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Ley 1/1999, de 5 de enero, reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo
y de sus sociedades gestoras

EXPOSICION DE MOTIVOS

El Capital-Riesgo es una actividad financiera consis-
tente en proporcionar recursos a medio y largo plazo, pero
sin vocacion de permanencia ilimitada, a empresas que
presentan dificultades para acceder a otras fuentes de fi-
nanciacion. La presente Ley viene a establecer un marco
juridico estable y completo a las entidades de capital-riesgo
espanolas.

El régimen juridico vigente de las presentes instituciones
financieras tiene sus origenes en las prescripciones conteni-
das en el Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de marzo sobre
Medidas urgentes administrativas, financieras, fiscales y la-
borales (articulos 12 a 16).

Estas previsiones legales han sido objeto de sucesivas
reformas. Entre ellas cabe destacar las introducidas por la
Ley 33/1987, de 23 de diciembre; la contenida en la disposi-
cion adicional cuarta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la
que se adapta la legislacion espanola en materia de entida-
des de crédito a la segunda Directiva de Coordinacién Ban-
caria y se introducen otras modificaciones relativas al sis-
tema financiero; y, finalmente, las producidas por el Real
Decreto-ley 7/1996, de 7 de junio, sobre Medidas urgentes
de caracter fiscal y de fomento y liberalizaciéon de la activi-
dad economica.

Entre las principales novedades de la Ley se encuentra
el establecimiento de un régimen juridico de autorizacion,
supervision, inspeccién y sancion homologable al resto de
los sujetos que actian en nuestros mercados financieros.
En coherencia, se atribuyen a la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores el grueso de las potestades de supervision
sobre los nuevos sujetos: Sociedades de Capital-Riesgo,
Fondos de Capital-Riesgo y sociedades gestoras de entida-
des de Capital-Riesgo. La Ley admite incluso que las socie-
dades gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva ges-
tionen Fondos de Capital-Riesgo o los activos de las Socie-
dades de Capital-Riesgo, independientemente de que tales
gestoras se encuentren reguladas en otra sede normativa
(Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Institu-
ciones de Inversién Colectiva).

En cuanto a la politica de inversién a desarrollar por las
Sociedades y Fondos de Capital-Riesgo, se ha seguido y
profundizado en la linea marcada por el Real Decreto-ley
7/1996, de 7 de junio, sobre Medidas Urgentes de Caracter
Fiscal y de Fomento y Liberalizacién de la Actividad Econé-

mica. Asi, junto a su objeto social tradicional de participacién
temporal en el capital de empresas no financieras y no cotiza-
das, se unen dos importantes funciones. De una parte, el
otorgamiento de préstamos participativos (y, con ciertas, limi-
taciones, cualquier otra forma de financiacion), y, de otra, el
asesoramiento profesional respecto de las empresas partici-
padas.

El texto también incorpora algunas modificaciones en el
régimen fiscal actualmente aplicable a las Entidades de Ca-
pital-Riesgo. Asi, se abre la posibilidad de alargamiento del
periodo de exencion de las rentas que se obtengan de la
transmision de acciones o participaciones de empresas que
constituyan el objeto principal de su actividad. De igual
modo, se extiende la exencion en materia del Impuesto so-
bre el Valor Anadido a la gestion de activos de Sociedades
de Capital-Riesgo.

La Ley incorpora una disposicion adicional que, sin estar
estrictamente relacionada con el capital-riesgo, persigue po-
tenciar y favorecer la actividad financiera conocida como
«factoring». Con la presente disposicion se refuerza espe-
cialmente la proteccién de determinadas cesiones de cré-
dito frente a la insolvencia del cedente.

Por dltimo, debe senalarse que esta Ley se dicta en apli-

cacion de los titulos competenciales previstos en la norma
11.2y 6.2 del articulo 149.1 de la Constitucion.

TITULO PRELIMINAR
Ambito de aplicacion

Articulo 1. Ambito de aplicacién.

1. La presente Ley tiene por objeto la regulacién de las
Entidades de Capital-Riesgo y las sociedades gestoras de
Entidades de Capital-Riesgo.

2. Son Entidades de Capital-Riesgo las Sociedades y
Fondos de Capital-Riesgo.

Articulo 2. Sociedades de Capital-Riesgo.

1. Las Sociedades de Capital-Riesgo son sociedades
anoénimas cuyo objeto social principal consiste en la toma
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de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras cuyos valores no coticen en el primer mercado
de las Bolsas de Valores.

2. Para el desarrollo de su objeto social principal, las So-
ciedades de Capital-Riesgo podran facilitar préstamos parti-
cipativos, asi como otras formas de financiacién, en este ul-
timo caso Unicamente para sociedades participadas. De
igual modo, podréan realizar actividades de asesoramiento.

3. Dentro del objeto social no se podran comprender ac-
tividades no amparadas en esta Ley.

Articulo 3. Fondos de Capital-Riesgo.

Los Fondos de Capital-Riesgo son patrimonios admi-
nistrados por una sociedad gestora, que tendran el mismo
objeto principal que el definido en el articulo anterior, co-
rrespondiendo a la sociedad gestora la realizacion de las acti-
vidades de asesoramiento previstas en el mismo.

Articulo 4. Sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo.

1. Las sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo son sociedades andnimas cuyo objeto social princi-
pal es la administracion y gestion de Fondos de Capital-Riesgo
y de activos de Sociedades de Capital-Riesgo. Como actividad
complementaria podran realizar tareas de asesoramiento a
las empresas con las que mantengan vinculacion como conse-
cuencia del ejercicio de su actividad principal.

2. También podran gestionar Fondos de Capital-Riesgo
y activos de Sociedad de Capital-Riesgo, las sociedades
gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva reguladas
en la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
Instituciones de Inversién Colectiva.

Articulo 5. Domiciliacion.

Las Entidades de Capital-Riesgo reguladas en la pre-
sente Ley, asi como sus sociedades gestoras, han de estar
domiciliadas en territorio nacional y tener en éste su admi-
nistracion central.

Articulo 6. Denominacién.

1. Las denominaciones «Sociedad de Capital-Riesgo»,
«Fondo de Capital-Riesgo» y «Sociedad Gestora de Entida-
des de Capital-Riesgo», o sus abreviaturas «SCR», «<FCR» y
«SGECR» quedaran reservadas a las instituciones autoriza-
das al amparo de esta Ley e inscritas en el Registro adminis-
trativo que al efecto se cree en la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

2. Las Sociedades de Capital-Riesgo, los Fondos de Ca-
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pital-Riesgo y las sociedades gestoras de Entidades de
Capital-Riesgo estan obligados a incluir en su razon social
la denominacion respectiva o su abreviatura.

3. El Registro Mercantil y los demas Registros publicos
no inscribiran aquellas entidades cuya denominacion sea
contraria al régimen establecido en la presente Ley. Cuando,
no obstante, tales inscripciones se hayan practicado, seran
nulas de pleno derecho. Dicha nulidad no perjudicara los
derechos de terceros de buena fe, adquiridos conforme al
contenido de los correspondientes registros.

TITULO |

Disposiciones generales

CAPITULO |

Régimen de autorizacion

Articulo 7. Condiciones de acceso a la actividad.
Para poder dar comienzo a su actividad, las Entidades
de Capital-Riesgo deberan:

a) Haber obtenido la autorizacion previa del proyecto de
constitucion por el Ministro de Economia y Hacienda a pro-
puesta de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

b) Haberse constituido en escritura publica e inscribirse
en el Registro Mercantil.

c) Estar inscritas en el registro administrativo correspon-

diente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Articulo 8. Autorizacion previa.

1. Las Entidades de Capital-Riesgo para obtener la auto-
rizacion exigida en el apartado a) del articulo anterior debe-
ran cumplir los siguientes requisitos:

a) Limitar su objeto al establecido por esta Ley.

b) Disponer del capital social o del patrimonio estableci-
dos en esta Ley para cada tipo de entidad.

c) Presentar un proyecto financiero de la entidad.

2. Las Sociedades de Capital-Riesgo deberan cumplir,
ademas de los anteriores, los requisitos siguientes:

a) Contar con una buena organizacion administrativa y
contable, asi como con los medios humanos y técnicos ade-
cuados a las caracteristicas y volumen de su actividad.
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b) Que su Consejo de Administracion esté formado por,
al menos, tres miembros y sus consejeros, asi como sus di-
rectores generales y asimilados tengan una reconocida ho-
norabilidad comercial, empresarial o profesional.

¢) Que ninguno de los miembros de su Consejo de
Administracion, asi como ninguno de sus directores genera-
les o asimilados, haya sido, en Espana o en el extranjero,
declarado en quiebra o concurso de acreedores sin haber
sido rehabilitado, se encuentre procesado, o, tratdndose del
procedimiento a que se refiere el Titulo Ill del Libro IV de la
Ley de Enjuiciamiento Criminal, se hubiera dictado auto de
apertura del juicio oral, o tenga antecedentes penales, por
delitos de falsedad, contra la Hacienda Publica y contra la
Seguridad Social, de infidelidad en la custodia de documen-
tos y violacion de secretos, de blanqueo de capitales, de re-
ceptacion y otras conductas afines, de malversacion de cau-
dales publicos, contra la propiedad, o esté inhabilitado o
suspendido, penal o administrativamente, para ejercer car-
gos publicos o de administracion o direccion de entidades
financieras.

d) Que la mayoria de los miembros de su Consejo de
Administracion, asi como todos los directores generales y
asimilados cuenten con conocimientos y experiencia ade-
cuados en materias financieras o de gestion empresarial, asi
como las personas fisicas que representen a las personas
juridicas que sean consejeros.

Articulo 9.  Registros.

En la Comision Nacional del Mercado de Valores se lle-
varan los siguientes Registros publicos:

a) Registro de sociedades gestoras de Entidades de Ca-
pital-Riesgo.

b) Registro de Sociedades de Capital-Riesgo.
c) Registro de Fondos de Capital-Riesgo.
d) Registro de Participaciones Significativas.

e) Registro de Folletos y Memorias Anuales.

Articulo 10.  Procedimiento de autorizacion.

1. Correspondera al Ministro de Economia y Hacienda
autorizar las Entidades de Capital-Riesgo a propuesta de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

La resolucion sera motivada y debera notificarse dentro
de los tres meses siguientes a la recepcion de la solicitud,
que se entendera desestimada con los efectos previstos en
la Ley de Régimen Juridico de las Administraciones Publi-
cas y del Procedimiento Administrativo Comun, si transcu-
rrido el plazo anterior no hubiera recaido resolucién sobre la
misma.

2. La solicitud de autorizacion solo podra denegarse por
las siguientes causas:

a) Por incumplimiento de los requisitos previstos en el
articulo 8.

b) Por la existencia de graves dificultades para obtener
informacion que la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res estime necesaria para el adecuado desarrollo de sus
funciones supervisoras.

3. El Ministro de Economia y Hacienda o, con su habili-
tacion expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res, determinara para cada tipo de Entidad de Capital-Riesgo,
atendiendo a sus especialidades:

a) Los requisitos y los modelos normalizados de solici-
tud de autorizacion.

b) Los modelos normalizados de los documentos que se
deberan acompanar, entre los que figuraran, necesariamente,
el proyecto de sus Estatutos o de su Reglamento, un folleto
informativo y una memoria sobre el proyecto de la entidad.

4. La memoria explicativa del proyecto debera contener
cuanta informacion se precise para permitir una correcta
evaluacion de la entidad que se pretende crear y entre ella,
necesariamente, la correspondiente a la identificacion de los
promotores, aportantes y sus respectivas participaciones,
relacion de los mismos con otras entidades financieras y po-
sibles vinculos entre ellos, fines y objetivos de la futura So-
ciedad de Capital-Riesgo o Fondo de Capital-Riesgo, poli-
tica de inversiones y de distribucién de resultados, asi como
el ambito personal y geogréafico en el que operara la corres-
pondiente entidad.

5. El folleto informativo contendré los Estatutos o el Re-
glamento, segun proceda, asi como aquellos aspectos prin-
cipales de la institucién de caracter financiero y juridico.

Articulo 11.  Constitucién.
1. Una vez autorizada, la Entidad de Capital-Riesgo po-
dré proceder a su constitucion en escritura publica.

2. Las aportaciones para la constitucion del capital so-
cial o del patrimonio podran realizarse en efectivo o, si se
trata de Sociedad de Capital-Riesgo, en especie, segun los
criterios que se establecen en el articulo 23.

3. Las Entidades de Capital-Riesgo, una vez constituidas
en escritura publica, se inscribiran en el Registro Mercantil.

Articulo 12.  Inscripcién.

1. Para obtener su inscripcion en el registro administra-
tivo correspondiente de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, las Entidades de Capital-Riesgo presentaran
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ante el mismo las escrituras de constitucion debidamente
inscritas en el Registro Mercantil y la autorizacion expedida
por el Ministerio de Economia y Hacienda. La inscripcion
solo podra ser denegada cuando se hubiera producido
cualquier alteracion del proyecto inicialmente autorizado.

2. Reglamentariamente se determinara el plazo y conte-
nido de la verificacion previa a la inscripcion en el Registro
administrativo correspondiente.

3. Transcurrido un ano desde la autorizacion sin haberse
producido la inscripcién en el Registro de la Comision Na-

cional del Mercado de Valores por causas no imputables a
la Administracion, aquélla se entendera caducada.

Articulo 13.  Revocacion.

La revocacion de la autorizacion de una sociedad ges-
tora o de una Entidad de Capital-Riesgo, podra ser acor-
dada, previo expediente con audiencia del interesado, por
las siguientes causas:

a) Por el incumplimiento sobrevenido de los requisitos
exigidos para su autorizacion.

b) Por incurrir, en su caso, en suspension de pagos o
quiebra.

c) Como sancién, en los casos contemplados en el Ti-
tulo IV.

Dicha revocacion sera acordada por el Consejo de Mi-
nistros, a propuesta del Ministro de Economia y Hacienda e
iniciativa de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

La revocacion de la autorizacion implicara la exclusion
del correspondiente Registro administrativo.

CAPITULO I

Condiciones de ejercicio

SECCION 1.2 REGIMEN GENERAL

Articulo 14. Régimen de actuacion.

1. Las Entidades de Capital-Riesgo deberan cumplir en
todo momento los siguientes requisitos:

a) Los exigidos por esta Ley para su autorizacion.

b) Los porcentajes de inversion en determinados activos
fijados por esta Ley y por la normativa que la desarrolle.

2. Las modificaciones que tengan lugar en el seno de su
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consejo de administracion deberan notificarse a la Comision
Nacional del Mercado de Valores en el plazo y forma que se
determinen reglamentariamente.

Articulo 15.  Modificaciones de los Estatutos de las Socie-
dades de Capital-Riesgo y de los Reglamentos de ges-
tién de los Fondos de Capital-Riesgo.

1. Se ajustaran al mismo procedimiento previsto para la
autorizacion, si bien la solicitud de autorizacion de las modifi-
caciones estatutarias podra realizarse, de forma condicionada,
por los administradores de la Sociedad de Capital-Riesgo con
anterioridad a la aprobacion por la Junta General de Accio-
nistas.

2. Reglamentaria mente se determinaran aquellas modi-
ficaciones que, por ser de escasa relevancia, requeriran uni-
camente la comunicacion a la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores.

SECCION 2.2 REGIMEN DE INVERSIONES

Articulo 16.  Coeficiente obligatorio de inversion.

1. Las Sociedades y Fondos de Capital-Riesgo adecua-
ran su politica de inversiones a los criterios expresamente
establecidos en sus Estatutos o Reglamentos de gestion,
respectivamente.

2. En todo caso deberan mantener, como minimo, el 60
por 100 de su activo en acciones y participaciones en el ca-
pital de empresas que sean objeto de su actividad. Dentro
de este porcentaje podran dedicar hasta 30 puntos porcen-
tuales del total de su activo a préstamos participativos a em-
presas que sean objeto de su actividad, estén participadas
o no por la Entidad de Capital-Riesgo.

Articulo 17.  Coeficiente de libre disposicion.

El resto de su activo no sujeto al coeficiente obligatorio
de inversién determinado en el articulo 16 anterior podra
mantenerse en:

a) Valores de renta fija negociados en mercados secun-
darios organizados.

b) Participaciones en el capital de empresas que no
cumplan los requisitos exigidos en el numero 1 del articulo 2
de la presente Ley.

c) Efectivo, a titulo de coeficiente de liquidez, o demas
activos especialmente liquidos que reglamentariamente se
precisen, en aquellos casos en los que estatutaria o regla-
mentariamente se prevean reembolsos periddicos.

d) Préstamos patrticipativos.
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e) Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas.

f) En el caso de Sociedades de Capital-Riesgo, hasta el
20 por 100 de su capital social, en elementos de inmovili-
zado necesarios para el desarrollo de su actividad.

Articulo 18.  Limitaciones de grupo.

1. Las Entidades de Capital-Riesgo no podran invertir mas
del 25 por 100 de su activo en una misma empresa, ni mas del
35 por 100 en empresas pertenecientes al mismo grupo de so-
ciedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 4 de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

2. Las Entidades de Capital-Riesgo no podran invertir en
empresas pertenecientes a su grupo, tal y como éste se de-
fine en el articulo 4, anteriormente citado, de la Ley 24/1988.

A estos efectos, se considerara que las empresas en las
que participen directamente las Entidades de Capital-Riesgo,
que cumplan los requisitos establecidos en el articulo 2.1 de
la presente Ley, no son empresas pertenecientes al grupo
de la Entidad de Capital-Riesgo de que se trate.

Articulo 19.  Incumplimientos temporales de las inversiones.

1. Los porcentajes previstos en el numero 2 del articulo
16, letra f) del articulo 17 y nimero 1 del articulo 18 podran
ser incumplidos por las Entidades de Capital-Riesgo du-
rante los siguientes periodos:

a) Durante los primeros tres anos, a partir desde su
constitucion.

b) Durante veinticuatro meses, a contar desde que se
produzca una desinversién caracteristica del coeficiente
obligatorio.

2. En el supuesto de devolucién de aportaciones a parti-
cipes o socios, los coeficientes se computaran teniendo en
cuenta el patrimonio inicial.

3. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra,
con caracter excepcional, eximir del cumplimiento de los por-
centajes previstos en el apartado 2 del articulo 16, o autorizar
la ampliacion de los plazos a que se refiere el apartado 1 de
este articulo, a solicitud de la Sociedad de Capital-Riesgo o
de la sociedad gestora del Fondo, en atencién a la situacion
del mercado y a la dificultad de encontrar proyectos para cu-
brir, adecuadamente, el porcentaje mencionado.

Articulo 20.  Otros limites a las inversiones.

1. Reglamentariamente podrén establecerse limitacio-
nes a la inversion en determinados tipos de activos, asi
como un coeficiente minimo de liquidez a mantener, en su
caso, los Fondos de Capital-Riesgo.
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2. A los efectos de calcular los porcentajes previstos en
los articulos precedentes, se habilita al Ministro de Economia
y Hacienda para determinar los conceptos contables que in-
tegran el activo de las Entidades de Capital-Riesgo.

3. Reglamentariamente podran establecerse limites a la
financiacion ajena que puedan obtener las Entidades de Ca-
pital-Riesgo.

SECCION 32 OBLIGACIONES DE INFORMACION

Y AUDITORIA

Articulo 21.
contables.

Obligaciones de informacién, de auditoria y

1. Sin perjuicio de las obligaciones de informacion esta-
blecidas con caracter general, los Fondos de Capital-Riesgo
deberan publicar para su difusién entre los participes una
memoria anual y un folleto informativo, conforme a las si-
guientes especificaciones:

a) El folleto informativo habra de editarse por la entidad
con carécter previo a su inscripcion en el Registro adminis-
trativo, y debera actualizarse al menos anualmente.

b) La memoria anual contendra la informacion que se
establezca reglamentariamente.

Estos documentos deberan ser remitidos a la Comision
Nacional del Mercado de Valores para el ejercicio de sus
funciones de supervision y registro, asi como puestos a dis-
posicion de los participes en el domicilio social de la socie-
dad gestora del Fondo de Capital-Riesgo, dentro de los pla-
zos que se determinan reglamentariamente.

2. Las Sociedades de Capital-Riesgo, las sociedades
gestoras de Fondos de Capital-Riesgo, asi como las socieda-
des gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva que ges-
tionen Fondos de Capital-Riesgo deberan facilitar a la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores cuanta informacion se
les requiera y, en particular, sobre actividades, inversiones,
recursos, patrimonio, estados financieros, accionistas o parti-
cipes, situacion econémico-financiera, asi como en lo con-
cerniente a hechos relevantes, con la frecuencia, alcance y
contenido que establezca el Ministro de Economia y Ha-
cienda, y, con su habilitacion expresa, la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

3. Las Entidades de Capital-Riesgo deberan someter a
informe de auditoria sus estados financieros conforme a lo
establecido en la legislacién sobre auditoria de cuentas.

Articulo 22.  Régimen de participaciones significativas.
Cuando un mismo socio o participe, por si o por per-

sona interpuesta, adquiera o transmita acciones o participa-
ciones de una Entidad de Capital-Riesgo y, como resultado
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de dichas operaciones, el porcentaje de capital suscrito o
patrimonio que quede en su poder alcance, exceda o quede
por debajo del 20 por 100 y todos sus multiplos, hasta el
100 por 100 del capital social, en los casos permitidos por
esta Ley, debera comunicarse a la Entidad y a la Comision
Nacional del Mercado de Valores en el plazo de diez dias
habiles a partir de la adquisicion o transmision, el porcentaje
del capital o patrimonio que haya quedado en su poder tras
la operacion.

Dicho porcentaje podra variarse reglamentariamente en
aquellos supuestos en que se considere necesario aten-
diendo a los intereses de los inversores y a las especialida-
des de la inversion.

TITULO Il

Sociedades y Fondos de Capital-Riesgo

CAPITULO |

Las Sociedades de Capital-Riesgo

Articulo 23.  Legislacion aplicable y requisitos de constitu-
cion.

1. Las Sociedades de Capital-Riesgo se regiran por lo
establecido en esta Ley y, en lo no previsto por ella, por el
texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, apro-
bado por Real Decreto legislativo 1564/1989, de 22 de di-
ciembre.

2. El capital social suscrito sera al menos de 200 millo-
nes de pesetas, debiéndose desembolsar en el momento de
su constitucion el 50 por 100 y, el resto, en una o varias ve-
ces, dentro de un plazo de tres anos desde la constitucion de
la sociedad. Los desembolsos deberan realizarse en efectivo
o en bienes que integren su inmovilizado, no pudiendo supe-
rar estos ultimos el 10 por 100 de su capital social.

3. El capital social estara representado por acciones con
igual valor nominal y con los mismos derechos, representa-
das mediante titulos, en cuyo caso seran nominativas, o me-
diante anotaciones en cuenta.

4. Quedan prohibidas las remuneraciones o ventajas de
los fundadores o promotores previstas en la Ley de Socie-
dades Anonimas.

5. En sus Estatutos sociales se recogeran, ademas de
las especificaciones previstas en la Ley de Sociedades Ano-
nimas, la politica de inversiones, asi como la posibilidad de
que la gestion de las inversiones, previo acuerdo de la Junta
General, la realice una sociedad gestora de Entidades de
Capital-Riesgo con la que contrate el mencionado servicio.

CAPITULO I

Los Fondos de Capital-Riesgo

Articulo 24.  Patrimonio.

1. El patrimonio minimo inicial de los Fondos de Capi-
tal-Riesgo sera de 275 millones de pesetas.

2. Las aportaciones para la constitucion inicial y poste-
riores del patrimonio se realizaran exclusivamente en efec-
tivo.

3. El patrimonio estara dividido en participaciones de
iguales caracteristicas que conferiran a su titular un derecho
de propiedad sobre el mismo. Dichas participaciones seran
nominativas, tendran la consideraciéon de valores negocia-
bles y podran estar representadas mediante titulos o anota-
ciones en cuenta.

Articulo 25.  Constitucion del Fondo y especificaciones del
contenido de su Reglamento.

1. El Fondo se constituirda mediante la puesta en comdn
del efectivo que integrara su patrimonio.

2. El contrato de constitucién debera formalizarse en es-
critura publica en la que debera constar expresamente:

a) La denominacion del Fondo.

b) El objeto, circunscrito exclusivamente a las activida-
des contempladas en el articulo 3 de la presente Ley.

c) El patrimonio del Fondo en el momento de su consti-
tucién.

d) El nombre y domicilio de la sociedad gestora.

e) El Reglamento de gestion del Fondo.

3. El Reglamento de gestion del Fondo de Capi-
tal-Riesgo se redactara conforme al modelo normalizado
que reglamentariamente se establezca y debera recoger
como minimo los siguientes extremos:

a) El plazo de duracion del Fondo, en su caso.

b) El régimen de emisién y reembolso de las participa-
ciones, incluyendo, en su caso, los reembolsos que se ga-
rantizan, periodicidad de los mismos, y régimen de preavi-

sos si los hubiera.

c) El plazo de duracion de la prohibicion de suscripcion
y reembolso, si las hubiese.

d) La periodicidad con la que habra de calcularse el va-
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lor de las participaciones a efectos de suscripcion y reem-
bolso.

e) Normas para la administracion, direccion y represen-
tacion del Fondo.

f) Determinacion y forma de distribucion de resultados.

g) Requisitos para la modificacion del contrato de consti-
tucion, del Reglamento de gestion y condiciones para ejercer,
en su caso, el derecho de separacion por parte del participe.

h) Sustitucion de la sociedad gestora.

i) Normas para la disolucion y liquidacion del Fondo.
j) Tipos de remuneracion de la sociedad gestora.

k) La politica de inversiones.

4. Se entendera por politica de inversiones, a los efectos
del apartado anterior y del articulo 16.1 de esta Ley, el con-
junto de decisiones coordinadas orientadas al cumplimiento
de su objeto sobre los siguientes aspectos:

a) Sectores empresariales hacia los que se orientaran
las inversiones.

b) Areas geograficas hacia las que se orientaran las in-
versiones.

c) Tipos de sociedades en las que se pretende participar
y criterios de su seleccion.

d) Porcentajes generales de participacién maximos y mi-
nimos que se pretendan ostentar.

e) Criterios temporales maximos y minimos de manteni-
miento de las inversiones y formulas de desinversion.

f) Tipos de financiacién que se concederan a las socie-
dades participadas.

g) Prestaciones accesorias que la sociedad gestora del
mismo podra realizar a favor de las sociedades participa-
das, tales como el asesoramiento o servicios similares.

h) Modalidades de intervencion de la entidad gestora en
las sociedades participadas, y formulas de presencia en sus
correspondientes 6rganos de administracion.

5. La escritura publica de constitucion del Fondo sera
otorgada por la sociedad gestora, y debera inscribirse en el
Registro administrativo y en el Registro Mercantil, en la forma
establecida en los articulos 11 y 12 de la presente Ley.

Articulo 26. Régimen de suscripcién y reembolso de las
participaciones.

1. La sociedad gestora emitira y reembolsara las partici-
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paciones en el Fondo de acuerdo con las condiciones esta-
blecidas en su Reglamento de Gestion.

2. El valor de cada participacion sera el resultado de di-
vidir el patrimonio del Fondo por el nimero de participacio-
nes en circulacion, valorando aquél de acuerdo con los cri-
terios que establezca el Ministro de Economia y Hacienda.

3. La sociedad gestora podra gestionar por cuenta del
emisor la suscripcion y reembolso de participaciones en
Fondos de Capital-Riesgo, asi como por cuenta propia o
ajena su transmision.

Articulo 27.  Administracién.

1. La direccion y administracion de los Fondos de Capi-
tal-Riesgo se regira por lo dispuesto en el Reglamento de
gestion de cada Fondo, debiendo recaer necesariamente en
una sociedad gestora de Entidades de Capital-Riesgo o en
una sociedad gestora de Instituciones de Inversién Colec-
tiva con los requisitos que se fijen en este Ultimo supuesto,
en su caso, reglamentariamente.

2. En ningln caso podran impugnarse por defecto de fa-
cultades de administracién y disposicién los actos y contra-
tos realizados por la sociedad gestora del Fondo con terce-
ros en el ejercicio de las atribuciones que le corresponden
conforme a lo previsto en la presente Ley.

3. Los acreedores del Fondo no podran hacer efectivos
sus creditos sobre el patrimonio de los participes, cuya res-
ponsabilidad se limita a sus participaciones.

Articulo 28.  Valoracién del patrimonio y distribucién de re-
Sultados.

1. El valor del patrimonio del Fondo seré el resultado de
deducir de la suma de sus activos reales las cuentas acreedo-
ras determinandose el valor de éstas conforme a los criterios
que se establezcan por el Ministro de Economia y Hacienda.

2. Los resultados seran la consecuencia de deducir de
la totalidad de los ingresos obtenidos por el Fondo la comi-
sion de la sociedad gestora, asi como los deméas gastos
previstos en el Reglamento de gestiéon del Fondo, entre los
cuales se incluiran los de auditoria.

3. En ninguin caso el patrimonio del Fondo respondera
por las deudas de la sociedad gestora.
Articulo 29.  Fusion, disolucion y liquidacion.

1. Podran fusionarse Fondos de Capital-Riesgo ya sea
mediante absorcién ya con creacién de un nuevo Fondo.

La iniciacion del procedimiento requerira el previo acuerdo
de la sociedad gestora de los Fondos que vayan a fusionarse.
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La fusion sera previamente autorizada por el Ministro de
Economia y Hacienda a propuesta de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

Los procesos de fusion deberan ser objeto de comuni-
cacion a los participes para que, en el plazo de un mes a
partir de aquélla, pueda ejercerse el derecho de separacion,
con reembolso de las participaciones sin gasto alguno, al
valor liquidativo determinado conforme al articulo 26.2 co-
rrespondiente al dia en que finalice el plazo del ejercicio del
derecho de separacion.

2. El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuen-
cia el periodo de liquidacion, por el cumplimiento del tér-
mino o plazo, o por las causas que se establezcan en su Re-
glamento de gestion del Fondo.

3. La liquidacion del Fondo se realizara por su sociedad
gestora. La Comision Nacional del Mercado de Valores po-
dra condicionar la eficacia de la disolucién o sujetar el desa-
rrollo de la misma a determinados requisitos, con el fin de
disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en las en-
tidades participadas.

TITULO Il

Sociedades gestoras de Entidades
de Capital-Riesgo

Articulo 30.  Requisitos.

1. Las sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo deberan ser sociedades andénimas que reuniran
los siguientes requisitos:

a) Un capital social minimo inicial de 50 millones de pe-
setas, integramente desembolsado.

b) Las acciones representativas de su capital social po-
dran representarse mediante titulos nominativos o mediante
anotaciones en cuenta.

c) Todos sus administradores y directivos deberan cum-
plir los requisitos de honorabilidad e idoneidad establecidos
en las letras b), c) y d) del articulo 8.2 de esta Ley.

2. Las condiciones y requisitos para la autorizacion e
inscripcién de las sociedades gestoras de Entidades de
Capital-Riesgo seran los establecidos en el capitulo | del Ti-
tulo | y la seccion 1.2 del capitulo Il del mismo Titulo |, con
las especialidades recogidas en el presente Titulo de esta
Ley.

3. Se habilita al Ministro de Economia y Hacienda para

establecer, en su caso, el régimen de recursos propios de
las presentes entidades.

Articulo 31.  Sociedades gestoras de Instituciones de Inver-
sién Colectiva.

1. En todo lo relativo a la gestién de Fondos de Capi-
tal-Riesgo y de activos de sociedades de Capital-Riesgo, las
sociedades gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva
estaran sujetas a esta Ley y sus disposiciones de desarrollo.

2. Las referencias a las sociedades gestoras de Entida-
des de Capital-Riesgo contenidas en esta Ley se entende-
ran también hechas a las sociedades gestoras de Institu-
ciones de Inversion Colectiva que gestionen Fondos de Ca-
pital-Riesgo o activos de Sociedades de Capital-Riesgo.

Articulo 32.  Funciones.

1. Las sociedades gestoras, de Entidades de Capi-
tal-Riesgo actuaran en interés de los participes o accionistas
en las inversiones y patrimonios que gestionen, ajustandose
a las disposiciones de la presente Ley.

2. Seran responsables frente a los participes o accio-
nistas de todos los perjuicios que les causaren por el in-
cumplimiento de las obligaciones establecidas en la pre-
sente Ley.

3. Las funciones de las sociedades gestoras de Entida-
des de Capital-Riesgo seran las siguientes:

a) Redaccion del Reglamento de gestion de los Fondos.

b) Llevanza de la contabilidad de los Fondos de Capi-
tal-Riesgo y de los activos de la Sociedad de Capital-Riesgo,
con separacion de la suya propia.

c) Determinacion del valor de las participaciones y ac-
ciones conforme al régimen establecido en el Reglamento
de gestion.

d) Emision de certificados de participaciones y demas
documentos previstos en la presente Ley.

e) Distribucion de resultados del ejercicio.
f) Establecimiento de los criterios de inversion.

g) Designacion de las personas que participaran en los
organos de gestién o administracion de las sociedades par-
ticipadas.

h) Determinacion de los medios y programas de aseso-
ramiento técnico, econdmico y financiero.

4. Las sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo deberan someter a informe de auditoria su esta-
dos financieros, conforme a lo establecido en la legislacion
sobre auditoria. Dicho informe sera remitido a la Comision
Nacional del Mercado de Valores en el plazo que se deter-
mine reglamentariamente.
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Articulo 33.  Sustitucion de gestoras.

1. La sociedad gestora de Entidades de Capital-Riesgo
podra solicitar su sustitucion cuando lo estime procedente,
mediante solicitud formulada conjuntamente con la nueva
sociedad gestora ante la Comision Nacional del Mercado de
Valores, en la que la nueva sociedad gestora se manifieste
dispuesta a aceptar tales funciones.

2. En caso de procedimiento concursal de la sociedad
gestora, ésta debera solicitar el cambio conforme al proce-
dimiento descrito en el apartado anterior. La Comisién Na-
cional del Mercado de Valores podra acordar dicha sustitu-
cién cuando no sea solicitada por la sociedad gestora.

3. Los efectos de la sustitucion se produciran desde el

momento de la inscripcion de la modificacion reglamentaria o
estatutaria en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

TITULO IV

Régimen de supervision, inspeccién y sancion

CAPITULO |

Disposiciones generales

Articulo 34. Sujetos.

Quedan sujetos al régimen de supervision, inspeccién y
sancioén de la presente Ley:

a) Las Sociedades de Capital-Riesgo.

b) Las sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo.

c) Los Fondos de Capital-Riesgo.

d) Cualquier entidad, a los efectos de comprobar la infrac-
cion de la reserva de denominacion prevista en el articulo 6.

e) Las sociedades gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva, en todo lo relativo a la gestion de Fondos de Ca-
pital-Riesgo y de activos de Sociedades de Capital-Riesgo.

Articulo 35. Responsabilidad.

1. Las sociedades gestoras de las Entidades de Capi-
tal-Riesgo seran responsables en el ejercicio de su actividad
de todos los incumplimientos de esta Ley y su normativa de

desarrollo, respecto a las entidades que gestionen.

2. Las entidades previstas en el articulo anterior, asi como

quienes ostenten cargos de administracion o direccion de és-
tas o actien de hecho como si los ostentaran, que infrinjan lo
dispuesto en esta Ley incurriran en responsabilidad adminis-
trativa sancionable con arreglo a lo dispuesto en este Titulo.

Ostentan cargos de administracion o direccion en las
entidades a que se refiere el parrafo anterior, a los efectos
de lo dispuesto en este Titulo, sus administradores o miem-
bros de sus o6rganos colegiados de administracion, asi
como sus directores generales y asimilados, entendiéndose
por tales aquellas personas que desarrollen en la entidad
funciones de alta direccion bajo la dependencia directa de
su organo de administracion o de comisiones ejecutivas o
consejeros delegados del mismo.

Articulo 36. Competencias.

1. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
recabar de las entidades senaladas en el articulo anterior
cuantas informaciones estime necesarias sobre los extre-
mos que interese relacionados con las materias objeto de
esta Ley. Con el fin de allegar dicha informacién o de confir-
mar su veracidad, la Comisién Nacional del Mercado de Va-
lores podra realizar cuantas inspecciones considere nece-
sarias.

2. Las Sociedades de Capital-Riesgo y las sociedades
gestoras de Entidades de Capital-Riesgo, quedan obligadas
a poner a disposicién de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores cuantos libros, registros y documentos ésta con-
sidere precisos incluidos los programas informaticos y los
archivos magnéticos, opticos o de cualquiera otra clase.

3. Las actuaciones de comprobacion e investigacion po-
dran desarrollarse, a eleccion de los servicios de la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores:

a) En cualquier despacho, oficina o dependencia de la
entidad inspeccionada o de su representante.

b) En los propios locales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. Cuando las actuaciones de comproba-
cion e investigacion se desarrollen en los lugares senalados
en el apartado a) anterior, se observara la jornada laboral de
los mismos, sin perjuicio de que pueda actuarse de comun
acuerdo en otras horas y dias.

4. La competencia para la incoacién e instruccién de los
expedientes sancionadores por las infracciones que des-
cribe el siguiente capitulo correspondera a la Comision Na-
cional del Mercado de Valores.

5. La imposicion de sanciones por infracciones muy gra-
ves correspondera al Ministro de Economia y Hacienda, a
propuesta de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
salvo la de revocacion de la autorizacion, que se impondra
por el Consejo de Ministros.

6. La imposicion de sanciones por infracciones graves y
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leves correspondera a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

CAPITULO II

Infracciones y sanciones

Articulo 37.  Procedimiento.

1. En todo lo no dispuesto en esta Ley, el procedimiento
sancionador aplicable a las Sociedades de Capital-Riesgo y
a las sociedades gestoras de Entidades de Capital-Riesgo,
se regira por lo dispuesto en los articulos 19 a 25 de la Ley
26/1988, de 26 de julio, sobre Disciplina e Intervencion de
las Entidades de Crédito, entendiéndose hechas a la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores las referencias conte-
nidas en la misma al Banco de Espana, asi como por la Ley
30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Publicas y del Procedimiento Administra-
tivo Comun, y su normativa de desarrollo.

2. Igualmente sera aplicable en el ejercicio de la potestad
sancionadora sobre las Sociedades de Capital-Riesgo y las
sociedades gestoras de Entidades de Capital-Riesgo lo dis-
puesto en los articulos 7, 14, 15 y 27 de la Ley 26/1988, de 26
de julio de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito.

Articulo 38. Infracciones.

1. Constituyen infracciones muy graves de las personas
fisicas y juridicas a las que se refieren los articulos 34 y 35
de esta Ley, los siguientes actos u omisiones:

a) Carecer las Entidades de Capital-Riesgo o sus socie-
dades gestoras de la contabilidad legalmente exigida o lle-
varla con vicios o irregularidades esenciales que impidan
conocer la situacion patrimonial y financiera de la entidad.

b) Obtener la autorizacion como Entidad de Capital-Riesgo
por medio de declaraciones falsas o por otro medio irregular,
o incumplir, de manera no meramente ocasional o aislada,
las condiciones que dieron lugar a su autorizacion.

c¢) Incumplir de forma grave los porcentajes de inversion
obligatorios a que se refieren los articulos 16 y 18 de la pre-
sente Ley y su normativa de desarrollo cuando de dicho in-
cumplimiento puedan derivarse consecuencias adversas para
los socios y participes de las Entidades de Capital-Riesgo.

d) La ocultacion de informacion a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores o el entorpecimiento o resistencia a
su actuacion inspectora.

e) Las infracciones graves cuando durante los cinco
anos anteriores a su comision hubiera sido impuesta al in-
fractor sancion firme por el mismo tipo de infraccion.
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2. Constituyen infracciones graves de las personas fisi-
cas y juridicas a que se refieren los articulos 34 y 35 de esta
Ley los siguientes actos u omisiones:

a) El incumplimiento de las obligaciones de informacion
a socios y participes prevista en el articulo 21 de la presente
Ley y sus disposiciones de desarrollo.

b) El incumplimiento del régimen de participaciones sig-
nificativas previsto en el articulo 22 de la presente Ley y sus
disposiciones de desarrollo.

c) La fijacion de remuneraciones o ventajas a los funda-
dores a que se refiere el articulo 23.4 de la Ley.

d) La determinacion del valor de las participaciones de
un Fondo de Capital-Riesgo incumpliendo el régimen esta-
blecido en la normativa aplicable o en el Reglamento de
gestion.

e) La llevanza de los libros de contabilidad con un re-
traso superior a cuatro meses, asi como las irregularidades
de orden contable cuando no fueran constitutivas de infrac-
ciones muy graves.

f) Incumplir de forma grave los porcentajes de inversion
no obligatorios establecidos en esta Ley.

g) Incumplir en perjuicio grave para los participes de un
Fondo de Capital-Riesgo el régimen de suscripcion y reem-
bolso de participaciones.

h) La falta de remision a la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores de cuantos documentos o informaciones
no contempladas en las letras anteriores, deban remitirsele,
o que aquélla requiera en el ejercicio de sus funciones,
siempre que dicho organismo hubiera recordado por escrito
la obligacion o reiterado el requerimiento.

i) Incumplir la obligacion de actuar en interés de todos
sus socios o participes, cuando se adopten decisiones que
privilegien a unos en perjuicio de otros.

j) Las infracciones leves cuando, durante los dos anos
anteriores a su comision, el infractor haya sido objeto de
sancion firme por el mismo tipo de infraccion.

3. Constituyen infracciones leves de las entidades y per-
sonas a que se refieren los articulos 34 y 35 de la presente
Ley, cualquier infraccién de esta Ley o disposiciones de de-
sarrollo, que no constituya infraccion grave o muy grave
conforme a lo dispuesto en los dos apartados anteriores.

Articulo 39. Sanciones.

1. Por la comision de infracciones muy graves se impon-
dra al infractor una o mas de las siguientes sanciones:

a) Multa por importe de 25 a 50 millones de pesetas.
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b) Multa por importe no inferior al tanto ni superior al do-
ble de los beneficios fiscales obtenidos.

c¢) Revocacion de la autorizacion como Entidad de Capi-
tal-Riesgo.

Las sanciones por infracciones muy graves seran publi-
cadas en el «Boletin Oficial del Estado» una vez sean firmes
en via administrativa.

2. En todo caso la entidad que hubiese cometido una in-
fraccion calificada como muy grave debera ingresar en el
Tesoro el importe no prescrito de todos los beneficios fisca-
les de que se hubiere disfrutado con los intereses de de-
mora correspondientes.

3. Por la comisién de infracciones graves se impondra al
infractor una o mas de las siguientes sanciones:

a) Multa por importe no superior a 25 millones de pesetas.

b) Multa por importe no superior a los beneficios fiscales
obtenidos.

c) Amonestacién publica, con publicacién en el «Boletin
Oficial del Estado».

4. Por la comision de infracciones leves se impondra al
infractor una de las siguientes sanciones:

a) Amonestacion privada.
b) Multa de hasta un milléon de pesetas.

5. Ademas de la sancion que corresponda imponer al in-
fractor por la comision de infracciones graves o muy graves,
se podra imponer una de las siguientes sanciones a quie-
nes, ejerciendo cargos de administracion o direccion en la
misma, sean responsables de la infraccion:

a) Multa por importe de hasta tres millones de pesetas a
cada uno de los responsables.

b) Suspension en el ejercicio de todo cargo directivo por
plazo no superior a tres anos.

c) Separacion del cargo con inhabilitacién para ejercer
cargos de administracion o direccion en la misma entidad
por un plazo no superior a cinco anos.

6. Al objeto de graduacién de las sanciones establecidas
se atenderd, con las necesarias especialidades, a los crite-
rios fijados en el articulo 14 de la Ley 26/1988, de 29 de julio,
de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito.

Articulo 40. Medidas de intervencion y sustitucion.

Sera de aplicacién a las Sociedades de Capital-Riesgo y
a las sociedades gestoras de Entidades de Capital-Riesgo
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lo dispuesto para las Entidades de Crédito en el Titulo Ill de
la Ley 26/1988, de 26 de julio de Disciplina e Intervencion de
las Entidades de Crédito. La competencia para acordar las
medidas de intervencion o sustitucion correspondera a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Disposicion adicional primera.  Registros.

Los Registros de Entidades y sociedades gestoras de
Capital-Riesgo reguladas en el Real Decreto-ley 1/1986, de
14 de marzo, se incorporaran a los Registros previstos en el
articulo 9, a la entrada en vigor de esta Ley.

Disposicion adicional segunda. Impuesto sobre el Valor
Anadido e Impuesto sobre Sociedades.

1. La letra n), del apartado 18, del nimero uno del articulo
20 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto so-
bre el Valor Ahadido, quedara redactado como sigue:

«n) La gestion y deposito de las Instituciones de Inver-
sion Colectiva, de las Entidades de Capital-Riesgo gestiona-
das por sociedades gestoras autorizadas y registradas en
los Registros especiales administrativos, de los Fondos de
Pensiones, de Regulacion del Mercado Hipotecario, de Titu-
lizacién de Activos y Colectivos de Jubilacion, constituidos
de acuerdo con su legislacion especifica.»

2. El nimero 1 del articulo 69 de la Ley 43/1995, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, quedara
como sigue:

«Las Sociedades y Fondos de Capital-Riesgo, reguladas
en la Ley reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y
de sus sociedades gestoras, disfrutaran de exencion parcial
por las rentas que obtengan en la transmision de acciones y
participaciones en el capital de las empresas, a que se re-
fiere el articulo 2.1 de la citada Ley, en que participen, seguin
el ano de transmision computado desde el momento de la
adquisicion. Dicha exencion sera del 99 por 100 a partir del
tercer ano y hasta el duodécimo inclusive.

Excepcionalmente podra admitirse una ampliacion de
este ultimo plazo hasta el decimoséptimo ano inclusive. Re-
glamentariamente se determinaran los supuestos, condicio-
nes y requisitos que habilitan para dicha ampliacion.

Con excepcidn del supuesto contemplado en el parrafo
anterior, en los dos primeros anos y a partir del duodécimo
no se aplicara la exencion.»

3. El nimero 11.2 de la letra c) del apartado | del articulo
45 del Real Decreto legislativo 1/1993, de 24 de septiembre,
por el que se aprueba el texto refundido del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documenta-
dos, quedara redactado como sigue:

«Las operaciones de constitucién y aumento de capital
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de las Entidades de Capital-Riesgo en los términos estable-
cidos en la Ley Reguladora de las Entidades de Capi-
tal-Riesgo y de sus sociedades gestoras.»

Disposicion adicional tercera.
cesiones de crédito.

Régimen de determinadas

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

1.2 Que el cedente sea un empresario y los créditos ce-
didos procedan de su actividad empresarial.

2.2 Que el cesionario sea una entidad de crédito.

3.2 Que los créditos objeto de cesion al amparo del con-
trato no tengan por deudor a una Administracion Publica.

4.2 Que los créditos objeto de cesidn al amparo del con-
trato existan ya en la fecha del contrato de cesion, o nazcan
de la actividad empresarial que el cedente lleve a cabo en el
plazo méaximo de un afo a contar desde dicha fecha, o que
conste en el contrato de cesién la identidad de los futuros
deudores.

5.2 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.

6.2 Que en el caso de que no se pacte que el cesionario
responda frente al cedente de la solvencia del deudor ce-
dido, se acredite que dicho cesionario ha abonado al ce-
dente, en todo o en parte, el importe del crédito cedido an-
tes de su vencimiento.

2. Las cesiones de créditos empresariales a que se re-
fiere la presente disposicién tendran eficacia frente a terce-
ros desde la fecha de celebracion del contrato de cesién 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 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 2.2, del Co6-
digo de Comercio, respecto a las cesiones reguladas en
esta disposicion, 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 apar-
tado anterior.

4. Los pagos realizados por el deudor cedido al cesiona-
rio no estaran sujetos a la revocacion prevista en el articulo
878, parrafo 2.2, del Cédigo 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 revocacion frente al cedente y/o cesionario
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cuando pruebe que aquél, o en su caso este Ultimo, cono-
cian 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 hubiere pactado asi
expresamente.

Disposicion transitoria primera.  Adaptacion de las entida-
des ya inscritas en el Registro del Ministerio de Econo-
mia y Hacienda.

1. Las Entidades y Sociedades Gestoras de Capi-
tal-Riesgo inscritas en el Registro especial dependiente del
Ministerio de Economia y Hacienda a la entrada en vigor de la
presente Ley, deberan adaptar su actividad y Reglamento o
Estatutos a lo establecido en esta Ley en el plazo de un ano.

2. En caso de no procederse a la adaptacién a que se
refiere el nimero anterior serd revocada la autorizacion,
cancelandose de oficio su inscripcién en el Registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores. A partir de di-
cha fecha, la entidad afectada no podra utilizar la denomina-
cion reservada por esta Ley a las entidades inscritas y per-
dera los beneficios fiscales previstos para las Entidades de
Capital-Riesgo.

3. Los actos y documentos legalmente necesarios para
que las sociedades constituidas con arreglo a la legislacion
anterior puedan, dentro de los plazos senalados en estas
disposiciones transitorias, dar cumplimiento a lo establecido
en la presente Ley quedaran exentos del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documenta-
dos.

El Gobierno, a propuesta conjunta del Ministro de Eco-
nomia y Hacienda y del Ministro de Justicia, fijara una re-
duccion en los derechos arancelarios que los notarios y los
registradores mercantiles aplicaran al otorgamiento e ins-
cripcion en el Registro de los actos y documentos necesa-
rios para la adaptacion de las Sociedades y Fondos existen-
tes a lo previsto en la presente Ley.

Disposicion transitoria segunda.
tudes de autorizacion.

Adaptacion de las solici-

1. Los promotores de Entidades y sociedades gestoras
de Entidades de Capital-Riesgo que tengan pendientes de
resolucion solicitudes de autorizacion a la entrada en vigor
de la presente Ley, deberan adaptar su solicitud a lo esta-
blecido en esta Ley en el plazo de tres meses.

2. Transcurrido dicho plazo sin haber procedido a la re-
ferida adaptacion, se entendera que desisten de sus anterio-
res peticiones.

Disposicion transitoria tercera. Autorizacién de entidades
ya existentes.

El procedimiento de autorizacion de las entidades consti-
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tuidas antes de la entrada en vigor de esta Ley, cuyo objeto
social coincida con el descrito en el articulo 2 6 3 de la
misma, y que no se encuentren comprendidas en alguna de
las dos disposiciones anteriores, tendra las siguientes espe-
cialidades:

a) En aquellos casos en que, a juicio de la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores, la entidad cumpla todos los
requisitos previstos en esta Ley, la autorizacion conllevara la
inmediata inscripcion en el Registro administrativo especial.

b) Cuando la entidad no cumpla integramente todos los
requisitos previstos en esta ley, la Comision Nacional del
Mercado de Valores podra autorizar provisionalmente su
inscripcion en el Registro especial, condicionandose la ins-
cripcion definitiva a la observacion antes de un ano de los
requisitos que expresamente se determinen por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

En caso contrario dicha autorizacion sera revocada y a
partir de la fecha de notificacion de la revocacion la entidad
afectada no podra utilizar la denominacién reservada por
esta ley a las entidades inscritas. Asimismo perdera los be-
neficios fiscales previstos para las Entidades de Capi-
tal-Riesgo de que hubiera podido disfrutar.

Disposicion derogatoria Unica. Derogacién normativa.

Quedan derogados los articulos 12 a 20 del Real Decre-
to-ley 1/ 1986, de *14 de marzo, de Medidas Administrati-
vas, Financieras, Fiscales y Laborales, asi como la Orden
ministerial de 26 de septiembre de 1986, por la que se re-
gula el acceso al Registro administrativo de Sociedades y
Fondos de Capital-Riesgo.

Disposicion final primera.  Titulos competenciales.

La presente Ley se dicta de conformidad con lo dis-
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puesto en los titulos competenciales previstos en las nor-
mas 6.2y 11.2 del articulo 149.1 de la Constitucion.

Disposicion final segunda. Desarrollo reglamentario.

En el plazo de un ano desde la promulgacion de esta
Ley, el Gobierno aprobara las disposiciones precisas para la
debida ejecucién y cumplimiento de esta Ley.

Asimismo, se habilita al Gobierno para actualizar el im-
porte de las sanciones imponibles previstas en la pre-
sente Ley.

Sin perjuicio de lo establecido en el Titulo Ill del Libro |
del Cédigo de Comercio, se faculta al Ministro de Econo-
mia y Hacienda y, con su habilitacion expresa, a la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores para, previo informe
del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, esta-
blecer y modificar en relacién con las Entidades de Capi-
tal-Riesgo y las sociedades gestoras de Entidades de Capi-
tal-Riesgo, las normas contables y modelos a los que
deberan ajustar sus cuentas anuales, las cuales tendran
en cuenta el prolongado periodo de maduracién de las in-
versiones que realizan las primeras, asi como los referi-
dos al cumplimiento de los coeficientes que se establez-
can; a estos efectos, aquellas informaciones necesarias
para verificar el cumplimiento de coeficientes o cualquier
otra derivada de la supervision financiera, se deberan in-
corporar a la memoria de las cuentas anuales en un apar-
tado especifico. También se establecera la frecuencia y
detalle con que los correspondientes datos deberan ser
suministrados a la Comision o hacerse publicos con ca-
racter general por las propias Entidades.

Disposicion final tercera.  Entrada en vigor.

La presente Ley entrara en vigor a los tres meses de su
publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».
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