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DICTAMEN DE LA COMISION 

Regulación del Mercado Hipotecario. 

PRESIDENCIA DEL CONGRESO 
DE LOS DIPUTADOS 

En cumplimiento de lo dispuesto en el 
artículo 90 del Reglamento provisional de 
la Cámara se ordena la publicación en el 

del dictamen emitido por la Comisión de 
Economía relativo al proyecto de ley sobre 
regulación del mercado hipotecario. 

Palacio del Congreso de los Diputados, 
23 de octubre de 1080.-El Presidente del 
Congreso de los Diputados, Landelino La- 
villa Aisina. 

BOLETÍN @ICIAL DE LAS CORTEs GENERALES 

La Comisión de Economía, a la vista del 
informe emitido por la Ponencia, ha exa- 
minado el proyecto de ley de regulación 
del mercado hipotecario, y, de acuerdo con 
lo dispuesto en el articulo 97 del vigente 
Reglamento, tiene el honor de elevar a la 
Mesa del Congreso el siguiente 

D I C T A M E N  

DISPOSICION PRELIMINAR 

Articulo 1.0 

Las entidades financieras a las que esta 
ley se refiere podrán conceder préstamos 

hipotecarios y emitir los títulos necesarios 
para su financiación, de acuerdo con los 
requisitos y finalidades que la misma esta- 
blece, sin perjuicio de que estas entidades 
u otras puedan emitir y transmitir obliga- 
ciones, con garantía o sin ella, de confor- 
midad con la legislación vigente. 

SECCION 1 

Articulo 2.' 

Las entidades financieras que a conti- 
nuación se detallan podrán otorgar prés- 
tamos y emitir los títulos que se regulan 
por la presente ley, en las condiciones que 
reglamentariamente se determinen, sin 
perjuicio de las normas especiales del Ban- 
co Hipotecario de España. 

a) El Banco Hipotecario de España y 
las entidades oficiales de crédito, cuando 
así lo permitan sus respectivos Estatutos. 

b) Los Bancos privados, comerciales o 
industriales y de negocios. 

c) Las Cajas de Ahorro. 
d) La Caja Postal de Ahorros. 
e) Las entidades de financiación regu- 

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

f)  Las entidades cooperativas de cré- 
dito. 
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gl Las sociedadas de medito hipoteca- 
rio, a que se refiereB1 articuio 3." siguiente. 

Articulo 3.' 

1. Las soci6dacteS de cWto hipdeca- 
rio revestirán la forma de sociedades 
anónimas y tendrán por objeto la realiza- 
ción de las operaciones activas y pasivas 
reguladas en esta ley. 

2. Las sociedades de crédito hipotecario 
podrán abrir cuenta de depósito a largo 
plazo y de ahorro vinculado. En este ca80, 
el importe del crédito que estas sociedades 
otorguen guardará, relación con el tiempo 
transcurrido desde la constitución del aho- 
rro Vinculado. 
3. La autorización para su estableci- 

miento será reglada. 

SECCION 11 

Operaciones activas 

Artículo 4.O 

La finalidad de las operaciones de prés- 
tamo a que se refiere esta ley será la de 
financiar, con garantía hipotecaria inmo- 
biliaria, la construcción, rehabilitación y 
adquisición de viviendas, obras de urba- 
nización y equipamiento social, construc- 
ción de edificios agrarios, turísticos, indus- 
trides y comerciales y cualquier otra obra 
o actividad. 

Articulo 5.0 

L m  préstamos a que se refiere esta ley 
habrán de estar garantizados, en todo ca- 
so, por hipoteca inmobiliaria constituida 
con rango de primera sobre el pleno do- 
minio de la totalidad de la finca. Si sobre 
el mismo inmueble gravasen otras hipote- 
caa o estuviere afecto a prohibiciones de 
disponer, condición resolutoria o cual- 
quier otra limitación del dominio, habrá 
de procederse a la cancelación de unas y 
otras o a su posposición a la hipoteca que 

se constituye previamente a la emisión de 
los tftulos. 

El préstamo garantizado con esta hipo- 
teca no podrá exceder del 70 por ciento 
del valor de tasación del bien hipotecado, 
salvo cuando se financie €a conatrucción, 
rehabilitación o adquisición de viviendas 
que el préstamo podrá alcanzar el 80 por 
aiento del valor de tasación y sin perjui- 
cio de las excepciones que prevé esta 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 
taeación inicial en m6s de un 20 por cien- 
to, la institución financiera podrá exigir 
la ampliación de la hipteca 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 nueva tasación 
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. En ningún ca- 
so podrán ser excluidos como bienes hi- 
potecables las viviendas de carácter social 
que gocen de protección púbiica. 

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 b i t e  máximo del 80 por 
ciento, así como aquellos en que la Admi- 
nistración, en función de las característi- 
cas de los bienes hipotecados, pueda es- 
tablecer porcentajes inferiores al 70 por 
ciento. En todo caao se aplicará el límite 
máximo del 80 por ciento a las viviendas 
sodales de protección pública. 
3. Las condiciones de la emisión de los 

títulos que se emitan en garantía de hi- 
poteca sobre las obras en construcción. 

Artlculo 6 . O  

Las entidades finamieras a que se refie- 
re el artículo 2 . O  podrán conceder avaiee 
siempre que el avalado constituya a favor 
de la entidad avalista hipoteca sobre un 
bien inmueble, de forma que el riesgo asu- 
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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 tomará 
en cuenta en la entidad avalista, a los 
efectos de calcular el 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 . O  

1) Para que un crédito hipotecario pue- 
da ser movilizado mediante la emisión de 
los títulos regulados en esta ley, los bie- 
nes hipotecados deberán haber sido tasa- 
dos por los servicios de tasación de las en- 
tidades a que se refiere el artículo 2.O,  o 
bien por otros servicios de tasación que 
cumplan los requisitos que reglamentaria- 
mente se establecerán. 

2) El Ministerio de Economía y Comer- 
cio, previo informe del Instituto de Crédi- 
to Oficial, regulará: 

a) Las normas generales sobre la tasa- 
ción de los bienes ñipotecables, a que ha- 
brán de atenerse tanto los servicios de las 
entidades prestamistas como las entidades 
especializadas que para este objeto pue- 
dan crearse. 

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

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

b) 

c) 

Artículo 8.0 

Los bienes hipotecad- habrán de estar 
asegurados contra daños por el 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 2.0 
respecto de los capitales en riesgo por r e  
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 
Código de Comercio, mediante acci6n ejer- 
citada por los Síndicos de la quiebra, en 
la que se demuestre la existencia de frau- 
de 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 11 

Las entidades a que se refiero el artícu- 
Lo 2.0 que dispongan de créditos hipotecac 
rios con los requisitos establecidos en la 
sección anterior podrán emitir cédulas y 
bonos hipotecarios que podrán ser nomi- 
nativos, a la orden o al portador, con 
zmortización, periódica o sin ella, a corto 
3 largo plazo, con interés constante o va- 
riable, con o sin prima, en serie o singu- 
larmente, con arreglo a lo que disponen 
.os artículos siguientes. La realización de 
3stas emisiones se ajustará a las normas 
xhinistrativas sobre emisiones de títulos 
dores de renta fija. 

Wculo 12 

Las cédulas hipotecarias podrán ser emi- 
;idas por las entidades a que se refieren 
os apartados a) y g )  del artículo 2." 

- 654/27 - 



El capital y los intereses de las c6dulas 
estarán especialmente garantizados, sin 
necesidad de inscripción registral, por hi- 
poteca sobre todas las que en cualquier 
tiempo consten inscritas a favor de la enti- 
dad emisora, sin perjuicio de la responsct 
bilidad patrimonial universal de la misma. 

Las emisiones de cédulas hipotecarias 
no estarán comprendidas en el número 10 
del articulo 21 del Código de Comercio ni 
les será de aplicación el capítulo VI1 de la 
Ley sobre Mgimen Jurídico de las Sacie- 
dades 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.O 

El capital y los intereses de los bonos 
estarán especialmente garantizados por 
los créditos hipotecarios que se afecten a 
la escritura de emisión, lo que se hará 
constar en el Registro de la FVopiedad por 
nota al margen de las respectivas inscrip- 
ciones de las hipotecas afectadas. 
Será necesaria la constitución de un 

Sindicato de tenedores de bonos, cuando 
éstos se emitan en se&, y la designación 
por la entidad emisora de un Comisario 
que concurra al otorgamiento de la escri- 
tura de emistón en nombre de los futuros 
tenedores de bonos. Dicha persona, cuyo 
nombramiento deberá ser ratificado por la 
Asamblea de tenedores de bonos, ser& Pre- 
sidente del Sindicato, y, además de las frir 
cultaües que le hayan sido conferidas en 
la escritura de emisión o las que le atribu- 
ya la citada Asamblea, tendrá la repre- 
sentación legal del Sindicato, podrá com- 
probar que por la entidad se mantiene el 
porcentaje a que se refiere el artículo 17, 1, 
y ejercitar las acciones que correspondan 
a aquél. 
Sin perjuicio de lo establecido en el pS- 

rrdo tercero del articulo 12 de la ley, el 
Presidente, asf como el Sindicato en todo 
lo relativo a su composición, facultades y 
competenciae, se reg i rh  por las dispoaicio- 
nes del capítulo Vn de la Ley de Socie- 

dades Anonimas, en cuanto que no se 
opongan a las contenidas en la presente 
ley. 

Artículo 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 artfculos 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 aa-00- 
dores singularmente privilegiados, con la 
preferencia que señala el niimero tercero 
del artículo 1.023 del C&digo Civil frente a 
cualesquiera otros acreedores, con relación 
a la totalidad de los créditos hipotecarios 
inscritos a favor del emisor cuando se tra- 
te 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 tene- 
dores de las cédulas cuando concurran so- 
bre un crédito afectado a dicha emisión. 

Articulo 15 

Laa entidades a que se refiere el artícu- 
lo 2.0 podrán hacer participar a terceros 
en todo o paste de un crédito hipotecario 
concedido por ella de su cartera, mediante 
la emisión de títulos valores denominados 
participaciones hipotecarias. 
No serán susceptibles de participación 

los créditos hiptecarios que sirvan de g& 
rsntía a la emisión de bonos hipotecarios. 

Dicha participaci6n podd realizarse al 
comienzo o a lo iargo de la vida del prés- 
tamo concedido. Pero el plazo de la par- 
ticipación no podrs mr auperior al que 
reste por transcurrir para el vencimiento 
del crédito hipotecario ni el interés supe- 
rior al establecido para éste. 
El titular de la participación hipoteca- 

ria t e n w  acción ejecutiva contra la en- 
tidad emisora, siempre que el incumpli- 
miento de SUB obligaciones no sea con88 
cuencia de la faita de pago del deudor en 
cuyo préstamo participa dicha persona. En 



este caso, el titular de la participación con- 
currirá, en igualdad de derechos con el 
acreedor hipotecario, en la ejecución que 
se siga contra el mencionado deudor, co- 
brando a prorrata de su respectiva parti- 
cipación en la operación y sin perjuicio 
de que la entidad emisora perciba la po- 
sible diferencia, entre el interés pactado en 
el préstamo y el cedido en la participación, 
cuando éste fuera inferior. El titular de la 
participación podrá compeler al acreedor 
hipotecario para que inste la ejecución. 

Si el acreedor hipotecario no instare la 
ejecución judicial dentro de los sesenta 
días de ser compelido a ello, el titular de 
la participación podrá subrogarse en di- 
cha ejecución, por la cuantía de su respec- 
tiva participación. Las notificaciones perti- 
nentes se harán fehacientemente. 

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

Artículo 16 

Las entidades no podrán emitir cédulas 
hipotecarias por importe superior al 90 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 participaciones hipotecarias. 

Artículo 17 

1) Las entidades no podrán emitir b 
nos hipotecarios por importe superior al 
90 por ciento de los capitales no amortiza- 
dos de los créditos afectados. 
2) El vencimiento medio de los bonos 

hipotecarios no podrá ser superior al de 
los créditos afectados. 

Artículo 18 

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

2) Si por razón de la amortización de 
los préstamos, el importe de las cédulas y 
bonos emitidos excediera, respectivamen- 
te, de los límites señalados, las entidades 
podrhn optar por adquirir sus propios bo- 

nos, cédulas o participaciones hipoteca- 
rias hmta restablecer la proporción o, en 
el caso de que se produzca la cancelación 
de hipotecas afectadas a una emisión de 
bonos, sustituirlas por otras que reúnan 
las condiciones exigidas, afectándose éstas 
registralmente mediante nota marginal 
que se practicará a la vista de la escritura 
pública otorgada por el emisor y de la 
aceptación del Sindicato de Tenedores de 
dichos bonos. 

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 re- 
fiere el artículo 13 y se procederá de oficio 
a su cancelación. 

3) 

SECCION IV 

Régimen fiscal, financiero y de control 
administrativo 

Artículo 19 

11 Las adquisiciones de títulos hipote- 
carios a que se refiere el artículo 11 ante- 
rior realizadas durante el período adminis- 
trativo necesario para conseguir respecto 
de los mismos las condiciones de cotiza- 
ción calificada, se considerarán inversio- 
nes, a los efectos de las deducciones pre- 
vistas en el apartado 4, f ) ,  2.O, del artícu- 
lo 29 de la Ley 41/1978, de 8 de septiembre. 
Asimismo, su suscripción durante el indi- 
cado plazo tendrá el carácter de inversión 
a los efectos previstos en el artículo 26, 11, 
párrafo primero, de la Ley 61/1978, de 27 
de diciembre. 

Para las adquisiciones o suscripciones de 
los anteriores títulos, según proceda, rea- 
lizadas con posterioridad a dicho plazo, 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 Juridicos Documentados. 

2) 
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Artículo 20 

Los titulos hipotecarios regulados en es- 
ta ley serán admitidos como inversiones de 
las reservas obligatorias de las sociedades 
y empresas mercantiles, equiparándose a 
estos efectos a los valores cotizados en 
Bolsa. 

En particular, serán admitidas para los 
siguientes fines: a) Inversiones de las re- 
servas técnicas de las Entidades de Segu- 
ros y de Capitalización y de Ahorro. b) In- 
versión de los recursos de las Sociedades 
y Fondos de Inversión Mobiliaria. c) Inver- 
sión en fondos de reserva de las Entidades 
de la Seguridad Social. 

Articulo 21 

Sin perjuicio de las atribuciones del Ban- 
co de España y de las competencias de 
otros órganos de la Administración en sus 
respectivas materias, corresponderá al Mi- 
nisterio de Economía y Comercio el control 
e inspección de la aplicación de las nor- 
mas de esta ley, especialmente en lo que 
se refiere a la constitución y funcionamien- 
to de las Sociedades de Crédito Hipoteca- 
rio y condiciones de la garantía de los cré- 
ditos, el cumplimiento de las normas de ta- 
sación, los requisitos exigibles para las 
emisiones de cédulas, bonos y participacio- 
nes, 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 p m  
sente ley y la imposición de sanciones por 
su incumplimiento se regularán por el 
Real Decreto dictado a propuesta del Mi- 
nisterio de Economía y Comercio, conior- 
me a los siguientes criterios: 

a) Serán órganos competentes para la 
imposición de sanciones el Director Gene 
ral de Política Financiera, el Ministro de 
Economía y Comercio y el Consejo de Mi- 
nistros. Cuando tales sanciones s a  pe- 
cuniarias, el primero podrá imponer mul- 
tas de hasta diez millones de pesetas; el 
segundo, de hasta veinticinco millones de 
pesetas, y el último, por cuantías superio- 

res, hasta cincuenta millones de pesetas 
o el duplo del beneficio ilícito obtenido. Só- 
lo el Consejo de Ministros podrá sancionar 
con la exclusión del mercado hipotecario. 

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

c) Las sanciones podrán ser pecunia- 
rias o no pecuniarias; estaa 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 Hipoteca- 
rio. Podrán simultanearse, en los casos en 
que reglamentariamente así se prevea, 
sanciones pecuniarias y no pecuniarias, 
cuando se trate de infracciones de espe- 
cial gravedad o gran trascendencia social, 
o en los supuestos de reincidencia, o rei- 
teración. En su caso, las sanciones que 
puedan imponerse a personas físicas se- 
rán compatibles con las penas infligidas 
por los mismos hechos por sentencia mi- 
minai; asimismo, las sanciones no pecu- 
niarias no impedirán .la imposición de 
otras que pudieran corresponder por apii- 
cación de la legislación bancaria u otra 
especial. 

d) El procedimiento sancionador será el 
del capitulo 11 del título IV de la Ley de 
Procedimiento Administrativo. Salvo que 
sea mruiifiestamente infundada o de ma- 
la fe, la denuncia obligará a acordar la 
instrucción de información reservada. 

b) 

SECCION V 

Mercado secundario. 

Articulo 22 

Los titulos hipotecarios serán transmi- 
sibles por cualquiera de los medios admi- 
tidos en derecho y sin necesidad de inter- 
vención de fedatario público, ni notifica- 
ción d deudor. Cuando sean nominativos 
podrán transmitirse por declaración escri- 
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ta en el mismo título. En caso de que los 
títulos sean al portador, se presumirá que 
el propietario de los mismos es el último 
perceptor de intereses. 

Artículo 23 

Las Juntas Sindicales de las Bolsas Ofi- 
ciales de Comercio procederán de inme- 
diato a admitir provisionalmente a coti- 
zación oficial los títulos hipotecarios que 
hayan sido emitidos conforme a la presen- 
te ley. La entidad emisora de estos títu- 
los deberá completar la documentación y 
requisitos necesarios para la admisión de- 
finitiva en el plazo de un alío. 

Artículo 24 

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

2) Las comisiones aplicadas a estas 
operaciones y servicios serán las estable- 
cidas en las normas sobre tarifas banca- 
rias. 
3) No se podrán conceder préstamos 

hipotecarios a las personas titulares del 
capital de la entidad o a sus directivos. 

Artículo 25 

1) Las entidades que emitan títulos hi- 
potecarios al amparo de esta ley podrijln 
participar 0n Fondos de Regulación del 
mercado de títulos hipotecarios, que ten- 
drán como finalidad regular el mercado 
secundario de títulos hipdecrusos median- 
te la compra y venta de los mismos con 
el fin de asegurar un grado suficiente de 
liquidez. Reglamentariamente se determi- 
narán las condiciones de constitución y 

funcionamiento de estos Fondos, asi como 
las características que deben reunir las SQ- 

ciedades gestoras de los mismos. 
2) A los Fondos que se constituyan con 

autorización administrativa de acuerdo 
con las condiciones reglamentariamente 
establecidas, se les aplicará el mismo ré- 
gimen fiscal que a los Fondos de Inver- 
sión mobiliaria. 
3) Para la Ananciación de sus activi- 

dades los Fondos de Regulación utilizarán 
los recursos aportados por las entidades 
participantes en proporci6n a las emisio- 
nes efectuadas y podrán tener acceso 00- 
mo intermediarios financieros al mercado 
interbancario. 

Disposición adicional primem 

En el plazo de seis meses el Gobierno, 
a propuesta de los Ministerios de Justicia 
y Economía y Comercio, en sus respecti- 
vas esferas, dictará las normas comple- 
mentarias para el adecuado funcionamien- 
to del mercado hipotecario y en particu- 
lar las de ejecución de las Cedulas y bo- 
nos, las de cancelación registral sobre la 
base de los principios que informan esta 
ley, así como las de revisión y fijación del 
límite a los aranceles de notarios, registra- 
dores y agentes mediadores para las ope- 
raciones reguladas por la misma. 

Disposición adicional segunda 

El Gobierno regulará por Decreto la, fl- 
gura del Seguro de Crédito con la finali- 
dad de garantizar y dar seguridad a las 
operaciones sobre préstamos hipotecarios. 

Palacio del Congreso de loa Diputados, 
21 de odubre de 198O.-E1 Presidente de la 
Comisión, Juan Antonio Gómez .hgulo.- 
El Secretario, Antonio Márquez Fernitn- 
dez. 
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