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I.- INTRODUCCION.

En primer lugar quiero agradecer muy sinceramente a los organizadores y, en particular,
al Abogado General del Estado, su amabilidad al haberme invitado a participar en estas
Jornadas de Estudio de la Abogacia General del Estado, que alcanzan ya su Trigésimo
Primera edicion y que, por segundo afio consecutivo, versan sobre la regulacion de los
mercados, centrandose ahora en un tema de sumo interés: la ordenacion del sistema
financiero espafiol.

Para mi constituye un gran honor, a la par que una gran responsabilidad, hablar ante un
auditorio tan cualificado, méxime después de haber oido las brillantisimas exposiciones
que me han precedido.

Mi intervencidn, que les prometo no sera tan extensa como induce a pensar su titulo, va
a versar sobre la forma en que el RD Ley 9/2009 incide sobre los instrumentos de
reforzamiento de recursos propios de las entidades de crédito.

No obstante, antes de adentrarme en el estudio de esta cuestion quiero hacer dos
consideraciones previas: la primera de tipo, por asi llamarlo, “aclaratorio” o justificativo
del contenido de mi exposicion, y es que de los multiples aspectos que pueden ser
examinados en el ambito de esta ponencia, quiero centrarme fundamentalmente en el
analisis de los requisitos que deben concurrir en las entidades de crédito para que éstas
puedan acceder a la capitalizacion transitoria con fondos del FROB que regula el titulo
segundo del Real Decreto Ley 9/2009, que tan brillantemente ha sintetizado José Maria
Meéndez. Y ello porque creo que el centro de atencion juridico, y no solo juridico, tras la
promulgacion del Real Decreto-Ley se ha desplazado desde la consideracion de las
competencias estatales y autonémicas en materia de fusiones de cajas de ahorros, al
analisis de un aspecto que ha sido poco estudiado en la doctrina espafiola, como es el
régimen juridico de los Sistemas Institucionales de Proteccion —SIP- (y que no debemos
confundir con los “perniciosos SIV” a los que ha aludido en su intervencion el Director
de Regulacion del Banco de Espania).

La segunda consideracion, de mayor calado juridico, que queria trasladarles en esta
introduccion es que ya han surgido voces cualificadas en la doctrina (significadamente,
el Pr. Dr. Antonio Embid Irujo') que opinan que las normas que a lo largo de este afio se
han ido promulgando en nuestro pais, en un contexto de fuerte crisis econémica y
financiera mundial, pueden ser englobadas en un nuevo sector o parte del Derecho que
han venido a denominar el “Derecho de la crisis econdmica”, pues entiende este sector
doctrinal que ofrece unas caracteristicas singulares que, en palabras del Pr. Embid
“parecen anunciar la permanencia, mas alla de la finalizacion oficial de la crisis, cuando
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ello tenga lugar, de un cambio de orientacion en la configuracion del funcionamiento de
la economia y del papel de los poderes publicos respecto a ella en Espana”.

En este sentido, se afirma” que si bien la fuerte intervencién del Estado, con aportacion
de recursos al sistema econdmico, la recuperacion del papel del mismo como director de
la actividad econdmica y garante de los derechos ciudadanos o la consideracion del
“mercado” como base del funcionamiento del sistema econdmico —caracteristicas todas
ellas predicables de las distintas medidas normativas adoptadas en nuestro pais- no
suponen una transformacion sustancial, en el sentido de radical, de las caracteristicas del
derecho publico econdmico tal y como lo conocemos hasta la fecha, sin embargo si que
se han promulgado ciertas normas, y se han anunciado otras, que si que pueden ser el
origen de esa nueva configuracion o germen de un nuevo sector del derecho, siendo la
pieza capital sobre la que se estructuraria este nuevo sector, a juicio de esta parte de la
doctrina, el RDL 9/2009 que estamos estudiando, y que, como anuncia su exposicion de
motivos, “pretende implantar una estrategia que favorezca la solucion de los problemas
(del sistema financiero) mediante una reestructuracion ordenada del sistema bancario
espanol, con el objetivo de mantener la confianza en el sistema financiero nacional y de
incrementar su fortaleza y solvencia, de manera que las entidades que subsistan sean
solidas y puedan proveer crédito con normalidad”.

En mi modesta opinidn, es cierto que, a través del estudio de las muy diversas normas
que se han promulgado en estos meses (en el ambito sobre todo del derecho mercantil,
fiscal y administrativo, no asi en materia laboral que constituye otro sector fundamental
del derecho empresarial) y, sobre todo, a través de anunciadas leyes (sobre todo la que
pretende configurar una “nueva economia sostenible) que todavia no han visto la luz,
podemos vislumbrar el origen de una nueva configuracion del derecho publico
econdémico, pero no lo es menos que, siguiendo la terminologia utilizada por Stamler al
analizar la relacion entre Derecho y Economia, los efectos reestructuradores o
modeladores de una nueva forma de realidad econdémica (el tan manido concepto de
“cambio de modelo productivo espafiol”) no ha llegado a materializarse hasta el
momento, por lo que quiza deberemos esperar algo de tiempo para poder llegar a
apreciar si, como bien sefala la autorizada doctrina de constante referencia, estamos en
presencia de un nuevo sector del Derecho que merezca atencion cientifica diferenciada.

Il- EL REFORZAMIENTO DE LOS RECURSOS PROPIOS DE LAS
ENTIDADES DE CREDITO: REQUISITOS SUBJETIVOS.

De la lectura de la Exposicion de Motivos del RDL 9/2009 (ejemplo paradigmatico de
como una Exposicion de Motivos puede servir al cumplimiento de los fines que el
ordenamiento juridico le atribuye, facilitando la comprension de la norma a todo aquél
que se acerca a ella) se deduce que el legislador pretende conseguir la implantacion de
una estrategia que solucione los problemas que afectan al sector financiero espafiol
mediante la reestructuracion ordenada del mismo, estableciendo una serie de medidas
que tienen por objeto incrementar la fortaleza y la solvencia de las entidades de crédito.

En este sentido, el Titulo I del RD Ley, en su capitulo II, aborda los procesos de
reestructuracion de entidades de crédito, conteniendo medidas que afectan, de una u otra
forma, a las tradicionales formas de incrementar los recursos propios de aquéllas (asi,
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por ejemplo, el articulo 6.3.a) prevé que el FROB podra conceder medidas de apoyo
financiero que podran consistir, entre otras, en concesion de financiacion).

Ademas de la funcion relativa a los procesos de reestructuracion de entidades de crédito,
el RD Ley también prevé también la posibilidad de que el FROB apoye procesos de
integracion entre entidades de crédito dirigidos a mejorar su eficiencia a medio plazo,
mediante la capitalizacion transitoria de aquellas que, sin encontrarse en una situacion
que exija llevar a cabo un proceso de reestructuracion, inicien un proceso de
integracion, que la norma considera necesario en un contexto como el actual,
caracterizado por la dificultad de obtener recursos en el mercado mayorista.

Pues bien, el Titulo II del RDL, que esta integrado por un tnico precepto, el articulo 9,
regula una nueva via para incrementar los recursos propios de las entidades de crédito,
estableciendo la posibilidad de que el FROB adquiera determinados titulos
(participaciones preferentes convertibles); ahora bien, para ello es necesario que en
aquéllas concurran una serie de requisitos subjetivos, cumplan unos condicionantes
objetivos y, finalmente, tramiten el oportuno procedimiento administrativo ante el
Banco de Espaia solicitando del FROB la adquisicion de los titulos indicados.

(Como podran comprobar a uno le quedan numerosos “tics” de opositor, y este es uno
de ellos, utilizar la tradicional clasificacion que distingue elementos subjetivos,
objetivos, formales....).

No nos podemos detener, para evitar cansar su atencion habida cuenta de las ponencias
que se desarrollan en esta mesa, en el examen de todos estos requisitos, por lo que
simplemente enunciaré los que, desde un punto de vista subjetivo, han de concurrir en
las entidades de crédito con el fin de que puedan solicitar al FROB la adquisicion de las
participaciones preferentes convertibles que vayan a emitir, para, a continuacion,
detenerme en el analisis de uno de aquéllos.

El art. 9 del Real Decreto Ley viene a establecer que podran solicitar la adquisicion de
participaciones preferentes, las entidades en las que concurran los siguientes requisitos:
1) que la solicitante sea una entidad de crédito residente en Espafa; ii) que no se
encuentre en el ambito de aplicacion del Art. 6 del Real Decreto-Ley, es decir, que no se
encuentre en una situacion de deterioro que pueda poner en peligro su solvencia; iii) que
necesite reforzar sus recursos propios en la medida en que ello facilite un proceso de
integraciéon con otras entidades de crédito, y finalmente iv) que inste el oportuno
procedimiento administrativo solicitando la adquisicion de tales titulos por parte del
FROB.

De todos estos condicionantes, centraré mi analisis, como les he avanzado, en el relativo
a los procesos de integracion. A este respecto, nos podemos plantear dos cuestiones
fundamentales: qué tipos de procesos pueden ser y qué efectos deben perseguir para que
la entidad que se encuentre inmersa en alguno de ellos pueda solicitar, y le sea
concedida, la capitalizacion transitoria a cargo del FROB.

Asi, en primer lugar, en cuanto a los efectos que deben perseguir, como ya ha avanzado
en su brillante ponencia el Director General Adjunto de CECA, son: 1) la mejora de la



eficiencia que, como sefiala la doctrina econémica’, en el ambito de los servicios
financieros se puede definir como el grado de bondad alcanzado en el uso de los
recursos para la produccion de los servicios bancarios, lo que, en definitiva, pone en
estrecha relacion coste y beneficio; ii) una racionalizaciéon de la administracion y
gerencia, expresion que parece aludir a los servicios centrales de las entidades, esto es, a
los sirven de soporte y apoyo al negocio (a la red de oficinas); y 1ii) un
redimensionamiento de la red de oficinas, es decir —utilizando el eufemismo que se ha
instalado entre todos nosotros- una reduccion de la capacidad productiva instalada.

Estos son los efectos que, ex lege y para que se produzcan los efectos establecidos en el
art. 9 del RDL, deben perseguir los procesos de integracion. Pero, y ;cudles son estos?.
La lectura de la Exposicion de Motivos del Real Decreto-Ley nos permite deducir que
pueden ser: las fusiones — a las que no aludiré por la premura de tiempo, aunque
evidentemente plantean problemas de enjundia, sobre todo en el &mbito de las Cajas de
Ahorro, derivadas de la compatibilidad o de la aplicacion simultanea de la ley estatal y
de la Ley de Cajas de Ahorro de cada una de las Comunidades Autonomas — o los
Sistemas Institucionales de Proteccion —SIP-. Basta leer la Exposicion de Motivos del
Real Decreto-Ley para llegar a esta conclusion, pues en ella se afirma que los “procesos
de integracion pueden incluir entre otros los denominados sistemas institucionales de
proteccion, cuyos objetivos resulten asimilables a los generados en un proceso de
fusion”.

Es la primera vez que en una norma con rango legal en nuestro ordenamiento juridico se
alude a los SIP, de los que, en los tltimos meses, hemos oido hablar con frecuencia en
los medios de comunicacion social, utilizandose expresiones para tratar de acercar su
concepto a la sociedad en general como “fusion virtual”, “fusion en frio” o —incluso- se
les ha llegado a denominar como ‘“hibridos mutantes”, expresiones mas o menos
graficas pero que, a mi juicio, no son capaces de revelar, en todo su alcance, la
verdadera naturaleza juridica de esta Institucion.

Por tanto, no me parece ocioso dedicar algo de atencidn a esta figura, analizando su
origen normativo y su regulacion en nuestro ordenamiento juridico positivo.

El origen normativo del SIP lo encontramos en la Directiva 2006/48, de 14 de junio®,
que regula el acceso a la actividad de las entidades de crédito y su ejercicio. En el
Capitulo Segundo de la misma, bajo la rabrica de “Instrumentos Técnicos de
Supervision Prudencial” se encuentra el art. 75 que establece que los Estados Miembros
exigiran a las entidades de crédito que dispongan en todo momento de fondos superiores
o iguales a la suma de una serie de exigencias de capital, que alli se detallan, entre las
que figuran, por lo que ahora nos interesa y respecto del riesgo de crédito, el 8% de las
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito calculadas conforme a lo dispuesto en la
Seccion 3 de la Directiva.

Y en esa Seccion 3, que determina los sistemas de ponderacion del riesgo de crédito, al
regular el denominado “M¢étodo Estandar”, el Art. 80 viene a indicar lo siguiente: las
autoridades competentes podran eximir de ponderacion (por lo tanto podra ponderarse

3 “Evaluacion de la eficiencia de las entidades financieras en las seccioines de crédito de las
cooperativas”, R. Server Izquierdo y A. Melian Navarro, Universidad Politécnica de Valencia.
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al 0%) las exposiciones de riesgo de crédito que existan entre las contrapartes que sean
miembros de un mismo “sistema institucional de proteccion™, siempre que se cumplan
una serie de requisitos, que se detallan a continuacion y que resefiaremos mas adelante.

El surgimiento de los SIP se encuentra, por tanto, en una norma Comunitaria -art. 80 de
la Directiva 2006/48- de marcado caracter contable, pues tiene por objeto establecer
como deben ponderarse el riesgo de crédito a efectos de determinar el coeficiente de
recursos propios de las Entidades de Crédito; ahora bien, si observamos el iter
legislativo de este precepto, observamos que el mismo no se encontraba recogido, con la
literalidad expuesta, en la propuesta de Directiva que la Comisiéon Europea remitio al
Parlamento y al Consejo. Y es que en la version inicial del proyecto de Directiva, el art.
80 se limitaba a sefialar que podria ponderar al cero por ciento tan solo el riesgo de
crédito que existiera entre contrapartes que lo fueran del mismo grupo, esto es, que
tuvieran relacion de “matriz/filial”.

Por tanto, ;donde se encuentra el origen del precepto que les acabo de mencionar?, ;a
qué se debe que este precepto apareciera ya en tramite parlamentario y no en la
propuesta de Directiva?.

Pues bien, como ha sefialado ya algun trabajo que se ha realizado fuera de nuestras
fronteras®, el origen del precepto que estamos examinando lo encontramos en la presion,
en el “lobby” que ejerci6 un grupo de entidades bancarias europeas, a las que el trabajo
que les indico denomina “grupos bancarios descentralizados” o “grupos cooperativos
bancarios”, cuya particular configuracion no encajaba en el ambito del art. 80 de la
Propuesta de Directiva, y, por lo tanto, los riesgos de crédito existentes entre las
mismas, las operaciones de financiacién concedidas entre las partes, no ponderaban,
mejor, corrian el riesgo de no ponderar al 0%, y, por tanto, se veian perjudicadas al
tener, de esta forma, mayores exigencias de dotacion de recursos propios.

Nos podemos preguntar, seguro que lo estaran haciendo Uds. ya, qué configuracion
juridica tienen estos grupos bancarios cooperativos que hacia, y hace, que no puedan
asimilarse a un “grupo” en el sentido de relacion matriz/filial; pues bien, como senala el
estudio de constante referencia del que les hablo, a este respecto se pueden distinguir
dos clases de “grupos bancarios descentralizados europeos”:

1) Por un parte, tenemos aquellos en los que existe un banco o “autoridad central” en el
que se residencia la direccion de la Tesoreria, esto es, la coordinacion y direccion del
acceso a la financiacion en los mercados institucionales de financiacion; igualmente en
dicho banco central reside el desarrollo de los productos bancarios, es decir, es la gran
fabrica de productos que se distribuyen a través de la red de oficinas de los bancos
asociados; y ademas es el competente para dirigir y determinar la politica estratégica del
grupo, y el establecimiento de normas y criterios de control de riesgos. Caracteristica
esencial, por tanto, de este subgrupo es la existencia de una alta cohesion interna en la
toma de decisiones y de unos fuertes acuerdos multilaterales de garantia solidaria y
reciproca entre las entidades asociadas, por lo que son considerados como verdaderos
grupos consolidables, desde el punto de vista financiero y regulatorio. El supervisor, por
tanto, supervisa al grupo, en su conjunto, y no aisladamente a cada uno de los bancos.

> “Institucional Protection Scheme”, segun la version inglesa de la Directiva.
6 «Analytical Background and Methodology for European Co-Operative Banks, Second Edition”, informe
publicado por la agencia de rating DBRS, al que puede accederse en su pagina web www.dbrs.com.



Ejemplos de este tipo de grupos bancarios lo encontramos en Holanda (Rabobank
Group), en Finlandia (OP Group), en Francia (Crédit Agricole Group, Banque Populaire
Group, Caisse d 'Epargne) o en Suiza (Swiss Raiffeisen Group).

i1) De otro lado, podemos encuadrar a todos aquellos grupos bancarios europeos en los
que el grado de cohesion interna no es tan acusado como en el supuesto anterior, de tal
forma que, junto con un banco que podriamos denominar cabecera o central, hay otro
conjunto de poderosas asociaciones de bancos que reclaman para si tener también
competencia en la distribucion de los fondos que aportan al grupo o en la determinacion
de la politica estratégica del mismo. En esta modalidad, por tanto, el supervisor lo es de
cada uno de los bancos nacionales —y no del grupo-, y, ademas, el sistema de ayudas
mutuas no es tan fuerte, ya que, por lo general, no hay acuerdos contractuales
multilaterales de garantia solidaria, sino, a lo sumo, acuerdos bilaterales de garantia.

Ejemplo de este tipo de entidades, segin el estudio que estoy comentando, las
encontramos en Alemania (algunos bancos cooperativos como el BVR), en Francia
(Crédit Mutuel Group), en Austria (Volksbanken), el Grupo Cooperativo Italiano, o
también se llegan a encuadrar en este subgrupo a las cooperativas rurales de crédito
espanolas.

Por tanto, las caracteristicas de cohesion, solidaridad y ayuda mutua en los dos grupos
son muy diferenciadas. De tal forma, que alguna agencia de rating’ otorga a los grupos
descentralizados incluidos en el primero un rating inico, mientras que a los del segundo
no les otorga un Unico rating, sino un “floor rating”, un “suelo de rating”, de tal forma
que éste seria aplicable a todo el colectivo, pero después cada una de las entidades
asociadas podria llegar a tener uno distinto.

Pues bien, con la finalidad de que todas las entidades de crédito integrantes de
cualesquiera de estos grupos pudieran beneficiarse de la ponderacion al cero por ciento
del riesgo de crédito, el art. 80 de la Directiva tratd de incluir a todas ellas bajo la
denominacion de “sistema institucional de proteccion”, declarando que éste existiria
cuando concurrieran los requisitos que a continuaciéon veremos; de esta forma, se daba
carta de naturaleza en la normativa comunitaria a esas particulares configuraciones que,
de hecho, existian en diversos grupos bancarios europeos.

Este es el origen y razon de ser no s6lo del nombre sino también de la regulacion que de
los SIP contiene la normativa comunitaria; régimen juridico y denominacién que, sin
mayor adaptacion a nuestro Derecho, sin tener en cuenta ni las peculiares caracteristicas
o configuracion de las entidades financieras espaiiolas, ni la tradicion juridica de nuestro
pais, ni el contexto en el que se podria aplicar, se han incorporado, sin matiz alguno, al
ordenamiento juridico interno.

IIL- SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION: BREVE RESENA DE
SU REGIMEN JURIDICO EN EL ORDENAMIENTO ESPANOL.

La transposicion a nuestro ordenamiento de la Directiva 2006/48 se ha efectuado a
través de la Ley 36/2007, de 16 de noviembre, por la que se modifica la Ley 13/1985,
de 25 de mayo, sobre coeficientes de inversion, recursos propios y obligaciones de

" DBRS, segtn el informe citado en la nota 6.



informacion de los intermediarios financieros, que, a su vez y por lo que ahora nos
interesa, se desarrollo a través del Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero de Recursos
Propios de las Entidades Financieras, cuyo art. 26.7 transpone a nuestro ordenamiento el
art. 80 de la Directiva 2006/48, precepto reglamentario que ha de complementarse con
lo dispuesto en la Norma 155 de la Circular del Banco de Espafa 3/2008, de 10 de
junio.

De acuerdo con estos dos ultimos preceptos, los requisitos que deben concurrir para
estar en presencia de un Sistema Institucional de Proteccion, a los efectos, insistimos,
previstos en esas normas (que es otro que la ya tantas veces repetida ponderacion al cero
por ciento de los riesgos de crédito para el computo del coeficiente de solvencia) son los
siguientes:

a) Que el sistema institucional de proteccion, sea a través de un acuerdo contractual
o a través de un régimen legal de asignacion de responsabilidades, las incluya (a
las entidades que formen parte del mismo) y proteja y, en particular, garantice su
liquidez y su solvencia cuando resulte necesario, a fin de evitar una situacion
concursal.

b) Que la contraparte sea una instituciéon o una sociedad financiera de cartera, una
entidad financiera, una empresa de gestion de activos o una empresa
instrumental (tal y como se define en el apartado 1 de la Norma Segunda de la
Circular 3/2008) sujeta a los requisitos prudenciales apropiados, esté establecida
en Espafia y siempre que pueda acreditarse que no existe impedimento material
o juridico alguno al reembolso de fondos a las entidades de crédito integradas en
el citado sistema.

¢) Que el sistema pueda otorgar el apoyo necesario con arreglo a su cometido, con
cargo a fondos disponibles para ello de forma inmediata.

d) Que el sistema cuente con mecanismos adecuados, establecidos de manera
uniforme para el seguimiento y la clasificacion de los riesgos, que ofrezcan una
vision exhaustiva de la situacion de riesgo de todos los miembros individuales y
del sistema en su conjunto, teniendo en cuenta las posibilidades de vinculacion
entre las diferentes exposiciones. Ademas, el sistema debe controlar de manera
especifica y adecuadamente las exposiciones en situacion de incumplimiento.

e) Que el sistema efectie su propia evaluacion de riesgos y la comunique a sus
miembros.

f)  Que el sistema elabore y publique una vez al afo, ya sea un informe
consolidado que comprenda el balance, la cuenta de resultados, el informe de
situacion y el informe de riesgos del sistema en su conjunto, ya un informe que
comprenda el balance agregado, la cuenta agregada de resultados, el informe de
situacion y el informe de riesgos del sistema en su conjunto.

g) Que los miembros del sistema que deseen abandonarlo estén obligados a
notificarlo con una antelacion de al menos 24 meses®.

h) Que se elimine la utilizacion multiple de los elementos admisibles para el
calculo de los recursos propios, asi como cualquier constitucion inapropiada de
recursos propios entre los miembros del sistema. A estos efectos, el sistema
debera contar con mecanismos de medicion consolidada de sus recursos propios

¥ Ante tal plazo de preaviso no cabe sino concluir que la reversibilidad del SIP es, cuando menos, bastante
relativa, ya que es imaginable la situacion (incomoda siendo benévolos) en la que se situara el miembro
que desee salir frente a los demas integrantes del sistema durante un prolongadisimo tiempo.



que permitan una evaluacion de la adecuacion de la solvencia que ofrece el
sistema.

1) Que el sistema se base en una amplia participacién de entidades de crédito con
un perfil de negocio predominantemente homogéneo.

Ademads, y como requisito adicional, el Banco de Espafia podrd condicionar la
autorizacion de la aplicacion de la ponderacion del 0% indicada, a que las entidades
acogidas al sistema queden vinculadas entre si por las instrucciones vinculantes de los
organismos de gestion del propio sistema a efectos de asegurar la liquidez y solvencia
del mismo.

Sentado lo anterior, esto es, analizado el origen normativo y los requisitos exigidos en
nuestro ordenamiento para estar en presencia de un Sistema Institucional de Proteccion
a los efectos indicados, analizaré a continuacion, siquiera sea brevemente, los
principales aspectos que plantean dudas o que conviene tener en cuenta a la hora de
afrontar, al menos en teoria, la constitucion de un SIP en nuestro Derecho.

1) Acuerdo contractual “versus” personificacion.

Teniendo en cuenta la denominacion de esta “institucion”, podemos plantearnos si en
nuestro Derecho, para estar en presencia de un SIP es necesario crear una nueva persona
juridica en la que aquél se materialice.

La respuesta a este interrogante es sencilla, al menos en la teoria, ya que tanto el art.
26.7 del RD 216/2008 como la Norma 155 de la Circular del Banco de Espafia 3/2008,
establecen claramente que el SIP se puede constituir ya sea a través de un acuerdo
contractual o a través de un régimen legal de asignacion de responsabilidades, por lo
que en nuestro ordenamiento juridico, al igual que establece la Directiva 2006/48, tan
admisible es constituir un SIP mediante un mero acuerdo de voluntades de garantia
reciproca —por asi definirlo-, como crear una nueva persona juridica que materialice el
sistema.

Es mas, la propia terminologia utilizada en nuestro Derecho (que habla de “sistema” y
no de “esquema” institucional de proteccidon como hace la version inglesa de la
Directiva, y por sistema cabe entender un “conjunto organizado de entes”) parece
insinuar que el legislador ha querido acentuar la posibilidad de que el acuerdo de
voluntades que toda asociacién supone conlleve la constitucion de una persona juridica
nueva, hasta el punto de que, hoy en dia, los comentarios mas frecuentes que se pueden
escuchar en el sector financiero se inclinan por considerar que es conveniente
personificar el SIP pues, se dice, con ello se facilitarian diversas cuestiones practicas,
tanto de supervision como de acceso a mercados mayoristas o de consolidacion
contable.

No obstante, en mi modesta opinidon, ninguno de esos argumentos es clave a la hora de
decidir si personificar o no un SIP, pues, por un lado, la experiencia europea nos
demuestra que los SIP generalmente se articulan en torno a acuerdos multilaterales de
garantia reciproca que no han llevado aparejados, necesariamente, la creacion de nuevas
entidades (aunque si la “cesion de soberania”, si se me permite la expresion, a favor de
una ya existente); por otro, a la hora de determinar qué entidad debe formular un
balance consolidado, nuestro Derecho -la Ley 13/85- no atiende al hecho de que exista



una persona juridica tenedora del capital de otras, sino al dato fundamental de la unidad
de decision y, en funcion de los pactos habidos entre las partes, bien pudiera ser que tal
unidad no descansara en la personificacion del SIP, sino en una concreta entidad
miembro de la misma; finalmente, este mismo argumento serviria para vencer las
posibles resistencias del supervisor, pues éste siempre tendria como interlocutor a la
entidad en la que recayera esa “unidad de decision”.

En definitiva, y a mi modo de ver, no deben rechazarse, al menos en pura teoria,
ninguna de las posibilidades existentes a la hora de configurar un SIP; serd el caso
concreto, y la particular configuracion que quiera darse a las relaciones entre sus
miembros integrantes, las que determinen qué formula es la mas aconsejable, aunque
ciertamente tratdndose de Cajas de Ahorros deberia tratar de evitarse que esta via
supusiera, de alguna forma, una manera de “desnaturalizar” o desvirtuar la naturaleza
juridica de estas centenarias instituciones que suponen mas de la mitad del volumen de
nuestro sistema financiero y que, ademas, han acreditado sobradamente su buen hacer.

2.- Numero de integrantes del SIP.

Como hemos visto, la normativa que es de aplicacion exige que el SIP esté configurado
en torno a una “amplia participacioén de entidades de crédito”.

La literalidad del precepto, que claramente remite a la configuracion que estos
“institutional protection scheme” tienen en Europa, es clara y sin duda puede ser un
potencial foco de incertidumbre — y conflictos-, pues si definimos participar como
“formar parte de un todo”, s6lo de manera realmente forzada podriamos defender que
hay “participacion” cuando una entidad es titular del todo y, por tanto, dos serian
suficientes para estar en presencia de una participacion amplia (quiza seria “ampliada”
mas que amplia). Por tanto, parece claro que el nimero de participantes no puede ser
“escaso” (antébnimo de amplio), resultando, cuando menos, incierto cudl deberia ser el
numero minimo de entidades que deberian concurrir para que este requisito se
entendiera cumplido.

So6lo por los problemas practicos que puede producir la aplicacién al caso concreto de la

concurrencia de este requisito, merece la pena promover una reforma normativa que dé
mayor seguridad juridica a la configuracion de los SIP en nuestro Derecho.

3.- Formulas de aportacién de liquidez v solvencia.

Uno de los puntos clave en la configuracion de un SIP debe ser la obligacion que han de
asumir sus miembros integrantes de “proteger y, en particular, garantizar la liquidez y
solvencia cuando resulte necesario, a fin de evitar una situacidn concursal” de
cualesquiera otro de los miembros integrantes (Norma 155 Circular BE 3/2008). Por
tanto, nos podemos plantear qué mecanismos serian apropiados a tal fin, y en este
sentido podemos distinguir:

- Mecanismos internos: es claro que se pueden adoptar mecanismos internos que
garanticen la liquidez de los miembros del sistema, mediante, por ejemplo, la



concesion de préstamos subordinados, adquisicion de cuotas participativas o
adquisicion de activos que liberen riesgos y generen resultados.

Sin embargo, a mi juicio, los mecanismos internos que pudieran pensarse pueden
reforzar la solvencia’ (adquisicién por parte de uno de los integrantes de
financiacion subordinada o cuotas participativas emitidas por otro de los
miembros del sistema, por ejemplo) tropiezan con la diccion literal de la
normativa, comunitaria y nacional, que es de aplicacién y que obliga a que en el
SIP se elimine la utilizacion multiple de los elementos admisibles para el calculo
de los recursos propios, asi como cualquier constitucioén inapropiada de recursos
propios entre los miembros del sistema, por lo que si un miembro del SIP
adquiere cualquier instrumento financiero considerado como recurso propio
emitido por otro, tal adquisicion, segun la diccion literal de la norma, no se
deberia tener en cuenta a la hora de computar los recursos propios.

Por otro lado, tratandose de un SIP “personificado” otra forma de incrementar la
solvencia de la nueva entidad constituida podria ser lo que en el sector financiero
se esta viniendo a denominar “mutualizacion de resultados”, esto es, la
atribucion a dicha nueva entidad de un porcentaje de los beneficios que cada uno
de sus miembros obtenga.

A este respecto podemos efectuar una doble puntualizacioén, por una parte, no
hay norma en nuestro ordenamiento juridico que imponga el deber de los
miembros del SIP de aportar una parte de sus beneficios a la nueva entidad que
puedan crear, por lo que quedara al arbitrio de las partes integrantes del sistema,
con el visto bueno del supervisor, la determinacioén tanto de si establecen un
sistema de mutualizacion de resultados, como, en su caso, del porcentaje de los
mismos que atribuyen a la entidad “aglutinadora”, atendiendo al factor que se
considere conveniente —volumen de negocio, por ejemplo-. Por otro lado, si este
sistema de mutualizacion de resultados se combina con un reparto de beneficios
desde la entidad que personificara el SIP a cada uno de los miembros integrantes
del mismo (lo que no es impensable a medio o largo plazo), debera analizarse
con detenimiento la forma en que se articula tanto una como otra atribucion de
beneficios, por el evidente impacto fiscal que ello puede tener.

- Mecanismos externos: a su vez podemos distinguir entre mecanismos directos e
indirectos; dentro de los primeros podemos situar a la emision, y consiguiente
adquisicion por el FROB de participaciones preferentes convertibles, o la
adquisicion por terceros de cualquier instrumento financiero considerado como
recurso propio.

En cuanto a los mecanismos externos indirectos de obtencion de solvencia, la
celebracion de acuerdos contractuales de garantia reciproca, que es la esencia de
un SIP, sobre todo si conducen a una fuerte cohesion interna en la toma de
decisiones estratégicas, al establecimiento de controles internos y a la asuncion
de responsabilidades mutuas, deberia permitir que las agencias de rating
consideraran la posibilidad de otorgar un rating Unico al SIP, y, cuando menos,
deberia ser mejor que el peor del de las entidades asociadas, por lo que, de esta

? Aparte, claro est4, de la via indirecta que para una entidad puede suponer el incremento de recursos
propios derivado de su integracion en un SIP con otras entidades con un mayor coeficiente de solvencia.



forma, podria facilitarse el acceso a una mayor y mas barata financiacion en los
mercados mayoristas.

4.- Integracion operativa.

Un cuarto aspecto a considerar a la hora de constituir un SIP debiera ser el relativo a la
forma de efectuar una integracion funcional y operativa entre los miembros del sistema,
que permita mejorar la eficiencia, con reducciéon de costes y aprovechamiento de
sinergias.

No hay que olvidar, a este respecto, que el RDL 9/2009 senala que para que los
integrantes de un SIP puedan acudir al sistema de capitalizacion transitoria previsto en
su Titulo II, es necesario que dicho el SIP persiga objetivos asimilables a los generados
en un proceso de fusion en lo relativo a la forma de operar, determinacion y ejecucion
de politicas y estrategias de las entidades participantes y el establecimiento y ejercicio
de sus controles internos y de gestion de riesgos.

Asi, de los dos modelos de SIP que existen en Europa, segun lo comentado
anteriormente, parece que el legislador ha optado porque solo puedan beneficiarse de la
capitalizacion transitoria que prevé el RDL los SIP del modelo “fuerte”, esto es,
aquéllos en los que se haya pactado un sistemas de ayudas y garantias reciproca y se
hayan establecido procedimientos de integracion operativa y control de riesgos
asimilables a los generados en un proceso de fusion.

En este sentido, bien puede pensarse en determinados departamentos o areas que
pudieran ser los llamados, en primer lugar, a integrarse como pueden ser los
departamentos de tesoreria o mercado de capitales, control de riesgos crediticios o
legales, intervencion, etc.

No canso mas su atencion. Simplemente, para concluir mi exposicion, quiero insistir en
que si bien “prima facie” pudiera entenderse que los SIP exigen una personificacion, sin
embargo creo que no debemos descartar que, al igual que en nuestro entorno mas
cercano, la constituciéon de uno de estos sistemas se pueda producir por acuerdos
multilaterales de garantia reciproca fuertes, creando, en definitiva, un grupo
consolidable contractual sin la creacion de un nuevo ente con personalidad juridica
diferenciada.

Hasta aqui las reflexiones que les queria hacer llegar a ustedes, que, sin duda, aportan
mas incertidumbres que soluciones en estos inicios de aplicacion del Real Decreto-Ley
9/2009, dudas que espero puedan quedar resueltas en los proximos meses y que, por
tanto, este modesto trabajo quede superado, porque —me van a permitir una cita- como
decia Max Weber, “el ser superados cientificamente no es sélo el destino sino la meta
de todos nosotros”.

Nada mas, muchas gracias.



