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El Proyecto de Ley de fomento de la financiacion empresarial debe aprovechar para eliminar
la innecesaria confusién que, en materia concursal, introdujo la Ley 30/2007, de 30 de
Octubre, de Contratos del Sector Publico en la ya de por si, compleja Disposicién adicional
tercera de la Ley 1/1999 reguladora de las entidades de capital riesgo.

El Proyecto de Ley de fomento de la financiacién empresarial se encuentra actualmente en
tramitacién en el Congreso de los Diputados. Sin perjuicio de la cantidad de cuestiones de
interés que se podrian mencionar sobre el contenido de esta norma me quiero referir a una
concreta: la reforma del régimen de titulizaciones contenida en el titulo Ill, que ademas de
introducir modificaciones sustantivas al régimen vigente pretende refundir en una sola ley el
gran numero de disposiciones dispersas que configuran actualmente el confuso régimen
juridico de las titulizaciones.

Siendo pues esta refundicion algo deseado y deseable —maxime si se pretende reactivar este
instrumento de financiacion empresarial- creemos que el Proyecto de Ley olvida hacer
mencidn a una disposicidon esencial en materia de titulizaciones que se encuentra vigente de
manera aislada en una norma ya derogada y que sin duda necesita ser mejorada en cuanto a
su contenido, por ser el régimen especial en materia concursal y porque como veremos
adolece de graves defectos.

La Disposicion Adicional 22 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal enumera aquellas
normas que han de considerarse régimen especial en materia concursal aplicable a entidades
de crédito y empresas de servicios de inversidon. Entre las normas que menciona y que
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considera normativa especial se encuentra la disposicidn adicional tercera’, todavia vigente, de
la, ya derogada, Ley 1/1999% de 5 de enero, Reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo® y
de sus Sociedades Gestoras, siendo esta disposicién -vigente en una ley derogada- la que
recoge el régimen bdsico de las cesiones efectuadas por empresas tanto a favor de las
entidades de crédito, como de los fondos de titulizacién®, a raiz de la modificacién efectuada
en dicha disposicién por la Ley 30/2007, de 30 de octubre de contratos del sector publico.

'Disposicién adicional tercera. [Régimen de determinadas cesiones de créditos]. “Esta disposicidon se
aplicara a las cesiones de créditos que se efectien al amparo de un contrato de cesidon que cumpla las
siguientes condiciones y con independencia de que los créditos objeto de cesidon al amparo del contrato
tengan o no por deudor a una Administracién Publica:

12 Que el cedente sea un empresario y los créditos cedidos procedan de su actividad empresarial.

22 Que el cesionario sea una entidad de crédito o un Fondo de titulizacién.

32 Que los créditos objeto de cesidn al amparo del contrato existan ya en la fecha del contrato de
cesion, o nazcan de la actividad empresarial que el cedente lleve a cabo en el plazo maximo de un afio a
contar desde dicha fecha, o que conste en el contrato de cesion la identidad de los futuros deudores.

42 Que el cesionario pague al cedente, al contado o a plazo, el importe de los créditos cedidos con la
deduccion del coste del servicio prestado.

52 Que en el caso de que no se pacte que el cesionario responda frente al cedente de la solvencia del
deudor cedido, se acredite que dicho cesionario ha abonado al cedente, en todo o en parte, el importe
del crédito cedido antes de su vencimiento.

2. Las cesiones de créditos empresariales a que se refiere la presente disposicidon tendran eficacia frente
a terceros desde la fecha de celebracion del contrato de cesion a que se refiere el nimero anterior
siempre que se justifique la certeza de la fecha por alguno de los medios establecidos en los articulos
1.218 y 1.227 del Cdadigo Civil o por cualquier otro medio admitido en derecho.

3. En caso de concurso del cedente, las cesiones reguladas en esta disposicidén serdn rescindibles de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 71 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

4. Los pagos realizados por el deudor cedido al cesionario no estaran sujetos a la rescisién prevista en el
articulo 71.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, en el caso de declaracion de concurso del deudor de los
créditos cedidos. Sin embargo, podra ejercitarse la accion rescisoria cuando se hayan efectuado pagos
cuyo vencimiento fuera posterior al concurso o cuando quien la ejercite pruebe que el cedente o
cesionario conocian el estado de insolvencia del deudor cedido en la fecha de pago por el cesionario al
cedente. Dicha revocacion no afectara al cesionario sino cuando se haya pactado asi expresamente”.
Esta disposicidn adicional tercera fue objeto de modificacion por la disposicion final tercera de la Ley
30/2007 de 30 de octubre, de contratos del sector publico. En nuestra opinidon habria sido deseable que
el legislador hubiese optado por otra técnica legislativa para introducir un precepto tan importante
como este, que no deja de ser al fin y al cabo una norma bdsica del régimen de cesidén de créditos: la
modificacion mediante una disposicion final de una norma como es la Ley de contratos del sector
publico por la que se modifica otra disposicién adicional de otra del afio 1999, no es la via mas deseable.

% BOE ndm. 5, 6 de enero de 1999.

’la Ley 1/1999, de 5 de enero, Reguladora de las entidades de capital riesgo fue derogada, salvo sus
disposiciones adicionales tercera y cuarta, por la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, de entidades de
Capital —Riesgo.

*la disposicidn adicional tercera de la Ley 1/1999, fue modificada por disp. final 3 de Ley 30/2007, de 30
octubre y hasta entonces no se aplicaba de forma expresa a los fondos de titulizacion. Es de interés en
cualquier caso sefialar que el objetivo de la disposicién adicional tercera de la Ley 1/1999 fue en su
momento derogar el perturbados sistema de la retroaccion de la quiebra en relaciéon con aquellos actos
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Efectivamente, la disposicion final 32 de la Ley 30/2007, modificé la DA 32 de la Ley 1/1999 en
dos sentidos: primero establecié que el régimen de cesion previsto en la DA 32 seria, asimismo,
aplicable a las cesiones realizadas a los Fondos de Titulizacidon y ademas adapté las menciones
que se hacian al régimen de suspensién de pagos y quiebras anterior a la Ley Concursal.

No obstante, ninguna de estas dos modificaciones fue realizada como veremos con acierto, ya
gue no vino sino a complicar el régimen juridico aplicable a las cesiones realizadas a los FTA.

En particular, en esta disposicion adicional tercera se regulan en términos generales las
cesiones de créditos que se realicen;

(i) Por empresarios,

(ii) a favor de entidades de crédito o FTA®,

de financiacion empresarial a través de cesiones de créditos a entidades financieras. La redaccién de
este articulo vigente desde el 06 de abril de 1999 hasta el 29 de abril de 2008, fue como sigue:

“Tercera. Régimen de determinadas cesiones de crédito

1. Esta disposicion se aplicara a las cesiones de créditos que se efectien al amparo de un contrato de
cesion que cumpla las siguientes condiciones:

12 Que el cedente sea un empresario y los créditos cedidos procedan de su actividad empresarial.

22 Que el cesionario sea una entidad de crédito.

32 Que los créditos objeto de cesion al amparo del contrato no tengan por deudor a una Administracidon
Publica.

42 Que los créditos objeto de cesion al amparo del contrato existan ya en la fecha del contrato de
cesion, o nazcan de la actividad empresarial que el cedente lleve a cabo en el plazo maximo de un afio a
contar desde dicha fecha, o que conste en el contrato de cesion la identidad de los futuros deudores.

52 Que el cesionario pague al cedente, al contado o a plazo, el importe de los créditos cedidos con la
deduccién del coste del servicio prestado.

62 Que en el caso de que no se pacte que el cesionario responda frente al cedente de la solvencia del
deudor cedido, se acredite que dicho cesionario ha abonado al cedente, en todo o en parte, el importe
del crédito cedido antes de su vencimiento”.

2. Las cesiones de créditos empresariales a que se refiere la presente disposicién tendran eficacia frente
a terceros desde la fecha de celebracidn del contrato de cesién a que se refiere el nUmero anterior
siempre que se justifique la certeza de la fecha por alguno de los medios establecidos en los articulos
1218 y 1227 del Cédigo Civil o por cualquier otro medio admitido en derecho.

3. En caso de quiebra del cedente, no se declarara la nulidad a que se refiere el articulo 878 , parrafo 29,
del Codigo de Comercio, respecto a las cesiones reguladas en esta disposicidn, si se cumplen los
requisitos establecidos en la misma y consta la certeza de la fecha de la cesién por cualquiera de los
medios de prueba a que se refiere el apartado anterior.

4. Los pagos realizados por el deudor cedido al cesionario no estaran sujetos a la revocacion prevista en
el articulo 878, parrafo 22, del Codigo de Comercio en el caso de quiebra del deudor de los créditos
cedidos.

Sin embargo, la sindicatura de la quiebra podra ejercitar la accion de revocacién frente al cedente y/o
cesionario cuando pruebe que aquél, o en su caso este Ultimo, conocian el estado de insolvencia del
deudor cedido en la fecha de pago por el cesionario al cedente. Dicha revocaciéon no afectara al
cesionario sino cuando se hubiere pactado asi expresamente.

> Hasta la Ley 30/2007 sélo se hacia mencién a las entidades de crédito.
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(iii) que los créditos objeto de cesidn al amparo del contrato existan ya en la fecha del

contrato de cesion, o nazcan de la actividad empresarial que el cedente lleve a cabo en

el plazo maximo de un afio a contar desde dicha fecha, o que conste en el contrato de

cesion la identidad de los futuros deudores y

(iv) si se ha pactado con recurso, que se acredite que el cesionario ha pagado al cedente el

importe del crédito cedido antes de su vencimiento (este requisito obviamente no es

aplicable a los FTA, en tanto que éstos nunca tienen posibilidad de recurrir al

cesionario).

Respecto de este concreto tipo de cesion la D.A. introduce las siguientes especialidades:

(i)

(ii)

(iii)

Que dichas cesiones empresariales tendrdn eficacia frente a terceros desde la
fecha de celebracion del contrato de cesidn a que se refiere el nUmero anterior
siempre que se justifique la certeza de la fecha por alguno de los medios
establecidos en los articulos 1.218° y 1.227’ del Cédigo Civil o por cualquier
otro medio admitido en derecho.

En caso de concurso del cedente, las cesiones reguladas en esta disposicion
serdn rescindibles de conformidad con lo dispuesto en el articulo 71 de la Ley
Concursal. Es decir el régimen de rescisién concursal es el aplicable.
Recordemos que éste preveia un régimen de presuncién del dafio iuris tantum
y iuris et de iure, y que para el resto de los motivos de rescisidon establecia la
carga de la prueba a quien alegaba el dafio para los intereses del concurso.

Los pagos realizados por el deudor cedido al cesionario no estaran sujetos a la
rescision prevista en el articulo 71.1 de la Ley Concursal, en el caso de
declaracion de concurso del deudor de los créditos cedidos. Sin embargo,
podra ejercitarse la accién rescisoria cuando se hayan efectuado pagos cuyo
vencimiento fuera posterior al concurso o cuando quien la ejercite pruebe que
el cedente o cesionario conocian el estado de insolvencia del deudor cedido en
la fecha de pago por el cesionario al cedente. Dicha revocacién no afectara al
cesionario sino cuando se haya pactado asi expresamente”.

Esta disposicién introduce por tanto ciertas novedades al régimen general de las cesiones de

crédito, como es que, en primer lugar, instituye una modificacién importante al Art.1526° del

® Articulo 1218. “Los documentos publicos hacen prueba, aun contra tercero del hecho que motiva su

otorgamiento y de la fecha de éste. También hardn prueba contra los contratantes y sus causahabientes,

en cuanto a las declaraciones que en ellos hubiesen hecho los primeros”.

7 Articulo 1227. La fecha de un documento privado no se contara respecto de terceros sino desde el dia

en que hubiese sido incorporado o inscrito en un registro publico, desde la muerte de cualquiera de los

que lo firmaron, o desde el dia en que se entregase a un funcionario publico por razén de su oficio.

8 Articulo 1526. “La cesién de un crédito, derecho o accidn no surtira efecto contra tercero sino desde
que su fecha deba tenerse por cierta en conformidad a los articulos 1.218 y 1.227.”
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Cddigo Civil, en tanto que en virtud de la disposicidn adicional el efecto contra terceros se dara
no ya desde la cesidn, sino desde la celebracién del contrato.

Como consecuencia de esta norma, los créditos cuando nazcan lo haran ya en el patrimonio
del cesionario, y no en el del cedente. Se establece la oponibilidad por el cesionario frente a
terceros de derechos de crédito que todavia no han nacido a favor del cedente; existe vinculo
obligacional pero no titularidad porque el derecho no tiene por qué haber nacido. Sin embargo
esta posibilidad de oponibilidad de créditos futuros se limita a aquellos que vayan a nacer en el
afo siguiente a la fecha fehaciente del contrato o de su renovacién o prérroga. De esta forma
se evita que tenga repercusion los efectos del concurso sobre este tipo concreto de relaciones
juridicas bilaterales preexistentes y pendientes de ejecucidn.

Pues bien, aun pudiendo ser oportunas estas modificaciones al régimen general de cesién de
créditos a favor de las entidades financieras lo que ha supuesto un auténtico dislate es que, en
el afio 2007 y a través de la DA 32 de la Ley de Contratos del Sector Publico, se ampliase el
ambito objetivo de aplicacidén de la DA 22 de la Ley 1/1999 a las cesiones realizadas a los FTA,
ya que lo unico que se ha conseguido ha sido inducir a confusién en el régimen y de algun
modo limitar el anterior. Veamos por qué.

En primer lugar porque la DA 22 de la Ley 1/1999 sélo se aplica a las cesiones realizadas por
empresarios, lo que ya parece generar una dualidad de regimenes juridicos entre las cesiones
realizadas a los FTA por personas fisicas y juridicas.

En segundo lugar porque el régimen juridico de cesién a los FTA que garantizaba la oposicién
de las cesiones frente a terceros, ya contemplaba la posibilidad de que dichas cesiones se
refiriesen a derechos de crédito futuros y ademas se hacia sin ningun tipo de limitacidon
temporal en relacidn con el nacimiento del derecho. Parece pues que la exigencia de que el
derecho futuro cedido haya de nacer en el plazo de un afio no es sino una limitacion carente
totalmente de justificacidn en lo que se refiere a los FTA.

Recordemos que el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos
de Titulizaciéon de Activos y las Sociedades Gestoras de titulizacidon, recogia en términos
generales y absolutos la posibilidad de ceder de forma masiva a fondos de titulizacién tanto los
derechos de crédito en el momento de la cesidn, figuren ya en el activo del cedente
(préstamos a PYMES, cédulas hipotecarias, etc.) como derechos de crédito futuros que,
constituyendo ingresos o cobros de magnitud conocida o estimada, su transmision se
formalice contractualmente, con el Unico requisito de que quede probada, de forma
inequivoca, la cesidn de la titularidad®.

Puede, pues, que respecto de otro tipo de cesiones de derechos futuros a las entidades
financieras tuviese sentido pero, insistimos, no tienen sentido alguno respecto de los FTA que
en su normativa propia ya consideraban que las cesiones de derechos futuro realizadas en su
favor eran plenamente oponibles a terceros, sin limitacion temporal alguna.

° En el mismo sentido ROMERO MATUTE, Blanca, “Duplicidad de sistemas de reintegracion de la masa
activa en las operaciones de cesién de créditos”, en “Estudios sobre la Ley concursal. Libro Homenaje a
Manuel Olivencia”, op. cit., pag. 4363
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Tampoco puede ser objeto de aplauso la modificacion introducida por la Ley 30/2007 en la DA
22 de la Ley 1/1999, para su adaptacion a la Ley Concursal.

En primer lugar porque si bien era razonable que, por razones de seguridad juridica, la
redaccion anterior la DA 22 de la Ley 1/1999 recogiese una excepcidon al régimen de
retroaccidn y posible nulidad que establecia la normativa de suspensién de pagos y quiebra
anterior, una vez modificado el sistema hacia la rescision Unicamente por actos perjudiciales
contra la masa, ya no tenia ningln sentido establecer un sistema especifico de rescisién para
este tipo de cesiones de crédito a entidades financieras fuera de la propia Ley Concursal.

Pero es mds, teniendo en cuenta que el propio Art. 71 de la LC, en sus apartados 5y 6,
instituye los denominados “escudos protectores” respecto de determinadas operaciones
financieras y bancarias'®, no se entiende —salvo por razén de una pésima técnica legislativa-
por qué no se utilizé el propio Art. 71 LC para recoger las posibles especialidades que se
considerase conveniente introducir, como puede ser la prevision de que “los pagos realizados
por el deudor cedido al cesionario no estardn sujetos a la rescision prevista en el articulo 71.1
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, en el caso de declaracion de concurso del deudor de los
créditos cedidos. Sin embargo, podrd ejercitarse la accion rescisoria cuando se hayan efectuado
pagos cuyo vencimiento fuera posterior al concurso o cuando quien la ejercite pruebe que el
cedente o cesionario conocian el estado de insolvencia del deudor cedido en la fecha de pago
por el cesionario al cedente. Dicha revocacion no afectard al cesionario sino cuando se haya
pactado asi expresamente”.

Ademas, por aplicacién de esta disposicion -en tanto que parece querer aislar de forma
absoluta el riesgo de retroaccion a los pagos ya realizados por el deudor cedido- se viene a
establecer un régimen especial por encima de la propia Ley Concursal que en nuestra opinion
no esta justificada, ya que parece anular los efectos de la rescisidn segun esta previsto en el
Art. 73 LC, esto es la restitucion de las prestaciones reciprocas.

No obstante, y aunque consideremos que dicha disposicién carece de ldgica juridica, ya que
seria perfectamente razonable que, en caso de rescisidon concursal del contrato por concurrir
fraude, el cesionario del derecho restituya en beneficio de la masa activa los pagos realizados
por el deudor cedido, no deja de ser interesante el hecho de que dicha limitacién absoluta
supone un plus de garantia para los FTA, ya que aun en el hipotético caso de que se
rescindiesen los contratos subyacentes de cesidn de crédito no se verian comprometidos las
cantidades ya pagadas por los terceros deudores cedidos y el FTA no sufriria la
correspondiente pérdida patrimonial.

Y continuando con los efectos que puede tener la DA 22 de la Ley 1/1999 en el régimen juridico
de la titulizacion, mencionar que, respecto de esta cuestion de la rescision en caso de
concurso, la prevision de su apartado 3 tampoco es acertada y si bien podria parecer inocuo el
que diga que “En caso de concurso del cedente, las cesiones reguladas en esta disposicion

9°El Art. 71.5 LC se refiere a los actos comprendidos en el ambito de las leyes especiales reguladoras de
los sistemas de pagos y compensacion y liquidacidn de valores e instrumentos derivados y el Art. 71.6 LC
a determinados acuerdos de refinanciacion.
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serdn rescindibles de conformidad con los dispuesto en el articulo 71 de la Ley 22/2003, de 9 de
julio, Concursal”, en tanto que es una simple remision al régimen general, no podemos olvidar
que el régimen de rescisién de las cesiones realizadas a los FTA era el recogido en el Art.10 de
la Ley 2/1981, de 25 de marzo, del Mercado Hipotecario, mucho mas restrictivo, en virtud del
cual las cesiones a los fondos de titulizaciéon “solo podrdn ser rescindidas o impugnadas al
amparo de lo previsto en el Art. 71 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, por la
administracion concursal, que tendrd que demostrar la existencia de fraude en la constitucion
de gravamen. En todo caso quedardn a salvo los derechos del tercero de buena fe”.

No tienen, pues, ningun sentido, si no es, como dijimos anteriormente por razén de una
técnica legislativa muy cuestionable, que las cesiones que retnan los requisitos recogidos en la
DA 22 de la Ley 1/1999 sean rescindibles si son perjudiciales para la masa —pues ese es el
régimen general recogido en el Art. 71 de la Ley Concursal, mientras que las demads cesiones a
los FTA sélo se puedan rescindir en caso de concurrir fraude, el cual en cualquier caso deberd
ser probado por la Administracidn concursal.

Seria, pues, deseable que la futura Ley de fomento de la financiacién empresarial derogara la
DA 32 de la Ley 1/1999, o al menos la referencia que hace a los fondos de titulizacién, no sélo
porque es el Unico precepto vigente, junto con la DA 42 de una norma derogada, sino porque
el régimen juridico no viene sino a introducir cierta confusidn al régimen recogido en el parrafo
cuarto de la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, de adaptacion de la
legislacién espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacion que con claridad establece que a los Fondos de Titulizacidn de Activos les seran
de aplicacidn, en relaciéon con los préstamos y demds derechos de crédito que adquieran, el
régimen que en favor de los titulares de las participaciones hipotecarias se contempla en el
parrafo final del articulo 15" de la LMH; esto es el derecho de separacién absoluto sobre los
derechos de crédito cedidos y la imposibilidad de rescisidn, salvo por la administracion
concursal, que debera acreditar el fraude.

* %k ¥

1 Art.15 Ley 2/1981, de 25 de marzo, del Mercado Hipotecario; “En caso de concurso de la entidad
emisora de la participacion, el negocio de emisidén de la participacion sélo serd impugnable en los
términos del articulo 10, y, en consecuencia, el titular de aquellas participacion gozara de derecho
absoluto de separacidon”. Art. 10: “Las hipotecas inscritas a favor de las entidades a que se refiere el
articulo 2 sélo podran ser rescindidas o impugnadas al amparo de lo previsto en el Art. 71 de la Ley
22/2003, de 9 de julio, concursal, por la administracion concursal, que tendrd que demostrar la
existencia de fraude en la constitucién de gravamen. En todo caso quedaran a salvo los derechos de
terceros de buena fe”.



