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La economia mundial se encuentra sumida en una crisis de amplio alcance que, con
origen en el mercado inmobiliario en Estados Unidos, se ha extendido por todo el sis-
tema financiero, derivando en una crisis del mercado de créditos que se ha convertido
enunarecesion generalizada de la economiareal, con consecuencias muy graves para
el empleo. Finalmente, la caida de los precios de la vivienda y el creciente desempleo
provocan un efecto combinado adicional que alimenta, asimismo, la propia crisis del
mercado de créditos.

Esta crisis se extiende por las economias industrializadas, emergentes y en desarro-
lloy, tal y como ha caracterizado la Confederacién Sindical Internacional en sus apor-
taciones ante las cumbres del G20 celebradas en Washington y Londres, responde a
una situacion de los mercados financieros donde la autorregulacion ha quedado en
evidencia, resultando necesario establecer una arquitectura regulatoria a escala
nacional y global, que restaure a los mercados financieros su funcién primaria de
garantizar una financiacion estable y rentable de la inversién productiva en la econo-
mia real. Precisamos un nuevo modelo de desarrollo econdémico, que resulte eficiente
econdmicamente, socialmente justo y sostenible medioambientalmente.

El origen de la crisis ha tenido en apariencia caracter financiero, pero la acumulacion
de burbujas en paises desarrollados durante las dos ultimas décadas (punto.com,
inmobiliaria, financiera), apoyadas todas en el crecimiento artificial de los precios
monetarios de los activos propios (mobiliarios e inmobiliarios), han facilitado su exten-
sion y profundidad actual.

Las medidas adoptadas en todo el mundo para afrontar la crisis han estado en gran
medida apoyadas en intervenciones del sector publico con aportacion de abundantes
recursos.

Por su parte, la economia espanola esta sumida en una crisis muy profunda con carac-
teristicas propias cuyas consecuencias se agravan por las circunstancias internacio-
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nales. De no cambiar aspectos estructurales (politica industrial; 1+D+i; mejora edu-
cativa y de la formacion profesional; consolidaciéon del sistema de proteccién social;
reforma del sector financiero), la economia espanola tendra extremadamente dificil la
consecucion de tasas anuales de crecimiento de su producto nacional minimamente
aceptables, incluso si se solucionaran los graves problemas que aquejan a las princi-
pales economias del mundo, en especial, por su peso, la de Estados Unidos.
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Situacion actual del sistema financiero en Espaiia
(bancos, cajas y cooperativas de crédito).
Posibles actuaciones desde el sector ptiblico

El sistema financiero espanol, afectado tanto por la crisis global que atraviesan las eco-
nomias nacionales como por la crisis inmobiliaria espanola, presenta dificultades, en
ocasiones insalvables, para cumplir su principal mision, intermediar entre el ahorroy el
crédito y atender las necesidades de crédito que empresas y familias precisan.

El espectacular avance de las operaciones inmobiliarias en Espana, sobre todo en la
ultima etapa, estuvo financiado por inversores extranjeros que compraron los titulos emi-
tidos por las entidades financieras espanolas con base en los préstamos hipotecarios
concedidos. La diferencia en los vencimientos entre la deuda de las instituciones finan-
cieras espanolas con inversores extranjeros (mas de 200.000 millones de euros en el
plazo de dos anos y un volumen total de 800.000 millones) y la que mantienen con ellas
los agentes econdmicos espanoles (plazo medio superior a los 20 anos) implica una
necesidad de financiacion a corto plazo para poder hacer frente a las obligaciones. La
suma de esta imperiosa necesidad con los créditos fallidos provocados por la crisis (con
especial gravedad por su dimensién y riesgo de aquellos que corresponden a promoto-
ras inmobiliarias) complican bastante la generacion de nuevo crédito por parte de las
entidades financieras, que incluso tienen que deshacer operaciones de crédito a corto
plazo (circulante de empresas) para asumir sus vencimientos. La evolucion del nuevo cré-
dito se complica atin mas al operar en un mercado como el espanol, sobreendeudado en
la anterior etapa de crecimiento (la deuda de las familias en operaciones hipotecarias
supera el 130% de su renta disponible y el 300% de las empresas).

La obligacion de los responsables plblicos espaioles tiene que ser normalizar en lo posi-
ble el funcionamiento del sistema financiero espanol como intermediario entre el ahorro
y el crédito. Esta normalizacion constituye un objetivo econémico basico para la recupe-
racion econdmica.

En este precario escenario se debe tener en cuenta la pérdida de calidad de los activos
en manos del sector financiero (créditos, importantes pérdidas en el valor de las car-
teras de valores, activos inmobiliarios) que debilita los ratios de solvencia de estas
empresas.
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Todas las senales apuntan a unas necesidades de financiacidén por cuantias elevadas.
Ese volumen hace que las medidas de apoyo publico al sector financiero hasta la fecha,
que no han supuesto hasta el momento inyeccion real de dinero publico sino préstamos
yavales retribuidos que aportan liquidez pero no refuerzan estructura de capital, no hayan
conseguido su objetivo dado que en esta situacion de endeudamiento propio e incerti-
dumbre econémica, las entidades financieras tienen dificultades para mejorar la posi-
cioén prestadora y por necesidad y precaucion acaban colocando una parte de los recur-
sos disponibles en lugares muy liquidos (caja, Banco Central Europeo) y no es descarta-
ble que incluso invirtiendo en deuda publica.

Las entidades financieras necesitan mejorar su capital propio y el actual escenario de
déficit de liquidez mundial no ayuda a que los inversores privados acudan a ampliaciones
de capital o a la suscripcién de emisiones preferentes. En esta posicién, la concesion de
mas préstamos a terceros (la economia real) sin incremento de recursos de capital
afecta negativamente a sus niveles de solvencia.

Con beneficios inferiores en la cuenta de explotacion no se puede compensar el incre-
mento de las dotaciones ocasionado por el aumento de la morosidad o por la concesion
de nuevos préstamos, de manera que obliga a disponer de las reservas con un deterioro
del ratio de solvencia de las entidades financieras.

En paralelo, las sociedades cotizadas han visto caer su valor de cotizacion de manera
intensa, en ocasiones de forma exagerada como consecuencia de las «operaciones
especulativas a la baja» que desde CCOO se ha solicitado ala CNMV que, cuando menos,
se suspendan temporalmente. Esta baja valoracion bursatil también penaliza la valora-
cion del capital e incide de forma negativa en la restriccion del crédito.

Sin modificar el sistema de supervision prudencial que ha llevado a cabo el Banco de
Espana, es conveniente adoptar medidas que hagan que el sistema de dotaciones para
insolvencias no sea tan prociclico en estos momentos. Debe tenerse en cuenta, por otra
parte, que el crecimiento exponencial de la deuda hipotecaria, de las familias con las enti-
dades financieras y de éstas con inversores extranjeros, se ha producido en los Ultimos
anos del ciclo de crecimiento espanol, duplicando su volumen entre los anos 2003 y
2007, sin que desde el supervisor se hayan tomado medidas efectivas al respecto.

La decisiéon del Gobierno de Espana de avalar emisiones de las entidades financieras por
valor de 100.000 millones de euros y la compra de activos con maxima clasificacion cre-
diticia (triple A) han colaborado a afrontar el problema de la refinanciacion de los venci-
mientos de la deuda con el exterior, pero quedan pendientes los de los proximos meses
y los problemas enunciados derivados del riesgo de activos en su propio balance. Las
medidas necesarias para afrontar los peligros del corto plazo no son suficientes para
reforzar los ratios de solvencia de estas entidades y garantizar su funcion principal de
intermediarios financieros mediante la concesion de créditos en condiciones normales.
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Las entidades financieras pueden acudir directamente a los mercados de capitales con
el mismo fin. Los bancos privados mediante ampliaciones de capital y las cajas de aho-
rros através de la emision de cuotas participativas. Sin embargo, estos recursos pueden
adolecer, en ocasiones, de falta de demanda o exceso de precio en momentos de incer-
tidumbre econémica y fuerte castigo a los mercados financieros.

Se trataria, por tanto, de encontrar la férmula adecuada de participacién del sector
publico en la resolucién del problema, que, ademas de suponer el menor coste posible
de los contribuyentes y sin incurrir en un riesgo moral de premiar a aquellos propietarios
y gestores que han incurrido en decisiones equivocadas, permita, con las mayores garan-
tias y en el mayor grado posible, la recuperacion de las aportaciones pblicas.

El Estado puede colaborar a recapitalizar las entidades para que puedan relanzar su acti-
vidad y puede avalar las emisiones de acciones, participaciones y/o deuda prefe-
rente/subordinada que permitan reforzar los recursos propios computables, con el fin de
reforzar los ratios de solvencia de las entidades cuya situacion lo haga aconsejable. El
aval publico garantizaria, en primer lugar, un apoyo a su colocacién en un mercado com-
plicado por su falta de liquidez y confianza, pero ademas puede suavizar su coste. Este
instrumento permitiria al Estado mantener la expectativa de obtencion de beneficios sin
tener inmediatamente que recurrir al aumento de deuda publica que cualquier interven-
cion directa obliga.

Una ayuda de estas caracteristicas deberia condicionarse a que las entidades refuercen
Sus reservas, renunciando temporalmente al reparto de dividendos y destinando sus
beneficios a reforzar su estructura de capital, y mantengan el empleo.

La colocacion de emisiones de deuda preferente debe hacerse con la transparencia e
informacién adecuadas para el inversor, especialmente en el caso de particulares.

Dentro de las posibilidades de intervencién del sector publico esta también la compra
directa de activos de entidades financieras, una formula que presenta la dificultad de fijar
el precio correcto del activo —si esta por debajo del precio de contabilizacion no ayuda a
la entidad y si no se ajusta a su valor real de mercado incluye un riesgo de pérdidas para
el comprador—a la vez que un desembolso inmediato de recursos del sector publico que
obliga a la emision de deuda publica.

Estas formulas deben ser de utilidad en la situacion actual y tienen que ayudar a preve-
nir situaciones de mayor gravedad que hiciesen necesaria la intervencion del sector
publico para evitar el riesgo sistémico o, lo que es lo mismo, la alarma social por una quie-
bra de la confianza en el sector financiero.

En el caso de las cajas de ahorros y cooperativas de crédito, puede también promoverse
la creacion de sistemas de cooperacion o integracion estables entre entidades —como
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son los SIR grupos contractuales u otras formas de integracion— que les permita mutua-
lizar y aprovechar ventajas por su mayor tamano en materia de calificacion (rating), liqui-
dezy solvencia, asi como facilitar el acceso a mercados mayoristas para obtener liquidez
y/ o capital a mejor precio. No obstante, la creacion de estos sistemas de integraciény/o
cooperacion no puede suponer la generacion de estructuras societarias en las que los
organos rectores de estas entidades pierdan su autogobierno, como seria la creacion de
una sociedad anénima que, mediante la delegacion o transferencia de actividades pro-
pias de las cajas que la constituyen, acabase por sustituir a éstas en su labor de inter-
mediarios financieros.

El marco de apoyos publicos elegido debe ayudar aimpulsar la reestructuracion ordenada
del sector financiero, buscando entidades de mayor dimensién para hacer frente a un
mercado mas estrecho, afrontando en mejores condiciones la caida en los margenes de
explotacién y aprovechar para reducir costes. Las medidas de contencion del gasto
deben hacerse partiendo de la obtencién de garantias en materia de mantenimiento del
empleo y, en caso de ser necesario, mediante acuerdos con las organizaciones repre-
sentativas de los trabajadores.

En conclusién, todas estas medidas estan dirigidas a evitar y prevenir la necesidad de
recapitalizar empresas con recursos publicos que, como se indica mas adelante, cuando
proceda debera hacerse con la intervencion del Banco de Espana y la participacion de
los Fondos de Garantia de Depdésitos.

Cajas de ahorros

La defensa de la naturaleza juridica de las cajas sigue siendo un eje basico de actuacion
de Comisiones Obreras por su aportacion al desarrollo social y territorial en Espana, la
inclusion financiera de las clases sociales mas desfavorecidas y porque son las entida-
des que, aun teniendo gestion privada, han satisfecho en mayor medida las demandas
que corresponden a una banca publica.

Durante los Ultimos treinta anos, coincidentes con el mayor desarrollo econémico y
democratico de nuestro pais, la estructura territorial originaria de las cajas de ahorros ha
tenido efectos muy positivos y ha constituido una garantia de preservacion de sus carac-
teristicas y naturaleza juridica, y debe seguir teniéndolos.

En la actualidad, no obstante, las transformaciones producidas en el sector financiero y
el impacto de la crisis econémica, tanto la internacional como la especificamente espa-
fola, abren un escenario en el que los procesos de cooperacion, integracion o fusiones
entre éstas, con racionalidad, parecen necesarios. Estos procesos de redimensiona-
miento deben buscar la mayor complementariedad y racionalidad econémico-financiera,
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tanto en los procesos intraterritoriales como en los que se deban hacer entre cajas de
distintas comunidades autonomas. Esta es, actualmente, la mejor alternativa para eli-
minar o reducir la necesidad de aportar fondos publicos.

La organizacion territorial del Estado, definida en la Constitucion Espaiola, determina el
ambito competencial de las comunidades autdbnomas en relacion con las cajas de aho-
rros, atribuyendo a aquél la determinacion de las bases y ordenacion de la actividad eco-
némica general y la politica monetaria, asi como de la ordenacion del crédito, bancay
seguros (149.1.11y 13). Las comunidades auténomas tienen competencias sobre las
cajas de ahorros, en los términos previstos en sus respectivos estatutos, asi como de
desarrollo legislativo y ejecucion, en el marco de la legislacién basica del Estado.

Bajo dichas premisas, en el caso de que se planteasen modificaciones de la Ley
31/1985, de Organos Rectores de Cajas de Ahorros, éstas deberian hacerse con el obje-
tivo prioritario de reafirmar su naturaleza juridica, de forma compatible con una gestién
profesional y conforme a los principios de la organizacion territorial del Estado, y debe-
rian orientarse a:

1. Seguir reforzando el equilibrio entre la representacion de la sociedad civil, la represen-
tacion publica y la representacion laboral en los drganos de gobierno de las cajas:

W Para ello, puede actuarse sobre los porcentajes de representacion atribuidos
en la LORCA a cada grupo de representacion, fijando un criterio legislativo claro,
incluso aunque este apartado no tenga caracter basico.

W Cabria diversificar de manera mas efectiva la presencia directa o indirecta de
instituciones publicas, computando como representacién publica la de repre-
sentantes de entidades que, aun siendo privadas, sean designadas o determi-
nadas por entidades publicas o de derecho publico.

B Igualmente, habria que determinar con claridad el principio de proporcionalidad
en los grupos de representacion de origen publico, incluyendo aquellos que lo
hagan en condicion de entidad fundadora, e impedir el establecimiento de fil-
tros que persigan favorecer a ambitos de representacion con nivel econdmico
medio elevado.

B También habria que reforzar la participacion democratica de los impositores,
conforme a los criterios previstos en la LORCA, atendiendo a los principios de
igualdad, universalidad, participacion y proporcionalidad, que garantice la pre-
sencia como electoresy elegibles de una base amplia de clientes agrupados en
un colegio electoral, impidiendo requisitos que tiendan a excluir a un ndmero
importante de los clientes mas modestos.

B Fomentar la presencia de entidades sociales realmente representativas, parti-
cularmente las asi reconocidas en los Consejos Econémicos y Sociales, evi-
tando los modelos tendentes a reforzar intereses de parte a través de entida-
des afines, en ocasiones sin relevancia social suficiente.



Cuadernos de informacion sindical | 3
10 » GCOO propone abordar en el marco del dialogo social una reforma del sector financiero

B En caso de clarificacion de los porcentajes de la LORCA, determinacién de un
limite minimo significativo de la presenciay participacion de los trabajadores de
las entidades, que deberia de aumentarse.

Todas las lineas anteriores, bajo la premisa del mantenimiento del actual marco legislativo
de las cuotas participativas, sin desarrollo alguno de derechos politicos de las mismas.

En definitiva, un conjunto de medidas que, en el caso de acometerse modificaciones
legislativas, puede resultar de interés para que la composicién de los 6rganos de
gobierno de las cajas de ahorros —asambleas generales, consejos de administracion y
comisiones de control- responda mas aun a la funcién social de estas entidades, previ-
niendo tanto los riesgos de desnaturalizacion juridica como la utilizacion indebida de
estas instituciones financieras por parte de instituciones publicas, organizaciones poli-
ticas, gestores u otros grupos de interés. El reciente ejemplo de lo que esta ocurriendo
en la Comunidad de Madrid, respecto de la cuarta entidad financiera espanola, es una
prueba de lo que no debe ocurrir.

2. Seguir reforzando un funcionamiento de sus 6rganos de gobierno bajo los principios de
rentabilidad, profesionalidad, eficiencia y responsabilidad social:

B Intensificando el control y vigilancia a cargo de dichos 6rganos de la gestion de
la entidad, su politica de inversiones y empresas participadas y la politica de
retribuciones de altos directivos.

W Incorporando plenamente criterios de Responsabilidad Social Empresarial en
los Codigos de Buen Gobierno, asi como mecanismos de verificacion.

B Reafirmando la responsabilidad, capacitacion y autonomia de los consejeros,
ya conceptualizadas legalmente.

3. Cubrir vacios de regulacion en relacion con las fusiones de cajas de diferentes comu-
nidades auténomas, respecto a la atribucion de competencias sobre la caja resultante:

B Enlaactualidad se exige simplemente la aprobacion de las comunidades aut6-
nomas afectadas. La comunidad autbnoma competente sobre la nueva caja en
materia de supervision y Ley de Cajas, debe ser predeterminada bajo criterios
objetivosy conocidos, basados, por ejemplo, en laimplantacion de la nueva enti-
dad en cada comunidad auténoma (sede social, volumen de depésitos, crédi-
tos, nimero de clientes, nimero de oficinas...).

B Asimismo, debe establecerse qué criterios se pueden compartir entre comuni-
dades auténomas, como el destino de los presupuestos de la Obra Social.
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4. Cabria estudiar mecanismos para evitar el riesgo de conflicto de intereses entre la
labor de tutelay supervision, por una parte, y la responsabilidad de administracién, por
otra, que se han producido entre comunidad auténoma, como supervisor,y grupos que
representan a dicha comunidad auténoma en los érganos de administracién (casos
como en la Ley de Cajas de la Comunidad Valenciana o la reciente Ley de Cajas de la
Comunidad de Madrid). Conflicto de intereses que deterioran el Buen Gobiernoy que,
en otros ambitos societarios y financieros, se pusieron de manifiesto entre los audi-
tores y consultores (Caso ENRON) o, mas recientemente, la polémica que acompana
a las entidades calificadoras?.

5. Desarrollar el art. 19 de la LORCA en la redaccion que se modifico mediante el art. 8,12°
delaLey44/2002 (Ley Financiera) en materia de Alianzas de Cajas de manera que, alter-
nativamente a procesos de fusion, se puedan articular procesos de colaboracién o inte-
gracion que faciliten reducir los costes operativos de las entidades que la integren, para
aumentar su eficiencia sin poner en peligro la competencia en los mercados nacionales
0 para participar con volumen suficiente en los mercados internacionales de capital;
todo ello sin riesgo para la naturaleza juridica de las cajas que la integren por la creacion
de una sociedad instrumental conjunta que gestione los proyectos que compartan.

6. Y por altimo, pero no menos importante, reforzar la simetria supervisora con otros sub-
sectores de crédito a través de los reguladores y supervisores comunes (Banco de
Espana, CNMV), sin perjuicio de las competencias de las comunidades autébnomas en
su ambito:

B Incorporando los criterios de coordinacion internacional, nueva regulacion del
sector financiero, exigencia a las entidades calificadoras que se estan reali-
zando a nivel internacional tras la crisis financiera global.

B Unaviaa utilizar en materia de supervision seria la opcion de reduccion de orga-
nismos supervisores a dos, siguiendo el modelo que ha venido a denominarse
«Twin Peaks», diferenciando la supervision financiera prudencial (Banco de
Espana) de la regulacion de mercados y de gobierno corporativo (CNMV).

B Eneste sentido, sibien el marco regulatorio actual del Banco de Espana es ade-
cuado y suficiente para las funciones sobre las que se le atribuye competencia,
pueden reforzarse éstas en materia de actuaciony ejecucion en el desarrollo de
las funciones de los 6rganos rectores de las cajas, sin perjuicio de la supervi-
sién prudencial que se atribuye a las comunidades auténomas en el ambito de
sus competencias, de conformidad con lo establecido en el art. 7.6 de la Ley
13/1994, de 1 de junio, de Autonomia del Banco de Espana.

1 Diversas opiniones apuntan a la conveniencia de reducir la presencia de representantes directos o indi-
rectos de la comunidad auténoma en los 6rganos de administracion; otros a que, caso de contar con
presencia de un grupo de representacion de érganos autondmicos, la comunidad auténoma no ejerza su
capacidad de tutela, y por ultimo, los casos de Pais Vasco y Cataluna, evitar cualquier conflicto de inte-
reses al no desarrollar en sus leyes respectivas la presencia de dicho grupo de representacion.



Cuadernos de informacion sindical | 3
12 » CCOO propone abordar en el marco del didlogo social una reforma del sector financiero

W Igualmente, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), como organismo
encargado de la supervision e inspeccion de los mercados de valores espanoles 'y
de la actividad de cuantos intervienen en los mismos, puede aumentar su papel
supervisor sobre instituciones emisoras u oferentes de valores, cuya transparencia
en materia de informacion al mercado debe tener siempre altas cotas de exigencia,
como garantia de seguridad en las transacciones y de solvencia del sistema.

B De no concretarse esta modificacion del sistema de supervision en Espana,
estas mismas medidas pueden adoptarse en un esquema de supervision sec-
torial (banca, seguros, valores) como el actual o, incluso, en un esquema de
supervision unica?.

Fortalecer el sistema financiero

Finalmente, cuando sea necesario, como se ha comprobado en el caso de la Caja de Aho-
rros de Castilla-La Mancha (CCM), habra que acudir a recapitalizar el sistema financiero,
en concreto a empresas viables o para proyectos de colaboracién o fusién que también
lo sean. Estas medidas de recapitalizacién, cuando procedan, deben hacerse eligiendo
la féormula mas adecuada a la situacion con la intervencion del Banco de Espanay la par-
ticipacion de los Fondos de Garantia de Depésitos.

La utilizacién de dinero publico en estas eventuales operaciones de recapitalizacion no
requiere necesariamente la compra de titulos de propiedad y puede realizarse a través

2 Notas especificas sobre Banco de Espaiia y CNMV.
Banco de Espana. En la actualidad, la delimitacion basica de las competencias del BE en materia de su-
pervision bancaria se encuentran en la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencion de las
Entidades de Crédito (LDI), y en la Ley 13/1994, de 1 de junio, de Autonomia del Banco de Espana (LABE).
Otras disposiciones complementarias son la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Recursos Propios, o la
Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores.
Su marco regulatorio parece adecuado y suficiente para las funciones sobre las que se le atribuye com-
petencia.
Es competente para el control e inspeccion de las entidades de crédito y sus grupos consolidables, de
sus oficinas dentro o fuera del territorio nacional y, en lo que sea preciso, de las sociedades del grupo.
Incluso es competente para analizar entidades no financieras controladas por grupos bancarios y su in-
cidencia en la situacion econémico-patrimonial del grupo.
Controla e inspecciona el mercado hipotecario y tiene determinadas funciones de supervision del mer-
cado de deuda publica.
Supervisa e inspecciona a los titulares y entidades gestoras del mercado de deuda publica. También las
actividades de entidades de crédito relacionadas con el mercado de valores.
Colabora con la CNMV cuando confluyen competencias de ambas, centrandose el Banco de Espana en
la tutela de la solvencia de las entidades sobre las que mantiene competencia registral y el funciona-
miento de los mercados de valores sobre la CNMV.
Tiene competencias para recabar informacion completa sobre la situacion econémica, financiera, patri-
monial y de gestion de riesgos, asi como para encauzar y limitar las operaciones que expongan a las en-
tidades de crédito a distintos riesgos bancarios (controles de acceso, coeficientes de solvencia).
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de los Fondos de Garantias de Depésitos, o bien a través del anunciado Fondo de Rees-
tructuracion del Sector Financiero, mediante avales para la emision de participaciones
preferentes, siempre y cuando existan en el mercado privado.

Preservar el caracter privado de las entidades intervenidas, no entrando en el capital de
las mismas, no es contradictorio con el necesario control que el Estado debe hacer con
el destino del capital inyectado. Es mas, dicho control se podria incrementar en el caso
espanol con la participacion de representantes del Estado con voz y sin voto en las comi-
siones de control, 0 de buen gobierno que se crearan al efecto. Gestionar conforme a prin-
cipios de maxima transparencia, buen gobierno, responsabilidad social, inversion social-
mente responsable..., debe ser una exigencia comun a bancos y cajas de ahorros. Ello
implica no sélo la participacion del Estado, también la de la sociedad a través de los gru-
pos de interés social.

En este sentido es altamente inconveniente la suscripcion por parte del Estado de cuo-
tas participativas con derechos de voto. Seria la antesala de la modificacion de la natu-
raleza juridica de las cajas de ahorros. Una vez estabilizadas las entidades que hubieran
sido objeto de dicha emision, el Estado realizaria una OPV que supondria la «privatiza-
cién» de estas entidades.

Como este escenario se produciria en un entorno de déficit publico elevado, como con-
secuencia de las iniciativas de politica fiscal que hayan sido necesarias para afrontar el
actual panorama recesivo, la tentacion de enjugar dicho déficit con una desamortizacion
de las cajas de ahorros es un riesgo que este pais no se debe permitir.

Como complemento de lo anterior, dispone asimismo de capacidad coercitiva sobre las entidades de cré-
dito. Puede formular recomendaciones y requerimientos, adoptar medidas cautelares, medidas excepcio-
nales como la intervencion o sustitucién de administradores. Instruir expedientes sancionadores e impo-
ner sanciones con excepcion de las que son competencia del ministro de Economia (muy graves en las que
el Banco de Espana tiene capacidad de propuesta) o del Consejo de Ministros (revocacion de autorizacion).
Por dltimo, tiene capacidad normativa limitada a dictar las circulares para el desarrollo de las normas que
le habiliten para ello.

Finalmente, entre otras funciones, se ocupa del buen funcionamiento del sistema de pagos.

CNMV. Concretamente, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), como organismo encargado
de la supervision e inspeccion de los mercados de valores espainoles y de la actividad de cuantos inter-
vienen en los mismos, puede aumentar su papel supervisor sobre instituciones emisoras u oferentes de
valores, cuya transparencia en materia de informacién al mercado debe tener siempre altas cotas de exi-
gencia, como garantia de seguridad en las transacciones y de solvencia del sistema.

Los fallos de mercado como la informacién asimétrica para los distintos operadores en los mercados de
valores puede originar que los inversores, especialmente los pequenos pero también los institucionales,
puedan adquirir productos sobre los que no tienen una informacién correcta, bien en su configuracion, bien
respecto de la garantia real del emisor. Esta falta de informacion adecuada, las filtraciones interesadas
de las deliberaciones de los érganos de gobierno y control de las entidades, entre otras cuestiones, tie-
nen o pueden tener consecuencias en materia de Gobierno Corporativo, lo que aconseja reforzar una su-
pervision unificada de estas entidades.

Asimismo, el analisis y seguimiento coherente de la estabilidad de las entidades financieras son una ga-
rantia adicional para conseguir un funcionamiento adecuado de los mercados.
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Cualquier intervencion, pues, debe regirse por los siguientes principios:

a) Cadena de responsabilidad, provocando la sustitucion de aquellos gestores y/o admi-
nistradores cuya gestién asi lo aconseje.

b) Compromisos de reestructuracion del modelo de negocio verificables que garanticen
la viabilidad futura, acompanada de condiciones exigentes en materia de gestion
como son las limitaciones sobre la distribucién de beneficios para reforzar los recur-
S0S propios y sobre las politicas retributivas de los directivos.

¢) Minimizar el impacto sobre el erario publico al utilizarse, en primera instancia, fondos
de las propias entidades, asi como férmulas flexibles de financiacion publica a crédito
0 recuperables en procesos de subasta.

d) Menordistorsion posible de la competencia, pues frente a una inyeccion generalizada
e indiscriminada se trataria de operaciones selectivas, justificadas y gestionadas por
las autoridades supervisoras.

e) Exigencia de compromisos que prioricen las garantias de empleo y medidas de rees-
tructuracion acordadas con las organizaciones sindicales.

Asipues, con el establecimiento de mecanismos juridicos de tutela de la gestion de estas
entidades para garantizar el cumplimiento de estas condiciones se produciria el proceso
de reestructuracion ordenado del sector, de tal manera que se eliminaran las barreras
existentes para la normalizacién de la circulacion del crédito.

Papel del sector puiblico

Por otra parte, la escasez de liquidez ha creado las condiciones para ampliar las activi-
dades del Instituto de Crédito Oficial, de manera que se han aprobado normas que auto-
rizan préstamos y avales a distribuir por este organismo por un valor maximo de 38.000
millones de euros (12.500 millones de euros previstos inicialmente) cuyo origen sera la
emision de deuda publica del Reino de Espaia.

La garantia de crédito de las pequenas y medianas empresas es un elemento muy impor-
tante para mejorar el funcionamiento de la economia espanola, pero la amplitud y el volu-
men de recursos de las medidas aprobadas hasta la fecha generan algunas preguntas
sobre la capacidad de un organismo tan pequernio como el ICO (menos de doscientos tra-
bajadores) para poner en practica un nimero tan elevado de expedientes con un criterio
adecuado de eficiencia.
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La delicada situacién actual de falta de crédito, sobre todo en el segmento de las PYME,
hace apostar por un refuerzo de su papel mediante el incremento de lineas de crédito
garantizando sus efectos y no acaben teniendo un mero efecto-anuncio como, lamenta-
blemente, ha ocurrido en ocasiones.

Asimismo, seria adecuado plantearse como el Estado a través del ICO, en coordinaciéon
con las comunidades auténomas, puede actuar mas intensamente para evitar en lo posi-
ble que la pérdida de rentas que lleva aparejada la pérdida de empleo, derivado de la
actual situacion de intensa recesion, no se le anada un problema de primer orden social
como es el riesgo de perder la vivienda por impago de las hipotecas. En este sentido,
cabria plantearse una serie de medidas financieras complementarias a las anterior-
mente expuestass.

Dado que el ICO puede ser un instrumento de intervencion en el sistema financiero, pero
dificilmente de sustitucién de redes bancarias —sin entrar ahora a abordar la convenien-
cia 0 no de crear una entidad publica capaz de cubrir dichas funciones— parece oportuno
coordinar sus actuaciones con las entidades financieras espaiolas. Seria conveniente,
en este caso, alcanzar un grado elevado de cooperacion donde se aproveche la expe-
riencia de la banca minorista para garantizar un buen grado de eficiencia en la distribu-
cion de los créditos y una distribucion de los riesgos donde el ICO asuma una parte razo-
nable dentro de los criterios habituales en el negocio bancario.

3 Ademas de otras medidas en materia de vivienda, que transcienden a lo que es un documento sobre sec-
tor financiero, debe fomentarse la practica de, tras el adecuado analisis de riesgos, renegociar las con-
diciones como via de evitar la decision de embargo por parte de las entidades financieras.






