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Cuestiones actuales del régimen juridico-administrativo
de las cajas de ahorros espainolas

Las reformas legislativas que han afectado en
los ultimos tiempos a la organizacion y el funcionamiento
del sistema financiero espanol han tenido una especial
repercusion en el ambito de las cajas de ahorros. La
tramitacion parlamentaria de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero, reavivo el debate sobre su régimen juridico
y la necesidad de acotar la intervencion pUblica en su
seno. Ahonda en ello la Ley 26/2003, de 17 de julio, de
Transparencia, que extiende al ambito de las cajas la
preocupacion por el corporate governance. Ambas normas
responden a la necesidad de dar respuesta a algunos de
los problemas mas inmediatos a que se enfrentan estas
entidades, si bien adolecen de un defecto fundamental
por cuanto no abordan de forma exhaustiva la regulacion
de la institucion. Se perpetia asi la trayectoria tradicional
de «parcheo~ del régimen juridico aplicable a las mismas,
evitando entrar en la cuestion esencial de la definicion
de su naturaleza juridica y abocando a las cajas, en
consecuencia, al dificil reto de acompasar su vocacion
social tradicional a las nuevas exigencias legales en pro
de una mayor eficiencia, racionalidad y neutralidad de
su actividad econémica.

Anabelén Casares Marcos

Recent legal changes pertaining to
the organization and performance of the
Spanish financial system have had significant
repercussions on the savings banks sector.
The law on financial market reform passed
in 2002, Ley Financiera, raised once again
the debate on their legal situation and the
urge to cut down public influence on their
management. The 2003 Transparency Law,
Ley de Transparencia, follows this reform
and extends corporate governance to
Spanish savings banks. Both Laws seek to
confront some of the most important issues
raised by these credit institutions, but
they also share the flaw of not regulating
its legal framework and status completely.
They continue, therefore, to add «patches»
to the savings banks legislation, challenging
these institutions to combine its function
as a credit institution in a market economy
and its position as a social foundation.
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I. INTRODUCCION

El Real Decreto de 25 de octubre de 1838, por el que se
crea la Caja de Ahorros de Madrid, supone la implantacién oficial de estas
entidades en Espana; a medio camino entre lo benéfico y lo financiero,
ofrecen desde sus comienzos un perfil y una naturaleza juridica de dificil
catalogacion. Nacen con un retraso considerable respecto a las cajas
europeas, lo que no impide, sin embargo, su rapida propagacion al socaire
de una particular filosofia que las avala como solucion eficaz a los males
propios de la sociedad de la época’.

La principal caracteristica que define la evolucion de su
actividad econémica desde su nacimiento en el siglo XIX es su avance y
expansion decidida en todos los mercados del sistema financiero espanol. En
la actualidad controlan el 48,80 por 100 de los recursos ajenos, situandose
la cuota de créditos sobre clientes en el 47,96 por 100%. Representan una
parte importante, por no decir trascendental, de nuestro sistema financiero.

Y sin embargo, se trata de una institucion crediticia a la
que se aplica un régimen juridico del todo peculiar en atencion a sus

' Y asi, para Angel Pascual Martinez Soto (2000: 623), no deja de llamar la

atencion la importancia que llegaron a alcanzar en las Gltimas décadas del siglo XIX espafol "a pesar
de su desarrollo limitado en comparacion con el que obtuvieron en paises de nuestro entorno”.

2 Estos datos corresponden a noviembre de 2004 y se extraen del informe de la

Confederacion Espaiiola de las Cajas de Ahorros (CECA) hecho publico a través de nota de prensa de
16 de febrero de 2005. Deja constancia de como las cajas de ahorros espafolas han ganado cuota en
todos los mercados del sistema financiero espafol, situandose los recursos ajenos en 514.452 millones
de euros en diciembre de 2004, con un crecimiento del 14,6 por 100 sobre el afio anterior y un avance
de 1,11 puntos en la cuota de las cajas respecto al resto de los intermediarios financieros. En cuanto
al crédito, las cajas alcanzaron la cifra de 450.906 millones de euros en diciembre de 2004, con un
incremento de la cartera del 20,7 por 100, ascendiendo su inversion total a 550.738 millones de
euros, un 15,5 por 100 mas que el afo anterior, y la cuota en créditos sobre clientes al 47,96 por 100
tras haber avanzado 1,01 puntos en los doce meses previos. Con datos definitivos del cierre del
ejercicio, la cuota de mercado en fondos de inversion avanzo también 0,54 puntos durante 2004 hasta
alcanzar el 27,72 por 100 y situarse el patrimonio gestionado por las cajas en este ambito en 60.480
millones de euros. Sobre los resultados econdmicos de las cajas de ahorros espafiolas, vid., asimismo,
la Memoria de la supervision bancaria en Espafia, correspondiente al afio 2003 del Banco de Espafa y
el Informe Actualidad del sector financiero, correspondiente al tercer trimestre de 2004, de la
consultoria Tatum (accesible en www.tatum.es).
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fines, objetivos y vocacion tradicionalmente social. Frente a las diversas
cuestiones que suscita en el foro politico espanol, ya sea estatal o
autonomico, y a las dudas que plantean ciertos aspectos concretos de su
actuacion y regulacion, se impone la necesidad imperiosa de responder a
un interrogante fundamental, susceptible de condicionar su régimen
juridico: ;Qué es una caja de ahorros?

La ambigiiedad de muchos pronunciamientos normativos y
jurisprudenciales habidos en la materia, la ausencia en su seno de
propietarios en sentido estricto, y la pervivencia, en fin, de alguno de sus
rasgos tradicionales, han contribuido a enmaranar la cuestion, erosionando
la autonomia originaria de la caja de ahorros y arrinconandola en tierra
de nadie. No cabe duda que la indeterminacion de su propia concepcion y
de su naturaleza juridica ha condenado a las cajas a un permanente
destierro del plano institucional ordinario, obligandolas a habitar un limbo
permanente en el que tan pronto se las califica de "entes de origen
fundacional”, como de "fundaciones” en sentido estricto, "entidades de
crédito” o, simplemente, "entes de naturaleza social".

Asi las cosas, los poderes publicos han acabado por tomar
las riendas de la organizacion y gestion de estas entidades de crédito, en
aras precisamente de la proteccion y promocion de su funcion social. Una
"publificacion” que ha desembocado, sin duda, en una auténtica
"politizacion” y en una pugna de intereses de uno y otro signo en la
integracion de los d6rganos de gobierno de la caja de ahorros y en la
adopcion de muchas de sus decisiones econémicas. Ha llamado la atencion
sobre ello la propia Union Europea, que amenaza con considerar a las
cajas espafolas, a efectos del Derecho comunitario de la competencia,
como entidades publicas al amparo de la influencia dominante que
corresponde en su gobierno a los poderes publicos.

De ahi la necesidad de adoptar, en mi opinién, un enfoque
general capaz de descubrir, ordenar y actualizar la verdadera columna
vertebral del régimen juridico aplicable a estas entidades crediticias, que no
es otra, en definitiva, que su dimension constitucional y administrativa.
Solo asi estaran las cajas espanolas en situacion de responder
adecuadamente a los retos planteados por las reformas legislativas de los
Ultimos tiempos y por la propia evolucion del sistema financiero espanol,
garantizandose su supervivencia y la de la vocacion social que las ha
acompanado desde sus origenes.
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Il. LA NATURALEZA JURIDICA DE LAS CAJAS DE AHORROS
ESPANOLAS

1. La evolucion historica de la caja de ahorros: de institucion
privada de beneficencia a entidad de crédito

Las cajas de ahorros surgen en Espafia como remedio a los
problemas economicos sufridos por los montes de piedad, sus antecedentes
institucionales mas inmediatos. Su nacimiento es, en definitiva, una
consecuencia logica al devenir historico, juridico y econdémico de los
montes, y a la necesidad que éstos experimentaban, a comienzos del siglo
XIX, de encontrar nuevas vias de financiacion con las que ampliar aln mas
sus operaciones de préstamo benéfico pignoraticio®.

El fin filantropico, incluso benéfico y caritativo, que anima
a todas estas entidades de crédito desde sus origenes, y que se transmite y
hereda de unas a otras, contribuira decisivamente a la configuracion juridica
posterior de la caja de ahorros y a su distincion e individualizacion tanto
del resto de las entidades benéficas como de las instituciones bancarias
existentes.

Asi se refleja en la Real Orden de 3 de septiembre de 1835,
primera disposicion oficial espanola que versa sobre las cajas de ahorros,
cuyo texto resume las condiciones politicas y econdomicas vigentes y alaba
la creacion de estas instituciones "donde el menestral, el jornalero y todo
hombre laborioso puede depositar sumas muy tenues bajo la confianza de
obtener un rédito proporcionado, de capitalizar los intereses en cortos
periodos, y de realizar sus fondos en todo tiempo".

Insiste también en ello la exposicion de motivos del Real
Decreto de 25 de octubre de 1838, de fundacion de la Caja de Ahorros de
Madrid, mostrandose la Reina Dofna Maria Cristina "deseosa de mejorar la
suerte y las costumbres de estas clases tan dignas de mi maternal

3 Ahora bien, los precedentes de las cajas de ahorros espafiolas se remontan

alun mas en el tiempo, ya que la estructura y actividad crediticia de los montes de piedad habia
estado bajo la influencia, a su vez, de dos corrientes diversas. En efecto, los montes de piedad surgen
en Espafa a consecuencia de la confluencia de una corriente autéctona, representada por una serie
de antecedentes institucionales netamente espanoles que se remontan en el tiempo a épocas
medievales, y de una corriente puramente italiana, que bebe directamente de las disputas planteadas en
Italia desde el siglo XV en torno a la propia existencia y justificacion de los montes de piedad. Sobre
los antecedentes historicos de las cajas de ahorros espaiiolas, su nacimiento y evolucion juridico-
normativa posterior, vid., con mayor profundidad, Anabelén Casares Marcos (2000), y la bibliografia
alli citada; asi como, Papeles de Economia Espariola (2003), monografico dedicado a los origenes de
las cajas de ahorros.
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solicitud, estimulando su laboriosidad, economia y prevision”. El éxito de
esta primera caja contribuy6 a que la Real Orden de 17 de abril de 1839
la erigiera en el modelo a seguir por el resto de las cajas de ahorros que
progresivamente se fueran creando en Espana®.

El éxito de la institucion y la propia evolucion politica y
socioecondémica del pais modificarian con el paso del tiempo esta
vinculacién inicial al ambito de la beneficencia motivando los primeros
pronunciamientos normativos en la materia, de vocacion claramente
uniformadora e intervencionista. Frente a su autonomia estatutaria inicial,
las cajas de ahorros acabarian, en definitiva, por someterse a un régimen
juridico peculiar, integrado tanto por la legislacion especifica dictada
para su organizacion como por la legislacion de beneficencia. Con el paso
del tiempo acusarian, inevitablemente, las dificultades y complejidades
existentes en ambos sectores del ordenamiento.

En efecto, tanto el Real Decreto de 29 de junio de 1853
como la Ley de 29 de junio de 1880 son dictados con el propodsito de
regular un sector emergente pero de gran éxito, el de las cajas de
ahorros, en el que los estatutos y reglamentos de cada entidad habian
sido hasta entonces las Unicas y verdaderas normas ordenadoras de su
organizacion y actividad, eminentemente benéficas.

Los primeros anos del siglo XX traen consigo, en cualquier
caso, el desplazamiento del caracter benéfico de la institucion y la
introduccion en su actividad, por el contrario, de la idea social’. Este
proceso culminaria finalmente en los Reales Decretos-leyes de 9 de abril de
1926 y de 21 de noviembre de 1929, que suponen el expreso reconocimiento
del cambio cualitativo producido en los fines y funciones de las cajas de
ahorros espanolas.

* A ello contribuyé también la importante labor de difusién que realizaria en

este sentido Don Braulio Anton Ramirez, Director de la Caja de Ahorros de Madrid desde 1871 hasta
1892. Para un estudio en profundidad de la aportacion de Anton Ramirez a las cajas espanolas y de su
obra, vid. Carlos Hornillos, José Lopez Yepes y Faustino Vellosillo (1972 a), (1972 b) y (1972 c); asi
como, José Lopez Yepes y Manuel Titos Martinez (2000).

> La separacion entre montes de piedad y cajas de ahorros, propiciada por la

legislacion especifica dictada para estas ultimas y por el crecimiento espectacular de sus depositos,
hace cada vez mas dificil su configuracion como entidades estrictamente benéficas. De ahi el interés
que presenta el estudio de la legislacion decimonodnica aplicable a las cajas de ahorros y reveladora
de este proceso de evolucion paulatina desde su consideracion como establecimientos estrictamente
benéficos de naturaleza fundacional hasta su identificacion como entidades de crédito social a las
que se reconoce el estatuto protector de las instituciones de beneficencia.
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Ambos textos contienen, ademas, la semilla de la futura
consideracion de las cajas de ahorros como entidades financieras, una
idea que se ira consolidando lentamente y que cristalizara, finalmente,
en el Estatuto para las Cajas Generales de Ahorro Popular, aprobado por
Decreto de 14 de marzo de 1933. El Estatuto sienta, asimismo, las bases
para una vinculacion cada vez mas estrecha de la actividad crediticia de
estas entidades de ahorro a la financiaciéon de actuaciones esencialmente
publicas®.

No se ha aprobado desde entonces una norma que pretenda
la regulacion total o unitaria del régimen juridico aplicable a las cajas de
ahorros, sino tan solo pronunciamientos parciales o sectoriales relativos a
aspectos mas o menos concretos de su funcionamiento y organizacién. En
este sentido, destaca por su trascendencia economica la plena equiparacion
funcional y operativa de las cajas con la banca privada a raiz de la
Reforma Fuentes Quintana, materializada en los Reales Decretos 2290/1977,
de 27 de agosto, sobre regulacion de los organos rectores de las cajas de
ahorros, y 2291/1977, de idéntica fecha, sobre la regionalizaciéon de sus
inversiones’.

La regulacion que se establece entonces de sus érganos de
gobierno sera rota por la Ley 31/1985, de 2 de agosto, de Regulacion de
Normas Basicas sobre los Organos Rectores de las Cajas de Ahorros
(LORCA). Con este texto se pretende, conforme a los objetivos confesados
expresamente en su exposicion de motivos, adaptar las cajas de ahorros a
las circunstancias politicas y econdmicas existentes tras la promulgacion
de la Constitucion de 1978 y consagrar el principio de representatividad y
democratizacion en sus o6rganos de gobierno, todo ello sin romper con la
funcion social que de forma continuada han venido ejerciendo desde su
fundacion®.

® Es pieza clave, en este sentido, el Instituto de Crédito de las Cajas Generales

de Ahorro que, creado por otro Decreto de igual fecha que el del Estatuto de 1933, se alza como
intermediario financiero en las relaciones entre las cajas de ahorros y el sector publico. Vid.
Anabelén Casares Marcos (2000: 162 y ss).

7 Esta reforma trae causa de la Base 5.2 de la Ley de 14 de abril de 1962, de

Bases de Ordenacion del Crédito y la Banca, que amplia el ambito operacional de las cajas de ahorros
espafolas abriendo una tendencia que habria de culminar en la reforma de 1977.

8  Sobre la transicion de las cajas de ahorros desde el ambito estrictamente

benéfico y asistencial, pasando por la vertiente social a comienzos del siglo XX y por su plena
equiparacion operacional con la banca en 1977, hasta su pertenencia actual al que es conocido como
"Tercer Sector”, vid. Anabelén Casares Marcos (2002: 487 y ss).
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En todo caso, el reconocimiento constitucional de un nuevo
centro territorial de poder, la Comunidad Autonoma, marcara también la
evolucion posterior de las cajas de ahorros, especialmente durante los
veinte afos que separan la LORCA del momento actual’. A la consolidacion
definitiva de su calificacion como entidades de crédito durante este Ultimo
periodo de su evolucién, consecuencia de la adaptacion del ordenamiento
juridico espafol a la normativa comunitaria en el ambito financiero, se
sumara, ademas, un proceso, abierto ain, de "regionalizacion” de la vocacion
social y la inversion economica de las cajas, asi como de abierta pugna
politica por el control de sus 6rganos gestores y de gobierno, al socaire de
la ausencia en ellas de propietarios y del interés general que debe
presidir su actuacion'.

2. La teoria de la fundacion-empresa y el régimen juridico
actual de la caja de ahorros

A) El problema de la naturaleza juridica de la caja de
ahorros

El éxito economico de las cajas de ahorros espanolas tras
mas de 150 anos de historia es incontestable. Su situacion financiera ha sido
siempre muy distinta a la de sus homoénimas europeas. Si estas ultimas se
vieron compelidas, durante los anos ochenta y noventa, a transformarse
en sociedades por sus dificultades para cumplir con la normativa europea
en materia de recursos propios, las cajas espanolas, por el contrario, se
han caracterizado por una situacion saneada y por la facilidad con la que

® Las tensiones competenciales desatadas entre el Estado y las Comunidades

Auténomas en este ambito llevaron a Sebastian Martin-Retortillo Baquer (1991: 252), a hablar de un
"auténtico campo de Agramante”.

' Hitos de este proceso son, entre otros, el Real Decreto Legislativo 1298/1986,

de 28 de junio, por el que se adapta la legislacion espafnola en materia de establecimientos de
crédito al ordenamiento juridico de la Comunidad Econémica Europea; la Ley 26/1988, de 29 de julio,
de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito; la Ley 3/1994, por la que se adapta la
legislacion espafola en materia de entidades de crédito a la segunda Directiva de coordinacion
bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero; la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero; y, finalmente, la Ley 26/2003, de 17
de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de
22 de diciembre, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas cotizadas. A ello
habria que sumar también la normativa sobre cajas de ahorros aprobada por las Comunidades
Auténomas espaiolas en ejercicio de sus competencias en la materia, asi como los sucesivos
pronunciamientos del Tribunal Constitucional respecto a la constitucionalidad de las disposiciones
legislativas en materia de cajas y a la articulacion del reparto competencial en este ambito.
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se han adaptado a las exigencias del mercado Unico sin necesidad de
alterar su naturaleza juridica tradicional.

La destacada posicion que ocupan en el sistema financiero
espanol y la ausencia en ellas, hasta el momento, de dificultades
financieras similares a las de algunas cajas de ahorros europeas, no
ocultan, sin embargo, los inconvenientes derivados de su configuracion
institucional a efectos de su competencia en el mercado. Debido a su
naturaleza fundacional, su capitalizacién resulta mas compleja que la de
otras instituciones financieras, lo que ha suscitado peridodicamente la
reflexion y el debate, fundamentalmente politico, sobre la necesidad de
reformar su naturaleza juridica.

La oportunidad y conveniencia de una reforma semejante y
de su insercidén en el ambito societario ofrecen, en mi opinién, dudas
importantes en el momento actual, sobre todo si se toma en consideracion
la flexibilidad y facilidad de adaptacion que ha caracterizado a las cajas
de ahorros espanolas a lo largo de su evolucion y que ha llevado a
convertirlas en elementos esenciales del mercado financiero espafol.

Son muchos los argumentos, tanto a favor como en contra,
de la conversidon de nuestras cajas de ahorros en sociedades, si bien la
necesidad de velar por su funcién social incorpora al debate, ademas de
los elementos propios del discurso meramente economico, la necesidad
imperiosa de garantizar y proteger, con posterioridad a su posible
transformacion, la inmunidad de la caja frente a una adquisicion hostil, a
fin de garantizar el interés general que debe regir su actividad y que
subyace a su propia existencia.

No cabe ignorar las ensehanzas derivadas de las experiencias
comparadas en Europa. En todas ellas se ha constatado que, por muchas
precauciones que se quieran adoptar para garantizar los rasgos originarios
mas caracteristicos y propios de las cajas, éstos acaban por desaparecer,
desembocando, inevitablemente, en la equiparacion absoluta e
identificacion total entre cajas de ahorros y bancos comerciales'".

" Asi lo sostiene también Jack Revell (1989: 141 y ss.) que entiende que una vez

abierto el proceso resulta dificil detenerlo en un estadio intermedio. Sobre la experiencia comparada
de las cajas de ahorros europeas y el debate doctrinal abierto respecto a la “privatizacion” de las
cajas espafolas a través de su conversion en sociedades, vid. Anabelén Casares Marcos (2003: 507 y
ss.) y la doctrina alli citada.



Anabelén Casares Marcos

La experiencia comparada avala, por tanto, la evolucion de
las cajas espanolas y las convierte, paradojicamente, en el modelo a seguir.
El éxito de su gestion, no sélo en el ambito social, sino también desde una
perspectiva estrictamente financiera, supone, en definitiva, un respaldo
evidente a la configuracion y actividad de estas entidades y contribuye a
alimentar, aiin mas si cabe, los recelos sobre su posible privatizacion'?.

Es cierto, no obstante, que se perfilan como necesarias, y
absolutamente perentorias, ciertas modificaciones de su régimen juridico
y un desarrollo legislativo pormenorizado de las implicaciones derivadas
de su naturaleza juridica fundacional, tanto desde la perspectiva de su
actividad empresarial como de su fin de interés general. Solo asi se
garantizara la pervivencia de su funcion social y se evitara que la institucion
muera victima de su propio éxito.

Es patente la insuficiencia de la normativa existente
actualmente en la materia para responder a todas las dudas e
interrogantes que plantea esta entidad crediticia en el ordenamiento
juridico espanol. Un dato confirmado, ademas, por la ausencia de una ley
general sobre la institucion en el ambito estatal. No se ha dictado una
norma general relativa a cajas de ahorros desde 1933, centrandose la
regulacion posterior tan solo en aspectos concretos relativos,
fundamentalmente, a su organizacion interna.

No es de extrafar que, amparadas en el silencio estatal, las
Comunidades Autonomas, que han asumido competencias en la materia
sobre la base del articulo 149.1.11 de la Constitucion espanola de 1978,
se hayan lanzado a dictar normas mas amplias, comprensivas de extremos
ignorados en la legislacion estatal, definiendo su concepto, declarando en
ocasiones su naturaleza juridica fundacional y concretando las exigencias

2 para Rafael Lopez del Paso (2003: 150) las cajas espafolas se sitGan como un

"modelo llamado a persistir y a perpetuarse a lo largo del tiempo" dado el grado de satisfaccion de la
sociedad hacia ellas y de su éxito econémico. En sentido similar, Maria José Vané Va6 (2000 a: 11388)
para quien no existen razones objetivas que justifiquen la transformacion de la naturaleza tradicional
de las cajas de ahorros espaiolas.

¥ Para Juan Sanchez-Calero Guilarte (2003: 441 y ss.) no cabe duda que la

reciente Ley Financiera sigue esa misma tendencia de "preocupacion por lo inmediato y desdén hacia
una regulacion que aporte estabilidad y aleje a las cajas del debate y pugna politicos, tefido siempre
de oportunidad y parcialidad”.
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y requisitos a que deben sujetarse las manifestaciones especificas de su
funcion social™.

La ausencia de una declaracion expresa en el ambito estatal
sobre la naturaleza de las cajas de ahorros espanolas se debe, en buena
medida, a la pugna de intereses, fundamentalmente politicos, que se ha
desatado en su seno como consecuencia de su estructura de gobierno y de
la ausencia en ellas de titulos de propiedad. El debate ha desembocado
en la defensa por parte de los poderes publicos de una posicion
absolutamente peculiar, ya que si de un lado se niega la naturaleza
fundacional de las cajas de ahorros, de otro se acude a su identificacion
originaria como instituciones de beneficencia y a los rasgos que confluyen en
ellas y que las conectan con el interés general para justificar una presencia
publica cualificada en su constitucion, organizacion y actuacion misma.

El Tribunal Constitucional ha otorgado carta de naturaleza
a esta postura al negar el caracter fundacional de las cajas de ahorros
espanolas en su Sentencia 49/1988, de 22 de marzo, dictada como
consecuencia de los recursos de inconstitucionalidad promovidos contra la
LORCA. No acepta la tesis que las identifica con fundaciones "en el
sentido del articulo 34 de la Constitucion”, si bien encuadra su naturaleza
juridica en el articulo 35 del Cddigo civil espaiol "en la categoria de las
fundaciones, a las que se asemejarian por el hecho de que no consiste en

' Vid., en este sentido, los articulos 2 de la Ley Foral 7/1987, de 21 de abril, de
organos rectores de las Cajas de Ahorros de Navarra; 2 de la Ley 1/1991, de 4 de enero, de Cajas de
Ahorro de Aragon; 1.2 del Texto Refundido de Cajas de Ahorros de Catalufa, aprobado por Decreto
Legislativo 1/1994, de 6 de abril; 1.2 de la Ley 8/1994, de 23 de diciembre, de Cajas de Ahorros de
Extremadura; 1.2, 2 y 6 de la Ley 4/1996, de 31 de mayo, de Cajas de Ahorro de Galicia, plagada de
referencias a la doble naturaleza fundacional y financiera de estas entidades, tanto en su Preambulo
como en su articulado; 1.2 de la Ley 4/1997, de 10 de julio, de Cajas de Ahorro de Castilla-La
Mancha; 1.2 del Texto Refundido de las Normas reguladoras de las Cajas de Ahorros de la Comunidad
Valenciana, aprobado por Decreto Legislativo 1/1997, de 23 de julio; 1.2 de la Ley 3/1998, de 1 de
julio, de Cajas de Ahorro de la Region de Murcia; 2.1 de la Ley 15/1999, de 16 de diciembre, de Cajas
de Ahorros de Andalucia; 1.2 de la Ley 2/2000, de 23 de junio, de Cajas de Ahorro del Principado de
Asturias; 2.1 de la Ley 5/2001, de 4 de julio, de Cajas de Ahorros de Castilla y Ledn; 1.2 de la Ley
4/2002, de 24 de julio, de Cajas de Ahorro de Cantabria; y, por Gltimo, 2.1 de la Ley 6/2004, de 18
de octubre, de Cajas de Ahorro de La Rioja. Las definiciones que acogen estos preceptos proclaman
de forma expresa el origen o la naturaleza fundacional de las cajas de ahorros, por lo que contrastan
con el silencio que mantienen en esta cuestion, por el contrario, los conceptos meramente
descriptivos y totalmente asépticos que ofrecen, por ejemplo, los articulos 1.2 y 3 de la Ley 13/1990,
de 26 de julio, sobre regulacion de las Cajas de Ahorros de Canarias; 1.2 de la Ley 3/1991, de 8 de
noviembre, de regulacion de las Cajas de Ahorros Vascas; o, 1.1 del Decreto 42/2003, de 2 de mayo,
por el que se modifica el Decreto 92/1989, de 19 de octubre, de regulacion de drganos rectores de las
Cajas de Ahorros con domicilio social en las Illes Balears. AGn mas escurridiza resulta la Ley 4/2003,
de 11 de marzo, de Cajas de Ahorros de la Comunidad de Madrid, cuyo articulo 2 se refiere a su
"naturaleza particular como cajas y entidades de crédito”.
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una union de personas, que en cierto modo aparecen como los propietarios
de sus bienes, sino de una organizacion de los bienes mismos como ocurre
en las fundaciones de tipo tradicional”. Advierte el propio Tribunal que:

esta aplicacion de una categoria juridica a un supuesto
distinto para el que fue pensada es posible, siempre que
no se extraigan de ella consecuencias abusivas y se la
considere so6lo como un medio de resolver un problema
dogmatico, cual seria en este caso la naturaleza juridica
de las cajas.

De esta doctrina no cabe sino concluir la existencia de dos
tipos de fundaciones, aquellas que responden al derecho fundamental
recogido en el articulo 34 de la Constitucion, y aquellas otras que sin
alcanzar su proteccion, encajan sin embargo en el articulo 35 del Cadigo
civil a efectos "meramente dogmaticos".

Pero es que esta Sentencia excluye, ademas, a las cajas de
ahorros del ambito de la libertad de empresa del articulo 38 de la
Constitucion, puesto que "dicho precepto se refiere a empresas privadas,
es decir, a organizaciones que tienen una finalidad de lucro, y garantiza
en Ultimo término la existencia de una economia de mercado”, mientras
que:

las cajas no pueden tener aquella finalidad ni persiguen
distribuir beneficios, sino que el excedente de sus
rendimientos lo han de dedicar a obra social, con lo que
de nuevo vuelve a aparecer el interés publico en su
gestion y su caracter atipico, pues se trataria, en todo
caso, de entidades sin fin de lucro, lo que ciertamente
no responde al concepto tradicional de empresa.

Siguiendo el razonamiento del Tribunal Constitucional cabe,
por tanto, separar las entidades de crédito espafolas en dos grupos
diferenciados. El primero, integrado por las cajas de ahorros a las que no
alcanza el "concepto tradicional de empresa’ ni, en consecuencia, la
garantia del articulo 38 de la Constitucion. El segundo, formado por el
resto de las entidades crediticias que operan en el sistema financiero
espanol a las que si alcanza esta proteccion.

La cuestion de la naturaleza juridica de las cajas, a la vista
de las contradicciones e imprecisiones flagrantes en que ha incurrido el
Tribunal Constitucional al abordar el tema, no resulta en absoluto
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inoportuna’. Tanto éste como el Tribunal Supremo han afirmado en diversas
ocasiones la naturaleza privada de las cajas; las dudas continlan, a pesar
de ello, en pie. Y es que la jurisprudencia constitucional ha excluido
expresamente a las cajas de ahorros del ambito de los articulos 34 y 38 de la
Constitucion, acunando con ello una nueva etiqueta, la de "entes sociales”,
que se aplica a las cajas cada vez que resulta necesario abordar el problema
de su naturaleza juridica o el del interés general que persiguen.

Resultado de todo ello ha sido la dificultad, incapacidad
incluso, del legislador en el pasado para dar con una regulacion apropiada
a estas entidades, que permitiera el equilibrio y el respeto en su seno de
elementos propiamente fundacionales y de otros claramente empresariales,
y la pervivencia de un maremagnum de normas, anacronicas y desfasadas
las mas de las veces, en las que desarrolla su régimen juridico la institucion,
asi como la imposibilidad de zanjar una conflictividad, ya tradicional en
el sector, que ha llevado ante el Tribunal Constitucional a buena parte de
las normas estatales y autonoémicas dictadas en la materia'’.

5 Y asi, Juan Sanchez-Calero Guilarte (2003: 449) recuerda que la determinacién

de la naturaleza juridica de una concreta institucion "ha de servir para la adecuada construccion de
su régimen legal".

6 Entre estos pronunciamientos constitucionales, destacan especialmente las

Sentencias 1/1982, de 28 de enero; 18/1984, de 7 de febrero; 91/1984, de 9 de octubre; 48 y 49/1988,
de 22 de marzo; 178/1992, de 13 de noviembre; 239/1992, de 17 de diciembre; 61y 62/1993, de 18
de febrero; 155/1993, de 6 de mayo; 96/1996, de 30 de mayo; y, 10/2005, de 20 de enero.

7 A las Sentencias citadas en la nota anterior habria que afadir, ademas, la

admision a tramite del recurso de inconstitucionalidad nimero 453/2000, promovido por el presidente del
Gobierno de la Nacion contra determinados preceptos de la Ley 15/1999, de 16 de diciembre, de
Cajas de Ahorros de Andalucia (concretamente las letras b), c) y f) del apartado primero del articulo
44y los apartados 2.° y 3.° de la disposicion adicional primera), y respecto al cual acuerda el Tribunal
Constitucional, en su Auto 178/2000, de 13 de julio, levantar la suspension del articulo 44.1 b), c) y f)
y mantener la de la disposicion adicional primera nimeros 2 y 3, y en su Auto de 2 de febrero de
2005, tener por desistido al Presidente del Gobierno de la Nacion, declarando extinguido el proceso.
La discrepancia entre Gobiernos nacional y autonémico andaluz sobre el régimen aplicable a las cajas
de fundacion eclesiastica, llevo al Consejo de Gobierno de la Junta de Andalucia a promover el
conflicto positivo de competencia nimero 3933/2003, en relacion con una Orden de 13 de marzo de
2003, del Ministerio de Economia, por la que se autoriza la modificacion de los Estatutos y el
Reglamento del procedimiento para la designacion de los drganos de gobierno de la entidad Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba, admitido a tramite por el Tribunal Constitucional por
providencia de 15 de julio de 2003. Ténganse en cuenta también el Conflicto en defensa de la
autonomia local nimero 460/2001, promovido por veinte municipios del Principado de Asturias, en
relacion con diversos preceptos de la Ley asturiana 2/2000, de 23 de junio, de Cajas de Ahorro, y
admitido a tramite por providencia del Tribunal Constitucional de 10 de diciembre de 2002, y los
recursos de inconstitucionalidad nimero 5119 y 5120/2003, promovidos, respectivamente, por mas de
cincuenta Diputados del Grupo Parlamentario Popular y por mas de cincuenta Diputados del Grupo
Parlamentario Socialista contra determinados preceptos de la Ley 3/2003, de 7 de mayo, del
Parlamento Vasco, que modifica otros de la Ley 3/1991, de Cajas de Ahorro de la Comunidad
Auténoma del Pais Vasco, admitidos a tramite por sendas providencias de 16 de julio de 2003. Asimismo,
es preciso tomar en consideracion la cascada de recursos de inconstitucionalidad interpuestos contra
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No se trata, en todo caso, de una cuestion baladi, ya que la
naturaleza juridica de la caja de ahorros, como la de cualquier otra
institucion, va a condicionar de forma tajante el régimen juridico que le
resulte de aplicacion. Es una realidad que traspasa, en definitiva, el
ambito doctrinal o tedrico para plasmarse en la practica cotidiana de la
entidad. De ahi que la postura adoptada por el Tribunal Constitucional
sea, a mi entender, absolutamente inapropiada para resolver un problema
de semejante calado juridico y trascendencia economica.

Suscita, cuando menos, perplejidad la negacion tanto de su
vertiente empresarial, debido a la finalidad de interés general presente
en la institucion, como de su vertiente fundacional, sobre la base de su
condicidén de entidad de crédito. Ambas facetas estan indisolublemente
unidas en la caja de ahorros, cuya pervivencia y éxito depende, en buena
medida, de que se respete el contenido esencial de cada una de ellas y su
equilibrio interno en la institucion.

B) La caja de ahorros como fundacion-empresa

El Tribunal Constitucional pierde en 1988 una oportunidad
histérica para pronunciarse con nitidez sobre la naturaleza juridica de estas
entidades y sobre los limites a la intervencion publica, y fundamentalmente
politica, en su seno. En sus sucesivas Sentencias el Tribunal desecha los
fundamentos que se le presentan argumentando lo que "no" son las cajas,
pero sin definir en ningln momento lo que son en realidad.

Habria sido deseable una mayor claridad en la materia y un
pronunciamiento expreso en 1988 sobre la naturaleza de las cajas como
fundaciones-empresa, amparadas por las garantias que consagran los
articulos 34 y 38 de la Constitucion. Con su silencio el Tribunal ha eliminado
cualquier posible restriccion sobre la base de estos articulos, consagrado,
por el contrario, un régimen de intervencién sin barreras de los poderes

las reformas que introduce en el régimen juridico de las cajas de ahorros la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, y admitidos a tramite por el Tribunal
Constitucional: recurso de inconstitucionalidad 1004/2003, promovido por el Consejo de Gobierno de
la Junta de Comunidades de Castilla La Mancha contra los apartados 2, 5, 6, 10, 11 y 17 de su articulo
8, articulos 14, 29, 30 y 31, Disposiciones Transitorias 10.% y 12.2, asi como el penultimo parrafo de la
Disposicion transitoria 11.2; recurso de inconstitucionalidad 893/2003, promovido por el Consejo de
Gobierno de la Junta de Andalucia contra los apartados 2, 3, 5, 10, 15 y 17 de su articulo 8 y
Disposicion final 1.2; recurso de inconstitucionalidad 488/2003, promovido por el Presidente del
Parlamento Andaluz contra los apartados 1, 2, 4, 5, 6, 9, 10, 11, 12, 14, 15 y 17 de su articulo 8,
Disposiciones transitorias 10.2 y 11.2 y Disposicion final 1.2; y, por Gltimo, recurso de inconstitucionalidad
845/2003, promovido por mas de 50 Diputados del Grupo Parlamentario Socialista contra los
apartados 15y 17 de su articulo 8.
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publicos en ambitos que corresponden, en realidad, a la gestién y a la
adopcion de decisiones estrictamente economicas.

Y sin embargo, la caja es el exponente mas cualificado de
la teoria de la fundacion-empresa en el ordenamiento juridico espafol
por la claridad con que se concilian en ella dos extremos en principio
incompatibles: la realizacion de una obra social de interés general y el
ejercicio en el mercado de la actividad crediticia.

La constitucionalidad y admisibilidad de la fundacion-empresa
en nuestro ordenamiento juridico es indiscutible y deriva de la conexion
necesaria de los articulos 34 y 38 de la Constitucion. Es preciso ser
coherentes con el texto constitucional, interpretarlo en su conjunto y abrir
el ambito fundacional a un mayor grado de libertad patrimonial, compatible,
en todo caso, con los controles administrativos que sean considerados
necesarios para garantizar la finalidad ultima de la institucion, conectada
inevitablemente con el interés general.

La fundacion-empresa supone, en cualquier caso, la
constitucion de una persona juridica orientada a la satisfaccion de un fin
fundacional de interés general, empleando para ello una actividad y
organizacion de naturaleza eminentemente empresarial, y aceptando
también con ello, en principio, los riesgos y beneficios que puedan derivarse
de su ejercicio’™. La caja de ahorros ha procurado siempre la realizacion
de un fin social a través de su actividad crediticia, cuyo ejercicio permitia la
realizacion del fin benéfico originario de la institucion al que se encontraba
completamente subordinada. La actividad econémica, concesion de crédito
en condiciones ventajosas a las clases menesterosas y propagacion del
ahorro, representaba en si misma el fin de la entidad. Su importancia
progresiva la ha elevado, no obstante, a un primer plano, variando
significativamente los fines sociales a que atiende la entidad, pero sin que
ello sea razon suficiente para anular sin mas su naturaleza fundacional.

De ahi que sea aun mas sorprendente la postura del Tribunal
Constitucional espanol, en su Sentencia 49/1988, de 22 de marzo, al no

® La fundacion-empresa cobra fuerza en nuestro ordenamiento no sélo por los

resultados de la experiencia internacional de paises como Alemania o Estados Unidos, en donde ha
dejado de ser una desconocida, sino también por la propia doctrina y legislacion espafola que van
reconociendo cada vez con mayor naturalidad las implicaciones econdémicas de la actividad
fundacional. Sobre la teoria de la fundacion-empresa en el Derecho espafiol, su concepto, clases y
reconocimiento normativo en la evolucion legislativa espafola, vid. Anabelén Casares Marcos (2003:
385y ss.) y la doctrina alli citada.
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admitir la calificaciéon de las cajas como fundacion-empresa en nuestro
ordenamiento juridico por el "cambio cualitativo" experimentado por su
inicial actividad crediticia, mostrando, eso si, su mas profunda desconfianza
ante la idea misma de la fundacion-empresa, a la que considera "una de
tantas importaciones de la doctrina alemana que se han realizado o se
intentan realizar en nuestro derecho”.

Se fortalece e intensifica, a resultas de ello, la intromision
publica en la actuacion de estas entidades eminentemente privadas, que
pasan asi a estar supeditadas al cumplimiento en muchas ocasiones de
objetivos e intereses propiamente politicos, sin que los poderes publicos
asuman, no obstante, la mas minima responsabilidad por las decisiones de
aquella naturaleza que pudieran no respetar criterios de racionalidad
econdmica y pesar negativamente en los resultados finales de la entidad™.

La doctrina del Tribunal Constitucional ignora, en definitiva,
con su rechazo a la calificacidon de las cajas como fundacion-empresa, la
doble via en que se materializa hoy dia su funcion social, ya que si bien es
cierto que la obra benéfico social es su exponente mas importante, por
cuanto implica el destino de una parte de sus beneficios empresariales a
un fin de interés general, no cabe olvidar que la forma en que las cajas
realizan su actividad crediticia tiene también un significado social innegable,
aunque haya experimentado, logicamente, modificaciones desde sus
origenes®.

Su fin inicial de promocion del ahorro continla vigente, si
bien adaptado a las condiciones socioecondémicas actuales’'. Las cajas
movilizan el ahorro y son responsables, en buena medida, de la escasa

" Sobre la intervencion de los poderes publicos en las cajas de ahorros, mucho

mas intensa en estas entidades que en el resto de las entidades de crédito, vid. Anabelén Casares
Marcos (2003: 545 y ss.) y la doctrina alli citada.

2 Ademas de la aportacion de las cajas a la obra benéfico social, asociada a la

aplicacion del beneficio neto, destaca su contribucion a la estabilidad del sistema financiero y a la
generacion de beneficios sociales derivados del desarrollo de su actividad financiera, entre los que
cabe citar especialmente su participacion en el logro de una mayor eficiencia, tanto de mercado
como productiva, asi como en la reduccion de la exclusion financiera y en la financiacion de
actividades de sensibilidad social. Vid., en este sentido, Victorio Valle Sanchez (2004: 281 y ss.) y
Enrique Castelld Mufoz (2004: 287) para quien las cajas de ahorros "son, hoy por hoy, la primera
fuerza en el suministro de bienes sociales, después del sector pUblico espaiiol. Y principal referente
del llamado «tercer sector»".

2 Ppara José Luis Garcia Delgado (Director), Juan Carlos Jiménez, Javier Saez

Fernandez y Enrique Viafna (2004: 137) no cabe duda que "la lucha contra la usura que esta en el
origen de las cajas de ahorros se troca hoy en aumento de la competencia bancaria”, pues con ellas se
combaten las "pulsiones oligopolistas” del sistema bancario.

45
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repercusion que tiene en nuestro pais el fenomeno de la exclusion
financiera, ya que hacen accesible la intermediacion financiera a todas las
capas sociales, destacando especialmente la atencidn tanto a colectivos
excluidos, especialmente grupos de rentas bajas o inmigrantes, mediante el
crédito pignoraticio concedido por sus montes de piedad o el microcrédito,
como a todas las zonas geograficas de su ambito territorial de actuacion®.
Se trata de una de las manifestaciones mas importantes de la funcion
social de su actividad economica, sobre todo si se toman en consideracion
las consecuencias de la exclusion financiera de ciertas capas de la poblacion
en algunos paises europeos, fundamentalmente el Reino Unido, donde las
cajas de ahorros han perdido su naturaleza y funciones tradicionales a
resultas de su evolucion y proceso de transformacion societaria®.

l1l. DESAFiOS INSTITUCIONALES DE LAS CAJAS DE AHORROS
ESPANOLAS A LA LUZ DE LAS RECIENTES MODIFICACIONES DE LA LEGISLACION
FINANCIERA: LEYES 44/2002, DE 22 DE NOVIEMBRE, DE MEDIDAS DE
REFORMA DEL SISTEMA FINANCIERO, Y 26/2003, DE 17 DE JULIO, DE
TRANSPARENCIA%

La evolucion historica de las cajas de ahorros espanolas,
apuntada supra, deja constancia de la peculiaridad que ha acompanado
desde siempre a la institucidn. Surgidas en un marco de gran autonomia,
fueron adaptando su actividad social a las condiciones socioecondémicas

22 CECA (2003) recoge el porcentaje de municipios "rescatados" por las entidades

de crédito espafolas al garantizar con su sola presencia la existencia de servicios financieros
minimos. En este sentido, los bancos privados rescataron de la exclusion al 1,25 por 100 de los
municipios espafioles y las cooperativas de crédito al 3,45 por 100, frente al 13,40 por 100 de las
cajas de ahorros, lo que supone un 3,45 por 100 de la poblacion sobre el 4,95 por 100 total rescatado
por las entidades de crédito en su conjunto. A estos datos cuantitativos afiade Juan Ramén Quintas
Seoane (2003: 17 y ss.) un dato cualitativo asociado a su papel en la inclusion financiera como
manifestacion del capital social, ya que la actividad financiera desarrollada en estos municipios suele
ir aparejada al desarrollo individual o colectivo de iniciativas para la comunidad. Insiste en ello,
analizando la atencion de las cajas de ahorros espaiolas a la exclusion financiera desde su nacimiento
y a lo largo de su evolucion historica, en (2004: 268 y ss.). Vid., asimismo, Santiago Carbé Valverde y
Rafael Lopez del Paso (2002: 79 y ss.).

B Asi lo denuncia el Informe Rowntree, realizado por E. Kempson y C. Whyley

(1999).

2 Si bien su denominacion oficial es Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se

modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, con
el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anonimas cotizadas, es conocida en el ambito
financiero como Ley de Transparencia. Asimismo, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, es conocida
también como Ley Financiera.
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imperantes en cada momento y a una legislacion que procuraba por todos
los medios uniformar, en un principio, su naturaleza y caracteres basicos
y garantizar, con posterioridad, la representatividad, participacion y
democracia en sus organos de gobierno.

A pesar de todo ello, la naturaleza y funcion originarias para
las que fueron creadas sufririan pocos cambios, al menos en su esencia; asi
lo avala su articulacion temprana como instrumentos para la satisfaccion de
un fin social a través del ejercicio de una actividad crediticia. Presentan
desde sus comienzos una doble vertiente fundacional y empresarial,
siendo asi que el nacimiento de las cajas al margen de cualquier
normativa preestablecida explica el particularismo estatutario que dio
origen a unas entidades que, sin pretenderlo, tuvieron como rasgo comun
su identificacion con lo que posteriormente daria en denominarse como
fundacion-empresa.

El silencio posterior del ordenamiento juridico espaiol
respecto a su naturaleza juridica, sancionado por el propio Tribunal
Constitucional, esta en la base de la decidida colonizacion politica de su
organizacion y funcionamiento. La reforma de 1977, en la que profundiza
la LORCA de 1985, consagra la presencia de los poderes publicos en los
organos de gobierno de las cajas de ahorros dada su condiciéon de "entes
sociales”; una tendencia seguida también por la legislacion autondmica
dictada con posterioridad.

El propio éxito econdémico de la institucion ha puesto a la caja
de ahorros en el punto de mira de los poderes publicos y ha acelerado el
proceso de su politizacion, desembocando, finalmente, en el debate
sobre extremos tales como la conveniencia de su posible privatizacion, la
viabilidad de su fusion para la constitucion de una gran caja regional o los
beneficios que derivarian de la aplicacion de sus beneficios a actividades
e inversiones de interés regional®. Esta situacion y los vientos de reforma
que han azotado a la mayor parte de las cajas de ahorros europeas en las
Ultimas décadas, han acabado por encender también en nuestro pais la
mecha de la reforma, dando lugar a un encarnizado debate entre las

% Son muchos los temas polémicos en relacion a las cajas de ahorros sobre los

que se ha debatido en los ultimos tiempos. José Antonio Anton Pérez (1998: 187) concluye, en
concreto, a la vista de la situacion actual de las cajas y de su intervencion por los poderes publicos,
que la entidad reclama la "neta separacion de los aspectos empresarial y benéfico". Solo asi se
permitiria una "mas clara especializacion del trabajo” y una "mayor independencia en la fijacion de
objetivos” en cada uno de los dos sectores de actividad.
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diversas posturas politicas en la materia, que ha acabado por cristalizar
en los articulos 8 y 14 de la que ya se conoce como Ley Financiera, de 22
de noviembre de 2002.

1. La intervencion publica en los 6rganos de gobierno de
las cajas de ahorros y el fantasma de su politizacion

La modificaciéon de la organizacion de las cajas de ahorros
que introduce la reforma Fuentes Quintana en 1977 es el primer paso de
un largo proceso de progresiva politizacion de la estructura interna de
estas entidades crediticias®®. Es opinién comlUnmente admitida que su
gestion corresponde, en la sombra, a los poderes pUblicos, especialmente
tras las elevadas cotas de presencia publica que han llegado a reflejar sus
organos de gobierno como consecuencia de la aprobacion de la LORCA y
de su desarrollo autondémico. Actualmente participan en su administracion
y gobierno representantes publicos de las Comunidades Auténomas y de
las corporaciones locales vinculadas al ambito de actuacion de la entidad,
a lo que es preciso sumar, ademas, la representacion de las entidades
fundadoras, en aquellos casos en que hayan sido poderes publicos.

El anhelo de la LORCA por materializar en su seno una
estructura democratica y representativa se escuda, fundamentalmente,
en el principio de participacion y en la interaccion Estado-sociedad que
consagra el texto constitucional espanol, por lo que ha sido calificado de
basico por el Tribunal Constitucional. Las Comunidades Autonomas pueden,
en consecuencia, especificar y desarrollar las bases de esa organizacion,
sin llegar, en ningln caso, a anularlas.

Los pilares sobre los que se asienta la organizacion interna
de la caja de ahorros estan establecidos en el articulo 1 de la LORCA, que
confia su "administracion, gestion, representacion y control” a tres organos
de gobierno, la Asamblea General, el Consejo de Administracion y la
Comision de Control, cuyos miembros ejercen sus funciones "en beneficio
exclusivo de los intereses de la Caja a que pertenezcan y del

% Fernando Garrido Falla (1977: XX) se mostrd muy critico con la nueva

organizacion de las cajas a raiz de la controversia originada por la reforma de 1977, al entender que
ésta "entra a saco” en su organizacion. Para el autor no cabe duda que el dilema juridico planteado
en ese momento por el Decreto 2290/1977 exigia concluir o bien su ilegalidad o bien que la
naturaleza juridica de las cajas no respondia exactamente al esquema fundacional entonces vigente
del articulo 37 del Codigo civil.
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cumplimiento de su funcién social"”. En ellos la "representaciéon de los
intereses colectivos” queda asegurada mediante la participacion de diversos
estamentos, entre los que deben figurar, al menos, las corporaciones
municipales en cuyo término tenga abierta oficina la caja de ahorros, sus
impositores, las personas o entidades fundadoras de la misma y, por
altimo, sus empleados®.

La Sentencia 49/1988 del Tribunal Constitucional sanciond
la participacion de las Comunidades Autéonomas en la definicion de esta
estructura al declarar no basico el reparto porcentual que establece el
articulo 2 de la LORCA. Las leyes autondmicas de desarrollo han procedido,
en consecuencia, a adaptar los porcentajes fijados en la Ley estatal e
incluso los estamentos concretos que alcanzan representacion en la
Asamblea, a sus particularidades territoriales especificas. Cabe apreciar,
en este sentido, una tendencia cada vez mas acentuada a dar entrada en
los organos de gobierno de la caja a representantes de los intereses
autonomicos, en un intento claro por vincular una parte de los resultados
econdémicos de la entidad a la region cuyo ahorro y recursos capta en el
ejercicio de su actividad crediticia”. Se acrecienta asi el riesgo de
"politizar” en exceso la entidad a raiz de su identificacion como "ente
social”, permitiendo incluso, en Ultima instancia, su utilizacion partidista
al abrigo de su funcion social.

Esta tendencia, constante y continua, a aumentar la presencia
publica en las cajas contribuyd a enmarafar ain mas una situacion
bastante compleja de por si y deliberadamente equivoca. Las cajas de
ahorros espanolas son consideradas y definidas legalmente como entidades
privadas a todos los efectos, una calificacion dudosa, sin embargo, desde
los postulados de la normativa comunitaria y, especialmente, de la
Directiva 80/723/CEE, de la Comision, de 25 de junio de 1980, relativa a
la transparencia de las relaciones financieras entre los Estados miembros

7 A ellos se suman, por mandato de la Ley 26/2003, de 17 de julio, dos nuevas

Comisiones, de Retribuciones y de Inversiones, constituidas en el seno del Consejo de Administracion
de la caja de ahorros conforme a los articulos 20 bis y 20 ter adicionados a la LORCA.

2 Estos estamentos participan en la Asamblea General de la caja de ahorros, en

virtud del articulo 2.3 de la LORCA, y en el Consejo de Administracion y Comision de Control,
conforme a los articulos 13.2 y 22.1 de la LORCA. Asi lo recoge también la normativa autonémica de
desarrollo dictada en la materia.

®  Maria Teresa Martinez Martinez (2002: 45) habla, en este sentido, de la lucha

mantenida por las administraciones pUblicas para asegurarse "la captacion y el dirigismo” de las cajas,
asi como su "estrecha vinculacion” con el ambito territorial (municipal o regional) en el que operan.
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y las empresas publicas, asi como a la transparencia financiera de
determinadas empresas.

El concepto europeo de empresa publica que recoge esta
Directiva representa una amenaza para las cajas espanolas en la medida
en que parte, fundamentalmente, de la apreciacion de la realidad misma
existente en el mercado y no de consideraciones puramente formales. Asi
lo refleja el Preambulo de la Directiva citada, al subrayar expresamente
que:
los poderes publicos pueden ejercer una influencia
dominante sobre el comportamiento de las empresas
publicas, no solo en el caso de que sean propietarios o
posean una participacion mayoritaria en dichas empresas,
sino también debido a los poderes que posean en sus

organos de gestion o vigilancia, bien por sus estatutos,
bien por el reparto de las acciones.

Es por esta razon que su articulo 2.1 b) considera publica a
“cualquier empresa en la que los poderes publicos puedan ejercer, directa
o indirectamente, una influencia dominante en razon de la propiedad, de
la participacion financiera o de las normas que la rigen”, sentando en su
parrafo 2 la presuncion de que existe este tipo de dominio:

cuando, en relacion con una empresa, el Estado u otras
administraciones territoriales, directa o indirectamente:
posean la mayoria del capital suscrito de la empresa; o
dispongan de la mayoria de los votos correspondientes a
las participaciones emitidas por la empresa; o puedan
designar a mas de la mitad de los miembros del 6rgano
de administracion, de direccion o de vigilancia de la
empresa®.

La creciente preocupacion por las posibles repercusiones de
esta normativa comunitaria en la organizacion y régimen de gobierno de

3 Se trata de una cuestion que ha suscitado gran preocupacion en el ambito

comunitario, motivando la presentacion al respecto de diversas preguntas a la Comision. Destacan, en
este sentido, las preguntas de José Barros Moura sobre la Caixa Economica Faialense (Diario Oficial
num. C 195, de 31 de julio de 1989), de Carlos Robles Piquer sobre la regulacion de las actividades de
las cajas en la legislacion financiera comunitaria (Diario Oficial num. C 248, de 23 de septiembre de
1991), de Gerardo Fernandez-Albor sobre la vulnerabilidad de las cajas ante el mercado Unico (Diario
Oficial nim. C 323, de 13 de diciembre de 1991) y de Salvador Garriga Polledo relativa a las
consideraciones comunitarias sobre las cajas (Diario Oficial nim. 28 E, de 6 de febrero de 2003).
Sobre el concepto de empresa publica y las ayudas prohibidas por el Derecho comunitario de la
competencia desde la perspectiva de las cajas de ahorros espafolas, vid. Juan Antonio Urefa Salcedo
(2002).
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las cajas de ahorros espanolas -entre otras, la consideracion eventual de
algunos de sus créditos como auténticas ayudas publicas-, ha propiciado
el acercamiento de las diversas posturas politicas existentes en esta
materia al objeto de limitar la presencia publica en el seno de la
institucion hasta un 50 por 100 del total de los derechos de voto en sus
organos de gobierno, allanando el camino a la modificacion operada
finalmente en tal sentido por la Ley Financiera®'.

Independientemente de la reforma de 2002, y del porcentaje
concreto que corresponda en cada caso a la representacion publica en su
seno, la regulacion vigente del sistema de gobierno de estas entidades
crediticias, apenas modificado en algunos detalles concretos, no permite
sino certificar la transferencia real y efectiva al ambito publico del poder
de decision en su gestion y administracion actual®.

Aunque nominalmente la representacion de los poderes
publicos no exceda en ningln caso del 50 por 100 de los votos totales en
sus organos de gobierno, no cabe duda alguna, dada la imbricacion de
intereses politicos en otros sectores con representacion en las cajas, que
la situacion anterior apenas sufre modificacion. Pervive, en suma, la
pugna politica por hacerse con el control de la actividad econdémica de
estas entidades, o conservarlo en su caso, y por decidir el destino de una
parte esencial de sus excedentes®. Contin(a latente, por tanto, la amenaza
de sancion comunitaria por incumplimiento del Derecho europeo de la
competencia y, en particular, de las ayudas publicas, siendo éste uno de

3" Su articulo 8, apartado segundo, dota de nueva redaccion al articulo 2.3 de la

LORCA, que establece ahora que "la representacion de las Administraciones publicas y entidades y
corporaciones de derecho publico en sus organos de gobierno, incluida la que corresponda a la
entidad fundadora cuando ésta tenga la misma naturaleza, no podra superar en su conjunto el 50 por
100 del total de los derechos de voto en cada uno de tales organos, teniendo que estar representadas
todas las entidades y corporaciones”. Su caracter basico, conforme a la modificacion operada
asimismo en la Disposicion final cuarta de la LORCA, deja cierto margen de actuacion a las Comunidades
Auténomas que podran ampliar el nimero de grupos representados y concretar los diversos
porcentajes de representacion si bien respetando ese techo maximo del 50 por 100 de presencia
publica.

2 Asi lo sostiene también Heike Mai (2004: 13 y ss.) para quien el objetivo de

reducir la presencia pUblica en las cajas no ha sido logrado en absoluto por la Ley Financiera de 2002
que consagra, por el contrario, la influencia politica sobre las decisiones econémicas de la entidad.

3 La caja de ahorros se encuentra inmersa actualmente en una dinamica en la

que el cambio de gobierno o de partido politico puede provocar, y en ocasiones provoca, cambios
importantes en la politica econémica y en los objetivos perseguidos por la entidad. Vid. Maria José
Vaio6 Vaio (2000 b: 603 y ss.). No es probable que la Ley Financiera termine con esta situacion, de
ahi que la reforma de 2002 haya sido calificada de "decepcionante” por Juan Sanchez-Calero Guilarte
(2003: 432) en la medida en que refleja tan solo el interés del legislador estatal o autondémico "por
regular el poder en las cajas’.
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los retos mas importantes a que tendra que hacer frente el futuro de la
entidad, obligada a adoptar cotas cada vez mayores de profesionalidad,
racionalidad y eficiencia econdmica si desea conjurar el peligro®.

2. La ampliacion de los recursos propios de las cajas y el
fantasma de su privatizacion: las cuotas participativas

La identidad tradicional de las cajas de ahorros espafolas se
encuentra en entredicho no sélo por el riesgo de una excesiva politizacion
de sus organos de gobierno, y posible consideracion, por tanto, como
empresa publica desde la perspectiva de la normativa comunitaria, sino
también por el peligro de que sigan la senda abierta por otras cajas
europeas y se transformen, finalmente, en sociedades privadas. Su
naturaleza es ya de por si privada, si bien el fenomeno de privatizacion a
que se alude aqui hace referencia a la atribucién de derechos de propiedad
sobre su activo patrimonial a titulares concretos e individualizables.

Las cajas de ahorros se enfrentan asi a una situacion
paraddjica, en la medida en que su éxito economico puede acabar
definitivamente con su concepcion originaria. La desaparicion de las
barreras normativas existentes entre los diversos tipos de entidades
crediticias y financieras, las abocé a una mayor competitividad, a lo que
se sumo poco después la necesidad de fortalecer sus recursos propios a
resultas de las exigencias de la normativa comunitaria®. Sin embargo, a

3 Como ha quedado demostrado, recientemente, con el rechazo de la Comision

europea a la entrada de las cajas de ahorros espafiolas en la composicion accionarial disefhada para
reflotar la parte civil de los astilleros publicos Izar, al considerar que el control por parte de la SEPI
del 49 por 100 de la sociedad civil y por las cajas del 20 por 100 daria como resultado una estructura
empresarial controlada mayoritariamente por entidades publicas. Ya en el afio 2000 se present6 ante
el Comisario europeo de competencia una denuncia cuestionando un préstamo de Caja Cantabria a
SNIACE por considerar que se trataba de una subvencion, dado el caracter piblico de la caja. Si bien
se logro reconducir la situacion en aquel momento, lo cierto es que existe un precedente que juega
en contra de las cajas espanolas. Se trata de la Sentencia del Tribunal de Primera Instancia de 12 de
diciembre de 1996, desestimatoria del recurso de la compafia aérea Air France contra la Decision
94/662/CE, de la Comision Europea, contraria a la suscripcion de obligaciones de la compania por la
caja francesa Caisse des Dépots et consignations-participations. José Juan Franch Meneu (2000: 39)
pone el dedo en la llaga al afirmar que, una vez desaparecida la banca publica, "renace la banca
publica autonémica y local a través de las cajas de ahorro cuya titularidad juridica no esta nada
clara", lo que comporta una serie de amenazas importantes para la competencia, la eficiencia del
sistema financiero y el desarrollo econémico.

3 Victor E. Barrios (2003: 267 y ss.) analiza los factores explicativos de la

fijacion del cociente de capital de las cajas de ahorros. Con este proposito, se hace eco de las
posturas enfrentadas acerca de la conveniencia de una regulacion, estricta y efectiva, de requisitos
minimos de capital sobre activos, asi como del impacto sobre las cajas de la revision en profundidad
del Acuerdo de Basilea de 1988. En las nuevas recomendaciones del Comité continda ocupando un
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diferencia de los bancos y de las restantes entidades financieras, las cajas
carecen, por su naturaleza fundacional, de capital en sentido estricto vy,
por tanto, de mecanismos que les permitan allegar fondos externos para
reforzar su solvencia.

Si bien es cierto que el nivel de solvencia de estas entidades
en Espana ha sido tradicionalmente muy superior al de las cajas de ahorros
europeas, es preciso tomar en consideracion este aspecto de su concepcion
empresarial y crediticia con el objeto de conjugar la posible necesidad de
una ampliacion de capital de la caja con su vertiente fundacional y
vocacion social intrinseca, de forma que su crecimiento, expansion vy
consolidacién en los mercados financieros no afecte en demasia a los
fondos que proveen a la realizacion de su fin de interés general.

Las diversas soluciones que se han arbitrado en el ambito
europeo para atajar el problema pueden ser clasificadas en funcion de su
mayor o menor impacto sobre la naturaleza y configuracion institucional de
la entidad, optando nuestro ordenamiento juridico por aquellas posiciones
intermedias que buscan incrementar los recursos propios de las cajas
preservando su identidad tradicional.

De esta forma, las cajas espanolas cuentan en la actualidad
con tres tipos de instrumentos diversos para satisfacer el aumento de sus
recursos de capital. De un lado, la autofinanciacién, propiciada por el
Banco de Espana pero que opera en detrimento de la cantidad destinada a
inversién en obra social*®. De otro lado, la emision de deuda subordinada,
regulada por primera vez en 1985 abriendo a las cajas la posibilidad de
acceder a fondos externos’’. Y finalmente, el recurso a las cuotas

lugar esencial el requisito de capital minimo como instrumento regulador fundamental, si bien
destacando las actividades de inspeccion supervisora y disciplina del mercado y otorgando un lugar
primordial tanto a las agencias de rating externo como a los sistemas de rating interno. Vid.,
asimismo, Fernando Pampillon (2004: 321 y ss.).

36 Si con anterioridad el articulo 11.4 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de

inversiones obligatorias, recursos propios y obligaciones de informacion de los intermediarios financieros,
obligaba a las cajas a destinar a reservas, o a fondos de provision no imputables a riesgos especificos,
un 50 por 100, como minimo, de sus excedentes liquidos, ahora, tras la modificacion operada en su
enunciado por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, toma en consideracion los derechos econdémicos
de los titulares de las cuotas participativas, cifrando esta cantidad en un 50 por 100, como minimo,
de aquella parte de los excedentes de libre disposicion que no sea atribuible a los cuotaparticipes. El
Banco de Espafa tiene la facultad de reducir este porcentaje si los recursos propios superan en mas
de un tercio los minimos establecidos.

% Su insuficiencia manifiesta para hacer frente a las exigencias de
fortalecimiento de los recursos propios de las cajas de ahorros motivaria su reforma en 1992 y la
adopcion de un nuevo instrumento, las cuotas participativas, ensayado con éxito en otros
ordenamientos comparados. Sobre las limitaciones de la deuda subordinada de las cajas y su
comparacion con las cuotas participativas, vid. Alberto Javier Tapia Hermida (1991: 708 y ss.).

53
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participativas, equivalentes en el plano econémico a las acciones de las
sociedades anonimas pero sin los derechos politicos que confieren estas
Ultimas. Cada una de estas opciones cuenta con restricciones evidentes,
destacando especialmente, por su reciente reforma, trascendencia e
impacto sobre la configuracion de la caja, la cuota participativa.

Recogida en nuestro ordenamiento juridico por primera vez
en la LDIEC de 1988, surge para hacer frente a las dificultades mal o poco
atendidas por la deuda subordinada, que se revelo incapaz de hacer
frente a las demandas de capitalizacion de las cajas en un entorno cada
vez mas competitivo y global. Comparte con la entidad que la emite la
dificultad de precisar su naturaleza juridica, ya que se trata de una figura
a medio camino entre la deuda subordinada y la accidén propia de las
sociedades anonimas, si bien se diferencia de esta (ltima en que
computan como recursos propios de forma diferente: recurso propio de
segunda categoria en el caso de la cuota participativa y recurso propio
basico en el supuesto de la accion.

Profundiza en ello el Real Decreto 664/1990, de 25 de
mayo, sobre cuotas participativas de las cajas de ahorros, al ofrecer a su
titular una pléyade de derechos economicos, privandole, sin embargo, de
cualquier tipo de derecho politico, representatividad o mera informacion
en el seno de la entidad®. Se ha atribuido precisamente a este régimen
juridico de la cuota el silencio y la inactividad posterior de las cajas, que
si bien habian reclamado con insistencia su regulacion, no acudieron
después, como se esperaba, a su pronta emision mostrando una cierta
indiferencia ante este titulo®.

Qué duda cabe que el debate suscitado en torno a la
conveniencia de reconocer alguno de estos derechos a las cuotas
participativas esta vinculado a una cuestion de mayor calado, como es la
de las posibles limitaciones y condicionantes a imponer normativamente a
sus adquirentes en orden a preservar la naturaleza juridica de la caja de

3 Sobre el régimen juridico de la cuota participativa derivado de la LDIEC de

1988 y del Real Decreto 664/1990, vid., por todos, Anabelén Casares Marcos (2003: 492 y ss.) y la
doctrina alli citada; Marta Garcia Mandaloniz (2003: 296 y ss.); Maria Pilar Gomez Jiménez (1999:
4291y ss.) y, Francisco José Valero y Sergio Esteban Crespo (2000), in toto.

¥ Se produjo una Unica emisién excepcional por parte de la CECA en 1988 en los

casi quince afos transcurridos desde la creacion legislativa de este instrumento financiero hasta su
modificacion por la Ley Financiera en 2002. Para Marta Garcia Mandaloniz (2003: 301), si bien la falta
de emisiones podria deberse a la insuficiente concrecion de su régimen juridico, "lo cierto es que sin
oferta no puede haber demanda”.
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ahorros y evitar su posterior transformacion en sociedad anénima. No cabe
olvidar que la experiencia comparada ha demostrado que por muchas que
sean las limitaciones establecidas en cuanto a sus potenciales adquirentes
o al porcentaje de que puedan ser titulares, antes o después, directa o
indirectamente, la titularidad de las cuotas participativas se concentra en
manos de unos pocos inversores, que acaban por integrar grupos de
presion favorables a su transformacion en acciones.

Son estos temores los que han llevado a la doctrina a
proponer diversas vias intermedias para facilitar la emision y colocacion
de las cuotas participativas, asi como el aumento consiguiente de los
recursos propios de la entidad sin que ello afecte a la conservacion de su
identidad y naturaleza juridica originarias. Una de las ideas mas reiteradas,
en este sentido, es la de la colaboracion e interrelacion de las cajas de
ahorros, reivindicandose fundamentalmente el papel que corresponde en
esta materia a la Confederacion Espafola de Cajas de Ahorros (CECA)®.

La Ley 44/2002, de 22 de noviembre, ha supuesto, en
cualquier caso, un impulso y desarrollo en profundidad del régimen juridico
de la cuota participativa en nuestro ordenamiento. En su articulo 14 da
nueva redaccion al articulo 7 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, e insiste
en la ausencia de derechos politicos para sus titulares, si bien admite la
creacion de un sindicato de cuotaparticipes cuyo Presidente podra asistir a
las Asambleas Generales con voz y sin voto*'. Establece, asimismo, ciertas
cortapisas y salvaguardas orientadas a evitar la entrada masiva de capital
privado en las cajas y el riesgo de traslacion consiguiente del nucleo de
decision en la entidad a cuotaparticipes concretos y determinados.

Su desarrollo reglamentario se produce por Real Decreto
302/2004, de 20 de febrero, sobre cuotas participativas de las cajas de
ahorros, cuyo Preambulo subraya ya las diferencias mas significativas
respecto al marco juridico anterior, establecido en la Disposicion adicional
12.% de la LDIEC y en el Real Decreto 664/1990, al que tilda de insuficiente
en la medida en que "no ha permitido el desarrollo efectivo de este
instrumento, concebido como una férmula para paliar las dificultades de
captacion de recursos propios basicos por parte de las cajas de ahorros".

40 A titulo de ejemplo, Francisco Moraleda Garcia de los Huertos (2003: 147 y ss.).

“ Alberto Javier Tapia Hermida (2003: 498) se refiere al "efecto balsdmico" que

tuvo la supresion de todo derecho politico de los cuotaparticipes durante la tramitacion
parlamentaria de la Ley.
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Es mas, justifica la iniciativa del legislador en el articulo 14 de la Ley
Financiera, "por la constatacion de que la utilizacion de las cuotas
participativas por parte de las cajas de ahorros ha sido practicamente nula,

impidiendo que se alcancen los objetivos que perseguia su creacion".

Tanto el Real Decreto 302/2004 como el articulo 14 de la
Ley 44/2002, de la que trae causa, representan un avance significativo
respecto a la normativa anteriormente vigente en la materia, en la medida
en que detallan con suficiente claridad y con mayor seguridad juridica las
exigencias técnicas y juridicas para la emision efectiva de cuotas
participativas por las cajas de ahorros espafnolas, sin que hayan logrado
conjurar del todo, sin embargo, el fantasma de una posible transformacion
de estas entidades en sociedades mercantiles®.

En cualquier caso, la nueva regulacion de la cuota
participativa persigue tanto un efecto directo, cual es la ampliacion de las
posibilidades de financiacion de las cajas de ahorros mediante recursos
propios basicos, como otro indirecto, al abrir la entidad a la evaluacion
de su gestion por el mercado de valores*. Entiendo, en consecuencia, que
si se quiere asegurar el éxito de la cuota participativa y no perjudicar el
valor economico ni el interés general de la caja, hay que profundizar
decididamente en la desvinculacion de su actuacion economica de toda
connotacion politica, garantizando la autonomia de cada una de las dos
vertientes presentes en la entidad, al objeto de lograr una mayor
rentabilidad y una gestion mas eficiente de su legado social. De ahi,
quiza, algunas de las medidas adoptadas recientemente para reforzar la
transparencia y el buen gobierno en el ambito de las cajas de ahorros.

‘2 Pese a ello, Francisco José Valero y Alfonso Garcia Mora (2004: 77) auguran un

futuro inmediato de cierta inactividad por parte de las cajas de ahorros que no acudirian a una
utilizacion masiva de las cuotas participativas, al menos al principio, siendo previsible un “efecto bola
de nieve, que hara que las primeras emisiones faciliten la realizacion de las siguientes, no
necesariamente por las mismas entidades". Sostienen por ello que, tras la aprobacion de la normativa
aplicable, se abre ahora un periodo de "desarrollo de metodologias de valoracion adaptadas a las
caracteristicas especificas de las cajas de ahorros espafolas, tanto desde el punto de vista
institucional como de las particularidades concretas de su negocio".

4 Para una valoracién en profundidad del contenido e impacto de esta nueva

regulacion en la configuracion tradicional de las cajas de ahorros espaiiolas, vid. Anabelén Casares
Marcos (2005).

“  Alberto Javier Tapia Hermida (2003: 479).
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3. Las cajas de ahorros y el «buen gobierno corporativo»

Asistimos en los Gltimos afos a un auge espectacular del
debate sobre la necesidad de adoptar medidas adecuadas para garantizar
un buen "gobierno corporativo”, expresion adoptada en Espafna como
consecuencia de la traduccion literal del término anglosajon corporate
governance. Los escandalos que han sacudido recientemente a los mercados
financieros internacionales han desatado, en definitiva, la preocupacion
por las implicaciones éticas de las decisiones econdomicas adoptadas en el
ambito de la empresa, incluyendo en ésta, naturalmente, a las entidades
bancarias y crediticias.

Las reglas de gobierno corporativo pretenden pautar, en
este contexto, tanto las relaciones internas como la proyeccion exterior
de la empresa en sus contactos con las Administraciones pulblicas, con
otras empresas, con los consumidores y usuarios, asi como con la sociedad
en general®. Surgen, originariamente, en defensa de los accionistas
minoritarios y de los acreedores de la sociedad, esto es, de quienes aportan
el capital, con el claro proposito de separar propiedad y gestion. Su
evolucién, no obstante, ha abierto el gobierno corporativo a otros ambitos.
La necesidad de delimitar claramente los derechos y obligaciones de las
partes involucradas, esto es, propietarios, directores, administradores,
accionistas y empleados, ha desembocado en la formulacion de principios
y reglas concretas a respetar en el proceso de toma de decisiones
empresariales. Es asi como el debate sobre el gobierno corporativo ha
acabado por centrarse en la promocidon de la transparencia, equidad y
responsabilidad social de las empresas*.

“ Sobre la expansién del Derecho en la reglamentacion de las conductas

humanas en el mundo econdmico, vid. Jesus Gonzalez Pérez (2002: 422 y ss.). Vid., asimismo, el
documento de trabajo del Circulo de Empresarios, El gobierno de las sociedades cotizadas, de 14 de
noviembre de 2002, que cifra en tres los pilares sobre los que debe asentarse el gobierno de las
sociedades, concretamente, el cumplimiento de las normas establecidas, y voluntariamente
asumidas, el principio de transparencia y la autorregulacion.

“  Dando lugar con ello a diferentes corrientes entre los economistas a la hora

de abordar los problemas de gobierno empresarial, segun se tenga en cuenta tan solo al accionista o
shareholder o se amplie el analisis a los stakeholders. Sobre su evolucion e implicaciones actuales, vid. el
nimero extraordinario sobre corporate governance de Andlisis Financiero (2003); el monografico
sobre el gobierno de la empresa de Boletin de Estudios Econémicos (2004); Enrique Castello Mufioz
(2004: 282 y ss.); Rafel Crespi Cladera y Miguel A. Garcia Cestona (2004: 176 y ss.) y Pontus Hallengren
(2005: 49 y ss.). Asimismo, son de gran interés el Libro Verde de la Comision de las Comunidades
Europeas, de 18 de julio de 2001, para fomentar un marco europeo para la responsabilidad social de
las empresas y la Comunicacion de la Comision, de 2 de julio de 2002, relativa a la responsabilidad
social de las empresas: una contribucion empresarial al desarrollo sostenible.
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Estas practicas tienen también una importancia indudable
en el ambito de las entidades financieras y crediticias, en cuanto que
éstas no solo tutelan el dinero de sus accionistas sino también el de terceros
ajenos a su propiedad. Son una pieza esencial para el crecimiento
econdémico y social tanto en el ambito nacional como internacional. De
ahi que el interés del gobierno corporativo en estas entidades se manifieste
desde una triple perspectiva, econémica, social y financiera®.

En Espana esta tendencia ha cristalizado finalmente en la Ley
26/2003, de 17 de julio, que trae causa, a su vez, de las recomendaciones
recogidas en los Informes Olivencia sobre el bueno gobierno de las
sociedades, de febrero de 1998, y Aldama para el fomento de la
transparencia y seguridad en los mercados y en las sociedades cotizadas,
de enero de 2003“. Aunque estd dirigida, en un principio, a aquellas
empresas que cotizan en los mercados financieros, las Disposiciones
adicionales 2.% y 4.2 se refieren, en particular, a las cajas de ahorros.

Si bien es cierto que no existen en ellas titulos de propiedad,
el propio Informe Olivencia sostiene, en este sentido, que:

el hecho de que las recomendaciones del Cédigo tengan
como primeras destinatarias a las sociedades que cotizan
en mercados de valores y, en especial, a las que
presentan un mayor porcentaje de acciones de libre
circulacion (capital flotanteg, no significa que soélo sean
Utiles para estas sociedades®.

47 Juan A. Maroto y Mdnica Melle (2001: 162) desarrollan esta triple perspectiva,

subrayando como el interés econdémico “"coincide con el de cualquier empresa no financiera” por la
"maximizacion de la riqueza de los accionistas’, mientras que el punto de vista social es mas
importante que en otras empresas "debido a que la intermediacion financiera que les es propia incide
sobre un mayor nimero de grupos de interés, asi como sobre la sociedad en su conjunto”,
considerando desde la Gltima perspectiva, en fin, "la importancia de sus efectos, reales o potenciales,
sobre la solvencia del sistema financiero en su conjunto”.

‘8 Espafa se adelanta asi en el tiempo al Informe Winter relativo a un marco

normativo moderno para el Derecho de sociedades en Europa, presentado el 4 de noviembre de 2002
por un grupo de alto nivel de expertos en Derecho de sociedades designado por el Comisario
Bolkestein en septiembre de 2001, y al que da respuesta la Comunicacion de la Comision al Consejo y
al Parlamento Europeo, de 21 de mayo de 2003, sobre la modernizacion del Derecho de sociedades y
mejora de la gobernanza empresarial en la Union Europea: un plan para avanzar.

4 Juan Antonio Maroto Acin (1999: 207) no duda en defender la aplicabilidad del
Codigo de Buen Gobierno contenido en el Informe Olivencia a las cajas de ahorros, aunque no existan
en ellas titulos de propiedad, asimilando los problemas de agencia que subyacen en las relaciones
entre accionistas y directivos de las sociedades por acciones "a las que se verifican entre grupos de
interés y directivos en sociedades no capitalistas".
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Se han hecho eco de las recomendaciones de los informes
citados, entre otras y a titulo de ejemplo, las Leyes 15/1999, de 16 de
diciembre, de Cajas de Ahorros de Andalucia, y 4/2003 de la Comunidad
de Madrid, de 11 de marzo, de Cajas de Ahorro. Conforme al articulo 3 de
la Ley Andaluza estas entidades deben dotarse de un Codigo de Conducta
y Responsabilidad Social, exigiendo el articulo 73 de la Ley madrilefa que
las cajas desarrollen, en virtud del principio de autorregulacion, normas
de conducta y buen gobierno®.

La valoracion de esta normativa autonomica v,
concretamente, de las Disposiciones adicionales 2.7 y 4.7 de la Ley 26/2003,
ha sido dispar por cuanto recogen como obligatorias ciertas conductas
que, en opinion de algunos sectores doctrinales, no deberian de ser mas
que meras recomendaciones en respeto a la autonomia privada y a la
autorregulacion que deben de asistir a la empresa privada®'.

No deja de llamar la atencidn, en efecto, el hecho de que
determinadas medidas propugnadas desde el ambito del gobierno
corporativo como de adopcién voluntaria para las sociedades, se hayan
impuesto, sin embargo, a las cajas de ahorros creando, en este sentido,
auténticas obligaciones legales. Mas si se toma en consideracion que las
cajas espanolas son un auténtico precedente en lo que a responsabilidad
social y equidad en el ejercicio de la actividad econdémica se refiere®.

La irrevocabilidad de los mandatos de los miembros de los
organos de gobierno de las cajas, la limitacién temporal de esos mandatos

0 Pontus Hallengren (2005: 55) augura un desarrollo alin mayor a estas practicas

en el seno no solo de las cajas de ahorros, sino del tejido empresarial espanol en su conjunto a raiz
del anuncio por el gobierno espariol de la creacion de un Consejo de Responsabilidad Corporativa, que
actuara como foro de discusion para todos los sectores y sociedades afectadas, permitiendo sentar las
bases de sendos proyectos de Ley de Cddigo de sociedades mercantiles y de Ley de responsabilidad
corporativa.

' En este sentido, por todos, Jesls Gonzalez Pérez (2002: 431 y ss.) a quien

parece "excesiva la minuciosidad con que se regulan los instrumentos de informacion, asi como que el
contenido y estructura del informe anual del gobierno corporativo venga impuesto por la
Administracion®.

52 Y asi, Juan Ramén Quintas Seoane (2003: 24 y ss.) sostiene, entre otros, que

las cajas "se han adelantado a esa nueva concepcion de la empresa”, ya que la responsabilidad social
"constituye la esencia de sus principios fundacionales, en muchos casos mas que centenarios".
También Juan Sanchez-Calero Guilarte (2003: 437), ha subrayado la contradiccion que implica
reclamar un buen gobierno de entidades como las cajas de ahorros "que unanimemente se afirma que
han venido siendo bien gestionadas”. En todo caso, la solucion por la que se ha optado en relacion a
las cajas de ahorros enlaza con lo propugnado por el Parlamento Europeo, que se ha pronunciado al
respecto con firmeza, aconsejando que se hable, en lo tocante al Libro Verde citado supra, de
obligatoriedades y no de meras recomendaciones.
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y de sus posibilidades de reeleccion, la limitacion a un 50 por 100 de los
representantes publicos en el gobierno de la entidad, la elaboracion de
codigos de buen gobierno y de un informe anual de gobierno corporativo,
son, todas ellas, medidas contempladas en las Leyes Financiera y de
Transparencia, necesarias pero insuficientes, no obstante, si se quiere
avanzar realmente en esa proclamada ‘“eficiencia econdmica’,
"profesionalizacion” y "neutralidad” de la actuacion de las cajas en el
mercado financiero®.

Cabe extender a las cajas, en mi opinion, el diagnostico
que realiza el Informe Olivencia al tratar sobre la demanda de reformas
en el ambito societario afirmando que:

el verdadero mal esta en las causas y que éstas radican
en el desequilibrio que se produce cuando las sociedades
concentran excesivamente el poder de direccion en
instancias de gobierno en las que no encuentran la debida
representacion los intereses de los diversos grupos, y en
la falta de transparencia y de fluidez en la informacion,
cuando no en la ocultacion o en el falseamiento de ésta.
De ahi que la exigencia a quienes controlan el gobierno
de las sociedades de dar cuenta y razon de su proceder,
sea una constante de todo el movimiento reformador.
Este principio de buen gobierno, aun teniendo valor en si
mismo, no basta si no va vinculado al de eficacia -al que
no puede contraponerse-, en funcion y al servicio del
interés de la sociedad.

Merece, no obstante, una evaluacion positiva el esfuerzo
que realiza el legislador por incorporar a las cajas de ahorros mecanismos
que doten de mayor transparencia a su actuacion en el mercado™.

53 Rafel Crespi Cladera y Miguel A. Garcia Cestona (2004: 191 y ss.) reclaman en

este sentido una mayor definicion y concrecion de la mision explicita de las cajas y de sus objetivos,
con el fin de "arbitrar mecanismos de gobierno y supervisién" adecuados a su naturaleza fundacional.
Alvaro Cuervo Garcia (2003: 79 y ss.) califica, por su parte, de "imperiosa" la necesidad de discutir
sobre los derechos de propiedad de las cajas de ahorros y los instrumentos en que se pudiera
materializar y sostiene, asimismo, que lo fundamental del buen gobierno de la empresa es que "nadie
se sienta descontrolado, lo que le podria llevar a confundir los intereses de la empresa con los suyos
propios”.

3 Juan Sanchez-Calero Guilarte (2003: 439 y ss.) advierte, en este sentido,

cuatro elementos de conexion en las cajas de ahorro con los presupuestos del buen gobierno
corporativo: la necesidad de transparencia institucional por su pertenencia al ordenamiento
crediticio, la conveniencia de transparencia informativa ante la cotizacion de las cuotas
participativas en los mercados bursatiles, la participacion de las cajas, como sociedad dominante
incluso, en diversas sociedades cotizadas y, finalmente, la evolucion de su régimen juridico cada vez
mas cercano, en muchos de sus aspectos, al de las sociedades mercantiles.
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Sobresale, en este sentido, la recién estrenada obligacion de redactar un
informe de gobierno corporativo, que sera objeto de comunicacién a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, al Banco de Espafa y a los
organos competentes de las Comunidades Auténomas, publicandose ademas
como hecho relevante.

En él se hara constar toda aquella informacion cuyo
conocimiento pudiera afectar a un inversor en la adquisicion o transmision
de sus valores, influyendo, por tanto, en su cotizacion en mercado
secundario. Se trata, en definitiva, de plasmar aquella:

informacion completa y razonada sobre las estructuras y
practicas de gobierno de la entidad que permita conocer
los datos relativos a los procesos de toma de decisiones y
todos los demas que revelen aspectos importantes del
gobierno de la misma, con objeto de tener una imagen
fiel y un juicio fundado de la entidad.

Asi se afirma expresamente en el Preambulo de la Orden
ECO/354/2004, de 17 de febrero, sobre el informe anual de Gobierno
Corporativo y otra informacion de las Cajas de Ahorros que emitan valores
admitidos a negociacién en Mercados Oficiales de Valores, que concreta
la exigencia que incorpora en tal sentido la Disposicidn adicional 2.2 de la
Ley 26/2003, de 17 de julio, de Transparencia. Se avanza asi en la senda
indicada por el Informe Aldama, en el que se afirma expresamente que “la
transmision de informacion al mercado no puede ser meramente
voluntaria, independientemente de la naturaleza vinculante o no de las
reglas o criterios de buen gobierno societario”, de forma que:

respecto de estas reglas o criterios ha de exigirse que,
como minimo, las sociedades transmitan al mercado la
informacion sobre cuales adoptan y cual es su grado de
observancia en cada caso, para que los inversores puedan
formarse un juicio correcto sobre esas sociedades.

Qué duda cabe que con ello se pretende promover la
eficiencia y racionalidad econdémica en la caja, frente a decisiones de
contenido econémico dudosas y de origen claramente politico™. Conviene
recordar aqui, no obstante, y a modo de conclusion, que la responsabilidad

% No en vano José Antonio Antén Pérez (2004: 369) recuerda que la informacién
que se pone a disposicion de inversores e impositores permite a ambos "seleccionar las entidades con
las que prefieran operar, potenciando de esta forma el grado de competencia del sistema, al tiempo
que se favorece el incremento de la seguridad y de la eficiencia de los mercados”.
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de enfrentarse a los retos actualmente planteados a las cajas de ahorros
corresponde tan solo a aquellos que integran sus 6rganos de gobierno, en
aras precisamente del interés social que preside la entidad, y no a los
codigos de buen gobierno, ni a las buenas practicas que pudieran regir su
actividad, independientemente de que se apliquen por obligacion legal o
adscripcion voluntaria. Estas reglas tan sélo dan unas pautas sobre el
proceso a seguir en la adopcién de las decisiones economicas de la
entidad, sin que ello sea suficiente, no obstante, para identificar cual
habria de ser la decisién mas acertada en funcién de las circunstancias™.
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