Financiacion no bancaria:
Los préstamos participativos.

Vamos a hablar de una operacion no bancaria que permite a las PYMEs obtener una
financiacion flexible, adaptada tanto a sus necesidades estrictamente financieras como a sus
posibilidades de generacion de beneficios, evitando asi la carga de unos intereses siempre

inapelables y de unas garantias casi siempre asfixiantes. Nos referimos a los préstamos

participativos, a partir de ahora Pp, sin que ello suponga ningln tipo de doble sentido o
intencion.

Los Pp aparecen en los Ultimos tiempos como una "novedad" en la forma de financiar a la
PYMEs. Sin embargo, podemos encontrar una primera referencia legal a los mismos en el REAL

DECRETO-LEY 8/1983, de 30 de noviembre de 1983, de Reconversion y
Reindustrializacion (BOE de 3 de diciembre de 1983). En el articulo 11 del mismo dice:

" Articulo 11.

Uno. Las Entidades publicas o privadas podran conceder préstamos de caracter
participativo en los que, con independencia del pacto de intereses, se acuerde la
participacion del acreedor en el beneficio neto del deudor.

Dos. Los préstamos participativos tendran las siguientes caracteristicas:

a) La Entidad concedente del préstamo participard en los beneficios liquidos, con
independencia de que, ademas, se acuerde un interés fijo.

b) El prestatario no podra anticipar la amortizacion de dichos creditos, excepto que
esta amortizacién anticipada se compense con una aportacion equivalente de fondos propios,
siempre y cuando esta amortizacion no provenga de regularizacién de activos. En ningln
caso, la amortizacion anticipada del crédito participativo podra alterar la relacion existente
entre recursos propios y recursos ajenos.

c) Los préstamos participativos se deberan inscribir en una linea especial del balance
del prestamista y del prestatario, y tendran la consideracion de fondos propios para apreciar
la solvencia financiera de la Empresa deudora; si bien los intereses de los mismos, asi como
la participacion prevista en el apartado a), se considerardn partida deducible a efectos de la
base imponible del Impuesto sobre Sociedades.

d) En orden a la prelacion de créditos, los acreedores por préstamos participativos se
situan después de los acreedores comunes. Los créditos participativos son de igual rango."

Asi podemos comprobar que la actual regulacién legal de los Pp, contenida en el articulo 20
del REAL DECRETO-LEY 7/1996, de 7 de junio de 1996, sobre medidas
urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad

econdémica (BOE de 8 y 18 de junio de 1996), apenas difiere de lo legislado en 1983. El
citado articulo dice:

"Articulo 20. Préstamos participativos.

Uno. Se consideraran préstamos participativos aquellos que tengan las siguientes
caracteristicas:

a) La entidad prestamista percibira un interés variable que se determinara en funcion
de la evolucién de la actividad de la empresa prestataria. El criterio para determinar dicha
evolucion podra ser: El beneficio neto, el volumen de negocio, el patrimonio total o
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cualquier otro que libremente acuerden las partes contratantes. Ademas, podran acordar un
interés fijo con independencia de la evolucion de la actividad.

b) Las partes contratantes podran acordar una clausula penalizadora para el caso de
amortizacion anticipada. En todo caso, el prestatario sélo podra amortizar anticipadamente
el préstamo participativo si dicha amortizacion se compensa con una ampliacion de igual
cuantia de sus fondos propios y siempre que éste no provenga de la actualizacion de activos.

c) Los préstamos participativos en orden a la prelacion de créditos, se situaran
después de los acreedores comunes.

d) [***/2] REDACCION DADA POR Ley 10/1996, DE 18 DE DICIEMBRE
(disposicion adicional segunda). Los préstamos participativos se consideraran patrimonio
contable a los efectos de reduccion del capital y liquidacion de sociedades previstas en la
legislacion mercantil.

Dos. Los intereses devengados tanto fijos como variables de un préstamo
participativo se consideraran partida deducible a efectos de la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades del prestatario."

Asi pues quedan claras las caracteristicas fundamentales que definen la naturaleza y el
funcionamiento de los Pp; a saber:

1°. El prestamista puede ser cualquier empresa, plblica o privada, sin que sea necesario
que pertenezca al sector financiero.

2°. El prestamista participa del riesgo del negocio o empresa del prestatario.

3°. El prestamista percibe un interés variable fijado en relacién con el volumen de
negocio, el importe de los beneficios o cualquier otra magnitud del negocio o empresa del

prestatario.

4°, El prestamista puede percibir, ademas, un interés fijo minimo garantizado.

Desde el punto de vista econdmico-financiero los Pp quedan regulados por la Disposicion
Adicional Segunda de la LEY 10/1996, de 18 de diciembre de 1996, de Medidas
fiscales urgentes sobre correccion de la doble imposicidn interna intersocietaria
y sobre incentivos a la internacionalizacion de las empresas (BOE de 19 de
diciembre de 1996 y 4 de marzo de 1997).

En la misma se da a los Pp la consideracién de patrimonio contable del prestatario a
efectos de determinar su solvencia y a la hora de plantearse ya sea una reduccién del capital social o
la disolucion de la sociedad.

Esta consideracion se ve reforzada por la RESOLUCION de 20 de diciembre de
1996, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se fijan
criterios generales para determinar el concepto de patrimonio contable a efectos
de los supuestos de reduccion de capital y disolucion de sociedades regulados en

la legislacion mercantil (BOE de 4 de marzo de 1997). En la misma se establece lo
siguiente:

"Adicionalmente, es necesario referirse al articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996,
de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la
actividad econdmica, en redaccion dada por la disposiciéon adicional segunda de la Ley
10/1996, de 18 de diciembre, de Medidas Fiscales Urgentes sobre Correccion de la Doble
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Imposicion Interna Intersocietaria y sobre Incentivos a la Internacionalizacion de las
Empresas, que sefiala en su apartado d) lo siguiente:

«Los préstamos participativos se consideraran patrimonio contable a los efectos
de reduccion de capital y liquidacion de sociedades previstas en la legislacién
mercantil».

De acuerdo con lo anterior, parece que la citada Ley otorga a los préstamos
participativos la calificacion de partida computable en el patrimonio contable a los efectos
de los supuestos tratados en esta Resolucion, en la medida que estos préstamos poseen unas
caracteristicas que podrian significarse:

Se vinculan a la actividad de la empresa.

En caso de amortizacién anticipada, se exige que vaya acompafiada por un aumento
de fondos propios de igual cuantia, no pudiendo provenir este aumento de la actualizacion
de activos, de lo que se desprende que este aumento debe corresponderse con aportaciones
de los socios o resultados generados por la empresa.

En orden a la prelacion de créditos, se situaran después de los acreedores comunes.

Por todo lo indicado, estos préstamos, que figuraran en el balance de la empresa en la
agrupacion correspondiente a los acreedores, se tendran en cuenta en la cuantificacién del
patrimonio contable a los efectos de reduccion de capital y disolucion de sociedades
previstos en la legislacion mercantil."

Asi pues, los Pp aunque forman parte de la financiacion ajena y tienen la consideracion
legal de un crédito de terceros, al compartir el riesgo del negocio disfrutan de una especial
consideracion a la hora de valorar la situacion financiera de la empresa prestataria.

Por su propia naturaleza los Pp deben incluir, entre sus clausulas contractuales, los medios
de control de la gestion de la empresa prestataria por parte del prestamista. No se trata de que
el financiador pueda interferir en las decisiones del financiado, sino de que, dado que participa del
riesgo del negocio, debe de tomar las medidas oportunas para cuidar de sus intereses.

A los efectos de un mejor entendimiento de las consecuencias y del alcance de este tipo de
financiacion adjuntamos, como anexo a este articulo, un modelo de contrato de préstamo
participativo.

Al respecto del mismo cabe sefialar que se instrumenta el Pp mediante la emisién de titulos
participativos a los que se confiere la naturaleza de valores mobiliarios de libre transmision por
parte del o de los suscriptores. De esta manera el prestamista ya no es una sola persona fisica o
juridica, sino varias unidas por lo que podriamos calificar como un sindicato de participes (en el
contrato adjunto, esta funcién la cumple una sociedad que es, en primera instancia, el prestamista
Gnico) que se responsabilizara de vigilar el funcionamiento de la operacion, en si misma, y la del

negocio o empresa del prestatario.

Por todo lo expuesto anteriormente podemos concluir que los Pp constituyen una forma de

financiacion flexible y adaptada a la evolucion real del negocio o empresa del prestatario. Por
cuanto:

a) Los Pp permiten a cualquier empresa, y principalmente a las PYMEs, financiarse al
margen de las entidades financieras tradicionales.

b) Los Pp permiten a cualquier empresa involucrar al financiador (el prestamista) en
el riesgo del negocio del financiado (el prestatario).
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c) Los Pp permiten a cualquier empresa anteponer su continuidad (solvencia y liquidez) a
la obligacion de atender al pago de las obligaciones derivadas de su financiacion.

d) Los Pp permiten a cualquier empresa repartir su deuda entre un nimero amplio de
prestamistas mediante la emision de titulos participativos y sin las limitaciones
establecidas para la emision de obligaciones u otros titulos similares.

A continuacion se presentan tres Anexos que recogen, respectivamente:
Anexo 1: Contrato de préstamo participativo.
Anexo 2: Referencias legislativas.

Anexo 3: Consultas a la Direccion General de Tributos.

Anexo 1

CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO

REUNIDOS

De una parte, DON .............. veere., Mayor de edad, vecino de ...................
............................... , provisto de su DNI ndmero ..................., en su calidad de
apoderado de la entidad denominada ......................... , domiciliadaen ...................co
conel CLF. ................... , a partir de este momento el prestamista; segin acredltan
ambos en este acto.

De otra parte, DON ..., , mayor de edad, vecino de
........................... , provisto de su D.N.Il. nimero ......................, en su calidad de Consejero
Delegado de la Compafiia Mercantil denominada ..............................., domiciliada en
....................................... ,conel C.ILF. ................ee.eeenen., @ partir de este momento el

prestatario; segun acredita en este acto.

INTERVIENEN

Ambas partes en nombre y representacion de las entidades mercantiles resefiadas,
reconociéndose plena capacidad juridica para obligar a las mismas por el presente contrato.

EXPONEN

PRIMERO.- Que en la Junta General Universal y de caracter Extraordinario celebrada el
............. de dos mil por todos los socios del prestatario, representativos de la totalidad del
capital social suscrito y desembolsado, se ha aprobado la emision de titulos participativos, de
conformidad con la legislacién vigente, por un valor nominal de hasta un maximo de
.......................... PESETAS (...............,- ptas.), de una Unica serie y numerados
correlativamente, de ............. PESETAS(.......... ,- ptas.) cada uno de ellos, a la orden del
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prestamista; que podra transmitirlos libremente, en todo o en parte, a sus socios o a terceras
personas. La operacion se realiza en las condiciones siguientes:

NATURALEZA JURIDICA: CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO

IMPORTE NOMINAL MAXIMO: ................... pesetas.

PLAZO DE AMORTIZACION: Los titulos participativos se amortizaran en un plazo maximo de
CINCO ANOS a contar a partir del .................. de 2000.

PROGRAMA DE AMORTIZACION: La amortizacion de los titulos participativos se producira
por afos naturales vencidos.

En cualquier caso, el programa de amortizacion queda condicionado a la existencia de
fondos liquidos suficientes para hacer frente en cada momento a la devolucion del importe nominal
efectivamente devengado. Si en cualquiera de los periodos de liquidacion previstos no existieran
fondos liquidos suficientes para hacer frente a la citada amortizacion o si la situacion financiera de
la entidad emisora desaconsejara dicha liquidacion por suponer un riesgo para la continuidad de la
misma, la entidad emisora propondra a todos y cada uno de los participes una férmula alternativa
que le permita hacer frente a dicha liquidacion en el menor plazo posible sin perjuicio para los
participes ni riesgo financiero para la propia entidad.

La liquidacion de dichas amortizaciones se hara efectiva, en su caso, en el peridodo
comprendido entre el 1 de enero y el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005
respectivamente.

RETRIBUCION MIXTA:

a) Una remuneracidn fija garantizada del ....... % anual sobre el valor nominal de cada uno de los
titulos participativos, a devengar desde el ................. de 2000 por afios naturales vencidos.

b) Una remuneracion variable en funcion del resultado neto contable, después del célculo del
Impuesto de Sociedades, equivalente al ......... % anual del excedente liquido que se produzca, a
devengar desdeel ................. de 2000 por afios naturales vencidos.

LIQUIDACION DE LA RETRIBUCION MIXTA DEVENGADA:

a) La remuneracion fija garantizada se liquidara en el peridodo comprendido entre el 1 de enero y
el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005 respectivamente.

b) La remuneracion variable se liquidara, en su caso, en el peridodo comprendido entre el 1 de
enero y el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005 respectivamente.

En cualquier caso, la liquidacion tanto de la remuneracion fija garantizada como de la
remuneracion variable queda condicionada a la existencia de fondos liquidos suficientes para
hacer frente en cada momento a la devolucién del importe nominal y de la prima de reembolso
efectivamente devengadas. Si en cualquiera de los periodos de liquidacion previstos no existieran
fondos liquidos suficientes para hacer frente a la citada amortizacién o si la situacion financiera de
la entidad emisora desaconsejara dicha liquidacidn por suponer un riesgo para la continuidad de la
misma, la entidad emisora propondra a todos y cada uno de los participes una formula alternativa
que le permita hacer frente a dicha liquidacién en el menor plazo posible sin perjuicio para los
participes ni riesgo financiero para la propia entidad.

DERECHOS DE INFORMACION Y DE PARTICIPACION: La entidad suscriptora del
presente préstamo participativo tendra derecho a conocer la evolucién de la situacion patrimonial,
financiera y econdémica de la entidad emisora del mismo. A tal fin, la entidad emisora viene
obligada a facilitar a la suscriptora un ejemplar de las cuentas anuales (balance de situacién, cuenta
de pérdidas y ganancias y memoria) formuladas con fecha 31 de diciembre de cada uno de los afios
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de vigencia de la operacion. Asi mismo, la entidad emisora facilitard a la suscriptora un ejemplar
del correspondiente informe de auditoria de las cuentas anuales.

Por otra parte, la entidad suscriptora ostentara, durante el periodo de vigencia de la
operacion, los siguientes derechos:

A.- Asistir a las Juntas Generales de Socios, tanto de caracter Ordinario como de caracter

Extraordinario, convocadas por la entidad emisora, con voz pero sin voto.

B.- Obtener un representante en el Consejo de Administracion de la entidad emisora, con voz

pero sin voto.

C.- Realizar un estudio sobre la viabilidad econémica de la entidad emisora, por los medios

que se estimen oportunos y se consenstden con la misma, estableciendo los pertinentes

controles internos y externos con el fin de garantizar que la cantidad aportada sea
correctamente aplicada a los objetivos de consolidacion y desarrollo de la actividad
acondmica de la entidad emisora.

El INCUMPLIMIENTO por parte de la entidad emisora de cualquiera de los derechos
anteriormente detallados, facultard a la entidad suscriptora, ...................... , sin necesidad de
requerimiento judicial o extrajudicial alguno, para asumir por si o por medio de un representante la
gestion compartida de la entidad emisora.

DERECHO PREFERENTE: Los socios de la entidad renuncian en este acto a cualquier derecho
de preferencia para suscribir la emision de los titulos participativos, en favor de la sociedad
suscriptora.

Todos los socios de la entidad emisora, por unanimidad, aprueban la emision de titulos
participativos de dicha entidad en los términos sefialados en los parrafos anteriores, a la orden de la
entidad suscriptora .. e , asi como las normas que regulan dicha emision.

Cualquiera de Ias partes podra compeler a Ia otra a la elevacion del presente CONTRATO
DE PRESTAMO PARTICIPATIVO a documento publico.

Cualquier posible discrepancia entre las partes surgida en el desarrollo o ejecucion del
CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO se sometera a decision arbitral de equidad,
conforme a lo dispuesto en la vigente Ley de Arbitraje Privado. Los contratantes, con renuncia de
su fuero propio si fuere distinto, se someten a la jurisdiccion de los JUZGADOS Y TRIBUNALES
DE LA CIUDAD DE ....................., siendo de cuenta del causante del incumplimiento del
CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO las costas judiciales, incluyendo los
honorarios de letrado y procurador, aunque no fuera preceptiva su intervencion.

Asi mismo, los gastos e impuestos que, en su caso, se deriven de la formalizacion del
CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO seran satisfechos por mitad entre las partes
intervinientes.

Y en virtud de todo lo que antecede se,

ACUERDA

Establecer las siguientes NORMAS REGULADORAS DE LAS RELACIONES ENTRE
(en adelante el prestatario) y ....................... (en adelante el

preStamISta) en lo referente al préstamo participativo emitido por la primera y totalmente
suscrito por la segunda.

PRIMERO.- LEGISLACION Y CONCEPTOS.
De acuerdo con lo dispuesto en la legislacion vigente al respectio, el préstamo participativo

emitido por el prestatario se regira por las siguientes normas.
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El prestatario, realizando las funciones de gestor, desarrollara las operaciones pertinentes
en orden al cumplimiento de su objeto social.

El prestatario, en sus relaciones con respecto a terceros se regira por las disposiciones de
sus estatutos y por lo establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.

Cualquier persona, fisica o juridica, podra interesarse en las operaciones del prestatario
mediante la aportacion correspondiente y la suscripcion de uno o varios de los titulos denominados
"participaciones”, haciéndose de esta forma participe de los resultados de la sociedad en la forma
que determinan las presentes normas.

SEGUNDO.- DE LAS PARTICIPACIONES.

El prestatario emitird por suscripcion participaciones de .......... pesetas de valor
nominal, a las que se refieren las presentes normas.

Dichas participaciones podran estar representadas por medio de titulos o por medio de
anotaciones en cuenta; en ambos casos tendran la consideracion de valores mobiliarios. En el caso
de que las participaciones se representen por medio de titulos, éstos recogeran los siguientes datos:

a) nombre, domicilio y C.1.F. de la sociedad gestora;

b) importe nominal de la participacion;

c) numero y serie a la que pertenece;

d) nombre del participe;

e) duracion del contrato de participacion;

f) las presentes normas;

g) la firma de al menos uno de los Consejeros-Delegados de la sociedad gestora.

En el caso de que las participaciones no se representen por medio de titulos, todos y cada
uno de los participes tendra derecho a obtener una certificacion de las participaciones inscritas a su
nombre en el Libro Registro de Participaciones.

Las participaciones son indivisibles y, en caso de copropiedad de los titulos, habra de
designarse a uno solo de los copropietarios para el ejercicio de sus derechos, incluso para la
percepcion de los rendimientos reconocidos a favor de la participacion.

Las participaciones seran, en todo caso, nominativas y se inscribiran en el Libro Registro
de Participaciones que se llevara por la sociedad gestora.

En caso de robo, hurto, extravio o destruccion de la participacion, el participe debera dar
cuenta inmediatamente al prestatario por medio de carta certificada o cualquier otro medio de
notifiacacion fehaciente admisible en derecho. La sociedad gestora a la recepcion de dicha
notificacion facilitara al participe el oportuno impreso que éste deberd cumplimentar, incluyendo la
autenticacion de su firma, y que una vez debidamente registrado dara lugar a que el prestatario
publigue un anuncio, por cuenta del denunciante, en un periédico de maxima difusion dentro de la
Comunidad Auténomade ........... , dando publicidad al extravio.

Si transcurrido un plazo de noventa dias naturales, a contar desde el dia siguiente a la fecha
de publicacion del anuncio, no se presentara ninguna reclamacion al respecto, el prestatario
expedira un nuevo titulo a favor del participe denunciante, quedando a partir de ese momento
liberada de toda responsabilidad en referencia a la participacion extraviada.

De presentarse alguna reclamacién dentro del plazo de noventa dias naturales establecido en
el parrafo anterior, el prestatario suspendera provisionalmente los derechos correspondientes a la
participacion en cuestion, hasta que recaiga acuerdo de las partes, resolucion de la Junta Arbitral o
de los tribunales competentes.

TERCERO.- DE LOS PARTICIPES.
Por el hecho de desembolsar el importe total de su participacion el participe acepta las

presentes normas y los fines del prestatario consistentes exclusivamente en el disefio, fabricacion
y comercializacion de material eléctrico, electronico e informatico.
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Los participes tendran derecho a los siguientes beneficios: una remuneracién mixta en las
condiciones que se detallan a continuacion:

a) Una remuneracion fija garantizada del ..... % anual sobre el valor nominal de cada uno de los
titulos participativos, a devengar desde el ............... de 2000 por afios naturales vencidos.

b) Una remuneracion variable en funcién del resultado neto contable, después del célculo del
Impuesto de Sociedades, equivalente al ........ % anual del excedente liquido que se produzca, a
devengar desde el ............. de 2000 por afios naturales vencidos.

La liquidacion de las remuneracion mixta devengada se realizara de la siguiente manera:

a) La remuneracion fija garantizada se liquidara en el peridodo comprendido entre el 1 de enero y
el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005 respectivamente.

b) La remuneracion variable se liquidara, en su caso, en el peridodo comprendido entre el 1 de
enero y el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005 respectivamente.

En cualquier caso, la liquidacion tanto de la remuneracion fija garantizada como de la
remuneracion variable queda condicionada a la existencia de fondos liquidos suficientes para
hacer frente en cada momento a la devolucion del importe nominal y de la prima de reembolso
efectivamente devengadas. Si en cualquiera de los periodos de liquidacion previstos no existieran
fondos liquidos suficientes para hacer frente a la citada amortizacion o si la situacion financiera de
la entidad emisora desaconsejara dicha liquidacion por suponer un riesgo para la continuidad de la
misma, la entidad emisora propondra a todos y cada uno de los participes una férmula alternativa
que le permita hacer frente a dicha liquidacion en el menor plazo posible sin perjuicio para los
participes ni riesgo financiero para la propia entidad.

CUARTO.- DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE LAS PARTICIPACIONES.

A) DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE PARTICIPACIONES A FAVOR DEL
PRESTATARIO.

El prestatario emitira por suscripcion participaciones de ........... pesetas de valor
nominal, a las que se refieren las presentes normas.

B) DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE NUEVAS PARTICIPACIONES.
Asi mismo, para la consolidacion de su actividad y el cumplimiento de sus objetivos

sociales, el prestatario, dando amplia informacion a sus participes ya existentes, podra emitir
participaciones en sucesivas emisiones para las cuales no precisard el consentimiento ni la
intervencion de los participes existentes quienes, no obstante, tendran derecho preferente en la
suscripcidn de nuevas participaciones en proporcion al numero de las que ya posean.

El prestatario determinara libremente el montante de cada nueva emision, asi como el
importe nominal de cada participacion y los beneficios asociados a la misma, fijando asi mismo
libremente el plazo de apertura y cierre de cada emision y las demas condiciones o circunstancias
especiales que la caractericen.

Hasta que el suscriptor no tenga desembolsado el importe total de su participacion no
adquirira la cualidad de participe y no le sera entregado el titulo. EI suscriptor debera satisfacer el
importe a que se ha obligado dentro del plazo fijado al efecto.

QUINTO.- DE LA AMORTIZACION.

Los titulos participativos se amortizaran en un plazo maximo de CINCO ANOS a contar a
partir del ............ de 2000.

La amortizacién de los titulos participativos se producird por afios naturales vencidos. Asi
pues, la primera amortizacion se devengara con fecha 31 de diciembre de 2000. De igual manera, la
Gltima amortizacion se devengarael ............. de 2005.

La amortizacién de la prima de reembolso se producira en la misma proporcion que la del
nominal de cada uno de los titulos participativos.

En cualquier caso, el programa de amortizacion queda condicionado a la existencia de
fondos liquidos suficientes para hacer frente en cada momento a la devolucion del importe nominal
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y de la prima de reembolso efectivamente devengadas. Si en cualquiera de los periodos de
liquidacién previstos no existieran fondos liquidos suficientes para hacer frente a la citada
amortizacion o si la situacion financiera de la entidad emisora desaconsejara dicha liquidacion por
suponer un riesgo para la continuidad de la misma, la entidad emisora propondra a todos y cada uno
de los participes una férmula alternativa que le permita hacer frente a dicha liquidacién en el menor
plazo posible sin perjuicio para los participes ni riesgo financiero para la propia entidad.

La liquidacion de dichas amortizaciones se hard efectiva, en su caso, en el peridodo
comprendido entre el 1 de enero y el 30 de junio de los afios 2001, 2002, 2003, 2004 y 2005
respectivamente.

En caso de que por causa de fuerza mayor hubiera de procederse a la disolucion del

prestatario, los participes serian reintegrados del importe nominal de sus participaciones, de la
prima de reembolso aparejada y de los beneficios devengados pendientes de liquidacion en dicha
fecha.

SEXTO.- DE LAS OPERACIONES SOCIALES.

El prestatario destinard los fondos puestos a su disposicion a la consolidacion y
desarrollo de las actividades propias de su objeto social, previendo en su actuacién, con caracter
general, la finalidad de obtener la mayor rentabilidad posible.

Los participes tendran derecho a conocer la evolucidon de la situacién patrimonial, financiera
y econdmica de la entidad emisora del mismo. A tal fin, la entidad emisora viene obligada a facilitar
a los participes un ejemplar de las cuentas anuales (balance de situacién, cuenta de pérdidas y
ganancias y memoria) formuladas con fecha 31 de diciembre de cada uno de los afios de vigencia de
la operacion. Asi mismo, la entidad emisora facilitard a los participes un ejemplar del
correspondiente informe de auditoria de las cuentas anuales.

Por otra parte, los participes ostentaran, durante el periodo de vigencia de la operacion, los
siguientes derechos:

A.- Asistir a las Juntas Generales de Socios, tanto de caracter Ordinario como de caracter

Extraordinario, convocadas por la entidad emisora, con voz pero sin voto.

B.- Obtener un representante, para el conjunto de todos los participes, en el Consejo de

Administracion de la entidad emisora, con voz pero sin voto.

C.- Realizar un estudio sobre la viabilidad econémica de la entidad emisora, por los medios

que se estimen oportunos y se consenstden con la misma, estableciendo los pertinentes

controles internos y externos con el fin de garantizar que la cantidad aportada sea
correctamente aplicada a los objetivos de consolidacion y desarrollo de la actividad
aconémica de la entidad emisora.

El INCUMPLIMIENTO por parte de la entidad emisora de cualquiera de los derechos
anteriormente detallados, facultard a los participes, sin necesidad de requerimiento judicial o
extrajudicial alguno, para asumir por si o por medio de un representante la gestion compartida de la
entidad emisora.

SEPTIMO.- DISPOSICIONES FINALES.

Cualquier posible discrepancia entre las partes surgida en el desarrollo o ejecucion del
CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO se sometera a decision arbitral de equidad,
conforme a lo dispuesto en la vigente Ley de Arbitraje Privado. Los contratantes, con renuncia de
su fuero propio si fuere distinto, se someten a la jurisdiccion de los JUZGADOS Y TRIBUNALES
DE LA CIUDAD DE ................. , siendo de cuenta del causante del incumplimiento del
CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO las costas judiciales, incluyendo los
honorarios de letrado y procurador, aungque no fuera preceptiva su intervencion.

El presente CONTRATO DE PRESTAMO PARTICIPATIVO esta exento del Impuesto
de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, segin lo establecido en el
articulo 59, apartado B, punto 4, del Real Decreto 3494/1981, de 29 de diciembre, por el que se
aprobd el Reglamento del citado Impuesto.
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ANexo 2

Referencias legislativas

LEY 10/1996, de 18 de diciembre de 1996, de Medidas fiscales urgentes sobre
correccion de la doble imposicion interna intersocietaria y sobre incentivos a la
internacionalizacion de las empresas. (BOE de 19 de diciembre de 1996 y 4 de
marzo de 1997)

Segunda. Consideracién mercantil de los préstamos participativos.

La letra d) del apartado uno del articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio,
sobre Medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad econdmica,
queda redactado de la siguiente manera:

«d) Los préstamos participativos se consideraran patrimonio contable a los efectos de
reduccion del capital y liquidacion de sociedades previstas en la legislacion mercantils.

LEY 1/1999, de 5 de enero de 1999, reguladora de las Entidades de Capital-
Riesgo y de sus sociedades gestoras. (BOE de 6 de enero de 1999)

JUAN CARLOS |
REY DE ESPANA

A todos los que la presente vieren y entendieren.
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en sancionar la siguiente Ley.

EXPOSICION DE MOTIVOS

El Capital-Riesgo es una actividad financiera consistente 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 financiacion. La presente Ley viene a establecer un marco juridico estable
y completo a las entidades de capital-riesgo espafiolas.

El régimen juridico vigente de las presentes instituciones financieras tiene sus origenes en
las prescripciones contenidas en el Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de marzo, sobre Medidas
urgentes administrativas, financieras, fiscales y laborales (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 disposicion adicional cuarta
de la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espafiola en materia de
entidades de crédito a la segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema 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 liberalizacion de
la actividad economica.

Entre las principales novedades de la Ley se encuentra el establecimiento de un régimen
juridico de autorizacidn, supervision, inspeccion y sancion homologable al resto de los sujetos que
actian en nuestros mercados financieros. En coherencia, se atribuyen a la Comision Nacional del
Mercado 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 entidades de Capital-Riesgo.
La Ley admite incluso que las sociedades gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva gestionen
Fondos de Capital-Riesgo o los activos de las Sociedades de Capital-Riesgo, independientemente de
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que tales gestoras se encuentren reguladas en otra sede normativa (Ley 46/1984, de 26 de
diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva).

En cuanto a la politica de inversidn 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 Liberalizacion de la Actividad
Econdmica. Asi, junto a su objeto social tradicional de participacion temporal en el capital de
empresas no financieras y no cotizadas, se unen dos importantes funciones. De una parte, el
otorgamiento_de préstamos participativos (y, con ciertas limitaciones, cualquier otra forma de
financiacion), y, de otra, el asesoramiento profesional respecto de las empresas participadas.

El texto también incorpora algunas modificaciones en el régimen fiscal actualmente
aplicable a las Entidades de Capital-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 sobre el Valor Afiadido a la gestion de activos de Sociedades de
Capital-Riesgo.

La Ley incorpora una disposicién adicional que, sin estar estrictamente relacionada con el
capital-riesgo, persigue potenciar y favorecer la actividad financiera conocida como «factoring».
Con la presente disposicion se refuerza especialmente la proteccion de determinadas cesiones de
crédito frente a la insolvencia del cedente.

Por ultimo, debe sefialarse que esta Ley se dicta en aplicacion de los titulos competenciales
previstos en la norma 11.2y 6.2 del articulo 149.1 de la Constitucion.

Articulo 2.° Sociedades de Capital-Riesgo.

1. Las Sociedades de Capital-Riesgo son sociedades andnimas cuyo objeto social principal
consiste en la toma 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 Sociedades de Capital-Riesgo podran
facilitar_préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion, en este Gltimo caso
Unicamente para sociedades participadas. De igual modo, podrén realizar actividades de
asesoramiento.

3. Dentro del objeto social no se podran comprender actividades no amparadas en esta Ley.

SECCION 2.2 REGIMEN DE INVERSIONES

Articulo 16. Coeficiente obligatorio de inversion.

1. Las Sociedades y Fondos de Capital-Riesgo adecuaran 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 capital de empresas que sean objeto de su actividad. Dentro de este porcentaje
podrén dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo a préstamos participativos
a empresas 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 secundarios 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 reglamentariamente se
prevean reembolsos periodicos.
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d) Préstamos participativos.

e) Financiacidn 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 inmovilizado necesarios para el desarrollo de su actividad.

REAL DECRETO 937/1997, de 20 de junio de 1997, por el que se establecen el
régimen de ayudas y el sistema de gestion de la iniciativa PYME de desarrollo
empresarial. (BOE de 11 de julio de 1997)

Articulo 1.° Objeto y beneficiarios.

A) Objeto. El presente Real Decreto regula el régimen de ayudas previstas en la iniciativa
PYME de desarrollo empresarial y en el Programa Operativo para Espafia en el marco de la
iniciativa Comunitaria PYME aprobado por decision de la Comision de las Comunidades Europeas
el 26 de julio de 1996 para los siguientes programas:

1. Cooperacion empresarial.

2. Promocién de los Servicios de Informacion empresarial.

3. Disefio.

4. Financiacion.

5. Redes de Organismos intermedios de apoyo a la Innovacion.

6. Apoyo al Sistema de Garantias Reciprocas.

7. Redes de Organismos Intermedios de Caracter Financiero.

Podran ser objeto de ayuda mediante la concesion de subvenciones los proyectos y
actuaciones que cumplan las condiciones y requisitos recogidos en el anexo | de este Real Decreto.

B) Beneficiarios. Podran acogerse a estas ayudas, con caracter general, las pequefias y
medianas empresas y los organismos intermedios.

1.° A los efectos de este Real Decreto se considerara pequefia y mediana empresa (PYME),
segun la Recomendacién de la Comisién de la Union Europea de 3 de abril de 1996, la unidad
econdémica con personalidad, fisica o juridica, que en el momento de la solicitud, redna los
siguientes requisitos:

a) Que empleen a menos de 250 trabajadores.

b) Que tenga un volumen de negocios anual no superior a 40.000.000 de ecus o bien un
balance general no superior a 27.000.000 de ecus. El valor del ecu sera el del primer dia del mes en
que se presenta la solicitud.

c) Que no esté participada en un 25 por 100 o méas de su capital o de sus derechos de voto
por otras que no reunan los requisitos anteriores, salvo que sean sociedades publicas de
participacion, sociedades de capital riesgo, o inversores institucionales, siempre que éstos no
ejerzan, individual o conjuntamente, ningln control sobre la empresa.

2.° A los efectos del presente Real Decreto se consideraran organismos intermedios:

a) Las organizaciones publicas, semipublicas o privadas, cualquiera que sea su estatuto
fundacional, con personalidad juridica propia, que sin animo de lucro y con caracter habitual,
presten servicios de apoyo a las pequefias y medianas empresas, mediante la realizacion de
programas comunes de asistencia o la oferta de servicios, que contribuyan a la promocion y mejora
de la gestion de las PYME.

b) Las organizaciones que, con animo de lucro y mayoria de capital de titularidad publica,
cumplan las finalidades del parrafo anterior.

c) Las entidades financieras, excluidas las de crédito, que desarrollen actuaciones
contempladas en los programas de apoyo financiero establecidos en el presente Real Decreto, asi
como las entidades cuyo objeto social contemple la concesion de préstamos participativos a las
PYME y/o la toma de participacion en capital riesgo/capital inversion, bien con sus propios
recursos, bien con recursos ajenos gestionados por ellas.
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4. Programa de Financiacion

A) Beneficiarios del programa. Seran beneficiarios del programa las pequefias y medianas
empresas y los Organismos Intermedios contemplados en los epigrafes 1.B).1.° y 1.B).2.° del
articulo 1.°.

B) Objeto de las ayudas. El objeto de la subvencion es facilitar el acceso de las pequefias y
medianas empresas a las distintas fuentes de financiacion, abaratar su coste y mejorar su estructura
econdmico-financiera.

C) Lineas de ayuda. Las operaciones financieras susceptibles de ser bonificadas, se
enmarcan en las siguientes lineas:

a) Préstamos avalados para inversiones.

b) Préstamos participativos.

c) Préstamos de reestructuracion financiera.

Para las dos primeras lineas, en la memoria descriptiva del proyecto, se exigira que el mismo
sea consecuente con una estrategia empresarial orientada a mejorar su competitividad. Los
préstamos cuyo interés se subvenciona deberan dedicarse a financiar los activos inmateriales y
materiales derivados de la puesta en marcha de esta estrategia.

1.° Préstamos avalados para inversiones.

1.2 Tipo de ayuda. Se subvencionara el tipo de interes de los préstamos destinados a la
adquisicion de activos fijos, vinculados al plan estratégico empresarial, que cumplan las siguientes
condiciones:

a) Debera contar con el aval de una sociedad de garantia reciproca o de otra entidad que
pueda conceder avales, previamente autorizadas por el Ministerio de Economia y Hacienda.

b) Las inversiones se materializardn en activos fijos nuevos dirigidos a mejorar la
competitividad. En los conceptos que se indican a continuacion se establecen los siguientes limites:
hasta el 80 por 100 de la inversion en inmuebles y hasta el 20 por 100 de la inversion en activos
inmateriales.

2.° Préstamos participativos.

1.2 Tipo de ayuda. Se subvencionara el tramo fijo del tipo de interés anual de los préstamos
participativos concedidos para la puesta en marcha de un proyecto empresarial dirigido a mejorar la
competitividad. En ningun caso se subvencionaran los destinados a reestructurar el pasivo.

Para poder acceder a estas ayudas, las sociedades que concedan préstamos participativos,
habran de suscribir un Convenio con el Ministerio de Economia y Hacienda, en el que se
establezcan las condiciones exigibles para la concesién de las mismas.

2.2 Caracteristicas. Tendran la consideracion de préstamos participativos aquellos que retnan
las caracteristicas y condiciones previstas en el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad
economica, y la modificacion efectuada en la Ley 10/1996, de 18 de diciembre, que tengan un plazo
de carencia de amortizacion igual o superior a tres afos, y un plazo de amortizacion de cinco afios o
mas.

Las subvenciones que se concedan reduciran el principal de la deuda y seran abonadas de
una sola vez para toda la vida del préstamo a través de las entidades prestamistas.

3.2 Cuantia de la subvencion. Los apoyos financieros para abaratar el coste del tramo fijo de
los préstamos participativos seran como maximo de tres puntos porcentuales del tipo de interés
anual, y se cuantificaran en funcion del grado de cumplimiento de los criterios establecidos y de los
compromisos adquiridos en los respectivos Convenios a los que se refiere el apartado 4.C).2.°1.2 El
importe de las ayudas concedidas en este apartado no reducira el tramo fijo de los tipos por debajo
del indice de precios al consumo, referido al acumulado anual del mes anterior a la presentacion de
la solicitud.
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4.2 Criterios para la concesion de las ayudas:

a) El tipo de interés fijo o variable mas reducido que se aplique.

b) El volumen de ayudas publicas concurrentes en el potencial beneficiario.
c) La prevision de incremento de empleo.

RESOLUCION de 20 de diciembre de 1996, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, por la que se fijan criterios generales para determinar el
concepto de patrimonio contable a efectos de los supuestos de reduccion de
capital y disolucidon de sociedades regulados en la legislacién mercantil.

(BOE de 4 de marzo de 1997)

La legislacion mercantil contiene diversas referencias al valor patrimonial de las empresas,
entre las que destacan las contenidas en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, y en la Ley 2/1995, de 23
de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada, sin que ningun precepto indique claramente
la forma de cuantificar dicho valor.

En concreto, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, en su articulo 260,
incluye como una de las causas de disolucion de la sociedad anonima la reduccion del
«patrimonio», como consecuencia de las pérdidas, «a una cantidad inferior a la mitad del capital
social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente». A su vez, el articulo 163
prescribe la reduccidn obligatoria de capital para la sociedad cuando las pérdidas hayan disminuido
su «haber» por debajo de las dos terceras partes de la cifra de capital y hubiere transcurrido un
ejercicio social sin haberse recuperado el «patrimonio».

De los articulos anteriores debe destacarse, en primer lugar, la diversidad terminologica, que
no siempre refleja una diversidad de conceptos. En efecto, teniendo en cuenta la similar
funcionalidad de los dos preceptos mencionados, y la propia redaccion del articulo 163, que utiliza
indistintamente los términos «haber» y «patrimonio», parece evidente que tales términos se refieren
a un solo concepto, al que podria denominarse valor patrimonial de la empresa.

Posteriormente, la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada se ha referido al término
de «patrimonio contable» en los articulos 104, causas de disolucion, y 79, reduccion del capital
social, precisando de esta forma que la magnitud que ha de ser comparada con el capital social debe
ser cuantificada atendiendo a sus valores contables. Por otro lado, el hecho de que los articulos
mencionados de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada regulen idénticos supuestos a
los contemplados en los correspondientes articulos del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas, permite considerar que los términos utilizados en unos y otros hacen referencia al
mismo concepto.

Teniendo en cuenta lo anterior, la cuantificacion del patrimonio contable deberd realizarse
teniendo como base las magnitudes contenidas en las cuentas anuales de las empresas, y mas
concretamente en el balance.

En base a lo anterior, hay que determinar que conceptos del balance de las empresas deben
tenerse en cuenta para realizar dicha cuantificacion. Asi pues, el concepto contable de «fondos
propios», contenido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, es uno de los que
forman parte del patrimonio contable; su contenido ha sido precisado por el Plan General de
Contabilidad, incluyendo con signo positivo: El capital suscrito, la prima de emision, reservas por
revalorizacion, otras reservas, los remanentes de ejercicios anteriores, las aportaciones de socios
para compensacion de pérdidas y el beneficio del ejercicio; y con signo negativo: Los resultados
negativos de ejercicios anteriores, las pérdidas del ejercicio, los dividendos a cuenta entregados y
las acciones o participaciones propias adquiridas en ejecucion de un acuerdo de reduccién de
capital.

Sin embargo, el concepto de «patrimonio contable» requiere algunas precisiones
adicionales, puesto que, ademas de los fondos propios, existen otras partidas del balance que
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pueden afectar a la cuantificacion del mismo. En este sentido, se pueden destacar las siguientes
precisiones relativas a determinadas partidas del balance:

Los «gastos de establecimiento» son un activo necesario para el funcionamiento de la
empresa y s6lo lucirdn en el balance en la medida en que tengan proyeccion econémica futura, por
lo que no deben ser considerados como una partida minoradora del «patrimonio contable».

Dentro de los «gastos a distribuir en varios ejercicios» cabe distinguir entre los «gastos
financieros diferidos», que son partidas compensadoras de pasivo, en cuanto que representan los
intereses no devengados incorporados al valor contable de las deudas, y los «gastos de
formalizacion de deudas», que tienen un significado muy similar al de los gastos de
establecimiento. Ninguno de estos conceptos minorara, por tanto, el valor del «patrimonio
contable».

Por su parte, las «acciones o participaciones propias» que figuran en el activo del balance
representan el valor contable de las acciones o participaciones adquiridas a antiguos socios, que a
través de la venta de las mismas se han separado de la sociedad. Estas partidas reflejan la parte del
«patrimonio contable» que ha sido entregado a los antiguos socios como precio en la venta de sus
acciones o participaciones, por lo que minoraran el valor patrimonial de la sociedad.

«Accionistas 0 socios por desembolsos pendientes», corresponde a las cantidades
comprometidas por los socios como consecuencia de la suscripcion del capital, figurando en el
modelo de balance incluido en el articulo 175 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas como el primer activo de la empresa, por lo que no minoraran el patrimonio contable.

Dentro de la agrupacion «ingresos a distribuir en varios ejercicios», del pasivo, se ubican las
«subvenciones de capital», tanto las de caricter monetario como las que consistan en otros
elementos patrimoniales, que han cumplido las condiciones para su concesién o que no existen
dudas razonables sobre su futuro cumplimiento, y que estan pendientes de imputar a resultados;
estos importes deberan formar parte, con signo positivo, del patrimonio contable, una vez deducido
el efecto impositivo.

De igual manera, las «diferencias positivas de cambio», pendientes de imputar a resultados
que aparecen en el pasivo, formaran parte del patrimonio contable con signo positivo, debiéndose
deducir también el efecto impositivo que su consideracion como ingreso ha de producir.

Los ingresos a distribuir en varios ejercicios que se deriven de la periodificacion de ciertas
diferencias permanentes entre el resultado contable antes de impuestos y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades, y de la periodificacion de las deducciones y bonificaciones de la cuota
de este tributo, deberan formar parte, con signo positivo, del patrimonio contable. Las referidas
periodificaciones se podran realizar de acuerdo con lo dispuesto en el penultimo péarrafo de la
norma de valoracion numero 16 del Plan General de Contabilidad, que ha sido objeto de desarrollo
a este respecto en las normas segunda y tercera de la Resolucion de 30 de abril de 1992, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

Por dltimo, en lo que se refiere a los «ingresos por intereses diferidos», no deberan
computarse para el calculo del patrimonio contable de la empresa, pues representan el valor de los
intereses no devengados incorporados al valor de ciertos activos y deberan ser considerados, por
tanto, como minoracion de dichos activos.

Adicionalmente, es necesario referirse al articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad
econdmica, en redaccion dada por la disposicion adicional segunda de la Ley 10/1996, de 18 de
diciembre, de Medidas Fiscales Urgentes sobre Correccion de la Doble Imposiciéon Interna
Intersocietaria y sobre Incentivos a la Internacionalizacién de las Empresas, que sefiala en su
apartado d) lo siguiente:

«Los préstamos participativos se considerardn patrimonio contable a los efectos de
reduccion de capital v liguidacion de sociedades previstas en la legislacion mercantil».
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De acuerdo con lo anterior, parece que la citada Ley otorga a los préstamos participativos la
calificacion de partida computable en el patrimonio contable a los efectos de los supuestos tratados
en esta Resolucion, en la medida que estos préstamos poseen unas caracteristicas que podrian
significarse:

Se vinculan a la actividad de la empresa.

En caso de amortizacion anticipada, se exige que vaya acompafiada por un aumento de
fondos propios de igual cuantia, no pudiendo provenir este aumento de la actualizacion de activos,
de lo que se desprende que este aumento debe corresponderse con aportaciones de los socios o
resultados generados por la empresa.

En orden a la prelacion de créditos, se situaran después de los acreedores comunes.

Por todo lo indicado, estos préstamos, que figuraran en el balance de la empresa en la
agrupacion correspondiente a los acreedores, se tendran en cuenta en la cuantificacion del
patrimonio contable a los efectos de reduccion de capital y disolucién de sociedades previstos en la
legislacion mercantil.

Para la cuantificacion del patrimonio contable a que se ha hecho referencia habréa que tener
en cuenta que, si la fecha en que se realiza no coincidiera con la del cierre de ejercicio de la
empresa, deberd elaborarse un estado financiero intermedio, de acuerdo con lo previsto en la norma
de elaboracion de cuentas anuales nimero 12 contenida en la cuarta parte del Plan General de
Contabilidad, que servira de base para ello.

Hay que precisar que la presente Resolucion parte de los modelos de balance contenidos en
el Plan General de Contabilidad por lo que, si para un sector concreto de actividad existiera
adaptacion sectorial al mismo y los modelos de balance alli previstos incorporan conceptos de igual
naturaleza a los sefialados anteriormente, se tendran en cuenta en la forma indicada.

Por altimo es necesario referirse a la disposicion final quinta del Real Decreto 1643/1990,
de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, norma en la que se
establece que el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas podra dictar normas de obligado
cumplimiento que desarrollen en Plan General de Contabilidad y sus adaptaciones sectoriales, en
relaciéon con las normas de valoracion y de elaboracion de las cuentas anuales. En la actualidad, el
Tribunal Superior de Justicia de Madrid, mediante Sentencia de fecha 19 de enero de 1994, ha
declarado la nulidad de la Resolucion de este Instituto, de fecha 21 de enero de 1992, por la que se
dictan normas de valoracion del inmovilizado inmaterial, lo que podria presuponer la invalidez del
resto de Resoluciones dictadas al amparo de la disposicién citada inicialmente. Dicha sentencia no
es firme por haber sido recurrida ante el Tribunal Supremo.

Teniendo en cuenta lo anterior, dado que existen determinados aspectos contables sobre los
gue es necesario aclarar su contenido con objeto de evitar distintas interpretaciones por parte de los
usuarios de la informacion econdmica, y en la medida en que el articulo 2.° de la Ley 19/1988, de
12 de julio, de Auditoria de Cuentas, establece que el Auditor de cuentas debera expresar su
opinidn, entre otros extremos, sobre si las cuentas anuales se han preparado conforme a los
«principios y normas contables que establezca el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas»,
se plantea la problematica indicada anteriormente de tratar de aclarar dudas sobre el tratamiento
contable de determinadas operaciones sobre las que es necesario establecer criterio.

Por ello, atendiendo a la problematica indicada y por razones de oportunidad, este Instituto,
con objeto de establecer los criterios a aplicar para determinar el contenido contable de las
magnitudes a que se refiere la legislacion mercantil en los supuestos de reduccion de capital y
disolucidn, sin perjuicio de lo que finalmente puedan fallar los Tribunales de Justicia, dicta la
presente Resolucién de acuerdo con la disposicion final quinta del Real Decreto 1643/1990, de 20
de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, asi como con el articulo 2.° de
la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.
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Norma primera.

Los términos «patrimonio», «haber» y «patrimonio contable», a efectos de la regulacién de
los supuestos de reduccion de capital y de disolucidn, recogidos en los articulos 163 y 260 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas y 79 y 104 de la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, se determinaran a partir de los modelos de balance contenidos en la
cuarta parte del Plan General de Contabilidad, aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de
diciembre.

Norma segunda.

La determinacion de los pardmetros anteriores se realizara de acuerdo con lo siguiente:

a) Con signo positivo se recogerdn los siguientes conceptos definidos conforme a los
modelos de balance del Plan General de Contabilidad:

Los «fondos propios» recogidos en la agrupacion A) del pasivo del balance.

Las «subvenciones de capital» y las «diferencias positivas de cambio», recogidas en la
agrupacion B) «Ingresos a distribuir en varios ejercicios», del pasivo del balance, minoradas en el
importe correspondiente del gasto por Impuesto sobre Sociedades pendiente de devengo.

Los «ingresos fiscales a distribuir en varios ejercicios», incluidos en la agrupacion B)
«Ingresos a distribuir en varios ejercicios», del pasivo del balance, definidos conforme a lo
dispuesto en las normas segunda y tercera de la Resolucion de 30 de abril de 1992, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre algunos aspectos de la norma de valoracion nimero 16
del Plan General de Contabilidad.

Los préstamos participativos regulados en el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de
7 de junio, sobre medidas urgentes de carécter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad
econdmica, recogidos en las agrupaciones D) «Acreedores a largo plazo», y E) «Acreedores a corto
plazo», del pasivo del balance.

b) Con signo negativo se incluirdn las «acciones o participaciones propias», que luzcan en el
activo del balance dentro de las agrupaciones B) «Inmovilizado» y D) «Activo circulante».

Anexo 3

Consultas

DGT: 20-07-1999
N.© CONSULTA VINCULANTE: V0055/1999

SUMARIO:

IS. Gastos deducibles. Remuneracion del capital. Gastos financieros. Préstamos
participativos. Préstamo participativo de una entidad no residente a su filial en Espafia
concertado por tiempo indefinido. Como la duracién del contrato es indefinida, el
prestamista no puede exigir la amortizacion del principal, salvo los casos de quiebra,
suspension de pagos o liquidacion, por lo que el contrato no puede calificarse como
préstamo sino como aportacion a los fondos propios, por lo que su retribucion no seria gasto
fiscalmente deducible.

PRECEPTOS:
RDL 7/1996 (Medidas urgentes), art. 20.
Ley 43/1995 (Ley IS), art. 14.1 a).
Cadigo Civil (Libro 1V), art. 1.740.
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Descripcion sucinta de los hechos:

La consultante es una entidad no residente en territorio espafol que tiene la totalidad del
capital social de una entidad filial residente, siendo intencién formalizar con su filial un contrato de
préstamo participativo por tiempo indefinido cuyo interés se fijara en un 20 por 100 de los
beneficios de la filial con el limite de 32.000.000 de pesetas, esto es, la retribucion del préstamo no
podra superar un 7,11 por 100 del principal.

Cuestion planteada:
Deducibilidad en el Impuesto sobre Sociedades (IS) de la filial del interés devengado
teniendo en consideracion las condiciones del citado prestamo participativo.

Contestacion:

El articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de
caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad econémica, establece:

«Uno. Se considerardn préstamos participativos aquellos que tengan las siguientes
caracteristicas:

a) La entidad prestamista percibira un interés variable que se determinara en funcién de la
evolucion de la actividad de la empresa prestataria. El criterio para determinar dicha evolucién
podra ser: El beneficio neto, el volumen de negocio, el patrimonio total o cualquier otro que
libremente acuerden las partes contratantes. Ademas, podran acordar un interés fijo con
independencia de la evolucion de la actividad.

b) Las partes contratantes podran acordar una clausula penalizadora para el caso de
amortizacion anticipada. En todo caso, el prestatario sélo podra amortizar anticipadamente el
préstamo participativo si dicha amortizacion se compensa con una ampliacion de igual cuantia de
sus fondos propios y siempre que éste no provenga de la actualizacion de activos.

c) Los préstamos participativos en orden a la prelacion de créditos se situaran después de los
acreedores comunes.

d) Los préstamos participativos se consideraran patrimonio contable a los efectos de
reduccion de capital y liquidacion de sociedades previstas en la legislacién mercantil».

Consciente del caracter hibrido, entre la financiacion ajena y los fondos propios de este tipo
de financiacion, se preocupa de sefialar expresamente en el apartado dos del citado articulo que los
intereses devengados, por un préstamo participativo, tanto fijos como variables, se consideraran
partida deducible a efectos de la base imponible del IS.

Los préstamos participativos constituyen una figura particular de los contratos de préstamo
en donde la especialidad radica, entre otras, en la determinacién de la retribucion. Pero ello no obsta
a que deban respetarse los elementos esenciales de todo contrato de préstamo, como es la obligacion
de devolver el dinero recibido por el prestatario en un plazo determinado, tal y como preve el
articulo 1.740 del Codigo Civil.

Por el contrario, en el caso planteado, la duracién del contrato es indefinida, de manera que
el prestamista no puede exigir al prestatario la amortizacion del principal o de una parte del mismo,
salvo en los casos en los que el prestatario esté declarado en quiebra, suspension de pagos o esté en
proceso de liquidacion.

En consecuencia, el contrato a que se refiere la consulta no puede calificarse como un
préstamo y estd mas proximo a una operacion de aportacion a los fondos propios de la entidad
participada que a una cesion a dicha entidad de capitales propios del cedente. En virtud de ello, la
retribucion derivada del referido contrato no tendria la condicion de gasto fiscalmente deducible en
la determinacion de la base imponible de la entidad filial residente en territorio espafiol, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 14.1 a) de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del IS, en la medida
en que representa una retribucion de los fondos propios.
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DGT: 22-06-1998
N.° CONSULTA: 1149/1998

SUMARIO:
IS. Deduccidn por inversiones. Actividades exportadoras. Deduccién por doble imposicion
internacional. Crédito participativo. Los intereses de un crédito participativo concedido a
una entidad no residente se integran en la base de la entidad prestamista y dan derecho a la
deduccion para evitar la doble imposicion internacional, pero no la deduccidon por
actividades exportadoras, puesto que la constitucion de un crédito participativo no representa
adquisicion de la sociedad extranjera prestataria.

PRECEPTOS:
RDL 7/1996 (Medidas urgentes), art. 20.
Ley 43/1995 (Ley IS), arts. 29 y 34.

Descripcion sucinta de los hechos:

La entidad consultante posee una participacion del 50 por 100 del capital de una sociedad
ubicada en la Republica de Cuba cuyo objeto es abastecer las necesidades del mercado
centroamericano de artes graficas, de manera que se pretende suscribir un contrato de préstamo
participativo con la citada entidad no residente con la finalidad de financiar la adquisicién de
activos fijos y de circulante a efectos de fomentar su actividad exportadora, el cual sera retribuido
en funcion de los resultados de la entidad participada no residente.

Cuestion planteada:

Si la constitucién del préstamo participativo da derecho a la aplicacion de la deduccion por
actividades exportadoras a que se refiere el articulo 34 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, asi como si los rendimientos derivados de dicho préstamo tienen la
condicion de dividendos o intereses a efectos de la deduccion por doble imposicién internacional.

Contestacion:

El régimen de los préstamos participativos estd regulado en el articulo 20 del Real Decreto-
Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre Medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion
de la actividad econémica, modificado parcialmente por la Ley 10/1996, de 18 de diciembre, de
Medidas fiscales urgentes sobre correccion de la doble imposicion interna intersocietaria y sobre
incentivos a la internacionalizacion de las empresas.

En este sentido, el citado precepto establece, por un lado, que los intereses devengados,
tanto fijos como variables, de un préstamo participativo se consideraran partida deducible a efectos
de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades del prestatario y, por otro, que los préstamos
participativos se consideraran patrimonio contable a los efectos de reduccién del capital y
liquidacidn de sociedades previstas en la legislacion mercantil.

De acuerdo con lo anterior, a efectos del Impuesto sobre Sociedades, los préstamos
participativos tienen la consideracion de cesion a terceros de capitales propios cuya
contraprestacion se integrara en la base imponible de la consultante, la cual podra aplicar, en su
caso, la deduccion para evitar la doble imposicion internacional a que se refiere el articulo 29 de la
Ley 43/1995, de 27 de diciembre, de manera que esta condicién impide aplicar la deduccién por
actividades de exportacion a que se refiere el articulo 34 de dicha norma legal, por cuanto la
constitucién de un préstamo participativo no representa la adquisicion de participacion de la
sociedad extranjera prestataria.
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DGT: 09-10-1997
N.© CONSULTA: 2055/1997

SUMARIO:
IS. Subcapitalizacion. Los préstamos participativos, desde el punto de vista mercantil, son
una fuente de financiacién ajena y, aunque forman parte del patrimonio contable a efectos de
la exigencia de reduccion de capital y liquidacion en los casos que contempla la legislacion
mercantil, deben ser tenidos en cuenta a la hora de determinar el endeudamiento medio, no
para el calculo del capital fiscal.

PRECEPTOS:
Ley 43/1995 (Ley IS), arts. 10.3 y 20.
RDL 7/1996 (Medidas urgentes), art. 20, uno, d).
Resolucion de 20 de diciembre de 1996 del ICAC.

Cuestion planteada:

1.2 Si los préstamos participativos tienen la consideracion de fondos propios, a los efectos de
la legislacion fiscal.

2.° Si a efectos de la subcapitalizacién, regulada en el articulo 20 de la Ley 43/1995, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, los préstamos participativos deben ser tenidos en
consideraciéon para determinar la cifra del capital fiscal medio de la compafiia y la cifra del
endeudamiento medio remunerado con entidades no residentes vinculadas.

Contestacion:

El articulo 10.3 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades,
establece:

«En el régimen de estimacion directa la base imponible se calculara corrigiendo, mediante la
aplicacion de los preceptos establecidos en la presente Ley, el resultado contable determinado de
acuerdo con las normas previstas en el Codigo de Comercio, en las demas leyes relativas a dicha
determinacion y en las disposiciones que se dicten en desarrollo de las citadas normas».

Por otra parte, el articulo 20 de la Ley mencionada establece:

«1. Cuando el endeudamiento neto remunerado, directo o indirecto, de una entidad,
excluidas las entidades financieras, con otra u otras personas o entidades no residentes en territorio
espafiol con las que esté vinculada, exceda del resultado de aplicar el coeficiente 3 a la cifra del
capital fiscal, los intereses devengados que correspondan al exceso tendran la consideracion de
dividendos.

2. Para la aplicacion de lo establecido en el apartado anterior, tanto el endeudamiento neto
renumerado como el capital fiscal se reduciran a su estado medio a lo largo del periodo impositivo.

Se entenderd por capital fiscal el importe de los fondos propios de la entidad, no
incluyéndose el resultado del ejercicio.

().

De los dos preceptos mencionados se deriva que la determinacion, en el ambito fiscal, de lo
que se entiende por «capital fiscal» o «fondos propios» y «endeudamiento neto remunerado» ha de
basarse en la definicion que la normativa mercantil y contable realice de dichos términos.

Respecto a los préstamos participativos, el articulo 20, uno, d) del Real Decreto-Ley
7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacién de la
actividad econdmica, en la redaccion dada por la disposicion adicional segunda de la Ley 10/1996,
de 18 de diciembre, de medidas fiscales urgentes sobre correccion de la doble imposicion interna
intersocietaria y sobre incentivos a la internacionalizacion de las empresas, establece:

«Los préstamos participativos se considerardn patrimonio contable a los efectos de
reduccion de capital y liquidacion de sociedades previstas en la legislacién mercantil».
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En conclusion, si bien los préstamos participativos representan, a efectos de la legislacion
mercantil, una fuente de financiacion ajena para la empresa, forman parte de la cuantificacion del
denominado patrimonio contable, en los supuestos concretos que regula la legislacion mercantil,
referidos a la exigencia de reducir el capital social o de proceder a la liquidacion de la sociedad
cuando el capital social y el patrimonio contable de la misma guarden una determinada proporcion;
pero, en todo caso, en la cuantificacion del mencionado patrimonio contable, los préstamos
participativos constituyen un término distinto e independiente de los fondos propios.

A mayor abundamiento, la Resolucién de 20 de diciembre de 1996, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se fijan criterios generales para determinar el
concepto de patrimonio contable a efectos de los supuestos de reduccion de capital y disolucién de
sociedades regulados en la legislacion mercantil, establece en su Exposicién de Motivos que:

«El concepto contable de "fondos propios"”, contenido en el texto refundido de la Ley de
Sociedades Anonimas, es uno de los que forman parte del patrimonio contable; su contenido ha sido
precisado por el Plan General de Contabilidad, incluyendo con signo positivo: El capital suscrito, la
prima de emision, reservas por revalorizacion, otras reservas, los remanentes de ejercicios
anteriores, las aportaciones de socios para compensacion de pérdidas y el beneficio del ejercicio; y
con signo negativo: Los resultados negativos de ejercicios anteriores, las pérdidas del ejercicio, los
dividendos a cuenta entregados y las acciones o participaciones propias adquiridas en ejecucién de
un acuerdo de reduccion de capital.

Sin embargo, el concepto de "patrimonio contable” requiere algunas precisiones adicionales,
puesto que, ademas de los fondos propios, existen otras partidas del balance que pueden afectar a la
cuantificacion del mismo».

Y en concreto, la Resolucion mencionada define el concepto de patrimonio contable en los
siguientes términos:

«Norma primera.

Los términos "patrimonio”, "haber" y "patrimonio contable", a efectos de la regulacion de
los supuestos de reduccion de capital y de disolucion, recogidos en los articulos 163 y 260 del texto
refundido de la Ley de Sociedades Anonimas y 79 y 104 de la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, se determinaran a partir de los modelos de balance contenidos en la
cuarta parte del Plan General de Contabilidad, aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de
diciembre.

Norma segunda.

La determinacion de los parametros anteriores se realizard de acuerdo con lo siguiente:

a) Con signo positivo se recogeran los siguientes conceptos definidos conforme a los
modelos de balance del Plan General de Contabilidad:

Los "fondos propios” recogidos en la agrupacion A) del pasivo del balance.

(...)

Los préstamos participativos regulados en el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7
de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y fomento y liberalizacion de la actividad
econdmica, recogidos en las agrupaciones D) "Acreedores a largo plazo”, y E) "Acreedores a corto
plazo™, del pasivo del balance».

Derivado de todo lo expuesto cabe concluir que, a efectos de la legislacion mercantil, los
préstamos participativos tienen la consideracion de recursos ajenos con caracter general, y por
tanto, en relacion con la aplicacion del articulo 20 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, deben ser
tenidas en consideracion exclusivamente a la hora de determinar la cifra de endeudamiento medio
remunerado con entidades no residentes vinculadas, no para el calculo del capital fiscal.
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