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Planteamiento.

El objeto de esta ponencia se refiere a la importancia de los acuerdos de refinanciacion
en la actividad de las entidades de crédito y la incidencia en la configuracion de tales
acuerdos de refinanciacion de la reforma operada recientemente por la Ley 38/2011, de
10 de octubre, de Reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.

Es facil entender la importancia de las refinanciaciones en la actividad crediticia pues
una entidad de crédito siempre prefiere refinanciar (habida cuenta de su obligacion de
provisionar en las situaciones concursales) antes que acudir a un concurso y, de ahi, la
habitualidad de las refinanciaciones y de los problemas que tales acuerdos suscitan a las
asesorias juridicas de las entidades de crédito. Particularmente, cualquier asesoria
juridica de una entidad de crédito persigue evitar que, pese a la refinanciacion, la
empresa termine en una situacion concursal y, en el marco del procedimiento concursal,
el acuerdo de refinanciacion pueda ser valorado por el juez concursal y, finalmente, ser
rescindido.

Por otra parte, esta ponencia persigue valorar tales elementos de refinanciacién y sus
singularidades desde el punto de vista del sector publico y, muy particularmente, del
Instituto de Crédito Oficial, ICO, que, al igual que otras entidades Publicas como el
CDTI, oel IDAE, concede y otorga préstamos, es decir, realiza una actividad financiera
importante, y tal actividad conduce a situaciones de refinanciacion.

Entidades publicas que desarrollan actividad crediticia.

Ha de recordarse que, junto al 1ICO, existen otras entidades de Derecho publico que
desarrollan una importante actividad crediticia y de concesion de préstamos.

Asi, el Centro para el Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI) es una Entidad Publica
Empresarial, dependiente del Ministerio de Ciencia e Innovacion, que promueve la
innovacion y el desarrollo tecnoldgico de las empresas espafiolas. Para ello, desde el
afio 2009, canaliza las solicitudes de financiacién y apoyo a los proyectos de I+D+i de
empresas espafiolas en los ambitos estatal e internacional. Asi pues, el objetivo del
CDTI es contribuir a la mejora del nivel tecnoldgico de las empresas espafiolas
mediante la evaluacion técnico-econdmica y financiacion de proyectos de 1+D
desarrollados por empresas, la gestion y promocion de la participacion espafiola en
programas internacionales de cooperacion tecnoldgica, la promocion de la transferencia
internacional de tecnologia empresarial y de los servicios de apoyo a la innovacion
tecnologica y el apoyo a la creacidn y consolidacion de empresas de base tecnologica.

Concede a la empresa ayudas financieras propias y facilita el acceso a la de terceros (a
titulo de ejemplo, la financiacion bancaria de la Linea para la Financiacion de la
Innovacion Tecnoldgica y Subvenciones del Programa Marco de 1+D de la UE) para la
realizacion de proyectos de investigacion y desarrollo tanto nacionales como
internacionales.



Por su parte, el Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia, IDAE, es una
Entidad Publica Empresarial, adscrita al Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, a
través de la Secretaria de Estado de Energia, de quien depende organicamente. Ademas
de coordinar y gestionar conjuntamente con las Comunidades Auténomas las medidas y
fondos destinados a dichas planificaciones, el IDAE lleva a cabo acciones de
financiacion de proyectos de innovacién tecnoldgica y caracter replicable.

Naturaleza del Instituto de Crédito Oficial.

El 1CO es una entidad publica empresarial, una agencia financiera del Estado y una
entidad de crédito. En definitiva, en ella confluye esa triple condicién. Como entidad de
crédito, actta y funciona como una entidad de crédito privada que se financia con
arreglo a criterios de mercado, que realiza operaciones bancarias y financieras como
cualquier otro banco o entidad de crédito privado mas, que se autofinancia con
captacion de fondos en el mercado. Ciertamente lo Unico que no puede hacer porque
esta prohibido estatutariamente es aceptar depositos del publico en general.

Es al mismo tiempo una agencia financiera del Estado, es decir, el Instituto es el
instrumento que tiene en la actualidad el Gobierno para la ejecucion de medidas de
politica econdémica, enmarcadas a sus lineas econémicas generales, y eso es uno de los
fines que estan reconocidos en sus Estatutos. Como entidad publica empresarial la
finalidad, la mision esencial el 1ICO esta perfectamente definida, pues las entidades
publicas empresariales, como parte del sector publico en general, tienen un servicio
publico al que atender. Y los fines del Instituto son muy claros, segun lo que dicen los
Estatutos, son el sostenimiento y promocion de actividades econdémicas que contribuyen
al crecimiento y mejora de la distribucién de la riqueza nacional, y especial de aquellas
de trascendencia social, futura, innovadora, ecologica, que merezcan tal fomento.

Perspectiva historica.

Desde que la Ley 13/1971 estableciera, por primera vez, su organizacion, funciones y
ambito de actuacién, el 1ICO ha experimentado cambios que han afectado a todos los
aspectos de su actividad. Todos estos pueden resumirse en la transformacion del 1CO
desde un organismo anquilosado en las tareas de coordinacion de crédito oficial, dentro
de una Administracion Publica arcaica e ineficiente, hasta una institucion financiera
publica que actla bajo las condiciones de mercado y cuya actividad esta dirigida a la
concesion de préstamos a medio y largo plazo para financiar inversiones productivas.

Entre los aspectos mas relevantes de su evolucion, y que son los que mejor muestran la
transformacion del Instituto, se encuentra el cambio en el sistema de financiacion del
ICOy, en general, de todo el crédito oficial.

El procedimiento inicial tenia como eje basico la financiacion publica de caracter
privilegiado, sobre todo en lo que se referia a los plazos de amortizacion y los tipos de
interés, articulado en torno a las cédulas para inversiones emitidas por el Tesoro de
suscripcion obligatoria para todos los bancos privados con cuyo importe se financiaba el
credito oficial, a través de las dotaciones del Tesoro al ICO y, posteriormente, de éste a
las Entidades Oficiales de Crédito.



En 1986, por primera vez en la historia del crédito oficial, el ICO pago al Estado los
intereses de las dotaciones del Tesoro. Este primer hecho determina el cambio de la
estructura de la financiacion del crédito oficial.

Desde el afio 1988, momento en el que la Ley de Presupuestos Generales del Estado
para ese afio desarticula el sistema anterior de financiacion privilegiada mediante la
supresion de las emisiones de cédulas para inversiones y la conversién de las dotaciones
del Tesoro en préstamos del Estado, hasta nuestros dias, el crédito oficial financia su
actividad mediante la captacion de fondos en el mercado. Por otra parte, desde 1991,
momento en el que tiene lugar la reorganizacion de la Banca Publica y el ICO deja de
ser cabeza del holding que formaba la Banca Pdblica para asumir las funciones de
banco de inversién y Agencia Financiera del Estado, la actividad desarrollada por el
ICO se ha dirigido al cumplimiento de los objetivos de incremento de la eficiencia
econdémica y mejora de la distribucion de la renta que avalan su existencia. Desde 1991,
el 1ICO se configura como una institucion financiera publica de caracteristicas similares
a otras del ambito europeo como el BEI (Banco Europeo de Inversiones) y el KfwW
(Kreditanstalt fir Wiederaufbau) aleman.

La culminacion de este proceso se produce con la aprobacién del Real Decreto- Ley
12/1995, de 28 de diciembre, sobre Medidas Urgentes en Materia Presupuestaria,
Tributaria y Financiera, cuya Disposicion adicional sexta recoge la naturaleza y régimen
juridico del ICO vy, posteriormente, del Real Decreto 706/1999, de 30 de abril, del
adaptacion del Instituto de Crédito Oficial a la Ley 6/1997, de 14 de abril, de
Organizacién y Funcionamiento de la Administracion General del Estado y de
aprobacion de sus Estatutos.

En la actualidad, el ICO se configura, como hemos sefialado, como un Organismo
Publico que, como tal, forma parte del entramado de la Administracién Institucional del
Estado, en el que confluye una triple condicion: la de Entidad Publica Empresarial, la de
entidad de credito (constituyendo ésta su naturaleza juridica) y la de Agencia Financiera
del Estado. Como entidad de crédito, al igual que cualesquiera otras (bancos, cajas de
ahorros, cooperativas de credito, establecimientos financieros de credito o entidades de
dinero electrénico) su actividad tipica y principal es el otorgamiento de préstamos y
creditos.

Mision v fines del 1CO.

Los fines fundamentales del Instituto de Crédito Oficial son el sostenimiento y la
promocion de las actividades econdmicas que contribuyan al crecimiento y mejora de la
distribucion de la riqueza nacional y, en especial, de aquellas que por su trascendencia
social, cultural, innovadora o ecoldgica, merezcan su fomento.

Las funciones que el ICO desarrolla se pueden agrupar en dos grandes epigrafes:

a) Contribuir a paliar los efectos econdmicos producidos por situaciones de grave
crisis econdmica, catastrofes naturales u otros supuestos semejantes.

b) Actuar y servir como instrumento para la ejecucion de determinadas medidas de
politica econémica enmarcadas en las lineas fundamentales de actuacion del Gobierno.
Aqui son operaciones de mercado decididas por el Instituto en el marco de la politica
economica del Gobierno. Esto esta a medio camino pues a veces se cubre el riesgo por
el Estado y en otras ocasiones no.



Tales actuaciones que el ICO realizada son instruidas a éste, con mayor (en el caso de
las funciones del apartado a)) o menor (en el caso de las funciones del apartado b))
concrecion por Consejo de Ministros, la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos
Econdmicos o, en su caso, el Ministro de Economia y Hacienda; debiendo especificarse
al ICO si la operacion gue se le ordena o instruye se ha de llevar a cabo en el ejercicio
de las funciones mencionadas en el apartado a) o en el cumplimiento de las
mencionadas en el apartado b) pues, en este Ultimo caso, el Consejo del ICO puede
desarrollar y precisar la operacion o actividad instruida. Todas estas operaciones han de
realizarse y, de hecho, asi ocurre, con criterios bancarios y se instrumentan fundamental
y preferentemente como préstamos a medio y largo plazo destinados a financiar
inversiones reales; siendo estas operaciones del ICO de ejecucion de medidas de politica
econdmica o de atencidn a situaciones de catastrofe o crisis las que revisten una caracter
podriamos decir mas pablico de la actividad global del Instituto.

Por otra parte, la circunstancia de que el ICO se diferencie de una entidad de crédito
privada o convencional por la ausencia de sucursales o delegaciones, determina que en
sus Estatutos se permita la instrumentacion de estas operaciones, cualquiera que sea la
funcién a que respondan, utilizando para ello la mediacion de entidades financieras con
las que se suscriben los oportunos convenios de colaboracion. De esta manera se
articulan anualmente las tradicionales Lineas de Mediacion del ICO, se ha organizado
recientemente la Linea ICO Directo o algunas Lineas llamadas a paliar determinadas
catastrofes naturales recientes, como el caso del terremoto de Lorca o el volcan de El
Hierro.

Precisamente, como instrumento para provisionar y cargar los fallidos y morosos que
tenga el Instituto por sus actuaciones financieras, encomendadas expresamente por el
Gobierno, se dota un Fondo de Provision. Este Fondo de Provision se crea por el Real
Decreto-ley 12/1995, con una dotacién inicial de 25.000 millones de pesetas, y desde el
afio 1999 es dotado, ademas de por los ingresos generados por su remuneracion o por
las recuperaciones de créditos provisionados o declarados fallidos, a través de la
aplicacion de los excedentes de resultados del Instituto de Crédito Oficial, segln
disponga el Ministro de Economia y Hacienda, y mediante los abonos que efectle o
autorice el Estado a asumir o compensar las pérdidas del Fondo.

A estas tradicionales funciones del ICO, definidas ya en el Real Decreto- Ley 12/1995
(articulo Dos) y mantenidas, como no puede ser de otra manera, en sus Estatutos de
1999 (articulo 3), se afiaden en estos Gltimos otras nuevas funciones que se reconocen al
ICO con independencia de su cardcter de instrumento de politica econdémica del
Gobierno. Tales funciones son desarrolladas por el ICO por decision propia sin
intervencion de orden o instruccion alguna del Gobierno, es decir, forman parte de la
actividad ordinaria del ICO como pura entidad de crédito y, de hecho, en su decision,
definicién y ejecucion, el ICO no se diferencia de cualquier otra entidad bancaria o de
credito. Estos préstamos y créditos se prestan en condiciones de mercado y concurrencia
con el sector privado y, con sujecion a sus Estatutos, pueden tener un cierto encaje en
las lineas directrices de la politica economica del Gobierno pero se deciden
autonomamente por los érganos del ICO y se realizan por cuenta del mismo, sin
especial cobertura del Estado.



En efecto, el articulo 4 de sus Estatutos, permite al ICO desarrollar, siempre que las
realice al servicio del cumplimiento de sus fines, entre otras, las siguientes actividades:

a) La realizacidn de toda clase de operaciones de activo mediante la formalizacion,
gestion y administracion de fondos, subvenciones, créditos, avales u otras garantias,
cuotas y cualesquiera instrumentos financieros; incluyéndose, ademas, la de los
préstamos que otorgue la Administracion General del Estado a través del Instituto de
Credito Oficial.

b) La toma de participaciones directas en empresas financieras (quedando excluidas
las empresas no financieras).

En definitiva, es posible distinguir en la actividad del ICO una doble vertiente o faceta:

a) Como instrumento de politica econdmica, ha de llevar a cabo las operaciones
que, de manera explicita y con la correspondiente dotacién de recursos publicos, le
encomiende el Gobierno. Nos estamos refiriendo a las funciones previstas en el articulo
3 de sus Estatutos, es decir, a aquellos préstamos que el ICO concede a sectores que se
ven puntualmente afectados por crisis o catastrofes naturales y cuya repercusion general
en el ambito social o econdmico del pais justifica la intervencidn publica en operaciones
crediticias de alto riesgo no atendidas en la medida suficiente por el mercado.

b) Sin embargo, en su vertiente de entidad de crédito o de banco de inversiones
(pues el ICO esta llamado legal y estatutariamente a financiar inversion y no liquidez),
la mision del ICO es el fomento de las inversiones productivas llevadas a cabo en
sectores economicos estratégicos o por colectivos empresariales de cuya evolucion
depende en gran medida el desarrollo econémico del pais. Para cumplir este objetivo, el
ICO concede prestamos a largo plazo, decididos de forma autonoma por su Consejo
General y 6rganos de gobierno y de acuerdo con estrictas normas de rigor financiero.

En cualquier caso, existe un mandato ineludible pues, en la realizacién del conjunto de
sus actividades y operaciones, maxime cuando le son instruidas por el Gobierno, el ICO
ha de adoptar todas las previsiones necesarias para salvaguardar el principio de
equilibrio financiero.

El ICO, como cualquier otra Entidad Publica Empresarial tiene un patrimonio propio,
distinto al del Estado, integrado por un conjunto de bienes, derechos y obligaciones de
los que es titular pero, ademas, el ICO es un Organismo Pablico que se autofinancia en
la medida en que, principalmente y sin perjuicio de las rentas y productos de su
patrimonio y las posibles aportaciones del Estado y de otros entes pablicos, se provee de
recursos y gestiona su balance a través de la obtencion de financiacion en los mercados
nacionales y extranjeros mediante cualquier tipo de operacion financiera ,si bien los
limites de su endeudamiento se fijan cada afio por la Ley de Presupuestos Generales del
Estado.

A tales efectos, las deudas y obligaciones que el Instituto de Crédito Oficial contraiga
para la captacion de fondos gozan frente a terceros de la garantia del Estado; teniendo
dicha garantia el caracter de explicita, irrevocable, incondicional y directa.

Por otra parte, la deuda del Instituto de Crédito Oficial que se instrumente en valores
negociables serd admitida de oficio a negociacion en los mercados secundarios de



valores organizados y se negociaran, cuando proceda, en el mercado de deuda publica
en anotaciones.

Ademas, los riesgos relativos al Instituto de Crédito Oficial tendran, a los efectos
previstos en la normativa de recursos propios de las entidades financieras, la misma
ponderacion que los de la Administracion General del Estado. Los riesgos contraidos
con el Instituto por las entidades financieras quedan exceptuados de los limites
establecidos a su concentracion y a los grandes riesgos. Las deudas que el Instituto de
Crédito Oficial contraiga para la captacion de fondos, realizadas fuera del territorio
nacional y para no residentes, tendran el mismo régimen fiscal de la deuda del Estado.

Existe, sin embargo, una actividad propia y definitoria de las entidades de crédito que el
ICO no puede utilizar para financiarse pues, en ningun caso, el Instituto de Crédito
Oficial puede captar fondos mediante depdsitos del publico en general.

Actividad crediticia del 1CO.

En fin, el ICO, al igual que cualquier otra entidad privada de crédito, puede realizar toda
clase de operaciones, financieras o no, activas y pasivas, actos de gestion y disposicion,
recibir préstamos, emitir obligaciones, bonos u otros titulos.

Teniendo en cuenta que el apoyo a las inversiones en transporte, telecomunicaciones y
energia son elementos clave en el desarrollo del comercio y en el aumento de la
competitividad de empresas, ha de mencionarse que gran parte de la actividad del ICO
se centra en la concesion de préstamos directos a empresas e instituciones que
necesitaban financiar proyectos de inversion en infraestructuras. Efectia igualmente
operaciones financieras (préstamos, garantias, etc...) directas para financiar grandes
operaciones de inversion y “Project finance”. Se potencian a su vez programas de
cofinanciacion con instituciones financieras multilaterales como el BEI para financiar
proyectos de inversién en el sector privado.

En una situacion como la actual de los mercados financieros en la que se produce una
ausencia de inyeccion de liquidez o recursos financieros a medio y largo plazo por parte
de las entidades de crédito privadas, el ICO tiene la mision de actuar como agente que
complementa al mercado y cataliza la oferta de fondos a medio y largo plazo, para la
financiacion de nuevos proyectos de inversion.

El ICO participa, como hemos mencionado, en las operaciones caracteristicas de la
banca privada, tales como los “Project finance”. Los grandes préstamos sindicados son
operaciones de préstamos concertadas por un conjunto de bancos a tipo de interés
variable en la que interviene un banco agente y un asesor legal.

Hemos de llamar la atencién sobre una novedad importante en el modelo de
refinanciaciones que elude las unanimidades que en este tipo de acuerdos se exigen
habitualmente en los préstamos sindicados: las Forward Start Facilities (FSF). Esta
figura supone propiamente una prorroga o aplazamiento de los vencimientos de una
operacion anterior y de los plazos de amortizacion de una operacion anterior, es decir,
una modificacion objetiva o de las condiciones de una previa operacion financiera.
Supone alargar el plazo de operaciones de financiacion previamente aprobadas con el
fin de aligerar sus vencimientos finales. Son propuestas de extension de vencimientos



de operaciones previas. Sin embargo, en lugar de procederse a una modificacién o
novacién del contrato previo de financiacion, tal ampliacion de plazo se formaliza en un
documento aparte sin que suponga modificacion alguna del contrato de financiacion
existente, de tal manera que el nuevo contrato prevé la realizacion ficticia de
disposiciones que se destinan a repagar las obligaciones de la acreditada en virtud de los
contratos de financiacion originales. Ello permite eludir la unanimidad de los
acreditantes que habitualmente se exige en un préstamo sindicado pues no se modifican
las condiciones del préstamo originario y las entidades que no deseen ampliar los
vencimientos obtienen la devolucién de su crédito, se cancela la financiacion original y
se sustituye a las entidades no aceptantes de tal manera que se produce casi un pago de
ellas con ellas mismas. Se pacta, por tanto, a dia de hoy, que en el Forward Start Date,
normalmente coincidente con una fecha de amortizacion futura y de una financiacion
previa, se firmara el nuevo contrato de financiacién o de crédito (que, habitualmente,
recibe esta denominacion como contrato de financiacion sindicada) cuyas disposiciones
iran dirigidas al repago de las cuotas de las financiaciones originales, habitualmente
mediante la realizacion de una mera compensacion de saldos (aunque caben
disposiciones en metalico para efectuar al pago de las acreditantes que no entren en la
FSF lo que se lleva a cabo mediante de la cesion de los créditos de los disidentes en los
firmantes y la subrogacion de estos cesionarios en las posiciones de los cedentes) y, de
esta manera, firmado el nuevo contrato de financiacion, se elabora un nuevo calendario
de amortizacion que consigue obtener un aplazamiento en el pago de las cuotas de las
financiaciones originales. Logicamente todo esto se pacta exigiendo mejoras
sustanciales en los margenes de las operaciones existentes asi como el pago por la
acreditada de comisiones en concepto de estructuracion. También se exige
habitualmente la constitucion de nuevas garantias.

En definitiva, supone la concesién de financiacion bancaria a largo plazo para proceder
a la amortizacion de una o varias financiaciones existentes y comenzar de nuevo. Podria
hacerse como un contrato de novacion modificativa no extintiva de un contrato de
financiacion previo como se ha hecho toda la vida pero ahora se hace asi. A veces, se
cancela el saldo vivo pendiente reestructurando el pasivo de la compafiia y, ademas, se
concede nuevo fresh money o financiacion adicional.

La reforma de la Ley Concursal avanza en la linea ya iniciada por el Real Decreto- Ley
3/2009 de incentivar los institutos preconcursales como alternativa al concurso de
acreedores mediante el blindaje de los acuerdos de refinanciacion extrajudiciales que un
deudor puede alcanzar con sus acreedores, particularmente si éstos son entidades
financieras. Las refinanciaciones son una practica habitual y deseable en la actividad
crediticia de las entidades financieras y, desde luego, también son habituales en el caso
del ICO. Refinanciar deuda de sus acreditados proximos a un concurso o en situacion de
insolvencia efectiva o0 inminente es siempre una opcion preferible para las entidades
financieras a acudir a un concurso de acreedores pues disminuye su nivel de riesgo, les
permite evitar la incertidumbre de un concurso y tiene efectos positivos frente a las
provisiones que exige el Banco de Espafia en caso de concurso de prestatarios de estas
entidades. Habitualmente estas refinanciaciones que son novaciones (propias o
impropias) de contratos de crédito previos afectan a los plazos de exigibilidad de las
obligaciones o de amortizacion de los créditos, suponen una ampliacion significativa del
crédito previo o una modificacion de su cuantia. Pocas veces consisten en una quita o
condonacion parcial de un crédito o financiacion anterior pero puede ocurrir.



Son procesos complejos que se extienden en el tiempo y la reforma introducida que
vincula respecto a estos acuerdos a los acreedores disidentes y a los no participantes ha
de valorarse muy positivamente. Ahora bien, cabe objetar el tema de las mayorias por la
unanimidad que habitualmente se exige en préstamos sindicados y el tema de los
acreedores con garantia real que en este tipo de préstamos son habitualmente todos.
Hubiera sido mejor ir mas lejos y trasladar el verdadero modelo de scheme of
arrangement.

Naturaleza de la actividad financiera del 1CO.

Los créditos que el ICO concede, consecuencia de su actividad financiera, no tienen la
consideracién de crédito publico, al contrario del crédito de la Hacienda Publica o del
crédito de la Seguridad Social. No son créditos ni derechos de la Hacienda Publica vy,
por lo tanto, no estan sometidos a las restricciones de la Ley General Presupuestaria. En
su momento se plantearon algunas dudas en lo referido a aquella actividad que el
Instituto desarrolla y que es encomendada y mandada o instruida por el Gobierno. Pero
ni siquiera tratandose de esta actividad, que es la mas publica de todas las que el ICO
desarrolla, es posible entender que exista un crédito de Derecho publico porgue el titular
del crédito es, en todo caso, el ICO y el ICO actlta con arreglo a normas de Derecho
privado. No obstante, tratandose de esta actividad, si una mayor limitacién en el
momento en que se entiende cualquier disposicion de ese tipo de créditos que exceda lo
que es la mera gestion o administracion (como podria ser el caso de aceptar
condonaciones, aceptar quitas, o aceptar bienes o daciones de bienes en pago por un
importe menor del crédito debido), en la medida que al final repercuten
econdmicamente en el Estado, exige la autorizacion pertinente al Ministerio de
Economia y Hacienda.

Histdricamente, en relacion con los créditos excepcionales otorgados por las Entidades
Oficiales de Crédito pero cuya concesién venia ordenada por el Gobierno en atencién a
importante motivos de orden econdémico o social, los cuales inicialmente eran
compensados, en caso de fallidos y morosos, por el Tesoro y, mas tarde, cargados en el
Fondo de Provision del 1CO, se entendia que las Entidades Oficiales de Crédito podia
adoptar todas las decisiones que estimaran adecuadas para su mejor gestion y
administracion, incluso las de modificar sus condiciones en principio sin limitacién
alguna (pues asi resultaba de lo establecido en la Disposicion final tercera del Real
Decreto 2434/1985, de 4 de diciembre, por el que se regulan las liquidaciones frente al
Tesoro de los quebrantos producidos a las Entidades Oficiales de Crédito derivados de
creditos excepcionales y las compensaciones de diferenciales de tipos de interés a favor
del Instituto de Crédito Oficial previstas en determinados Reales Decretos- Leyes. Sin
embargo, estas facultades no se extienden a la realizacion de actos de disposicion tales
como la venta o cesién de los créditos; manifestando la Direccion General del Tesoro en
una Resolucién de 3 de junio de 1992, que, caso de realizar tales disposiciones, la
Entidad Oficial de Crédito actGa bajo su riesgo y ventura, sin que pueda ejercitar una
accion de reembolso de lo condonado frente al Estado.

Desde el afio 1995, como consecuencia de un informe de la Direccion General del
Servicio Juridico del Estado de 17 de julio, si se admite que no puede conceptuarse
propiamente como un derecho de la Hacienda Publica, a los efectos previstos en la Ley
General Presupuestaria (a los efectos de la necesidad de acuerdo de Consejo de
Ministros para aceptar acuerdos transaccionales sobre ellos) el derecho del ICO al cobro



de estos creditos excepcionales. Es decir, cabe entender que, si bien desde una
perspectiva econdmica resultan afectados derechos de contenido econémico del Estado
y, por tanto, de la Hacienda Publica, el titular de este tipo de créditos resulta ser quien
los otorga, el ICO, aunque resulte instruido para ello por el Gobierno. Ahora bien, en la
medida en que tales créditos estan provisionados por el Estado pues es éste el llamado a
asumir los posibles quebrantos econdémicos derivados de la operacion, el Estado es el
ultimo garante de estos préstamos y, por tanto, el ICO ha de obtener la conformidad del
Ministerio de Economia y Hacienda para adoptar actos de disposicion que excedan de la
mera gestion y administracion del préstamo. En fin, es el ICO el titular de las relaciones
juridicas obligacionales derivadas de estos créditos y, en consecuencia, puede disponer
de las facultades inherentes a la misma, sin perjuicio de las restricciones de dichas
facultades por el hecho de que las consecuencias emanadas de tal relacion puedan
afectar al Tesoro. En consecuencia, los posibles acuerdos transacciones sobre este tipo
de préstamos que supusieran una quita o condonacion parcial o total del importe de lo
adeudado debieran ser previamente autorizados por el Gobierno. Es necesario pedir tal
autorizacion cuando lo requiera la magnitud econémica de la operacion. Lo mismo
ocurre con la modificacion de condiciones que se aparten de lo instruido al 1CO. Por
ejemplo, la admision de una dacion en pago de unos bienes de menor valor al de la
deuda pues ello supondria la renuncia del acreedor al cobro de una parte del crédito o la
venta 0 cesion de un crédito por precio inferior al de su valor liquidatorio. Si seria
admisible, en cambio, la venta o cesion de un crédito de esta categoria cuando se realice
por un precio que comprenda la totalidad de la deuda devengada hasta la fecha de la
venta. Ahora bien, el ICO podria hacerlo renunciando a la posibilidad de obtener del
Estado la consiguiente compensacion.

No resulta aplicable a estos créditos la normativa sobre derechos de la Hacienda
Publica. En consecuencia, dado que la Ley Concursal establece que gozan de privilegio
general los creditos tributarios y demas de Derecho Publico y esta disposicién ha sido
objeto de interpretacion estricta al entenderse que no abarca todos los créditos que
tengan naturaleza de ingreso publico de las administraciones no todos los que puedan
ser clasificados, conforme a Derecho administrativo, como de “Derecho publico”, en el
caso del ICO creemos que no tiene discusion que sus creditos, ya nazcan de operaciones
acordadas al amparo del articulo 3, ya al amparo del articulo 4 de sus Estatutos no
tienen la consideracion de publico.

Por el contrario, toda la actividad crediticia que el ICO desarrolla en la actualidad y
respecto de la que, en los Ultimos tiempos, ha cobrado mayor protagonismo en la
medida en que el ICO ha sido llamado a inyectar liquidez en el mercado y a entrar en
operaciones donde, en principio y por la situacion de crisis econdmica, la Banca
privada ha entrado o entra mas dificilmente, si resulta elegida por el ICO. En definitiva,
entrar en una operacion de financiacién o aprobar un acuerdo de refinanciacion es
elegido con criterios absolutamente bancarios por los 6rganos colegiados y estatutarios
de gobierno y decisién del ICO, previa evaluacién de los riesgos, y los posibles riesgos
que puede haber por quebranto o por fallido o por morosidad son asumidos por el ICO y
con los fondos que él capta. En esta actividad mas privada si cabe plantearse si el
caracter de entidad publica empresarial del 1CO lleva consigo particularidades en el
momento de adoptar este tipo de decisiones.

Conclusion.



Lo cierto es que las peculiaridades mencionadas anteriormente no estan recogidas
estatutaria ni legalmente. Sin embargo, resulta preciso recordar que la mision del ICO,
los fines esenciales establecidos en sus Estatutos son, en ultima instancia, son el
paraguas que le permite actuar y acometer operaciones, y esa misién hay que tenerla
siempre muy presente cuando se realizan operaciones y cuando Se aprueban
refinanciaciones. En definitiva, el 1CO tiene un componente de servicio publico que
deberia determinar que su actividad resulte mas constrefiida que la actividad de la Banca
privada, y, desde luego, cualquier operacion que pueda acometer deberia estar presidida
por esos fines, esa mision, que, a su vez, le vincula.

Ello no es 6bice para reconocer que, en ocasiones, resulta extraordinariamente dificil
donde esta la mision, donde estd el servicio publico y donde deja de estarlo. En
ocasiones, resulta dificil deslindar cuando se cumple esa mision esencial y se esta
haciendo lo correcto y cuando no.
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