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RESUMEN

La crisis financiera de estos últimos años ha puesto al descubierto el flanco

más débil de una institución de crédito centenaria, de honda tradición en nues-

tro ordenamiento jurídico, cual es la caja de ahorros. La pasividad durante

años del legislador español, que ha optado por guardar silencio sobre el mo-

delo de caja a que debían tender estas entidades ha terminado por cercenar

su viabilidad, de forma que su evolución está abocada a arribar a un punto

de no retorno al que jamás se hubiera debido llegar: el de su efectiva desapa-

rición como entidades de crédito de vocación social y régimen jurídico tradi-

cionalmente singular.
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ABSTRACT

The unresolved financial crisis has exposed the weakness of Spain’s savings

banks, entities over one hundred years old, with a deep tradition in Spain’s

banking and legal system. The late start of the reforms, the years of silence on

the model that Spanish trustee savings banks should tend to, has finally jeo-
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pardized their viability. They are, therefore, set to arrive at a point of no return:

their disappearance as traditional socially oriented credit and banking entities

with an unusual legal regime.

Keywords: Savings Banks. Legal nature. Reform. Trust company. External

equity, shares and cuotas participativas.
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listado de abreviaturas:

AJA: actualidad jurídica aranzadi.

BBTC: banca, borsa e titoli di credito.

CEE: cuadernos de estudios empresariales.

CIE: cuadernos de información económica.

ICE: información comercial española.

PEE: papeles de economía española.

RAAP: revista andaluza de administración pública.

RAP: revista de administración pública.

RDBB: revista de derecho bancario y bursátil.

RDCE: revista de derecho comunitario europeo.

RDE: revista de derecho de extremadura.

RDS: revista de derecho de sociedades.

REDA: revista española de derecho administrativo.

RGLJ: revista general de legislación y jurisprudencia.

RMV: revista de derecho del mercado de valores.

RVEA: revista valenciana d’estudis autonòmics.
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1.  INTRODUCCIÓN

la crisis financiera de estos últimos años ha puesto al descubierto el flanco
más débil de una institución de crédito centenaria, de honda tradición en nuestro
ordenamiento jurídico, cual es la caja de ahorros. la necesidad de dar res-
puesta, con la premura y diligencia debidas, a las exigencias del nuevo contexto
económico y financiero internacional la han abocado, en última instancia, a una
reestructuración largamente anhelada e inaplazable por más tiempo (1). 

no en vano, las imperfecciones y carencias de su régimen jurídico hacían in-
sostenible a largo plazo un sistema fundado, ante todo, en la indefinición y va-
guedad de su propia naturaleza jurídica, es más, en la auténtica perversión
de los rasgos y notas características que, heredadas de su evolución a lo largo
de más de 150 años, han servido para dar cobertura al asalto de los poderes
públicos a las cajas, a la hipertrofia normativa en su regulación y a un lento
declinar de la institución que habrá de llevar, inexorablemente, a la desapari-
ción de las cajas de ahorros tal y como hoy las conocemos (2).

1. la reciente reforma de las cajas de ahorros españolas está motivada, fundamentalmente, por la necesidad
de adaptar sus recursos propios a las exigencias internacionales de los sucesivos basilea al respecto, en par-
ticular, a los nuevos requerimientos de reforzamiento de solvencia establecidos en basilea iii para 2013, que
han entrado en vigor el 10 de marzo de 2011. se refiere al statu quo de las cajas de ahorros al comienzo de la
crisis financiera y a la necesidad de reconsiderar a resultas de la misma el modelo lorca «de arriba abajo»,
jiménez-blanco, antonio, «cajas de ahorros». en Informe Comunidades Autónomas 2008. instituto de de-
recho público. barcelona, 2009, pp. 60 y ss. asimismo, sobre las cifras de las cajas de ahorros y su encuadra-
miento en el sistema financiero español al inicio de la crisis, berges, Ángel, ontiveros, emilio, y valero,
francisco josé, «encuadramiento actual de las cajas de ahorro en el sistema financiero español». de guin-
dos, luis, martínez-pujalte, vicente y sevilla, jordi (dirs.), y torme, ana (coord.), Pasado, presente
y futuro de las cajas de ahorro. aranzadi. cizur menor, 2009, pp. 96 y ss.

2.  y así, para martínez mercado, manuel, «las cajas de ahorro: propiedad y ejercicio de las cuotas par-
ticipativas ante el real decreto-ley 11/2010. ¿fin de su naturaleza jurídica?». RDBB núm. 121, 2011, p. 155,
no hay duda de que la reforma operada por decreto-ley 11/2010 es el resultado final de un «largo proceso de
discusión jurídico política» sobre la necesidad de dotar de una nueva configuración a las cajas, habida cuenta
que su modelo actual «se ha visto superado», en especial, tras el estallido de la crisis.
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y es que, entiéndase bien, la necesidad de la reforma no se discute, antes bien,
la he apuntado y reivindicado ya en el pasado, si bien resulta innegable que si-
guiendo una tendencia arraigada firmemente en este ámbito se ha abordado
de forma meramente parcial, a modo de parche que procura tapar tan sólo la
vía de agua abierta y evitar, en última instancia, el hundimiento inmediato de la
nave, obviando, sin embargo, cualquier reflexión en profundidad, pausada y so-
segada, sobre su rumbo, esto es, no sólo el origen de la institución, su evolución
posterior y caracteres más significativos, sino, en particular, sobre las experien-
cias comparadas habidas al efecto, valiosísimas por las enseñanzas que cabe
extraer de ellas, y el modelo de caja de ahorros al que se quiera tender en el fu-
turo, si es que se concluye la conveniencia de mantener la institución con sus
rasgos y función social tradicionalmente inherentes.

y así, la primera reforma habida al respecto en los últimos tiempos, orientada
a la reestructuración bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las
entidades de crédito, se traduce en la articulación de derechos políticos ex-
cepcionales para los supuestos de compra por el entonces recién creado
fondo de reestructuración ordenada bancaria (en adelante, frob) de cuo-
tas participativas de cajas de ahorros, eliminándose ciertos límites articulados
a su emisión y autorización por el banco de españa a tenor de la ley 13/1985,
de 25 de mayo, de coeficientes de inversión, recursos propios y obligaciones
de información de los intermediarios financieros.

tan sólo seis meses más tarde, el 2 de diciembre de 2009, el presidente del
gobierno anuncia la revisión de nuestro sistema financiero en su discurso ante
el pleno del congreso de los diputados para informar sobre la estrategia para
el crecimiento económico sostenible, postergando al segundo semestre del
año 2010, una vez finalizado el «proceso de reestructuración y reforzamiento»
auspiciado y auxiliado por el frob, la promoción gubernamental «con el ne-
cesario consenso», de los «cambios regulatorios que incluirán, en su caso, la
reforma de la Ley de Órganos Rectores de Cajas de Ahorros con el fin de re-
forzar su funcionamiento» (3).

3. para menéndez moreno, alejandro, «la reforma de las cajas de ahorros». Lex Nova · La Revista núm.
61, 2010, p. 8, los integrantes de las propias cajas no han sido ajenos a la tardanza de su reforma, mostrándose
desde hace tiempo «irresponsablemente resistentes a la misma».
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y así, el decreto-ley 6/2010, de 9 de abril, de medidas para el impulso de la
recuperación económica y el empleo, aborda el primero de los compromisos
expresados por el presidente, recogiendo en su capítulo vi ciertas medidas
aplicables al sector financiero, también, por tanto, como es lógico, a las cajas
de ahorros, relativas, en particular, al régimen jurídico de los sistemas institu-
cionales de protección (en adelante, sip), tan en boga en aquel momento, a
efectos de su consideración como grupos consolidables de entidades de cré-
dito, y a la reducción de plazos y simplificación de trámites procedimentales
en caso de actuación del frob al amparo del anterior decreto-ley de junio
de 2009.

reformas claramente insuficientes, en cualquier caso, para tapar la citada vía
de agua abierta en estas entidades de crédito. de ahí las voces, cada vez
más autorizadas, que reclamarían a lo largo de todo este tiempo y de forma
persistente una reforma en profundidad del régimen de organización y go-
bierno de las cajas, hasta desembocar, finalmente, en la nota informativa del
banco de españa sobre la reestructuración de las cajas de ahorro españolas
de 29 de junio de 2010, en la que se califica de «ineludible» la reforma de su
regulación a fin de contribuir «a facilitar el acceso de estas entidades a instru-
mentos de capital de la máxima calidad y a mejorar su gobierno corporativo y
el grado de profesionalización de su gestión», instando su producción «en el
plazo más breve posible» (4).

el requerimiento del banco de españa será satisfecho apenas diez días más
tarde con la aprobación del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, de reforma
de los órganos de gobierno y otros aspectos del régimen jurídico de las cajas
de ahorros. no subyace, sin embargo, a la reforma un modelo institucional pre-
determinado, previamente estudiado y definido, sino tantos modelos en parti-
cular como los órganos de gobierno de las cajas sean capaces, en su caso, de
pergeñar, consensuar y articular al amparo de una norma que establece, en

4. ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. civitas. madrid, 2010, p. 28,
se hace eco, en este sentido, de la denominación alternativa, froc, con la que algunos bautizaron al frob.
siglas que nominarían al «fondo de rescate ordenado de las cajas» que encubre, en realidad, el frob. no
en vano, castilla cubillas, manuel, «el coste social de las cajas de ahorros y la atribución de derechos
políticos a las cuotas participativas». RDS núm. 34, 2010, p. 218, advierte sobre la inexorable exigencia de sa-
neamiento preventivo aplicable a aquellas entidades que manifiesten riesgos anormales de disfunción, ante el
coste social global que derivaría inexorablemente de las externalidades negativas producidas.
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última instancia, un auténtico «menú a la carta», a fin de que cada entidad, o
más bien los dirigentes políticos que deciden sobre sus designios, pueda optar
por aquel que mejor se adapte a su conveniencia o situación particular.

de «hito histórico» ha sido calificada esta reforma por el posterior decreto-ley
2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero, que le
atribuye, entre otras bondades, las de «alcanzar una mayor profesionalización
de su administración y dirección, y, sobre todo, de dotarlas de capacidad para
poder tomar formas organizativas que posibilitasen el acceso a los mercados
de capital básico». marco jurídico «indispensable», en suma, «para afrontar los
retos actuales y futuros de nuestro sistema financiero» y, más concretamente,
para poner en práctica de forma inmediata las medidas contenidas en este úl-
timo decreto-ley, dirigido, de un lado, a «reforzar el nivel de solvencia de todas
las entidades de crédito, mediante el establecimiento de un nivel elevado de
exigencia con relación al capital de máxima calidad, con objeto de disipar cual-
quier duda sobre su solvencia» y, de otro, a «acelerar la fase final de los pro-
cesos de reestructuración» emprendidos mediante la adaptación del frob
como instrumento público para facilitar la nueva capitalización requerida (5).

independientemente de la valoración concreta que, desde una perspectiva es-
trictamente económico-financiera, pudieran merecer los procesos de reestruc-
turación habidos en los últimos tiempos en el sector de las cajas de ahorros,
conviene ponderar y valorar también la reforma desde una perspectiva pro-
piamente jurídico-institucional, por cuanto la urgencia por solventar dificultades
concretas derivadas de la situación económica de algunas cajas de ahorros
ha contribuido a silenciar las consecuencias institucionales a medio y largo
plazo de esta reforma, en lo que se refiere, en particular, a la pervivencia de
la entidad tal y como hoy la conocemos, a resultas de su rica y compleja evo-
lución histórica (6). 

5. se trata de una norma que incentiva, en opinión de calvo vérgez, juan, «la recapitalización de las
cajas de ahorros». Diario La Ley núm. 7656, 2011, la conversión de las cajas de ahorros en bancos, su acer-
camiento a los grandes inversores y su sometimiento a la disciplina del mercado. se volverá sobre ello infra, al
hilo del análisis de las diversas opciones institucionales que plantea el real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio,
a las cajas de ahorros españolas.

6. no cabe sino estar de acuerdo con hidalgo romero, rafael, «sobre la estructura de gobierno de los sip
de carácter reforzado integrado por cajas de ahorros». Revista Aranzadi Doctrinal núm. 11, 2011, p. 31, cuando
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no cabe ignorar, en este sentido, la brecha abierta por esta reforma respecto
a cualquier otra regulación anterior de las cajas de ahorros españolas, por
cuanto a su amparo se dinamita la uniformidad sancionada al respecto durante
el siglo xix en su definición, articulación y naturaleza jurídica. por más que se
profundice de forma sectorial en cada uno de los temas específicos objeto de
modificación y atención particularizada por las últimas reformas normativas,
no cabe duda alguna de que todos guardan íntima conexión con una cuestión,
la determinación de la naturaleza jurídica de las cajas de ahorros, que si bien
compleja y polémica no debe ser arrinconada sin más como irrelevante o, in-
cluso, irresoluble. 

pese a que el legislador, e incluso en ocasiones alguna voz doctrinal, se haya
empeñado, un tanto tozudamente, en mi opinión, en negar su importancia o
trascendencia práctica, no cabe duda de que su indefinición es la causa prin-
cipal del desdibujamiento, auténtico expolio incluso, sufrido por las cajas de
ahorros durante el último tercio del siglo xx de aquellos rasgos distintivos que
justificaban su pervivencia en cuanto entidades crediticias singulares y su ar-
ticulación como un tertium genus diverso a los bancos y a las cooperativas de
crédito. 

la relevancia práctica de esta cuestión está fuera de toda duda, como atesti-
gua la propia evolución de las cajas desde la denominada reforma fuentes
Quintana sustanciada en 1977 y, en particular, la nefasta doctrina constitucio-
nal sobre estas entidades nacida en 1988 a raíz de la impugnación de la
lorca y la asunción autonómica de competencias en la materia, que, lejos
de ser corregida o, al menos, convenientemente embridada, a efectos de llevar
la regulación jurídico-administrativa de la institución a unos cauces más co-
herentes y lógicos con su propia identidad y actividad, se ha visto ratificada
después en multitud de pronunciamientos posteriores del alto intérprete cons-
titucional, dando lugar al conocido modelo de doble dependencia o control de

afirma que el proceso de reestructuración acometido en el sector de las cajas de ahorros tiene, en este sentido,
como «vectores fundamentales», de un lado, un «proceso de concentración», mediante fusiones o integraciones
en sistemas institucionales de protección, y, de otro, la «bancarización» del negocio financiero de las cajas.
entiendo, no obstante, que el interrogante fundamental que se plantea al respecto es, precisamente, en relación
con el alcance de este último proceso de «bancarización» de las cajas y de su actividad financiera, también
denominado habitualmente de «privatización» o «mercantilización» de la entidad.
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las cajas de ahorros y a una multiplicación exponencial de su legislación re-
guladora (7). 

cabe hablar, en tal sentido, de auténtica incontinencia normativa al respecto (8).
regulación que se ha mostrado, en cualquier caso, no sólo anquilosada e in-
adecuada para evitar las dificultades a que se han enfrentado algunas de
estas entidades, sino claramente ineficiente por cuanto se ha erigido, en
múltiples ocasiones, en indudable factor coadyuvante de éstas y en obstá-
culo para la adecuada gestión de estas entidades (9).

y, sin embargo, pese a tan lamentables precedentes, se opta de nuevo por
una reforma elaborada a toda prisa para hacer frente a obstáculos supuesta-
mente imprevisibles y perentorios, a los que resultaría preciso dar respuesta
inmediata (10), obligando a las cajas de ahorros a adaptarse, una vez más, a

7. en sentido crítico sobre esta doble dependencia, su origen en la segunda república, afirmación en el estado
de las autonomías, e inconveniencia actual, dado que «ningún beneficio para los intereses generales puede re-
sultar del sometimiento de las cajas de ahorro a dos jerarquías distintas», vid. fernÁndez rodríguez,
tomás-ramón, «la doble dependencia de las cajas de ahorro». RDBB núm. 108, 2007, pp. 153 y ss. más dubi-
tativos se muestran, en cambio, berges, Ángel, ontiveros, emilio, y valero, francisco josé, «encuadra-
miento actual de las cajas de ahorro en el sistema financiero español». op. cit., pp. 124 y ss., para quien esta
regulación y dependencia dual «no debe considerarse necesariamente negativa» para las cajas de ahorros.

8. de «hiperregulación financiera» hablaba el entonces presidente de la confederación española de cajas de
ahorros, QuintÁs seoane, juan r., «los nuevos entornos regulatorios y las cajas de ahorros españolas».
RDBB núm. 108, 2007, p. 9, quien se refiere al entorno normativo como ámbito de riesgo y a los innecesarios
costes derivados del exceso regulatorio existente. rojo Álvarez-manzaneda, rafael, «la normativa auto-
nómica sobre cajas de ahorros. un análisis comparado». RDBB núm. 112, 2008, p. 43, se muestra, asimismo,
crítico, con la proliferación de disposiciones autonómicas en la materia, que lejos de clarificar la regulación del
sector «aportan si cabe un grado más de complejidad a una legislación financiera caracterizada ya por la profu-
sión, confusión, dispersión e inestabilidad, con la consiguiente merma de la certeza sobre la norma aplicable».

9. de ahí la interesante y novedosa propuesta de ariño ortiz, g., «bases constitucionales para una co-
rrecta asignación de competencias sobre las cajas de ahorros». El Cronista del Estado Social y Democrático
de Derecho núm. 10, 2010, pp. 12 y ss.; también en ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de
Cajas de Ahorros. op. cit., pp. 103 y ss., de dos modelos de cajas con régimen diferenciado. de un lado las
«locales», que habrían de volver a sus orígenes actuando como una suerte de cooperativas de crédito, en ejer-
cicio de la solidaridad local en un determinado territorio; de otro, las «nacionales», que extenderían su red de
oficinas y actividad por toda españa, con un modelo de banca universal.

10. y así, sobre las dudas expresadas por la doctrina acerca de la concurrencia de una situación de «extraor-
dinaria y urgente necesidad» que justificara la reforma del régimen jurídico de las cajas por decreto-ley, vid.,
por todos, martínez mercado, manuel, «las cajas de ahorro: propiedad y ejercicio de las cuotas partici-
pativas ante el real decreto-ley 11/2010. ¿fin de su naturaleza jurídica?». op. cit., p. 159.
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un régimen jurídico que ha sido diseñado de espaldas a su propia vocación y
a las lecciones que cabría extraer de otros modelos y experiencias compara-
das al efecto, abriéndose así un nuevo e inquietante capítulo en su devenir
que habrá de estar marcado, irremediablemente, por la fragmentación, dis-
persión y disparidad que sancionan las últimas reformas respecto a su orga-
nización institucional (11).

2.  DE NUEVO SOBRE LA DEBATIDA CUESTIÓN DE
LA NATURALEZA JURÍDICA DE LAS CAJAS DE AHORROS

no creo exagerar si afirmo, a la luz de las consideraciones preliminares que
anteceden, la actualidad y trascendencia de la reciente reestructuración de
nuestras cajas de ahorros; una institución crediticia que ha llegado a repre-
sentar, nada menos que a la mitad del sistema financiero español y a la que
se aplica, sin embargo, un régimen jurídico del todo peculiar y atomizado, en
atención a sus fines, objetivos y vocación social. su actual reforma certifica,
a todas luces, el fin de su concepción histórica original, abocando a la institu-
ción a un proceso de imparable y absoluta «bancarización». 

no en vano, la indeterminación histórica sobre su propia concepción y natu-
raleza jurídica ha condenado a las cajas a un permanente destierro del plano
institucional ordinario, obligándolas a habitar un limbo permanente en el que
tan pronto se las califica de «entes de origen fundacional», como de «fun-
daciones» en sentido estricto, «entidades de crédito» o, simplemente, «entes
de naturaleza social» (12). es más, la confusión tradicional —calculada am-

11. de «criterios vacilantes» en relación con la reforma y el futuro de las cajas habla sÁnchez-calero
guilarte, juan, «el real decreto-ley 11/2010 y la “mercantilización” de las cajas». RDBB núm. 121, 2011,
p. 174, para quien «razones que no se han explicado de manera suficiente» parecen haber llevado al decreto-
ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero, a revisar medidas anteriormente
adoptadas «que, en algunos casos, parecen descartarse antes de llegar a aplicarse o, cuando menos, antes
de desplegar sus efectos».

12. vid., a título de ejemplo, la rotunda afirmación de mínguez hernÁndez, fernando, «fusión entre cajas
de ahorro de distintas comunidades autónomas: en torno a la disposición adicional quinta de la lorca». RMV
núm. 4, 2009, p. 239, para quien se trata de «instituciones sui generis sin acomodo claro en las tipologías que
conoce el Derecho comparado».
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bigüedad, incluso— que ha acompañado a la naturaleza de las cajas ha pro-
piciado los bandazos normativos en su regulación y la entrada, cada vez
más decidida de intereses políticos espurios en su gobierno y administra-
ción (13).

han sido muchas, en este sentido, las tendencias y mutaciones que bajo el
manto de la innovación han pretendido romper con el espíritu, la filosofía y
la orientación originaria de las cajas de ahorros. si bien es cierto que la evo-
lución de la institución ha exigido su sucesiva adaptación a las coordenadas
y al sentir social del momento cronológico correspondiente, no ha supuesto,
bajo ningún concepto, hasta la última reforma producida hace ahora un año,
una ruptura radical respecto de una solución jurídica que, ensayada con éxito
notable durante más de un siglo, ha contribuido a erigir el edificio actual de
la caja de ahorros en españa sobre la piedra angular del servicio a la socie-
dad (14).

la relevancia, en definitiva, de este discurso histórico, sintetizado a continua-
ción en sus rasgos fundamentales, es, a mi entender, indudable, no sólo por
las conclusiones concretas que de él pudieran derivar para cada momento
cronológico considerado de forma aislada, sino por su repercusión actual y
por la importancia que reviste para entender el presente de la institución, el
debate en el que se encuentra inmersa, sus singularidades y las particulari-

13. no en vano, como recuerda alaminos mingorance, carolina, Régimen jurídico-administrativo de las
cajas de ahorros en España. cemci. granada, 2002, p. 108, de la «solución» obtenida tras el estudio de su
naturaleza jurídica dependerá no sólo el régimen jurídico que se haya de aplicar a estas instituciones, sino la
«mayor o menor legitimación por parte de los poderes públicos para ejercitar su actividad intervencionista».
también salvador armendÁriz, m.ª amparo, «a propósito de la naturaleza jurídica de las cajas de ahorro.
sts de 17 de enero de 2006». RDS núm. 29, 2008, p. 357, subraya —aunque sin novedades sustanciales en
este punto—, los puntos de conexión entre la discusión acerca de la naturaleza jurídica de las cajas y el examen
de su régimen jurídico, considerando inescindibles ambos análisis.

14. hornero méndez, césar, «relativismo jurídico, cajas de ahorros y protección de los consumidores.
comentario a la sentencia del ts de 12 de junio de 2006». Revista Aranzadi de Derecho Patrimonial núm. 20,
2008, p. 194, la califica, en este sentido, de institución o figura jurídica «ambivalente o camaleónica». también
en sentido similar, alaminos mingorance, carolina, Régimen jurídico-administrativo de las cajas de ahorros
en España. op. cit., pp. 112 y ss., quien se refiere a su «capacidad de adaptación y respuesta a las necesidades
sociales según el momento en que las realizan», hasta el punto de llevar a que hoy día «compartan ciertas ca-
racterísticas evolucionadas sin perder sus fines originarios», observándose en la institución la coexistencia de
«rasgos muy contradictorios».
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dades que se invocan, en definitiva, para justificar y mantener el régimen ju-
rídico diferenciado que les resulta hoy de aplicación (15).

2.1.  EVOLUCIÓN HISTÓRICA Y TRANSFORMACIÓN PAULATINA
DE LAS CAJAS DE AHORROS

la inestabilidad política inherente al siglo xix español afectará también, lógi-
camente, a la iniciativa creadora de las cajas de ahorros españolas. una ini-
ciativa que será, en sus orígenes, netamente privada, como consecuencia del
descrédito y la impopularidad de los sucesivos gobiernos. el abstencionismo
de los poderes públicos en este ámbito favorecerá el nacimiento de las cajas
al margen de cualquier intervencionismo público. de ahí el particularismo re-
glamentario y estatutario propio de las cajas de los primeros tiempos (16). 

y así, la primera caja de ahorros surge en nuestro país en 1838 sin que exista
una norma general que regule el funcionamiento de estas instituciones hasta
1853. el real decreto de 25 de octubre de 1838, por el que se crea la caja
de ahorros de madrid, supone, en este sentido, la implantación oficial de estas
entidades en españa (17). a medio camino entre lo benéfico y lo financiero,
ofrecen desde sus comienzos un perfil y una naturaleza jurídica de difícil ca-
talogación. nacen con un retraso considerable respecto a las cajas europeas,

15. vid., con mayor profundidad, casares marcos, anabelén, La historia de las cajas de ahorros: origen
y evolución. universidad de león. león, 2000. el profundo estudio que realicé de esta materia, a fin de enmarcar
suficiente y adecuadamente la explicación histórica del fenómeno y del éxito espectacular en nuestro ordena-
miento jurídico de la institución, me convenció de la importancia de valorar la filosofía o ideología que dio lugar
a su nacimiento y de la que, aún hoy, son tributarios buena parte de los caracteres más significativos de esta
entidad de crédito. en sentido similar, alaminos mingorance, carolina, Régimen jurídico-administrativo
de las cajas de ahorros en España. op. cit., pp. 107 y ss., para quien la cuestión de la naturaleza jurídica de
las cajas se caracteriza no sólo por su complejidad y falta de concreción conceptual, sino por la «ausencia de
un criterio homogéneo por parte de la doctrina y la jurisprudencia».

16. y que procurarían corregir tanto el real decreto de 29 de junio de 1853 como la ley de 29 de junio de
1880, normas dictadas para regular un sector emergente pero de gran éxito, el de las cajas de ahorros, en el
que los estatutos y reglamentos de cada entidad habían sido hasta entonces las únicas y verdaderas normas
ordenadoras de su organización y actividad, eminentemente benéficas.

17. el éxito de esta primera caja contribuyó 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 españa.
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lo que no impedirá, sin embargo, su rápida propagación al socaire de una par-
ticular filosofía que las avala como solución eficaz a los males propios de la
sociedad de la época (18).

no cabe duda de que el estudio, en este sentido, del devenir histórico de la
institución, de sus antecedentes, orígenes y evolución en el tiempo, así como
de su naturaleza jurídica a la luz de la normativa vigente en cada momento,
exige prestar atención especial al complemento indispensable que constituye
en esta materia la legislación de beneficencia, por cuanto la inclusión de las
cajas de ahorros desde sus orígenes en el ámbito benéfico se desprende de
diversos factores. 

en primer lugar, de los precedentes institucionales cuya actividad vienen a
completar. en segundo, de los propios estatutos y normas internas de organi-
zación de las cajas. y, en última instancia, de los pronunciamientos normativos
en la materia, que parten de la consideración benéfica de las cajas y de las
operaciones que realizan. 

todo ello confluye en una misma dirección, de manera que por encima de las
peculiaridades propias de cada caja y de la organización específica por la que
ésta haya optado hay un rasgo común compartido por todas ellas, que es el
de su consideración como entidades de beneficencia. es este carácter el que
da pie a la dualidad normativa que ha regido los designios de la entidad du-
rante buena parte de su andadura histórica. 

las cajas de ahorros se regularían, en definitiva, por la legislación específica
dictada para ellas y por la legislación de beneficencia, acusando las dificulta-
des y complejidades existentes en ambos sectores del ordenamiento jurídico.

18. las cajas de ahorros españolas surgen con cierto retraso ante la proliferación de antecedentes institucio-
nales autóctonos que cubren el fin filantrópico que las anima desde sus orígenes. nacen, en realidad, como
remedio a los problemas económicos sufridos por los montes de piedad, sus precursores más inmediatos en
el tiempo, erigiéndose en consecuencia lógica al devenir histórico, jurídico y económico de los montes y a la
necesidad que éstos experimentaban, a comienzos del siglo xix, de encontrar nuevas vías de financiación con
las que ampliar aún más sus operaciones de préstamo benéfico pignoraticio. sobre los antecedentes históricos
de las cajas de ahorros españolas, su nacimiento y evolución jurídico-normativa posterior, vid., con mayor pro-
fundidad, casares marcos, anabelén, La historia de las cajas de ahorros: origen y evolución. op. cit., pp.
19 y ss., y la bibliografía allí citada; así como PEE núm. 97, 2003, monográfico dedicado a los orígenes de las
cajas de ahorros.
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de ahí la necesidad de profundizar en el estudio de esta legislación, revela-
dora del proceso de evolución paulatina de las cajas de ahorros desde esta-
blecimientos benéficos de naturaleza fundacional hasta entidades de crédito
social a las que se reconoce el estatuto protector de las instituciones de be-
neficencia (19).

en efecto, los primeros años del siglo xx traen consigo la introducción de la
idea de lo social y el desplazamiento del carácter benéfico de las cajas de
ahorros, abriéndose una segunda etapa en su evolución, más alejada del ám-
bito estrictamente benéfico o caritativo (20). se evidencia cada vez más la
desvinculación de las cajas respecto a los planteamientos meramente asis-
tenciales y su conexión, por el contrario, con los nuevos valores sociales, en
especial tras los reales decretos-leyes de 9 de abril de 1926 y de 21 de no-
viembre de 1929, que suponen el expreso reconocimiento del cambio cualita-
tivo sustancial producido en los fines y funciones de las cajas de ahorros
españolas (21).

la aprobación de este último ahonda aún más en este renovado carácter so-
cial de las cajas, tratándose en todo caso de un texto que contiene la semilla
de la actual consideración de las cajas de ahorros como entidades financieras,
una idea que se irá consolidando lentamente y que cristalizará finalmente en
el estatuto para las cajas generales de ahorro popular, aprobado por decreto
de 14 de marzo de 1933, que sienta, asimismo, las bases para una vinculación
cada vez más estrecha de la actividad crediticia de estas entidades de ahorro
a la financiación de actuaciones esencialmente públicas (22).

19. vid. al respecto, con mayor profundidad sobre la dualidad normativa aludida, casares marcos, ana-
belén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención pública. tirant lo blanch. valencia, 2003, pp. 94 y ss.

20. sobre la paulatina sustitución del término «beneficencia» por el rótulo de «asistencia social» y el cambio
de mentalidad de que trae causa, vid. martín-retortillo, lorenzo, Materiales para una Constitución. akal.
madrid, 1984, pp. 190 y ss.

21. sobre el paso de las cajas de ahorros de la caridad a la filantropía y el contenido de las normas citadas,
casares marcos, anabelén, La historia de las cajas de ahorros: origen y evolución. op. cit., pp. 141 y ss.

22. destaca como pieza fundamental, a estos efectos, 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 público. vid., con mayor detalle, casares marcos,
anabelén, La historia de las cajas de ahorros: origen y evolución. op. cit., pp. 162 y ss. 
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las cajas se abren así a una tercera etapa decisiva en su evolución, en la
que, configuradas como auténticas entidades de crédito, se irán equiparando
progresivamente en todo a las demás entidades crediticias (23), si bien bajo la
pervivencia de un régimen jurídico plagado de singularidades, derivadas de
su indudable vocación social e inclusión en el que se ha dado en denominar
en los últimos tiempos como «Tercer Sector» (24).

no en vano, consecuencia inmediata de la extensión inicial a las cajas del es-
tatuto protector de las entidades benéficas es el disfrute tradicional por ellas
de un régimen jurídico absolutamente peculiar, plagado, en sus orígenes, de
privilegios y prerrogativas, que contribuye, en definitiva, a resaltar aún más, si
cabe, la naturaleza fundacional que terminan por adoptar todas las cajas de
ahorros.

la pérdida posterior por parte de las mismas de buena parte del ropaje bené-
fico-asistencial que las recubría para equipararse con el resto de las entidades
de crédito que operan en el mercado no supuso el quebranto de esta natura-
leza, su derogación y su sustitución por otra diversa. es más, la institución

23. la plena equiparación funcional y operativa de las cajas con la banca privada se sanciona, finalmente,
en el enunciado del artículo 20 del real decreto 2290/1977, de 27 de agosto, sobre regulación de los órganos
rectores de las cajas de ahorros, que integra junto con el real decreto 2291/1977, de idéntica fecha, sobre la
regionalización de sus inversiones, la denominada reforma fuentes Quintana. en este sentido, sobre la con-
firmación de las cajas de ahorros en su vertiente financiera, vid. casares marcos, anabelén, La historia
de las cajas de ahorros: origen y evolución. op. cit., pp. 165 y ss. sobre la competencia «imperfecta» entre
bancos y cajas a que da lugar esta equiparación y sus consecuencias desde la perspectiva de la naturaleza
institucional de las cajas de ahorros, vid. peñas moyano, maría jesús, «¿hacia dónde se dirigen las cajas
de ahorros? una aproximación a la reciente evolución de estas entidades financieras». RDBB núm. 99, 2005,
pp. 107 y ss.

24. el nuevo contexto constitucional traerá consigo la aprobación de la actualmente vigente ley 31/1985, de
2 de agosto, de regulación de normas básicas sobre los órganos rectores de las cajas de ahorros (lorca),
con la que se pretende, conforme a los objetivos confesados expresamente en su exposición de motivos, adap-
tar las cajas de ahorros a las circunstancias políticas y económicas existentes tras la promulgación de la cons-
titución de 1978 y consagrar el principio de representatividad y democratización en sus órganos de gobierno,
todo ello sin romper con la función social que de forma continuada han venido ejerciendo desde su fundación.
a la consolidación definitiva de su calificación como entidades de crédito durante este último período de su
evolución, consecuencia de la adaptación del ordenamiento jurídico español a la normativa comunitaria en el
ámbito financiero, se sumará, en todo caso, el reconocimiento constitucional de un nuevo centro territorial de
poder, la comunidad autónoma, que marcará también la evolución posterior de la institución, especialmente
durante los más de veinticinco años que separan la lorca del momento actual. 
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fundacional ha evolucionado de forma harto similar hasta desembocar en su
posición y situación actual, muy alejada de las ventajas y exenciones que le
eran originariamente inherentes (25). 

la existencia, en este sentido, de un régimen jurídico histórico peculiar, espe-
cial y específico, para las cajas de ahorros contribuye a subrayar así un ele-
mento esencial, el interés general o vocación social de la entidad, que subyace
a su funcionamiento, guiando su actividad desde sus primeros pasos hasta
su última reestructuración, si bien con las lógicas variaciones impuestas por
la evolución de las circunstancias socioeconómicas vigentes en cada mo-
mento histórico.

2.2.  LA NATURALEZA FUNDACIONAL DE LAS CAJAS DE AHORROS

la compleja evolución de las cajas de ahorros, sintetizada aquí en sus hitos
fundamentales, nos lleva de inmediato a un interrogante polémico, sumamente
debatido y, en cualquier caso, de difícil respuesta. en suma, ¿qué es una caja
de ahorros?, ¿cómo definirla? lo farragoso de la cuestión, la multiplicidad de
posiciones al respecto, lo vago e indeterminado de las concepciones propues-
tas, lo enconado, incluso, en ocasiones, del debate, ha llevado a algún autor
a proponer «escapar a toda prisa de este debate sobre la naturaleza y forma
jurídica de las cajas» (26).

y, sin embargo, frente a quienes opinan que la cuestión es irrelevante a efec-
tos prácticos, sostengo, más aún a resultas de su última y desafortunada re-
forma, su absoluta prioridad, especialmente en estos momentos en que tanto

25. sobre la evolución de la institución fundacional y, en particular, el contenido esencial del derecho consti-
tucional de fundación, vid. la obra colectiva dirigida por beneyto pérez, josé maría, y coordinada por rin-
cón garcía loygorri, alfonso, Tratado de Fundaciones. bosch. barcelona, 2007, tomos i y ii, en concreto,
casares marcos, anabelén, «tipología fundacional». tomo i, pp. 179 y ss.; así como casares marcos,
anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención pública. op. cit., pp. 157 y ss.

26. ureña salcedo, juan antonio, La influencia pública en las cajas de ahorros. marcial pons. madrid,
2005, pp. 99 y ss. también alli turrillas, juan-cruz, Fundaciones y Derecho Administrativo. marcial pons.
madrid, 2010, p. 189, refiriéndose a la cuestión de las cajas, entiende que quizá «estemos empeñados en una
labor no sólo muy ingrata […] sino incluso innecesaria». sobre la multiplicidad de definiciones propuestas y la
escasa precisión de las mismas en términos jurídicos, vid. el excelente compendio y comentario de ariño
ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., pp. 45 y ss.
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se discute sobre la presencia misma de las cajas en la sociedad, sobre su
deber de colaboración con los poderes públicos, su competencia con el resto
de los intermediarios en el mercado financiero o su vinculación a intereses te-
rritoriales. 

la definición de la naturaleza jurídica de las cajas es, en tal sentido, funda-
mental para perfilar con precisión no sólo los límites a la intervención pública
en su gobierno y la capacidad de maniobra y acción que corresponde a estas
entidades en cuanto integrantes del sistema financiero, sino también ese pre-
tendido «interés social» que tanto se invoca por el legislador y buena parte
de la doctrina para apostar por la pervivencia de la institución (27), acompañada,
eso sí, de una tutela pública especialmente cualificada e intensa respecto de
otras entidades de crédito (28).

considero, en síntesis, y así lo he defendido en el pasado, que debe afirmarse
su carácter de auténtica fundación-empresa. una conclusión avalada no sólo
por la experiencia internacional de países como alemania o estados unidos,
en donde la fundación-empresa ha dejado de ser una desconocida, sino tam-
bién por la propia doctrina y legislación españolas que van reconociendo cada
vez con mayor naturalidad las implicaciones económicas de la actividad fun-
dacional (29). y es que no cabe duda de la existencia en la caja de ahorros de
una doble vertiente, fundacional y empresarial. 

27. vid., por todos, ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., pp.
58 y ss., quien aboga, incluso, por que se diseñe para ellas una «figura legal de nuevo cuño», creándose ex
novo un régimen jurídico que contribuya a «una mejor definición» de las cajas, que las salve de su doble peligro,
esto es, de «convertirlas en empresas públicas o privatizarlas en forma de sociedad anónima».

28. y así, comparto por completo la opinión de embid irujo, josé miguel, «el ejercicio de actividades em-
presariales por las fundaciones (fundación-empresa y fundación con empresa): su significado en el régimen ju-
rídico de las cajas de ahorros en españa». Perspectivas del Sistema Financiero núm. 91, 2007, p. 60, para
quien resulta más pertinente, frente a la valoración negativa de una parte minoritaria de la doctrina, «profundizar
en esa naturaleza jurídica, analizando con el mayor cuidado los supuestos institucionales de ejercicio de acti-
vidades empresariales por las fundaciones y, más específicamente, la figura de la fundación-empresa». en
idéntico sentido, la casa garcía, rafael, La fundación-empresa. marcial pons. madrid, 2009, p. 255, para
quien el problema de la naturaleza jurídica de las cajas de ahorros está «lejos de representar una cuestión pu-
ramente académica»; y, sÁnchez-calero guilarte, juan, «de nuevo y hasta cuándo, ¿qué son las cajas
de ahorros?». RDBB núm. 103, 2006, pp. 287 y ss.

29. si bien, como concluye en su excelente y pormenorizado estudio embid irujo, josé miguel, «empresa
y fundación en el ordenamiento jurídico español (la fundación empresaria)». muñoz machado, santiago, y
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así se deriva de su propia evolución histórica, fundamental para la adecuada
comprensión de toda institución jurídica y también para la de estas entidades
crediticias, así se desprende de la normativa tradicional reguladora de la ins-
titución, que ha apostado por aproximarla e incluso en ocasiones equipararla
a las fundaciones benéficas privadas, y así debe colegirse también de una
recta e interconectada interpretación de los artículos 34 y 38 de la constitu-
ción. no en vano, de la correcta imbricación de estos preceptos depende, en
buena medida, la pervivencia misma de las cajas en su doble vertiente tradi-
cional (30).

la fundación-empresa supone, en definitiva, la constitución de una persona
jurídica orientada a la satisfacción de un fin fundacional de interés general,
empleando para ello una actividad y organización de naturaleza eminente-
mente empresarial, y aceptando también con ello los riesgos y beneficios que
pudieran derivarse de su ejercicio.

no existe, en tal sentido, razón alguna que impida la calificación de las cajas
como fundación-empresa, vinculada, por tanto, a la realización de un fin de
interés general, auténtica exigencia constitucional del artículo 34 de la carta
magna, pero dotada para ello de una serie de medios e instrumentos de con-
tenido netamente económico sobre la base de la libertad de empresa que con-
sagra el artículo 38 del texto constitucional y que la doctrina extiende cada
vez más a ámbitos alejados de la estricta concepción originaria de empresario
o comerciante. 

piñar mañas, josé luis (dirs.), Anuario de Derecho de Fundaciones 2010. iustel. madrid, 2010, p. 66, «será
preciso ir llenando de contenido el mapa que nuestro legislador meramente ha dibujado».

30. en relación con la primera de estas vertientes, la fundacional, exige un contraste efectivo de la configura-
ción actual de la caja con el conjunto de elementos que integran la fundación, concretamente la voluntad del
fundador, el fin de interés general exigido por la constitución, el patrimonio fundacional y la intervención admi-
nistrativa a través de la institución del protectorado. vid., con mayor profundidad, sobre la presencia de cada
uno de ellos en la caja de ahorros actual, casares marcos, anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica
e intervención pública. op. cit., pp. 182 y ss. en cuanto a la segunda de las vertientes citadas, la empresarial,
no cabe duda de que la concurrencia en la caja de factores que la aproximan al ámbito mercantil exige también
su exploración para poder perfilar con nitidez las limitaciones que vinculan a los poderes normativos en la de-
terminación del régimen jurídico de la entidad, así como el título que habría de habilitar, en definitiva, la ex-
traordinaria y creciente intervención de los poderes públicos en las cajas de ahorros. sobre el particular, ídem,
pp. 336 y ss.
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es preciso, en fin, ser coherentes con el texto constitucional, interpretarlo en
su conjunto, abriendo el ámbito fundacional a un mayor grado de libertad pa-
trimonial, compatible, en todo caso, con los controles administrativos que sean
considerados necesarios para garantizar la finalidad última de la institución (31).

es mucho lo que creo que aportaría esta calificación a nuestras cajas de aho-
rros. sobre todo en términos de seguridad jurídica y de mayor asepsia política,
por cuanto llama la atención la reducción de la naturaleza de la caja de ahorros
a la de «entidad de crédito», como si ésta fuese una categoría más de persona
jurídica definida en nuestro ordenamiento (32). y, sin embargo, el tribunal cons-
titucional ha excluido a la caja de ahorros del artículo 34 de la constitución,
en su celebérrima sentencia 49/1988, de 22 de marzo, al entender que es,
en realidad, una entidad crediticia que encaja en el ámbito fundacional tan
sólo «a efectos dogmáticos» (33), dando carta blanca así a la colonización po-
lítica de la institución y a la redefinición, en infinidad de ocasiones, de sus fines
sociales al objeto de hacerlos coincidir con los del partido político que ostente
de facto el control de la caja de ahorros correspondiente (34).

31. no en vano, como ha subrayado embid irujo, josé miguel, «el ejercicio de actividades empresariales
por las fundaciones (fundación-empresa y fundación con empresa): su significado en el régimen jurídico de las
cajas de ahorros en españa». op. cit., pp. 54 y ss., las opiniones críticas al respecto se muestran «casi siempre
ajenas a la debida comprensión de lo que una fundación-empresa representa, tanto desde su específica sin-
gularidad como desde su encaje constitucional a propósito de la economía de mercado y la libertad de em-
presa», agravándose, además, en el caso particular de las cajas de ahorros, por la «suerte de atonía legislativa»
que han corrido sus aspectos propiamente fundacionales.

32. se refiere, asimismo, a esta cuestión, alaminos mingorance, carolina, Régimen jurídico-adminis-
trativo de las cajas de ahorros en España. op. cit., pp. 156 y ss., quien resalta los diversos caracteres y rasgos
que permiten calificar hoy día a la caja de ahorros como fundación-empresa.

33. y es que, como subraya la casa garcía, rafael, La fundación-empresa. op. cit., pp. 291 y ss., el tri-
bunal constitucional emplea una «noción intencionadamente tradicional» de la fundación en su contraste de la
institución con los rasgos definidores de las cajas de ahorros.

34.  y así, la negación de la naturaleza fundacional de las cajas de ahorros, más en concreto de su concepción
y articulación como fundación-empresa, parece responder a razones evidentes de control e intervención, desde
una perspectiva meramente política, así como a un empeño doctrinal un tanto inútil acerca del ánimo de lucro
que impregna sin duda alguna a su actividad crediticia y financiera. se muestra, asimismo, crítico con los re-
sultados de esta jurisprudencia constitucional fernÁndez rodríguez, tomás-ramón, «la doble depen-
dencia de las cajas de ahorro». op. cit., p. 165, para quien el tribunal constitucional «podría haber minimizado
las consecuencias» de las «distorsiones» propiciadas por el «defectuoso reparto competencial» realizado por
la constitución de 1978, «pero no lo hizo e, incluso, se dejó ir y permitió que la brecha se fuera agrandando
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2.3.  EL ASALTO DE LOS PODERES PÚBLICOS A LAS CAJAS
Y PROBLEMAS PLANTEADOS POR LA INTERVENCIÓN
Y EL INTERVENCIONISMO PÚBLICOS EN LAS MISMAS

resulta curiosa la aversión del tribunal constitucional, de nuestros dirigentes
públicos e incluso de algunas voces doctrinales a la tesis que propugna la ca-
lificación de la caja de ahorros como fundación-empresa, concepción que con-
dicionaría la consiguiente definición y desarrollo de su régimen jurídico a los
requerimientos y limitaciones incorporados, desde tal perspectiva, por los ar-
tículos 34 y 38 de la constitución (35). más aún si se considera que ha sido del
todo habitual acudir a la vertiente crediticia de las cajas de ahorros para negar
su naturaleza fundacional, invocando, no obstante, y de forma simultánea, el
«interés general» de la institución a fin de evitar su equiparación empresarial
con el resto de las entidades de crédito que operan en el mercado. 

de una u otra forma, sea cual sea, en definitiva, la posición de la que se parta,
se está admitiendo implícitamente la presencia de ambas vertientes en la ins-
titución; son dos caras de una misma moneda, aun cuando ambas hayan sido
negadas. y es que interesa más, a efectos fundamentalmente políticos, la in-
determinación y la indefinición, la nebulosa, en definitiva, en que ha estado
oculta la naturaleza jurídica de las cajas desde hace ya algunas décadas, que
el reconocimiento abierto de su naturaleza fundacional y empresarial (36). 

no en vano, la intervención pública en el ámbito de las cajas de ahorros no se
limita, ni lo ha hecho nunca, a asegurar de forma estricta el interés general

con el tiempo». sobre la presencia de ánimo de lucro en las cajas de ahorros, vid., por todos, sÁnchez-ca-
lero guilarte, juan, «de nuevo y hasta cuándo, ¿qué son las cajas de ahorros?». op. cit., pp. 295 y ss.

35. si bien reconoce que las cajas de ahorros son «merecedoras de cierta duda a la hora de ubicarlas cate-
gorialmente», hornero méndez, césar, «relativismo jurídico, cajas de ahorros y protección de los consu-
midores. comentario a la sentencia del ts de 12 de junio de 2006». op. cit., p. 194, sostiene que su calificación
fundacional responde a una «concesión histórica», tratándose de «un tributo al origen de las cajas como patri-
monios destinados de forma permanente a la obtención de un fin de interés general».

36. siguiendo a fernÁndez rodríguez, tomás-ramón, «la doble dependencia de las cajas de ahorro».
op. cit., p. 153, no cabe sino concluir que su peso en el sistema financiero español y la ausencia en ellos de
propietarios explica «por qué todo lo concerniente a su organización, a su funcionamiento, a su encuadre y a
la supervisión de sus actividades tiene que ser planteado ab initio en clave política, como un problema de poder
por lo tanto». 
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propio de la naturaleza crediticia de las cajas y de su actividad económica en
el mercado financiero, sino que va más allá, desembocando en una auténtica
pugna de intereses al socaire de su estructura institucional y de la ausencia
en ellas de propietarios (37). 

la situación empeora y se agrava de forma decisiva tras la entrada en vigor
de la constitución y la consagración en su texto del estado autonómico; no
sólo por el reparto competencial que establece en esta materia el texto cons-
titucional, sino también por la vocación territorial tradicional de estas entidades
crediticias (38), cuya actividad benéfica o de interés general ha estado ligada tra-
dicionalmente a un ámbito territorialmente delimitado, razón esgrimida por las
comunidades autónomas para reclamar un mayor protagonismo en la regu-
lación, control, disciplina y supervisión de la entidad, es decir, una mayor in-
tervención sobre la misma. 

es por ello que la distribución competencial en materia de cajas de ahorros
constituye, en este sentido, un tema especialmente polémico, en cuanto se
entrecruzan en su seno consideraciones que contribuyen a individualizarlo
frente al tratamiento del resto de los intermediarios financieros (39). 

en todo caso, la trascendencia real de la obra benéfico social desarrollada por
las cajas, la presencia en ellas de un fin de interés general y el protagonismo,
en términos tanto cualitativos como cuantitativos, que ha llegado a adquirir su

37. de «bien mostrenco» las ha calificado jiménez-blanco, antonio, «cajas de ahorros». op. cit., p. 64,
para quien las cajas de ahorros del año 2008 «son hechura del Estado de las Autonomías y también del Estado
de partidos». tampoco duda en tildarlas de «botín electoral de los partidos dominantes», la casa garcía,
rafael, La fundación-empresa. op. cit., p. 293. no en vano, como ha destacado navarro palacios, manuel,
«las cajas de ahorros y el acceso a sus órganos de gobierno». Los Derechos Fundamentales y Libertades Pú-
blicas. XIII Jornadas de Estudio. ministerio de justicia. madrid, 1993, tomo ii, p. 1781, el intervencionismo pú-
blico en ellas se produjo al socaire del éxito económico de las cajas, esto es, en cuanto «comenzaron a ocupar
puestos importantísimos en el sector financiero y ganar cuotas de mercado».

38. en particular, sobre la asunción de competencias autonómicas en la materia y el proceso de afirmación
de la doble dependencia de las cajas de ahorros en el estado de las autonomías, fernÁndez rodríguez,
tomás-ramón, «la doble dependencia de las cajas de ahorro». op. cit., pp. 157 y ss.

39.  una situación que llevaría a martín-retortillo baQuer, sebastián, «sistema bancario y crediticio».
martín-retortillo baQuer, sebastián (dir.), Derecho Administrativo económico. la ley. madrid, 1991,
tomo ii, p. 252, a hablar de la existencia en esta materia de un auténtico «campo de Agramante».
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actividad ha llevado a considerarlas, en círculos sociales y políticos, como en-
tidades coadyuvantes, paralelas o supletorias de la actuación de los propios
poderes públicos y, en especial, de los autonómicos. la vinculación de las
cajas de ahorros a los poderes públicos autonómicos se convierte así en un
hecho irrefutable, que ha influido, y continúa haciéndolo, en alguno de los ras-
gos tradicionales más característicos de la entidad (40).

los títulos que justifican la intervención actual de los poderes públicos en el
ámbito de las cajas de ahorros no alcanzan, sin embargo, a legitimar su su-
misión a veleidades políticas de uno u otro signo. su actividad económica,
común al resto de los intermediarios financieros, supone la aceptación de unas
facultades de intervención pública extendidas también a estos últimos. mayo-
res dificultades presenta, en cambio, la explicación de aquella otra vertiente
interna de participación pública en la organización e incluso gestión de las
cajas, por cuanto no son empresas patrimonializadas por parte de entidades
públicas, aun cuando su sujeción cada vez mayor a los poderes públicos así
parezca sugerirlo (41).

son varias las cuestiones polémicas que han saltado en este sentido a la pa-
lestra política y al debate en los medios de comunicación social durante los
últimos años (42). la intervención pública en la caja de ahorros ha llegado a tal

40. la intervención autonómica en las cajas ha llegado a tal punto que martínez-pujalte, vicente, y se-
villa, jordi, «propuesta de un modelo de futuro». de guindos, luis, martínez-pujalte, vicente, y se-
villa, jordi (dirs.) y torme, ana (coord.), Pasado, presente y futuro de las cajas de ahorro. aranzadi. cizur
menor, 2009, p. 183, hablan de «confusión entre tutelaje y propiedad».

41. así, para ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., p. 21, no
hay duda de que las cajas están marcadas por una «peligrosa indefinición jurídica» y un «alto grado de ambi-
güedad en su organización y control», que dan lugar a cinco problemas esenciales a los que el legislador debe
procurar respuesta, así, los problemas de identidad, legitimación de las decisiones, politización, capitalización
y responsabilidad.

42. así, como botón de muestra, las cuestiones sintetizadas por salas, vicente, «el gobierno de las cajas
de ahorros». valero, francisco j. (coord.), Presente y futuro de las cajas de ahorros. fundación caixa ga-
licia. a coruña. 2003, p. 245, que defiende que «a pesar de la brillantez con la que se han comportado las cajas
de ahorros en los últimos años en España, sobre todo en términos de resultados económicos, existen temas
que les afectan y que suscitan debate social: ¿Cuál es el límite a la intervención pública sobre las cajas de
ahorros? ¿Hasta qué punto la intervención pública entorpece el desarrollo de estas entidades o refuerza la
confianza hacia ellas de sus clientes? ¿Son aplicables a España experiencias de reforma de las cajas practi-
cadas en otros países como Italia o Noruega? Dado el alto poder de intervención efectiva de los poderes pú-
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punto que se ha identificado socialmente con su publificación, debatiéndose
actualmente, en especial, a raíz de la reforma operada por el decreto-ley
11/2010, sobre la privatización de una entidad de crédito que es ya, desde
hace más de 150 años, privada (43).

de ahí las reivindicaciones a favor de una mayor profesionalización y autono-
mía de gestión para las cajas. de ahí también el riesgo de seguir profundi-
zando, por una parte, en ese proceso de «despojo» de su naturaleza
fundacional e insistiendo simultáneamente, por otra, en su mera catalogación
como entes de significado o carácter «social».

3.  LA REFORMA DEL RÉGIMEN JURÍDICO DE LAS CAJAS
DE AHORROS ESPAÑOLAS POR DECRETO-LEY 11/2010,

DE 9 DE JULIO

marcadas por la ambigüedad y por la indecisión del legislador en su concep-
ción y definición, las cajas de ahorros españolas sufren una nueva reforma de
su régimen jurídico, más bien de aspectos concretos o parciales de su régimen
jurídico, a raíz de la crisis financiera desatada desde el año 2008.

y, sin embargo, pese a la pretendida urgencia por dotar de mayor seguridad ju-
rídica el marco en el que desenvuelven su actividad, la reforma efectuada opta
por seguir la línea de sus antecesoras y continúa sin definir a las cajas (44). no

blicos en el nombramiento de los máximos responsables de las cajas de ahorros, ¿debe limitarse el papel de
las cajas como accionistas activos de otras empresas privadas? ¿Es adecuado el actual nivel de comunicación
y transparencia entre las cajas y la sociedad?».

43. así lo ha subrayado con indudable acierto jiménez-blanco, antonio, «notas sobre la ley 15/1999, de
16 de diciembre, de cajas de ahorros de andalucía». RAAP núm. 36, 1999, pp. 247 y ss. en cualquier caso,
aunque su naturaleza privada está hoy día fuera de toda duda y resulta pacíficamente admitida, lo cierto es
que se podría llegar a plantear si la influencia pública dominante en sus órganos de gobierno ha de llevar a su
calificación y consideración comunitaria como entidad pública de crédito. vid. al respecto, al amparo del prece-
dente planteado en tal sentido por la sentencia del tribunal de 1.ª instancia de 14 de abril de 2005 (as. t-
141/03, Sniace/Comisión), salvador armendÁriz, m.ª amparo, «de la “banca pública” a las entidades de
crédito públicas: delimitación y tipología. el caso español». RDBB núm. 121, 2011, pp. 112 y ss.

44. no existe una norma general reguladora de la institución de la caja de ahorros desde la aprobación de su
estatuto general en 1933. desde entonces las normas aprobadas en la materia, señaladamente la reforma
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dice lo que son ni define tampoco, a estos efectos, lo que no son, si bien abre
un abanico de opciones organizativas o institucionales que, a modo de autén-
tico «menú a la carta» habrá de permitir a cada caja de ahorros optar por aque-
lla configuración que resulte más adecuada a sus necesidades a fin de
garantizar su supervivencia y salud financiera. se elimina con ello una de las
características más sobresalientes del sector desde 1933, esto es, la reduc-
ción de todas las cajas de ahorros a una naturaleza y requerimientos mínimos
comunes (45). 

en cualquier caso, dejando a un lado la valoración de la reforma en términos
de oportunidad política o racionalidad financiera, no cabe duda alguna acerca
de su impacto sobre un sector ya tradicional en nuestro mercado crediticio,
por cuanto supone, hay que dejarlo bien claro, una ruptura radical con la evo-
lución y las soluciones ensayadas hasta ahora para una institución que, pese
a todas las variaciones experimentadas a lo largo de su historia, ha sabido
mantener un hilo conductor, unos rasgos mínimos, en definitiva, que han per-
mitido individualizarla e identificarla desde sus orígenes. 

la evidente «bancarización» a que abocan, en este sentido, las últimas refor-
mas normativas de la entidad, preocupadas por abrir al mercado el capital de
las cajas e implicar en su funcionamiento y toma de decisiones a los titulares
del mismo, habrá de certificar el fin de la caja de ahorros tal y como hoy la co-
nocemos, es decir, como entidad de crédito singular en la que se imbrican y
conviven tradicionalmente una doble vertiente fundacional y empresarial.

fuentes Quintana de 1977 y la lorca de 1985, se limitan a regular aspectos parciales de su régimen jurídico,
en particular de la organización y funcionamiento de sus órganos de gobierno, consolidando progresivamente
la extensión a su actividad crediticia de la normativa común al resto de los intermediarios financieros.

45. en efecto, a la autonomía absoluta que contemplan las disposiciones del siglo xix relativas a las cajas de
ahorros y que consagran sus estatutos particulares se contrapone la situación inaugurada por el real decreto-
ley de 9 de abril de 1926, al instaurar el registro administrativo de las cajas generales de ahorro popular, ini-
ciando el proceso de reducción de todas las cajas a unos requisitos mínimos imprescindibles para su
funcionamiento. culmina en la orden del ministerio de trabajo de 24 de abril de 1935, dictada en desarrollo
del decreto de 14 de marzo de 1933, que implica la obligatoriedad para todas las cajas de ahorros de adaptar
sus estatutos y configuración real a la forma jurídica de la fundación para poder operar como tal. vid. al respecto,
con mayor profundidad, casares marcos, anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención
pública. op. cit., pp. 112 y ss.
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3.1.  OPCIONES ORGANIZATIVAS E INSTITUCIONALES
INAUGURADAS POR LA REFORMA DE 2010

una de las características tradicionales de las cajas de ahorros españolas ha
sido, tal y como se ha subrayado supra, la de la unidad de su naturaleza, tra-
tamiento y régimen jurídico independientemente de la identidad y naturaleza
de su fundador. es tal previsión, recogida explícitamente en el artículo 6 del
estatuto de 1933, la que ha permitido la disociación tradicional de la entidad
fundada de sus fundadores, predicándose una misma naturaleza fundacional
benéfica de todas las cajas de ahorros, independientemente de que su origen
hubiera estado en una administración pública, en una entidad eclesiástica o
en la iniciativa privada de un particular, grupo o asociación dedicado al fomento
del desarrollo económico de una zona geográfica concreta. 

romper una unidad de estas características, presente durante más de un siglo
en la evolución de estas entidades, exige, cuando menos, una cuidada refle-
xión y atención a la naturaleza jurídica de la entidad. no resulta admisible, a
mi entender, el trasiego normativo a que se somete continuamente a estas
entidades, cuyo éxito en el mercado financiero español exige de un marco ju-
rídico claro, preciso, respetuoso con su autonomía empresarial, exigente con
su función de servicio al interés general o público y, ante todo, estable.

lo contrario lleva tan sólo a diluir la auténtica función y vocación de las cajas
de ahorros y a su confusión con el resto de las entidades financieras presentes
en el mercado, situación en la que su régimen jurídico diferenciado carece de
cualquier justificación e interés. en efecto, las tensiones entre la naturaleza
fundacional de las cajas, el intento de dirigismo a que algunas de ellas están
sometidas, su aparente necesidad de crecimiento y expansión y las propias
exigencias de su vertiente financiera han llevado a situaciones que podrían
calificarse de esperpénticas a la luz de su filosofía inspiradora (46). 

46. así, la guerra librada en el pasado en los tribunales por ciertas cajas de ahorros por el cobro de comisiones
de mantenimiento y administración de cuentas corrientes en sus entidades, o la fractura abierta en el seno de
la ceca (confederación española de cajas de ahorros) a raíz de la que se dio en llamar la guerra de los ca-
jeros; dos situaciones que, de forma anecdótica y a modo meramente ejemplificativo, ponen de manifiesto la
desorientación en que se han encontrado inmersas las cajas de ahorros españolas, que han carecido, sin duda
alguna, de un modelo claro a seguir. sobre la naturaleza indeterminada de las cajas de ahorros como fuente
de una repetida inseguridad jurídica en el sector, vid. sÁnchez-calero guilarte, juan, «de nuevo y hasta
cuándo, ¿qué son las cajas de ahorros?». op. cit., pp. 286 y ss.
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y es que, como bien ha señalado ariño ortiz, la situación resulta compleja
por cuanto las cajas «saben que se han alejado irremisiblemente de su antigua
base fundacional y mutualista, a la que nunca podrán volver; pero no saben
con exactitud dónde se encuentran ni a dónde quieren ir» (47). en todo caso,
la clarificación del camino a seguir y, sobre todo, del destino final a alcanzar,
exige partir, a mi entender, de aquellas conclusiones que cabe extraer de las
experiencias comparadas de evolución y transformación institucional de las
cajas de ahorros europeas.

3.1.1.  El precedente de la reforma institucional
de las cajas de ahorros europeas

las cajas de ahorros europeas se han caracterizado, fundamentalmente, por
la disparidad en su evolución dependiendo del país concreto en que se hu-
bieran fundado. tienen unos orígenes sumamente diversos y presentan dife-
rencias notables de un ordenamiento jurídico a otro, lo que no impide, sin
embargo, identificar en ellas unos rasgos comunes y una filosofía similar de
atención al pequeño ahorrador y de reparto de lo que se ha dado en calificar
como el «dividendo social» (48).

los desafíos derivados del proceso de consolidación del mercado financiero
único se habrían de notar desde finales de la década de los ochenta, en el
ámbito de las cajas de ahorros, en la exigencia de unos requerimientos míni-
mos de capital que no todas estaban en condiciones de cumplir (49). la nueva
normativa comunitaria, unida a los cambios producidos en el sector bancario

47. ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., p. 19.

48. pampillón fernÁndez, fernando, «los modelos históricos europeos de cajas de ahorros». PEE núm.
97, 2003, pp. 62 y ss., hace hincapié en las divergencias que impiden asimilar y equiparar completamente a
estas entidades, así como establecer una clara prelación histórica entre ellas para determinar su antigüedad
en cada país, lo que no le impide identificar unas causas y un «vacío» común como justificación a su nacimiento.
en sentido similar se pronuncia valero, francisco j., «la singularidad de las cajas de ahorros frente a eu-
ropa». Economistas núm. 98, 2003, pp. 93 y ss., para quien no existe un concepto europeo de caja de ahorros.

49. sobre los retos institucionales que plantea a las cajas de ahorros europeas el proceso comunitario de ar-
monización paulatina del sistema financiero, vid. carbó valverde, santiago, «una aproximación a las cajas
de ahorros europeas». CIE núm. 115, 1996, pp. 50 y ss.
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como consecuencia de la decidida irrupción en su seno de las nuevas tecno-
logías y de la feroz competencia desatada por la tendencia cada vez más mar-
cada a la globalización, trajo consigo un importante proceso de concentración,
reforma e incluso liquidación de numerosas cajas de ahorros europeas, inca-
paces, por su propia naturaleza fundacional, asociativa o incluso de servicio
público, de afrontar la ampliación de recursos propios a que abocaban los re-
quisitos e imperativos comunitarios de capitalización mínima (50).

y así, resulta posible diferenciar, en líneas generales, dos grandes grupos de
soluciones al reto planteado en este sentido por las cajas europeas. de un
lado, las adoptadas por aquellos países que pretenden conservar la finalidad
social propia de estas instituciones y adaptar sus rasgos originarios a las
nuevas exigencias del marco comunitario en que desarrollan su actividad; de
otro, las que rompen radicalmente con la idea tradicional de la entidad,
abocándola a su conversión sin paliativos en sociedad mercantil.

a estos efectos, los casos concretos de alemania, francia y españa son un
tanto singulares. sus ordenamientos jurídicos no han sido ajenos al debate
sobre la privatización de las cajas, si bien han demostrado un empeño singular
por conservar el significado social y la actividad tradicional de la entidad (51).

dejando a un lado estos supuestos especiales, se puede decir que el resto
de los ejemplos que ofrece el derecho comparado europeo en materia de re-

50. lagares calvo, manuel j., «las cajas de ahorros en europa y sus recientes procesos de transforma-
ción en sociedades». CIE núm. 100, 1995, pp. 152 y ss., identifica cuatro causas para la transformación de las
cajas europeas en sociedades: «las necesidades de capitalización de las cajas de ahorros, las necesidades fi-
nancieras de sus fundadores, avalistas, garantes o partícipes; el deseo de mejorar la gestión de estas entidades
y, finalmente, pero no en último lugar, las apetencias adquisitivas de sus competidores».

51. sobre los orígenes de las cajas de ahorros en los países citados, su nacimiento y evolución jurídico-
normativa posterior, vid. pohl, hans, «el desarrollo de las cajas de ahorros en alemania hasta la tercera dé-
cada del siglo xix», y christen-lécuyer, carole, «historia de la caja de ahorros de parís desde su
fundación (1818) hasta la primera ley orgánica de las cajas de ahorros francesas», ambos en PEE núm.
97, 2003; así como casares marcos, anabelén, La historia de las cajas de ahorros: origen y evolución.
op. cit.; prieto Álvarez, tomás, «las cajas de ahorros francesas cambian su estatuto jurídico. elementos
de reflexión para el caso español». RAP núm. 155, 2001, pp. 425 y ss.; rojo Álvarez-manzaneda, ra-
fael, «la transformación de las cajas de ahorros operada en el ámbito comunitario». RDBB núm. 85, 2002,
pp. 130 y ss.; y, valero, francisco j., «la experiencia internacional en el cambio de las cajas de ahorros».
valero, francisco j. (coord.), Presente y futuro de las cajas de ahorros. fundación caixa galicia. a coruña.
2003, pp. 277 y ss.
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forma del régimen aplicable a las cajas de ahorros gira en torno a una única
opción, esto es, la adopción por estas entidades crediticias de la forma de so-
ciedad anónima. la identidad de respuesta en todos estos países ante el in-
terrogante planteado por la caja de ahorros no supone, sin embargo, que el
proceso de transformación se haya materializado de igual forma y en las mis-
mas circunstancias (52).

en efecto, existen divergencias notables entre los procesos concretos des-
arrollados para la transformación societaria de las cajas de ahorros (53). en al-
gunos casos, la mudanza operada ha llevado a una transmutación drástica
de las cajas a la figura de sociedad anónima, de una forma directa y sin con-
siderar la conservación de parte de sus rasgos propios y tradicionales. el ex-
ponente más importante a este respecto es el del reino unido, si bien cabe
citar también los casos concretos de bélgica o finlandia.

a modo de vía intermedia, se encuentra, en cambio, la adoptada por aquellos
países europeos que, sin encajar por completo en el modelo anteriormente
expuesto, han seguido, no obstante, el sendero de la transformación societaria
directa, procurando, eso sí, la adopción de ciertas cautelas y limitaciones en-
caminadas a preservar los rasgos esenciales de la institución, intentando evi-
tar con ello su disolución sin más y la confusión inevitable de las cajas con el
resto de las entidades que operan en su sistema financiero. destacan entre
ellos noruega, irlanda y dinamarca (54).

52. vid., con mayor profundidad, sobre la reforma institucional de las cajas de ahorros europeas aquí sinteti-
zada, casares marcos, anabelén, «la experiencia comparada de las cajas de ahorros europeas: evolución
y transformación en sociedades». Anuario Euro-Peruano de Derecho del Comercio núm. 1, 2004, pp. 458 y
ss., y la doctrina allí citada. asimismo, méndez Álvarez-cedrón, josé maría, «aportación de las cajas de
ahorros a un mercado financiero plural en la unión europea». RDBB núm. 108, 2007, pp. 97 y ss.; y pérez
fernÁndez, josé, rodríguez jiménez, lupicinio, y jiménez fernÁndez, alfredo (dirs.), «las cajas
de ahorros. modelo de negocio, estructura de propiedad y gobierno corporativo». Papeles de la Fundación de
Estudios Financieros núm. 18, 2007, pp. 99 y ss.

53. no se consideran aquí, en cualquier caso, los supuestos concretos de portugal, grecia y luxemburgo
por la peculiaridad de las instituciones equiparables en esos países a las cajas de ahorros estudiadas hasta
este punto. con carácter general respecto a estos tres ordenamientos, de la hucha, fernando y antón,
josé a., «situación actual de las cajas de ahorros europeas». PEE núm. 46, 1991, pp. 140 y ss.

54. en particular, sobre la experiencia noruega, cuyas cajas de ahorros guardan mayores similitudes con
nuestro modelo fundacional, vid. peinado gracia, juan ignacio. «apuntes para la reforma de las cajas de
ahorros y los recursos propios». BBTC núm. 6, 2002, pp. 801 y ss.
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restan, por último, algunos supuestos en los que la conversión societaria de
las cajas de ahorros no ha sido realmente tal sino que se ha procedido a se-
parar las funciones crediticia y social de la entidad, encomendando la primera
a una sociedad anónima controlada, en todo o en parte, por una fundación
responsable de la segunda. una vía que consiste, en suma, en disociar la ac-
tividad financiera del fin de interés general presente en la entidad, procurando
con ello una cierta independencia de cada uno de estos ámbitos al objeto de
poder adoptar la forma jurídica que mejor se adapta a sus respectivas exigen-
cias. es el camino seguido por austria, holanda, suecia e italia.

merece una atención especial, a estos efectos, la experiencia de las cajas de
ahorros italianas, ya que son el mejor exponente de la tesis mantenida aquí
acerca de cómo el proceso de reforma o transformación parcial de la entidad,
por muchas que sean las cautelas y salvaguardas adoptadas, acaba por des-
embocar, finalmente, en su privatización absoluta, entendiendo por tal su con-
versión en banco comercial y la pérdida de cualquier identidad o carácter propio
del grupo de las cajas de ahorros, llegando a desaparecer incluso como cate-
goría específica dentro de la relación de entidades de crédito de este país (55).

la primera lección que se desprende, en este sentido, de las vivencias de
tales instituciones en europa, y la más importante, es que sus procesos de
transformación en sociedades han dado al traste con algunos de los rasgos
esenciales de la identidad de las cajas, llevando en ocasiones a su absorción
total o identificación completa con los bancos comerciales. desaparece así
cualquier vestigio de la entidad originaria o de su función social.

pese a todo, los inconvenientes económicos derivados de la forma institucional
de las cajas de ahorros llevaron en su momento a defender la bondad de la apli-
cación de estas medidas, siempre y cuando se arbitraran ciertas garantías en
defensa de su identidad tradicional. y es que parecía que la creación de una
sociedad anónima, encargada de la actividad financiera y controlada por la fun-
dación caja de ahorros, a la que correspondiera, a su vez, el ejercicio de la fun-

55. sobre el proceso de transformación paulatina de las cajas italianas, vid. casares marcos, anabelén,
«la experiencia comparada de las cajas de ahorros europeas: evolución y transformación en sociedades». op.
cit., y la doctrina allí citada; así como, con mayor profundidad, rojo Álvarez-manzaneda, rafael, Las fun-
daciones bancarias: de cajas de ahorros a sociedades de capital. La experiencia italiana. universidad de gra-
nada. granada, 2003.
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ción social de la institución, podría permitir la conciliación de las exigencias plan-
teadas por la vertiente empresarial de la entidad y de los rasgos propios de su
identidad tradicional, estrechamente vinculada a un fin de interés general.

la conclusión inmediata a la vista, sin embargo, de los resultados derivados
de todas las experiencias comparadas habidas hasta el momento, es que la
entrada de capital privado en la entidad, por muchas que sean las cautelas
establecidas, acaba por desembocar, necesaria e inevitablemente, en su «pri-
vatización» o «bancarización» absoluta, entendiendo por tal su conversión en
banco comercial, la aparición en su seno de propietarios en sentido estricto y
la pérdida de cualquier identidad o carácter propio del grupo de las cajas de
ahorros (56), ya sea, en fin, de forma directa o indirecta, a través de la creación
previa de una fundación a la que se cede la totalidad o la mayoría del capital
social (57).

Quizá sea la experiencia italiana el mejor exponente al respecto, ya que par-
tiendo originariamente de la intención de arbitrar un nuevo instrumento de am-
pliación de recursos propios, la cuota participativa, diseñada para capitalizar
paulatinamente a las cajas de aquel país, acabó por variar dramáticamente
su naturaleza y estructura, residenciando su control real y efectivo en manos
de grupos bancarios, aseguradores y financieros (58).

3.1.2.  El Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, y la progresiva disolución
de la identidad tradicional de la caja de ahorros española

aun cuando se haya subrayado cierto paralelismo de la reforma española sus-
tanciada en los últimos tiempos con la habida en su momento en el ordena-

56.  diferenciándose sustancialmente los métodos adoptados normativamente a tal fin en el peso adquirido
por la fundación caja de ahorros una vez concluido el proceso de transformación. así lo afirma también revell,
jack, El futuro de las cajas de ahorros. Estudio de España y el resto de Europa. ceca. madrid, 1989, p. 142.

57.  es lo que lagares calvo, manuel j., «las cajas de ahorros en europa y sus recientes procesos de
transformación en sociedades». op. cit., pp. 154 y ss., ha calificado de modelos de «transformación directa» y
de «transformación a través de fundación-propietaria».

58.  vid. casares marcos, anabelén, «la naturaleza fundacional de las cajas de ahorros y la emisión de
cuotas participativas». RAP núm. 166, 2005, pp. 51 y ss.; y, desde una perspectiva económica, bisoni, cesare
y cosma, stefano, «un análisis económico de las cajas de ahorros italianas». Perspectivas del Sistema Fi-
nanciero núm. 73, 2001, pp. 67 y ss.
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miento jurídico italiano, no cabe equiparar sin más los procesos de transfor-
mación y reestructuración de las cajas de ahorros de ambos países. no cabe
duda de que sus consecuencias a largo plazo pueden llegar a ser las mismas,
es más, muy difícilmente se podría llegar a conclusión en sentido contrario, si
bien hay que tomar en consideración dos divergencias esenciales en su arti-
culación y plasmación práctica. 

y así, el decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, se limita, de un lado, a posibilitar
la reestructuración de estas entidades, sin imponerla de forma obligatoria para
todas las cajas de ahorros españolas (59), optando, además, de otro, por abrir
múltiples opciones al respecto, sin predefinir ni condicionar el modelo de caja
de ahorros resultante que habrá de surgir, en última instancia, de la reestruc-
turación emprendida al socaire de su enunciado. de esta forma, corresponde,
en su caso, a cada institución deshojar la margarita para determinar, en fun-
ción de sus circunstancias concretas, cuál sea la opción institucional u orga-
nizativa, de todas las posibilitadas por el decreto-ley en cuestión, que mejor
encaja con su trayectoria y pormenores.

resultado de todo ello es la apertura de las cajas de ahorros españolas a una
pléyade de posibilidades a modo de auténtico «menú a la carta»:

1.º cabe, en primer lugar, que la caja de ahorros continúe bajo la estructura
institucional y el régimen jurídico vigentes al momento de la reforma, pu-
diendo optar, en su caso, o no, por la posible ampliación de su capital a
través de la emisión de cuotas participativas (60). esta primera categoría
de cajas estaría integrada, en consecuencia, por aquellas entidades con-
cretas que dada su situación de solvencia y saneamiento financiero al mo-
mento de la crisis y reestructuración del sector decidan no introducir
cambios sustanciales en su articulación y organización, diferenciándose,

59. decisión en la línea de lo reivindicado por valero, francisco j., «la experiencia internacional en el cam-
bio de las cajas de ahorros». op. cit., pp. 349 y ss., y que uría fernÁndez, francisco, «el nuevo régimen
jurídico de las cajas de ahorros. análisis preliminar del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio». Diario La Ley
núm. 7456, 2010, saluda como probable acierto.

60. cuotas que podrán tener, o no, derechos políticos aparejados, por cuanto estos últimos no se imponen
con carácter obligatorio a toda emisión de cuotas participativas por las cajas de ahorros. se volverá sobre ello
infra.
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a su vez, en función de que procedan a emitir cuotas participativas y a dar
cabida en su seno, en consecuencia, a los titulares de las mismas, con-
forme a lo dispuesto, a este respecto, por la modificación operada a tal
efecto por el título i del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio. 

ahora bien, qué duda cabe que dada la actual coyuntura económica, las
exigencias planteadas por la crisis financiera internacional al sector de la
intermediación crediticia y las dificultades que plantea a la ampliación de
capital de las cajas de ahorros su configuración tradicional, resulta prácti-
camente imposible pensar en la supervivencia a largo plazo de una caja
de ahorros de estas características que, manteniendo su estructura e in-
definición tradicionales, renuncie, cuando menos, a ampliar capital con la
consiguiente innovación y alteración que supone, como se verá infra, el
reconocimiento de derechos políticos a los cuotapartícipes. en este sen-
tido, no cabe duda de que la reciente reforma operada en el régimen jurí-
dico de las cajas ha supuesto el fin de su concepción tradicional y la
apertura de una nueva etapa en su evolución marcada por la asunción de
rasgos absolutamente diversos a los que la han definido y caracterizado
de forma tradicional (61).

2.º es posible, además, conforme al título iii del decreto-ley de julio de 2010,
que varias entidades de crédito, en especial, como se ha demostrado en
la práctica a resultas de su reestructuración a raíz de la crisis financiera,
las cajas de ahorros, acuerden contractualmente integrar un «sistema
institucional de protección», conocido y nominado habitualmente por su
sigla, sip.

61. llega, asimismo, a idéntica conclusión el informe de pwc e ie business school Los retos de las cajas de
ahorros tras la reforma de la regulación. madrid, 2010: «Dadas las circunstancias, no parece realista ni reco-
mendable permanecer ajenos a los cambios que potencia la reforma normativa. Dado que las reservas son el
elemento básico de los recursos propios, la perspectiva de una menor rentabilidad limita mucho su crecimiento.
Menores márgenes, reducción del volumen de actividad, incremento de morosidad o las exigencias de Basilea
III obligarán a las entidades a trabajar de manera distinta a como lo han hecho hasta ahora. Aunque hay cajas
que siguieron políticas de riesgo estrictas y no se plantean acometer cambios estructurales a corto plazo, es
preciso tener en cuenta que éstas podrían encontrarse con nuevos retos si se produjera un encarecimiento
significativo del pasivo y un endurecimiento de la política monetaria. De hecho, no todas las medidas de control
de gasto tomadas hasta ahora pondrán mantenerse de manera indefinida y, aunque algunas aportan liquidez
inmediata, también se genera un gasto operativo recurrente».
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con ello se busca combinar la penetración territorial en sus zonas de in-
fluencia natural con la obtención de una mayor dimensión y una mejora
de la gestión, reforzando, simultáneamente, su solvencia y liquidez y au-
mentando, en fin, su rentabilidad y capacidad competitiva, si bien evitando
la solución de la fusión y conservando, entre otras, en consecuencia, su
respectiva identidad, denominación y marca (62).

denominadas también «fusiones frías» representan, en definitiva, un
acuerdo contractual para la integración de entidades que, sin llegar a tener
el alcance jurídico y económico de una auténtica fusión, permite conservar
las personalidades jurídicas diferenciadas, si bien centralizando algunos
elementos esenciales del funcionamiento de las cajas de ahorros afecta-
das, aprovechando así la indudable concurrencia de sinergias netas posi-
tivas (63).

su constitución implica la existencia de una entidad central, ya sea una
de las entidades de crédito integrantes del sip u otra de nuevo cuño par-
ticipada por todas ellas, que formará parte del sistema, siendo responsa-
ble de cumplir sus requerimientos regulatorios en base consolidada y de
determinar con carácter vinculante «sus políticas y estrategias de nego-
cio, así como los niveles y medidas de control interno y de gestión de
riesgos» (64).

62. sobre la organización de un sip de cajas de ahorros vid., con mayor profundidad, vicent chuliÁ, fran-
cisco, «sip y crisis bancaria». gonzÁlez castilla, francisco, marimón durÁ, rafael, y ruiz peris,
juan ignacio (coords.), Estudios de Derecho del mercado financiero. Homenaje al Profesor Vicente Cuñat Edo.
universitat de valència. valencia, 2010, pp. 295 y ss.; y, en su versión ampliada, «sistemas institucionales de
protección (sip) y reestructuración bancaria, como derecho paraconcursal». Revista de Derecho Concursal y
Paraconcursal núm. 13, 2010, pp. 27 y ss.

63.  vid. en este sentido, con mayor profundidad, calvo vérgez, juan, Los Sistemas Institucionales de
Protección (SIPs) en el ámbito de las cajas de ahorros. civitas. madrid, 2011. asimismo, sobre el impacto de
los cambios normativos introducidos en españa como respuesta a la crisis en la distribución de competencias
entre estado y comunidades autónomas en relación con el régimen de reestructuración ordenada de estas
entidades financieras y con las llamadas fusiones frías o sistemas institucionales de protección, vid. sala ar-
Quer, josé manuel, «fusiones de cajas de ahorros y crisis financieras: los poderes de supervisión de los or-
ganismos reguladores». REDA núm. 149, 2011, pp. 5 y ss.

64. de acuerdo con la nueva redacción otorgada al artículo 8.3 d) de la ley 13/1985, de 25 de mayo, de co-
eficientes de inversión, recursos propios y obligaciones de información de los intermediarios financieros.
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la reforma prevé, a estos efectos, que cuando las entidades integradas
sean cajas de ahorros, la entidad central tenga naturaleza de sociedad
anónima, habiendo de estar participada por las cajas integrantes en al
menos el 50% de su accionariado (65). habida cuenta del alto grado de im-
plicación de las cajas en el sip correspondiente, este requisito supone
trasladar buena parte de su negocio y resultados a una entidad común
configurada como sociedad bancaria, ya no como caja de ahorros, con la
consiguiente repercusión directa sobre la toma de decisiones por las cajas
en materia de estrategias o líneas de negocio a emprender e indirecta
sobre los rasgos tradicionales de las cajas integrantes del sip o el volu-
men total de recursos destinado a la obra benéfico-social de cada una
de ellas (66).

no en vano, las cajas que opten por constituir un sistema de estas carac-
terísticas asumen un compromiso mutuo de solvencia y liquidez entre las
integrantes del sip que debe alcanzar como mínimo el 40% de los recur-
sos propios computables de cada una de ellas (67), poniendo en común
una parte significativa de sus resultados, al menos un 40%, que será dis-
tribuida de manera proporcional a la participación de cada una de ellas en
el sistema (68).

65.  si bien la nueva redacción del artículo 8.3.d) de la ley 13/1985, de 25 de mayo, dispone en su penúltimo
inciso que «cuando la entidad de crédito que tenga la consideración de entidad central dentro de un sistema
institucional de protección sea de naturaleza distinta al resto de las entidades integradas en el mismo y se en-
cuentre participada por todas ellas, se adherirá al Fondo de Garantía de Depósitos al que pertenezcan estas
últimas».

66. en particular, sobre la articulación del órgano de administración de la entidad central con el de las cajas
de ahorros que integran el sip, vid. hidalgo romero, rafael, «sobre la estructura de gobierno de los sip
de carácter reforzado integrado por cajas de ahorros». op. cit., pp. 32 y ss.

67. es más, el compromiso de apoyo mutuo debe incluir las previsiones necesarias para que el apoyo entre
sus integrantes se lleve a cabo a través de fondos inmediatamente disponibles. de esta forma, junto a la fina-
lidad en origen de los sip, el tratamiento de los recursos propios, cabe apreciar una segunda finalidad «deri-
vada», en expresión de gómez-jordana, iñigo, «sistemas institucionales de protección (sip): algunas
consideraciones preliminares». RDBB núm. 120, 2010, pp. 233 y ss., que no es otra que el reforzamiento de la
solvencia de las entidades que integran tales sistemas institucionales.

68. embid irujo, josé miguel, «empresa y fundación en el ordenamiento jurídico español (la fundación em-
presaria)». op. cit., p. 16, subraya, en este sentido, los «interesantes matices» que ofrece al respecto el de-
creto-ley 11/2010, de 9 de julio, «sobre las relaciones entre fundaciones y grupos de empresas, a través de
esa especie de contrato de grupo que es el “sistema institucional de protección”».
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se aboca así a las cajas de ahorros integrantes de un sip, a mi entender,
a una suerte de esquizofrenia o, cuando menos, desdoblamiento de per-
sonalidad, por cuanto actúan, de un lado, como cajas de ahorros indepen-
dientes en su ámbito territorial correspondiente, conservando su identidad,
su imagen, su obra benéfico-social, sus caracteres y estructura fundacio-
nal tradicionales y, de otro, como entidades participantes en una sociedad
bancaria que, por su rol de entidad central en el sistema, asume una fun-
ción esencial en relación con los compromisos de solvencia y los resulta-
dos de las cajas particulares integrantes del sistema (69).

un trastorno de difícil solución, que habrá de prolongarse en el tiempo ha-
bida cuenta de la dificultad, práctica imposibilidad en términos pragmáti-
cos, de abandonar el sistema creado a estos efectos. la ley exige, en tal
sentido, una permanencia mínima de 10 años en el sistema, debiendo pre-
avisar las cajas con, al menos, dos años de antelación sobre su deseo de
abandonarlo transcurrido aquel período o, en su caso, el que se hubiera
acordado contractualmente (70). corresponderá, además, al banco de es-
paña valorar, en estos casos, «tanto la viabilidad individual de la entidad
que pretenda abandonar el sistema, como la de este último y la del resto
de las entidades participantes tras la pretendida desvinculación». si bien
es cierto que la ley no especifica más sobre las posibles consecuencias
que podrían derivar de la valoración e informe del banco de españa, cabe

69. y así, no deja de llamar la atención el progresivo abandono de cualquier referencia o cita a la institución
de la caja de ahorros, a su rol tradicional en la sociedad o a sus rasgos configuradores básicos en la marca o
el lema bajo el que se publicita en la actualidad bankia, inmerso actualmente en el proceso para su salida a
bolsa y cuyo accionista principal está previsto que sea el banco financiero y de ahorros, entidad central del
sip integrado por caja madrid, bancaja, caja de canarias, caja de Ávila, caixa laietana, caja segovia y caja
rioja. desvinculándose de la naturaleza tradicional de las entidades que lo integran, presume de ser «el primer
banco de la nueva banca». se ha referido, asimismo, a esta cuestión ariño ortiz, gaspar, La necesaria re-
forma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., pp. 185 y ss., quien se hace eco de las peticiones planteadas en
su momento desde la ceca por erigir los sip en torno a la creación de una nueva «caja de cajas» que no
desnaturalizara el sistema de las cajas de ahorros en su conjunto. comparto, en este sentido, la opinión del
autor, para quien, independientemente de la idoneidad de la fórmula reivindicada, su adopción no obvia el pro-
blema fundamental que subyace al respecto: la necesidad de reforma de las cajas mismas.

70. la ley exige, en este sentido, y como contenido mínimo del acuerdo contractual de integración en el sip,
la definición de un régimen de penalizaciones por baja que refuerce la «permanencia y estabilidad» de las en-
tidades en el sistema.
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imaginar que sus posibles efectos e impacto tanto en los mercados como
sobre la imagen de la entidad central del sip, de las integrantes del sis-
tema y, en particular, de la caja de ahorros que pretende abandonarlo, ha-
bría de actuar como eficaz antídoto a fin de disuadir no sólo de la retirada
de la caja en cuestión sino del anuncio y el planteamiento mismo de la po-
sible deserción.

3.º la reforma operada en 2010 permite a las cajas de ahorros españolas
explorar, asimismo, una tercera opción institucional. y así, conforme al
artículo 5 del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, podrán erigir una
entidad bancaria a la que aportar todo su negocio financiero (71), partici-
pando, como mínimo, en el 50% de los derechos de voto de la entidad
creada. la caja de ahorros stricto sensu queda, de este modo, como titular
de la entidad bancaria creada, a través de la que ejerce indirectamente la
actividad financiera, así como de la obra benéfico-social y de la cartera in-
dustrial correspondiente.

la entidad bancaria creada ex novo podrá, a su vez, utilizar en su deno-
minación social y en su actividad «expresiones que permitan identificar su
carácter instrumental, incluidas las denominaciones propias de la caja de
ahorros de la que dependa», adhiriéndose al fondo de garantía de de-
pósitos de las cajas de ahorros.

se incorporan y quedan adscritos a esta tercera vía o posibilidad aquellos
supuestos concretos en que las cajas de ahorros decidan, de forma con-
certada, integrar un sip y ejercer en exclusiva su objeto como entidades
de crédito a través de la entidad central creada.

no cabe duda de que se trata de una opción novedosa, que adolece de
cierta imprecisión en su articulación por cuanto queda perfectamente pre-
determinada la naturaleza jurídica bancaria de la nueva entidad creada a
la que se traspasa o aporta el negocio financiero de la caja, quedando
esta última, en cambio, en una nebulosa aún mayor que la que ha acom-
pañado tradicionalmente a la concreción de su definición. y es que no
cabe duda de que esta fórmula introduce un nuevo elemento de tensión

71. así como todos o parte de sus activos no financieros adscritos al mismo.
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en la concepción fundacional tradicional de la caja (72), por cuanto no sólo
no se aclaran y determinan su naturaleza y rasgos propios, sino que queda
seriamente afectada su vertiente empresarial como entidad crediticia,
dando lugar a una alteración sustancial en su articulación y configuración
tradicional que abre incógnitas sustanciales acerca de su posterior evolu-
ción.

4.º como cuarta y última posibilidad, el artículo 6 del real decreto-ley
11/2010, de 9 de julio, abre a las cajas de ahorros la vía para su transfor-
mación en «fundaciones de carácter especial». presupone, como punto
de partida ineludible, la segregación de sus actividades financiera y be-
néfico-social. el patrimonio afecto a la primera de estas vertientes es tras-
pasado a otra entidad de crédito a cambio de acciones de esta última,
perdiendo, en consecuencia, la caja de ahorros su condición de entidad
de crédito. la caja stricto sensu se convierte de esta manera en una fun-
dación de carácter especial, titular de un cierto número de acciones de la
entidad crediticia a la que se ha traspasado su actividad financiera.

a diferencia del supuesto inmediatamente anterior de ejercicio indirecto
de la actividad financiera de la caja, esta nueva vía no reserva un capital
mínimo de la entidad crediticia a la titularidad de la caja de ahorros, que
podrá ser, en consecuencia, accionista minoritario de ésta. la segregación
se rige, en este sentido, por lo establecido en la ley 3/2009, de 3 de abril,
sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.

se trata, en todo caso, de una vía que se encuentra reservada a aquellas
cajas de ahorros inmersas en cierta dificultad o imposibilidad, incluso, para
desarrollar su actividad como entidades de crédito, en cuanto está acotada
a tres supuestos taxativamente tipificados. de un lado, el de las cajas de
ahorros que redujesen su participación en un supuesto de ejercicio indi-
recto de su actividad financiera, regulado por el artículo 5 del real de-
creto-ley 11/2010, de 9 de julio, de forma que no alcanzaran el 50% de los

72. en idéntico sentido, sala arQuer, josé manuel, «fusiones de cajas de ahorros y crisis financieras:
los poderes de supervisión de los organismos reguladores». op. cit., p. 24, para quien la fórmula «recuerda le-
janamente» la de las llamadas fundaciones bancarias italianas.
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derechos de voto de la entidad de crédito a la que han aportado todo su
negocio financiero. conforme al apartado tercero del precepto citado, de-
berán renunciar a la autorización para actuar como entidad de crédito y
proceder a su transformación en fundación especial. de otro lado, los su-
puestos de renuncia voluntaria o de revocación de la autorización para ac-
tuar como entidad de crédito. y, en fin, en los de intervención de la entidad
de crédito caja de ahorros al amparo de lo previsto en la ley 26/1988, de
29 de julio, de disciplina e intervención de las entidades de crédito (en
adelante, ldiec).

son varios los interrogantes que plantea, en este sentido, la transformación,
por cuanto el legislador no avanza mucho más al respecto. se limita a exigir
que el acuerdo adoptado por la caja de ahorros al respecto cumpla con los
requisitos previstos para la constitución de fundaciones, sancionando su trans-
formación en una «fundación de carácter especial» que centrará su actividad
«en la atención y desarrollo de su obra benéfico social, para lo cual podrá lle-
var a cabo la gestión de su cartera de valores. La fundación deberá destinar
a su finalidad benéfico social el producto de los fondos, participaciones e in-
versiones que integren su patrimonio. Auxiliarmente, podrá llevar a cabo la
actividad de fomento de la educación financiera».

ahora bien, dado que la ley 50/2002, de 26 de diciembre, de fundaciones, no
recoge ni establece distinción alguna entre fundaciones de carácter general y
especial ¿qué supone la calificación de la caja de ahorros como fundación de
«carácter especial»? ¿Qué consecuencias habría de tener tal clasificación
sobre su régimen jurídico? es más, dado que el tribunal constitucional admite,
a la vista de su configuración tradicional, el encaje de la caja de ahorros en el
ámbito fundacional a «efectos meramente dogmáticos» y como una fundación
de naturaleza y caracteres, en cualquier caso, del todo peculiares, cabe pre-
guntarse acerca de la diferencia entre la «especialidad» reconocida con ante-
rioridad a su calificación fundacional, al amparo de su legislación tradicional, y
este nuevo carácter «especial» derivado del artículo 6 del real decreto-ley
11/2010, de 9 de julio.

dando un paso más, ¿qué diferencia existe realmente, si es que hay alguna,
más allá del porcentaje concreto de acciones de la entidad de crédito instru-
mental de titularidad de la caja de ahorros, con el supuesto «ejercicio indirecto
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de la actividad financiera» de la caja, regulado en el precepto inmediatamente
anterior del decreto-ley, desde una perspectiva propiamente institucional?
esto es, ¿en qué se diferencia stricto sensu la caja de ahorros que confía el
desarrollo de su actividad financiera y crediticia a una entidad de crédito de la
caja de ahorros que se transforma, en cambio, en una «fundación de carácter
especial» tras la segregación y el traspaso de su actividad financiera a otra
entidad de crédito? ¿cabe calificar a la caja de ahorros en el primer supuesto
de fundación de carácter especial por cuanto se desprende de su actividad fi-
nanciera, alcanzando, por tanto, mayor relieve y repercusión su faceta o ver-
tiente fundacional tradicional o es una denominación reservada, en principio,
de forma exclusiva para las cajas que se acojan a la transformación prevista
por el artículo 6?

no cabe sino constatar, en fin, cómo el decreto-ley de julio de 2010 resulta
sumamente vago, impreciso en su terminología e incompleto en su regulación,
por cuanto no aclara suficientemente el statu quo de las cajas, tarea absolu-
tamente necesaria en la medida en que no impone, como hemos visto, su
transformación o adscripción obligatoria a alguna de las vías reguladas en su
articulado, sin desentrañar tampoco adecuadamente, en mi opinión, los as-
pectos institucionales que subyacen a la aplicación de cualquiera de las tres
vías que se abren ahora a las cajas.

son demasiadas las incógnitas planteadas, en este sentido, por el impacto y
la repercusión sobre la naturaleza tradicional de las cajas de su opción por la
constitución de un sip, por el ejercicio indirecto de su actividad financiera o
por su transformación en fundaciones de carácter especial (73), aspectos que
no encuentran respuesta y que abocan a las cajas a una nueva etapa en su
evolución marcada por un régimen jurídico un tanto vago e indeterminado,
que somete, sin duda, a alguno de los caracteres o rasgos definidores más
tradicionales de las cajas de ahorros españolas a una tensión insostenible.

73. no en vano, el resultado del proceso abierto por la reforma de 2010 será, en expresión de uría fer-
nÁndez, francisco, «el nuevo régimen jurídico de las cajas de ahorros. análisis preliminar del real decreto-
ley 11/2010, de 9 de julio». op. cit., una «arquitectura variable de las cajas», que dejarán de constituir un modelo
único para adoptar alguna de las diversas y múltiples variantes que permite el real decreto-ley y que pueden
revestir, a su vez, modalidades diversas.
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más aún si se toma en consideración que son opciones institucionales a las
que parecen estar abocadas sin remedio las cajas de ahorros españolas. no
en vano, para poder obtener ayuda pública del frob al amparo de lo dis-
puesto por el real decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento
del sistema financiero, las cajas tendrán que traspasar todo su negocio finan-
ciero a un banco en un plazo mínimo de tiempo, ya que el frob entrará en
el capital de las entidades que lo precisen, siempre de forma temporal, me-
diante la compra de acciones a valor de mercado (74). 

en estas circunstancias, a la luz de la experiencia habida en otros países eu-
ropeos, dado, además, el actual clima de crisis financiera internacional en que
nos encontramos inmersos y las exigencias planteadas, en este sentido, a las
cajas de ahorros españolas, resulta difícil no imaginar un escenario a medio-
largo plazo marcado por su progresiva transformación en fundaciones des-
provistas de cualquier vertiente empresarial, titulares de una parte cada vez
más reducida del capital de las entidades de crédito encargadas de su activi-
dad financiera originaria (75), hasta llegar, progresivamente, a diluirse como
tales entidades de crédito y equipararse sin más, en su caso, a cualquier otra
fundación creada, a efectos fundamentalmente de marketing y publicitarios,
por los grandes bancos (76). 

74. así lo entiende también calvo vérgez, juan, «la recapitalización de las cajas de ahorros». op. cit.,
para quien no cabe duda de que la presente regulación tiene, en este sentido, como principal finalidad «evitar
un colapso de crédito y acelerar el proceso de integración de las cajas».

75. se facilita la progresiva disolución del protagonismo de la caja como titular de la entidad de crédito que
habrá de desarrollar la actividad financiera correspondiente, por cuanto nada impide su desplazamiento a con-
secuencia de posibles enajenaciones y/o ampliaciones de capital que den entrada a otros titulares e intereses
diversos. se hace frente así a una reivindicación tradicional de la banca española, molesta con que las cajas
pudieran adquirir el control o la totalidad del capital de un banco, sino que pudiera darse, en cambio, la propo-
sición inversa. así, sobre la relatividad de los supuestos agravios comparativos entre bancos y cajas, casares
marcos, anabelén, «la naturaleza fundacional de las cajas de ahorros y la emisión de cuotas participativas».
op. cit., pp. 61 y ss. vid., en este sentido, la crítica efectuada al respecto por embid irujo, josé miguel, «el
ejercicio de actividades empresariales por las fundaciones (fundación-empresa y fundación con empresa): su
significado en el régimen jurídico de las cajas de ahorros en españa». op. cit., pp. 57 y ss., quien subraya las
fortalezas y debilidades de la naturaleza fundacional de las cajas, para concluir que no es «enteramente exacta»
esa afirmación.

76. en tal sentido, comparto la apreciación de uría fernÁndez, francisco, «el nuevo régimen jurídico de
las cajas de ahorros. análisis preliminar del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio». op. cit., para quien, inde-
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una solución que no tiene por qué ser negativa en sí misma, pero que exige,
a mi parecer, una reflexión ponderada y pausada acerca de la supervivencia
de la caja de ahorros en nuestro país, del modelo de caja a que se quiera, en
su caso, tender y de aquellos caracteres tradicionales que, con todas las trans-
formaciones, flexibilizaciones y adaptaciones oportunas, se considera conve-
niente conservar. reflexión que debe realizarse, en cualquier caso, en sede
parlamentaria, y que resulta incompatible con la premura y urgencia propias
de la aprobación y convalidación posterior de un decreto-ley.

3.2.  REFORMA E IMPULSO DE LA CUOTA PARTICIPATIVA COMO VÍA
PARA LA AMPLIACIÓN DE CAPITAL DE LAS CAJAS DE AHORROS

la peculiaridad de la estructura jurídica de las cajas de ahorros españolas,
marcada, entre otras cosas, por la ausencia de propietarios en la institución,
acarrea importantes inconvenientes para el crecimiento y la estabilidad de
estas entidades crediticias. de un lado, por cuanto prolonga la falta de trans-
parencia que se ha denunciado tradicionalmente respecto a la gestión de la
entidad (77); de otro, y estrechamente relacionado con ello, por cuanto favorece
la entrada decidida de los poderes públicos en la organización y asignación
de los recursos de la entidad (78).

pendientemente de la voluntariedad con que se ha diseñado y aprobado la reforma, los «requerimientos de ca-
pital, combinados con las ventajas derivadas de la presencia y la disciplina de los mercados, serán fuerzas po-
derosas que harán difícilmente evitable una relevante transformación de las cajas tal y como ahora las
conocemos». en sentido similar, martínez mercado, manuel, «las cajas de ahorro: propiedad y ejercicio
de las cuotas participativas ante el real decreto-ley 11/2010. ¿fin de su naturaleza jurídica?». op. cit., p. 160,
para quien la «propia realidad» de las cajas de ahorros las aboca «de manera unánime» a su conversión en
bancos.

77. de ahí que se haya insistido en la necesidad de dotar con códigos de buen gobierno a estas entidades y
de adoptar diversas medidas en la línea de las conclusiones alcanzadas por los informes olivencia, sobre el
buen gobierno de las sociedades, y aldama, para el fomento de la transparencia y seguridad en los mercados
y en las sociedades cotizadas.

78. se pronuncia al respecto martín mateo, ramón, «cajas de ahorros. de la beneficencia al supercapi-
talismo sin capital». RVEA núm. 23, 1998, p. 21, para quien resulta evidente que a lo largo de esta prolongada
pugna las comunidades autónomas han intentado «llevar el agua a su molino». también maroto acín, juan
antonio, «¿gobierno de las cajas, o cajas de los gobiernos?». Economistas núm. 80, 1999, p. 210, denuncia,
en este sentido, la auténtica «balcanización» en la materia al socaire de la legislación autonómica sobre cajas
de ahorros.
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el alto grado de competitividad actual en el mercado financiero, más aún a re-
sultas de la grave crisis internacional desatada en los últimos tiempos, plantea
un panorama especialmente problemático para las cajas de ahorros, en clara
desventaja frente a los bancos y a las restantes entidades financieras por la
ausencia en ellas de capital y la consiguiente dificultad institucional que pre-
sentan para la ampliación de sus recursos propios (79). 

destacan, en tal sentido, entre los diversos instrumentos por los que ha optado
el ordenamiento jurídico español para satisfacer el aumento de sus recursos
de capital, la cuota participativa, inspirada en las acciones de las sociedades
anónimas y regulada por vez primera en nuestro país en 1988 (80). la intensa
reforma operada en su articulación y concepción originaria, primero por ley
44/2002, de medidas de reforma del sistema financiero (81), y, en fechas más
recientes, por real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, lejos de acallar la polé-

79. así lo han subrayado, entre otros muchos, almoguera gómez, Ángel, y calvo bernardino, an-
tonio, «expansión territorial y aumento de los recursos propios en las cajas de ahorros españolas. análisis
comprativo con las de la cee». ICE núm. 658, 1988, p. 180; o, tapia hermida, alberto javier, «la financiación
externa de las cajas de ahorros, en particular las obligaciones subordinadas y las cuotas participativas». RDBB
núm. 43, 1991, p. 692. y así, el propio consejo de estado, en su dictamen de 22 de enero de 2004 al proyecto
de real decreto de regulación de las cuotas participativas de las cajas de ahorros (núm. de expediente
3756/2003) sostiene que «a pesar de estar capacitadas para realizar las mismas operaciones de activo y pasivo
que los bancos privados, las cajas de ahorros no podían emitir acciones, lo que suponía una doble restricción:
por un lado, la limitación de su capacidad de financiación y la necesidad de aportaciones elevadas de capital;
por otro lado, la pérdida de acceso externo a recursos propios de alta calidad». en efecto, la solidez de las
cajas españolas y su alta solvencia en el mercado financiero español no son obstáculo para reconocer que por
su naturaleza jurídica fundacional han carecido tradicionalmente de vías para la ampliación de sus recursos
propios, lo que representa evidentemente un lastre frente a aquellas otras instituciones que sí cuentan con esta
posibilidad.

80. las cajas de ahorros cuentan con diversas vías para el aumento de sus recursos de capital: la autofinan-
ciación, claramente perjudicial desde la perspectiva de la obra social en la medida en que disminuye el porcen-
taje final de los excedentes destinados a esta última; las participaciones preferentes, instrumento híbrido entre
el capital y la deuda; el empleo de deuda subordinada o financiaciones subordinadas; y, en fin, la emisión de
cuotas participativas, definidas actualmente por el artículo 7 de la ley 13/1985, de 25 de mayo, como «valores
negociables que representan aportaciones dinerarias de duración indefinida, que pueden ser aplicadas en igual
proporción y a los mismos destinos que los fondos fundacionales y las reservas de la Entidad». vid. al respecto,
casares marcos, anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención pública. op. cit., pp. 480 y
ss., y la doctrina allí citada; y martínez-pujalte, vicente, y sevilla, jordi, «propuesta de un modelo de
futuro». op. cit., pp. 186 y ss.

81. desarrollada, a su vez, por real decreto 302/2004, de 20 de febrero, sobre cuotas participativas de las
cajas de ahorros.
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mica suscitada al respecto desde el mismo momento de su introducción en
nuestro ordenamiento jurídico, no ha hecho más que reavivarla, ante las dudas
e incógnitas que plantean la emisión de estos títulos y su posible impacto en
la naturaleza jurídica fundacional y vocación social tradicional de estas enti-
dades de crédito (82).

su creación a finales de los ochenta deriva, fundamentalmente, del limitado
alcance de la deuda subordinada como instrumento de capitalización de las
cajas de ahorros. reivindicada por las propias cajas como forma de atajar la
creciente necesidad de fortalecer sus recursos propios y de aumentar su com-
petitividad en el mercado financiero, fue incorporada a nuestro ordenamiento
jurídico por la disposición adicional 12.ª de la ldiec, que dio, a su vez, nueva
redacción al apartado a) del artículo 7 de la ley 13/1985, de 25 de mayo, de
inversiones obligatorias, recursos propios y obligaciones de información de
los intermediarios financieros (83).

es preciso recordar que su nacimiento en nuestro país se produce en una
época marcada por el debate y las profundas transformaciones experimenta-
das por nuestro sistema financiero y, más específicamente, por el sector de
las cajas de ahorros, no sólo españolas sino en el ámbito comunitario. la
cuota participativa aparece en aquel momento como una figura a medio ca-
mino entre la deuda subordinada y la acción propia de las sociedades anóni-
mas, capaz de dar respuesta a hipotéticas necesidades de capitalización que
se pudieran plantear a las cajas sin desvirtuar su naturaleza institucional pro-
pia. su objetivo último sería así dotar a la entidad de un título similar a la acción

82. no cabe duda de la importancia que puede llegar a corresponder a la cuota participativa en la propia con-
figuración institucional de las cajas de ahorros. así lo han defendido autores de la talla de martín-retorti-
llo, sebastián, «caja de ahorros (derecho administrativo)». Enciclopedia Jurídica Básica. civitas. madrid,
1995, tomo i, p. 868, si bien los claroscuros de su repercusión futura en la propia organización y gestión de la
entidad han llevado a garcía villaverde, rafael, «caja de ahorros (derecho mercantil)». ídem, p. 871, a
calificarla como la «solución más singular y, a la vez, problemática» de la financiación de las cajas.

83. un lugar calificado de «poco apropiado», aun cuando la reforma se llevara a cabo «a instancias de las
propias cajas». rodríguez artigas, fernando, «real decreto 664/1990, de 25 de mayo, sobre cuotas
participativas de las cajas de ahorros». RDBB núm. 38, 1990, p. 435. su desarrollo reglamentario recaería
tiempo después sobre el real decreto 664/1990, de 25 de mayo, sobre cuotas participativas de las cajas de
ahorros.
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en cuanto a los derechos económicos otorgados a su titular, pero carente de
derecho político alguno.

la ley 44/2002, de 22 de noviembre, supuso, a este respecto, un impulso y
desarrollo en profundidad de su régimen jurídico en nuestro ordenamiento (84).
su artículo 14 dota de una mayor seguridad jurídica a la regulación de las cuo-
tas, por cuanto supone recoger con mayor detalle en una norma con rango
de ley los aspectos esenciales de su configuración y emisión. el preámbulo
del real decreto 302/2004, de 20 de febrero, sobre cuotas participativas de
las cajas de ahorros, aprobado en desarrollo del precepto citado, subraya, en
este sentido, las diferencias más significativas respecto al marco jurídico an-
terior, al que tilda de insuficiente en la medida en que «no ha permitido el des-
arrollo efectivo de este instrumento, concebido como una fórmula para paliar
las dificultades de captación de recursos propios básicos por parte de las cajas
de ahorros». es más, justifica la propia iniciativa del legislador en la ley
44/2002 «por la constatación de que la utilización de las cuotas participativas
por parte de las cajas de ahorros ha sido prácticamente nula, impidiendo que
se alcancen los objetivos que perseguía su creación» (85).

aunque la ley de 2002 incorpora diversas precauciones a fin de desvincular
la cuota participativa del posible reconocimiento eventual de derechos políticos
a sus titulares, no deja de llamar la atención la acogida expresa que realiza el
legislador de una posible reforma posterior en este sentido. se deja la puerta

84. llama la atención, sin embargo, que su exposición de motivos no mencione expresamente la reforma del
régimen jurídico de las cajas de ahorros ni la regulación de las cuotas participativas que inaugura, a pesar de
la importancia de ambos extremos. este silencio es fruto, seguramente, de la precipitación y de la reforma de
la institución de forma poco reflexiva por la vía de las enmiendas. subraya, en todo caso, la trascendencia de
esta reforma tapia hermida, alberto javier, «las cuotas participativas de las cajas de ahorros», sÁnchez
calero, fernando, y sÁnchez-calero guilarte, juan (coords.), Comentario a la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero. aranzadi. cizur menor, 2003, p. 482, para quien
la regulación de 2002 abrió la posibilidad de «hacer salir a este instrumento ya no del subdesarrollo, sino de la
práctica inexistencia actual».

85.  vid., con mayor profundidad sobre la reforma, martínez mercado, manuel, «comentarios al texto del
real decreto de regulación de las cuotas participativas de las cajas de ahorros». RDBB núm. 95, 2004, pp.
211 y ss.; y, del mismo autor, «cuotas participativas de las cajas de ahorros. comentario a la sentencia del tri-
bunal supremo de 26 de octubre de 2005». RDBB núm. 105, 2007, pp. 147 y ss.
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abierta, en definitiva, a un acercamiento aún mayor del régimen jurídico de la
acción y de la cuota participativa. 

ahonda decididamente en esta línea el real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio,
cuyo preámbulo reconoce que, tal y como fueron reguladas en 2002, las cuo-
tas participativas «han mostrado muchas limitaciones como instrumento atrac-
tivo para los inversores, dada su escasa liquidez y la imposibilidad de
atribuirles derechos políticos». de ahí la necesidad «de hacerlas más atracti-
vas a los emisores y, sobre todo, a potenciales inversores y, de otro, afianzar
su consideración como recursos propios de máxima calidad regulatoria». 

y así, tras la reforma, efectuada por su título i, en particular, por el artículo
2 (86), se podrán añadir derechos políticos a los derechos económicos de los
cuotapartícipes de manera directamente proporcional al porcentaje que las
cuotas supongan sobre el patrimonio, con el límite máximo del 50% del citado
patrimonio (87). frente al temor suscitado al respecto en las propias cajas y a
las reticencias políticas a su reconocimiento, el otorgamiento de derechos po-
líticos a las cuotas participativas cuenta con un apoyo prácticamente unánime
en la doctrina (88), por cuanto parece lógico que a fin de hacerlas más atractivas

86.  el artículo 2 del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, da nueva redacción a los apartados 4, 7, 8, 9 y
10, del artículo 7 de la ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversión, recursos propios y obliga-
ciones de información de los intermediarios financieros.

87. se produce así un acercamiento aún mayor de la cuota participativa a la acción de la sociedad anónima.
en idéntico sentido, colino mediavilla, josé luis, «reflexiones para mejorar la regulación y facilitar la
aceptación de las cuotas participativas». RDBB núm. 108, 2007, p. 172, para quien «gran parte de los defectos»
de la regulación vigente sobre las cuotas derivan de un «excesivo deseo de paralelismo con las acciones»;
Quijano gonzÁlez, jesús, «la reciente reforma de las cajas de ahorro: una visión de urgencia». gonzÁ-
lez castilla, francisco, marimón durÁ, rafael, y ruiz peris, juan ignacio (coords.), Estudios de De-
recho del mercado financiero. Homenaje al Profesor Vicente Cuñat Edo. universitat de valència. valencia, 2010,
p. 184; y, martínez mercado, manuel, «las cajas de ahorro: propiedad y ejercicio de las cuotas participa-
tivas ante el real decreto-ley 11/2010. ¿fin de su naturaleza jurídica?». op. cit., p. 160, para quien las cajas
«de manera unánime están abocadas a la conversión en bancos», certificando el real decreto-ley 11/2010, de
9 de julio, el triunfo del título participativo «tradicional» de la sociedad mercantil, la acción, sobre el título «no-
vedoso e híbrido» que ha supuesto la cuota participativa. de ahí que estime que la reforma del régimen de la
cuota participativa por real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, pese a constituir un avance esencial respecto a
la situación anterior, no es más que una primera fase dentro de un proceso más amplio de «reestructuración y
reconfiguración» de la naturaleza jurídica de las cajas.

88. así, por todos, dos exponentes cualificados, ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de
Cajas de Ahorros. op. cit., pp. 146 y ss., para quien la introducción de un nuevo grupo de participación en el
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se garantice a quienes arriesgan su dinero adquiriéndolas, al menos, los mis-
mos derechos que ya tienen reconocidos desde hace tiempo los impositores
de la entidad. 

se trata, en cualquier caso, de una alternativa completamente voluntaria, com-
patible con la posible emisión de cuotas participativas sin tales derechos.
Quizá debido a las propias reservas de las cajas a su emisión y a la incerti-
dumbre planteada acerca del posible impacto del reconocimiento de estos de-
rechos políticos sobre la organización y la dedicación de recursos a
operaciones sociales-fundacionales de las cajas (89).

pese a todo, el éxito de la reforma se medirá por la respuesta de las cajas de
ahorros a las novedades incorporadas en la regulación actual de las cuotas
participativas (90). no en vano, se trata de un instrumento desconocido, apenas
empleado en el ámbito de las cajas españolas (91), al que se ha contemplado
desde sus orígenes con cierto temor reverencial por las consecuencias que

gobierno de las cajas limitaría el «desmedido ejercicio del poder político autonómico»; y, garcía de ente-
rría, javier, «el nuevo régimen de las cuotas participativas». El País, 8 de diciembre de 2002, para quien la
eliminación de cualquier derecho político de las cuotas habrá de motivar, necesariamente, el recelo de los in-
versores ante la suscripción de unos valores «cuya retribución queda por principio legalmente remitida a la de-
cisión discrecional de una Asamblea de la que están excluidos».

89. castilla cubillas, manuel, «el coste social de las cajas de ahorros y la atribución de derechos polí-
ticos a las cuotas participativas». op. cit., p. 249, subraya, en este sentido, cómo el saldo de estos efectos «no
puede predeterminarse deductivamente», sin que tampoco quepa, «al menos de momento, plantearse estudio
empírico» alguno al respecto. peinado gracia, juan ignacio, «apuntes para la reforma de las cajas de aho-
rros y los recursos propios». op. cit., pp. 793 y ss., se refiere, precisamente, al temor de las cajas de ahorros
españolas a la posible emisión de cuotas participativas ante la eventualidad de que se les reconozcan derechos
políticos y a la ineludible necesidad, sin embargo, de abordar la reforma del modelo de cajas a fin de reforzar
y mantener su naturaleza jurídica, desarrollando instrumentos financieros específicos con los que apelar al
mercado, o bien transformarlas en sociedades de capital, encontrando precisamente en el capital el componente
típico de sus recursos propios.

90. no cabe sino esperar, por cuanto, como indica uría fernÁndez, francisco, «el nuevo régimen jurí-
dico de las cajas de ahorros. análisis preliminar del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio». op. cit., tan
sólo la reacción de los analistas e inversores aclarará si se trata «de una reforma acertada o simplemente
bienintencionada».

91. y así, hasta el momento, tan sólo caja mediterráneo (cam) ha optado por emitir cuotas participativas.
sobre el proceso seguido a este respecto por la caja, vid. lópez, roberto, «la emisión de cuotas participati-
vas». PEE núm. 122, 2009, pp. 223 y ss.
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pudiera desencadenar para la entidad emisora la decisión de acudir a él (92).
de ahí las voces que han reivindicado, incluso, su emisión obligatoria por las
cajas hasta una proporción mínima de los recursos propios, a fin de fomentar
la creación de un mercado secundario para dichas cuotas (93).

ahora bien, por muchos obstáculos y cautelas que se quieran adoptar al res-
pecto, no hay duda de que el reconocimiento de derechos políticos a las cuo-
tas participativas, la tensión a que se encuentra sometida la naturaleza jurídica
fundacional de la caja y el proceso de reforma y reestructuración experimen-
tado por estas entidades a resultas de la crisis financiera internacional contri-
buyen a abrir de nuevo el debate sobre su posible liquidación y transformación
en sociedades mercantiles, dando pábulo a las reservas tradicionalmente
mostradas por las cajas de ahorros para la emisión de este tipo de títulos (94).
no cabe ignorar, en este sentido, la experiencia comparada de otras cajas de
ahorros, fundamentalmente las italianas, que, a pesar de todas las limitaciones
y cortapisas normativas diseñadas en su momento, han acabado por sucumbir
en el mercado ante la presión de los grandes bancos (95).

92. colino mediavilla, josé luis, «reflexiones para mejorar la regulación y facilitar la aceptación de las
cuotas participativas». op. cit., pp. 167 y ss., clasifica las razones de su desuso en financiero-patrimoniales y
político-sociales, profundizando así en su trabajo anterior, «¿por qué no se emiten cuotas participativas?». Es-
tudios de Derecho de sociedades y Derecho concursal. Libro homenaje al Profesor Rafael García Villaverde.
marcial pons. madrid, 2007, tomo i, pp. 255 y ss. tapia hermida, alberto javier, «las cuotas participativas
de las cajas de ahorros». op. cit., p. 477, se muestra algo más benévolo, al considerar que la paradoja de que
un instrumento de financiación reclamado por el sector de las cajas de ahorros, una vez regulado, no se haya
utilizado, encuentra explicación en la existencia de vías alternativas de fortalecimiento de los recursos propios
de las cajas, bien a través de las fusiones, bien por la vía de la emisión de deuda subordinada. ariño ortiz,
gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., p. 141, es mucho más crítico, al achacar
su rechazo por las cajas a «la desastrosa e incoherente regulación de las cuotas que existe en España».

93. así, de guindos, luis, martínez-pujalte, vicente, y sevilla, jordi, «conclusiones». de guin-
dos, luis, martínez-pujalte, vicente, y sevilla, jordi (dirs.) y torme, ana (coord.), Pasado, presente
y futuro de las cajas de ahorro. aranzadi. cizur menor, 2009, pp. 216 y ss.; y castilla cubillas, manuel,
«el coste social de las cajas de ahorros y la atribución de derechos políticos a las cuotas participativas». op.
cit., pp. 250 y ss., que aboga por atribuir «con carácter general e inderogable» derechos políticos a las cuotas,
haciendo obligatoria su emisión.

94. sintetizadas por cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia com-
petitiva y gobierno. ariel. barcelona, 2005, pp. 200 y ss.

95.  sobre el origen del temor a las cuotas participativas y las divergencias de la situación de las cajas de aho-
rros españolas respecto de las italianas al momento de iniciarse su proceso de transformación, en particular,
colino mediavilla, josé luis, «reflexiones para mejorar la regulación y facilitar la aceptación de las cuotas
participativas». op. cit., pp. 177 y ss.
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de ahí que no quepa valorar la reforma de la cuota participativa operada en
2010 sino con cierta dosis de escepticismo, por cuanto, independientemente
de la regulación concreta por la que ha optado en cada momento el legislador
español para la posible emisión de cuotas participativas por nuestras cajas de
ahorros, lo cierto es que las sucesivas reformas de su régimen jurídico no de-
rivan de una reflexión más amplia sobre el modelo general de caja a que se
pretende tender en nuestro ordenamiento, sino que han respondido siempre,
incluida, asimismo, la sustanciada por real decreto-ley 10/2011, de 9 de julio,
a la necesidad de abordar problemas específicos planteados a algunas cajas
en particular, dando lugar así a una legislación ad hoc que no refuerza sino
que debilita aún más, si cabe, la estructura y la razón de ser tradicional y di-
ferenciada de la caja de ahorros en nuestro ordenamiento crediticio (96).

3.3.  LA PROMOCIÓN DE UNA MAYOR PROFESIONALIZACIÓN
Y EFICIENCIA EN LA GESTIÓN DE LAS CAJAS DE AHORROS

se ha hecho referencia supra al exacerbado intervencionismo público que pa-
decen las cajas de ahorros españolas. resulta evidente e innegable el control
político sobre estas entidades, sin que ese poder haya ido acompañado, sin
embargo, de la asunción paralela de algún tipo de responsabilidad pública por
las decisiones adoptadas en su gobierno y gestión. 

es seguramente esa sensación de absoluta disponibilidad e «impunidad» por
parte de las fuerzas políticas, en especial de las autonómicas, la que ha lle-
vado a considerar a las cajas de ahorros como auténticas cajas regionales,
como instrumentos para la financiación de todos aquellos proyectos que los
gobiernos autonómicos correspondientes consideren conveniente (97), resin-

96. en idéntico sentido, sobre la «decepcionante» reforma del régimen jurídico de las cajas de ahorros efec-
tuada por ley 44/2002, de 22 de noviembre, sÁnchez-calero guilarte, juan, «las modificaciones en
el régimen de las cajas de ahorro». sÁnchez calero, fernando, y sÁnchez-calero guilarte, juan
(coords.), Comentario a la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.
aranzadi. cizur menor, 2003, p. 432, para quien el legislador persiste en «una postura legislativa inhibicionista
con respecto a algunos de los problemas esenciales de las cajas, o que prefiere seguir invocando términos o
conceptos indeterminados como claves útiles para mantener una deficiente postura reguladora».

97. la casa garcía, rafael, La fundación-empresa. op. cit., p. 293, denuncia, en tal sentido, la utilización
instrumental de las cajas como «prestadoras incondicionadas de servicios de tesorería a las Comunidades en
las que están domiciliadas».
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tiéndose cada vez más su imagen y función social y resultando cada vez más
difícil su distinción en la práctica de los bancos (98).

no es de extrañar, por tanto, que se haya considerado la ausencia de una
mayor profesionalización como uno de los puntos débiles del actual modelo
de nuestras cajas de ahorros, ni que se haya venido reivindicando, en tal sen-
tido, la necesidad de reforzar la gestión profesional de las cajas, o de separar
incluso sus órganos de gobierno y órganos gestores, en un intento claro por
alejar a estas entidades crediticias del ámbito de la empresa pública (99).

sin embargo, y a pesar de que el debate sobre la conveniencia de su reforma,
tanto en términos propiamente institucionales, para la mejor definición de su
naturaleza jurídica, como en relación a aspectos más concretos relacionados
con su gestión y estructura de gobierno, es recurrente y tiende a resurgir pe-
riódicamente, la ausencia de una ley general sobre la institución contribuye
a perpetuar las ambigüedades, inconcreciones e imprecisiones que han acom-
pañado desde hace tiempo a su régimen y naturaleza jurídica, dando carta de

98. vid., como botón de muestra, el trabajo realizado por melle hernÁndez, mónica, «el gobierno de las
cajas de ahorros españolas». CEE núm. 9, 1999, pp. 265 y ss., a fin de evaluar la incidencia del peso de las
administraciones públicas en los órganos de gobierno de las cajas de ahorros sobre las posiciones activas y
pasivas que aquéllas ostentan en el balance de estas entidades, así como sobre los efectos de esas posiciones
en la rentabilidad de los activos totales medios. sus conclusiones son bien ilustrativas al respecto.

99. en este sentido, valle sÁnchez, victorio, «las cajas de ahorros en la encrucijada». Economistas núm.
77, 1998, p. 167, se muestra favorable al mantenimiento del modelo existente, si bien reforzando los mecanis-
mos que habrían de impulsar hacia una gestión eficiente «con mayor intensidad y automatismo». se pronuncian
en sentido similar, marrón jaQuete, josé luis, y pérez rivero, josé luis, «las cajas de ahorros: re-
flexiones en tiempos de cambio». CIE núm. 156, 2000, pp. 74 y ss. las altas cotas de intervención pública en
la administración de estas entidades, eminentemente privadas, acabarían por hacer saltar, en cualquier caso,
la alarma del derecho comunitario de la competencia, conforme al cual cabría cuestionar ciertos préstamos y
participaciones empresariales de las cajas españolas en la medida en que podrían ser consideradas como ayu-
das públicas encubiertas contrarias a las reglas de la libre competencia vigentes en la unión europea. sobre
las repercusiones para las cajas de ahorros españolas de la directiva 80/723/cee, de la comisión, de 25 de
junio de 1980, relativa a la transparencia de las relaciones financieras entre los estados miembros y las em-
presas públicas, así como a la transparencia financiera de determinadas empresas, y los retos institucionales
planteados a la luz de las modificaciones de la legislación financiera española al respecto, vid. casares mar-
cos, anabelén, «nacimiento, evolución y desafíos actuales de la caja de ahorros española: implicaciones para
las cajas municipales de ahorro y crédito del perú». collantes gonzÁlez, jorge luis y junceda mo-
reno, javier (coords.), Temas actuales de Derecho Administrativo. Normas Legales. trujillo, pp. 227 y ss.; y
ureña salcedo, juan antonio, «la consideración de algunos créditos y participaciones empresariales de
las cajas de ahorros como ayudas públicas». RDCE núm. 11, 2002, pp. 155 y ss. 
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naturaleza a un intervencionismo que cabe calificar de auténtica colonización
política.

y es que el legislador español, tanto estatal como autonómico, se ha limitado
a regular tan sólo aspectos concretos de su organización y gobierno, relacio-
nados, más bien, con el reparto concreto de cuotas de poder en sus órganos
de gestión y con la creciente intervención en su seno de representantes pú-
blicos, en aras del interés general presente en la entidad (100). una tendencia
perpetuada por la última reforma operada al respecto en julio de 2010 (101).

es cierto que la actual crisis de las cajas de ahorros españolas obedece a una
multiplicidad de razones, entre otras la introducción en su operatividad de la
libre competencia y la supresión de barreras territoriales a su expansión sin tener
claro el modelo institucional de caja a que se quería o debía tender (102), si bien

100. sobre la intervención de los poderes públicos en las cajas de ahorros españolas, vid., con mayor pro-
fundidad, casares marcos, anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención pública. op. cit.,
pp. 547 y ss., y la doctrina allí citada. vid., asimismo, con mayor detalle sobre el desarrollo de la normativa au-
tonómica en la materia, rojo Álvarez-manzaneda, rafael, «la normativa autonómica sobre cajas de aho-
rros. un análisis comparado». op. cit., pp. 41 y ss.; y, del mismo autor, «la evolución de la normativa autonómica
en materia de cajas de ahorros». RGLJ núm. 1, 2009, pp. 87 y ss.

101.  Quizá, como afirma ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op.
cit., p. 15, «por el miedo político a los “señores autonómicos”».

102. y así, fernÁndez rodríguez, tomás-ramón, «las cajas de ahorro: el principio del fin». El Cronista
del Estado Social y Democrático de Derecho núm. 18, 2011, pp. 7 y ss., si bien denuncia los efectos perniciosos
derivados de la politización de las cajas, sostiene que «sería una equivocación ver en ella la razón determi-
nante del principio del fin de la larga y, en general, brillante historia de estas singulares entidades», situando
su causa última en la liberalización de la operativa de las cajas sancionada por el decreto de 27 de agosto de
1977, por cuanto la mayoría de las cajas han confundido «la libertad que se les otorgó al efecto [para hacer
lo mismo que los bancos] con la posibilidad y conveniencia de hacerlo». cals gÜell, joan, El éxito de las
cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia competitiva y gobierno. op. cit., p. 183, se muestra, asimismo,
crítico con la reforma de 1977, por cuanto sostiene que «no consiguió establecer un sistema de gobierno equi-
librado», situándose en el origen de algunas de las disfunciones que presenta actualmente la gestión y el go-
bierno interno de las cajas. una situación agravada poco tiempo después, en términos de melle
hernÁndez, mónica, «el gobierno de las cajas de ahorros españolas». op. cit., p. 269, a causa del «afán
político por ensayar nuevas fórmulas de mayor representación en la dirección de las cajas» que desembocaría
en el «giro organizativo» de la lorca. no comparten estas opiniones carbó valverde, santiago, y ro-
dríguez fernÁndez, francisco, «las cajas de ahorros españolas: 30 años del decreto 2290/1977». CIE
núm. 199, 2007, p. 103, más optimistas y positivos en su valoración, al considerar, de forma un tanto sorpren-
dente y discutible, a mi entender, que la reforma fuentes Quintana supuso un ejemplo de gobierno corporativo
plural que se anticipó a muchas de las propuestas y soluciones actuales fundadas en modelos de responsa-
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no cabe negar que corresponde un protagonismo destacado, a este respecto, a
la intervención política descarnada que durante las últimas tres décadas ha mar-
cado su gestión sin un título claro de intervención que justificara la sujeción de
la entidad a algo más que un mero control de su actividad crediticia, común, en
cualquier caso, al ejercido sobre el resto de las entidades de crédito (103). 

y es que, como bien ha subrayado la doctrina, la evolución reciente de las
cajas de ahorros españolas no alcanza en los aspectos de gobierno el nivel
de calidad obtenido en muchos otros (104). no se trata tanto de denunciar los
abusos, que también los ha habido, como de poner de manifiesto las tensiones
originadas por una gestión política encubierta sin asunción correlativa de res-
ponsabilidad alguna en el manejo y resultados de la entidad (105). un statu quo

bilidad social y control corporativo basados en múltiples interesados o stakeholders. en cualquier caso, la su-
peración actual del modelo de 1977 por el establecido en la lorca en 1985 resulta absolutamente irreversible,
ya que como bien ha señalado fernÁndez farreres, germán, «la presencia de las administraciones
públicas en los órganos rectores de las cajas de ahorros». RDBB núm. 108, 2007, p. 206, resulta difícil imaginar
la vuelta al modelo anterior, en este sentido, el régimen inaugurado por la lorca se encuentra «plenamente
asentado y consolidado».

103. fernÁndez rodríguez, tomás-ramón, «las cajas de ahorro: el principio del fin». op. cit., p. 6,
tilda, en este sentido, la politización de las cajas desde 1985 de «abrumadora, amén de descarada», consi-
derándola «responsable en buena parte de la mala gestión que ha hecho tambalear a muchas cajas y caer
a alguna». mucho más incisivo se muestra soriano garcía, josé eugenio, «cajas de ahorros: delenda
est?». El Imparcial, 22 de febrero de 2011, para quien la causa de la destrucción de las cajas ha sido «su po-
litización, traducida en buen comer y buen dormir a costa de la entidad, en obediencia perruna al poder po-
lítico y, en definitiva, en la absoluta falta de controles que hubiera exigido un código de buen gobierno, una
legislación exigente que no hubiera estado en manos de quienes como zorros, tenían que guardar a las ga-
llinas».

104.  así lo sostiene cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia com-
petitiva y gobierno. op. cit., p. 13.

105. vid., en este sentido, por todos, el estudio realizado por navarro palacios, manuel, «las cajas de
ahorros y el acceso a sus órganos de gobierno». op. cit., pp. 1787 y ss., acerca de la problemática planteada
por el acceso a los órganos de gobierno de las cajas de ahorros tras la aprobación de la lorca y, en particular,
sobre la posible existencia de un «derecho de acceso» a estos órganos de los representantes de las corpora-
ciones locales sobre la base del derecho fundamental consignado por el artículo 23 de la constitución. en cual-
quier caso, como ha denunciado salvador armendÁriz, m.ª amparo, «a propósito de la naturaleza jurídica
de las cajas de ahorro. sts de 17 de enero de 2006». op. cit., pp. 364 y ss., en los regímenes autonómicos
han proliferado normas administrativas que condicionan muchas de las decisiones empresariales de las cajas,
al someterlas a diversos tipos de autorizaciones, comunicaciones previas y controles de todo tipo, por lo que
actualmente la influencia dominante de los poderes públicos en las cajas de ahorros deriva no tanto de la com-
posición de sus órganos de gobierno cuanto de las normas que las rigen.
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que carece de cualquier tipo de precedente en relación con otras instituciones
diversas y que pone en tela de juicio no sólo el derecho constitucional de fun-
dación, amparado por la garantía institucional que incorpora a estos efectos
el artículo 34 de la constitución, sino la libertad de empresa reconocida, asi-
mismo, por el artículo 38 de nuestra carta magna (106).

se trata, en cualquier caso, de un tema recurrente, abordado, como no podía
ser de otra manera, por el decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, que dedica su
título ii a la reforma de ciertos aspectos del gobierno de las cajas de ahorros
con el objetivo fundamental, declarado en su preámbulo, de «impulsar la pro-
fesionalización de los órganos de gobierno de las cajas de ahorro e incluir los
ajustes necesarios para incorporar los derechos políticos de los cuotapartíci-
pes en los mismos».

en realidad, el artículo 3 del decreto-ley persigue una triple finalidad. de un
lado, ajustar la estructura interna de gobierno de la entidad a las múltiples
opciones de organización institucional abiertas a la caja de ahorros por la re-
forma. y así, incorpora al articulado de la lorca las modificaciones necesa-
rias para adaptar la estructura interna de las cajas a aquellas especialidades
organizativas que habría de exigir su gobierno en caso de optar por el ejercicio
indirecto de su actividad.

la nueva regulación del gobierno de las cajas que establece el decreto-ley
de 2010 responde, asimismo, de otro lado, a la necesidad de garantizar ade-
cuadamente la representación y el ejercicio de los derechos políticos de sus
eventuales cuotapartícipes en los órganos de gobierno de la entidad. a este
fin se incorpora un nuevo capítulo iv al título i de la lorca en el que se des-
granan y regulan, en particular, amén de su derecho de información, los de-
rechos de representación de los cuotapartícipes en la asamblea general, el
consejo de administración y la comisión de control de la caja de ahorros. 

en este aspecto se trata de una reforma que, si bien temida por sus posibles
efectos a largo plazo sobre la concepción institucional de la entidad, ha sido

106. y así, cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia competitiva y
gobierno. op. cit., pp. 212 y ss., se hace eco de la preocupación soterrada del banco de españa ante la posible
entrada de representantes de las cajas en los consejos de administración de bancos, precisamente ante la po-
sibilidad de que su politización causara problemas al funcionamiento de estos últimos.
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simultáneamente saludada, sin embargo, como dinamizadora y revulsiva para
el gobierno de la caja, por cuanto la defensa por parte de los cuotapartícipes
de sus derechos, así como su indudable interés en garantizar la estabilidad y
promover el éxito económico de la caja de ahorros, habrían de impulsar una
mayor calidad y eficiencia en su gestión empresarial (107).

y así, ha habido voces que han abogado, incluso, por extender esta represen-
tación en los órganos de gobierno de las cajas de ahorros a otros instrumentos
de financiación, como las participaciones preferentes y las obligaciones, por
cuanto los derechos reconocidos, en este sentido, a los titulares de cuotas
participativas se fundamentarían no en la relación capital de riesgo-poder, sino
en el criterio propio y específico de la singular distribución de poder en las
cajas de ahorros, esto es, la representación en su estructura de gobierno, en
definitiva, de los diversos intereses implicados en su gestión (108).

pero, ante todo, la reforma acometida en 2010 aspira a impulsar, en fin, la
profesionalización de los órganos de gobierno de las cajas de ahorros, invo-
cando el preámbulo del decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, su necesidad al
socaire de que «la complejidad creciente de la actividad financiera ha alcan-
zado también a las cajas de ahorro, tradicionalmente centradas en un modelo
de negocio más orientado al cliente minorista, y hace ya ineludible la selección
de los equipos gestores entre los mejores profesionales de todas las áreas.
Adicionalmente, conviene garantizar la dedicación de los miembros de los ór-
ganos de gobierno en representación de sus respectivos grupos y en beneficio
exclusivo de los intereses de la caja y de su función social» (109).

107. no en vano, como recuerda ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros.
op. cit., p. 150, «su beneficio depende directamente del beneficio de la caja».

108. colino mediavilla, josé luis, «reflexiones para mejorar la regulación y facilitar la aceptación de
las cuotas participativas». op. cit., pp. 177 y ss.

109. ¿es que las cajas de ahorros españolas no han venido seleccionando a los mejores profesionales de
cada área hasta la reforma de 2010? ¿acaso los miembros de sus órganos de gobierno no han tenido exclu-
sivamente en cuenta los intereses y el beneficio de la caja y del grupo al que representan al participar en la
gestión de la entidad? lejos de resultar tranquilizador y revelador de un cambio normativo significativo en los
designios de la entidad, el preámbulo del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, resulta, cuando menos, in-
quietante, por cuanto supone dar carta de naturaleza a todas aquellas críticas que han subrayado la progresiva
politización de estas entidades y la irracionalidad de ciertas decisiones económicas adoptadas por algunas
cajas de ahorros sobre la base de consideraciones eminente y exclusivamente políticas.
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se profundiza con ello en la reforma iniciada, en su momento, por ley
44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema finan-
ciero, en la que inciden poco tiempo después las leyes 26/2003, de 17 de
julio (110), y 62/2003, de 30 de diciembre (111), a fin de reforzar la transparencia
en el sector de las cajas de ahorros e incorporarlas, en definitiva, a la filosofía
y exigencias derivadas del buen gobierno corporativo (112). una decisión salu-
dada por buena parte de la doctrina ante los indudables elementos de cone-
xión que cabe apreciar en la actividad de las cajas de ahorros con los
presupuestos del buen gobierno corporativo (113).

la introducción, en este sentido, en el enunciado de la lorca por el real
decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, de un nuevo título vi, relativo al gobierno
corporativo, representa, a estos efectos, un hito importante. se trata de una
culminación lógica a la regulación vigente al momento de aprobarse el citado
decreto-ley. si hasta entonces resultaba exigible un informe anual de gobierno

110. ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifican la ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de va-
lores, y el texto refundido de la ley de sociedades anónimas, aprobado por el real decreto legislativo
1564/1989, de 22 de diciembre, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anónimas cotizadas.

111. ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del orden social.

112. se refieren, en concreto, al origen y el contexto de estas reformas del marco estatal a partir de 2002,
cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia competitiva y gobierno. op.
cit., pp. 191 y ss.; y, sÁnchez-calero guilarte, juan, «el buen gobierno de las cajas de ahorros». AJA
núm. 601, 2003, pp. 1 y ss. con carácter general sobre los textos españoles y la elaboración del código unificado
en materia de buen gobierno corporativo, olivencia, manuel, «el buen gobierno de las sociedades y su evo-
lución». RDBB núm. 108, 2007, pp. 209 y ss. asimismo, sobre la definición, teorías y evolución del gobierno
corporativo, las peculiaridades de su aplicación a las entidades de crédito y, en particular, a las cajas de ahorros,
vid., con mayor profundidad, arcenegui rodrigo, josé antonio, La supervisión interna y el gobierno cor-
porativo: el caso de las cajas de ahorros. universidad de córdoba. córdoba, 2005. finalmente, sobre el gobierno
corporativo de las cajas en el marco del debate general sobre el buen gobierno y la responsabilidad social de
la empresa, esteban velasco, gaudencio, «algunas reflexiones sobre el sistema de gobierno de las cajas
de ahorro». RDBB núm. 108, 2007, pp. 37 y ss.; oñoro carrascal, alfredo, «las cajas de ahorros», be-
neyto pérez, josé maría (dir.), y rincón garcía loygorri, alfonso (coord.), Tratado de Fundaciones.
bosch. barcelona, 2007, pp. 981 y ss.; pérez fernÁndez, josé, rodríguez jiménez, lupicinio, y ji-
ménez fernÁndez, alfredo (dirs.), «las cajas de ahorros. modelo de negocio, estructura de propiedad y
gobierno corporativo». op. cit., pp. 144 y ss.; y, con una visión un tanto complaciente al respecto, bermejo
redondo, antonio, «la responsabilidad social de la empresa (rse): la experiencia de las cajas de ahorros».
RDE núm. 3, 2008, pp. 279 y ss.

113. así, por todos, sÁnchez-calero guilarte, juan, «las modificaciones en el régimen de las cajas
de ahorro». op. cit., pp. 437 y ss.
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corporativo a las cajas de ahorros que emitieran valores admitidos a negocia-
ción en mercados oficiales de valores, se extiende ahora esa obligación a
todas las cajas de ahorros sin excepción, incorporándose, además, su regu-
lación a la lorca. 

ahora bien, junto al nuevo artículo 31 bis, relativo a la obligatoriedad, conte-
nido y estructura de este informe anual de gobierno corporativo, así como al
régimen sancionador aplicable en la materia, ya sea por la falta de remisión
de la documentación o informes correspondientes, ya por su falta de elabora-
ción o de publicación por la caja de ahorros, se incorpora, asimismo, a la
lorca un nuevo artículo 31 ter en referencia a eventuales conflictos de inte-
rés, directos o indirectos, entre los miembros de los órganos de gobierno y los
intereses de la caja. 

caso de existir, deberán ser comunicados de inmediato por el miembro que
incurra en conflicto a la comisión de retribuciones y nombramientos. junto
al correlativo deber de abstención del afectado en la operación de que se trate,
se contempla, además, la obligación de hacer constar cualquier conflicto de
estas características, incluso de un cuotapartícipe de la caja con su función
social, en el informe anual de gobierno corporativo de la caja de ahorros co-
rrespondiente.

la incorporación a la lorca del régimen aplicable al gobierno corporativo de
las cajas va acompañado, en todo caso, de otras reformas en el texto de la
ley de 1985 que habrán de redundar, sin duda alguna, no sólo en el incremento
de la transparencia de la gestión de la entidad, sino en una mayor profesiona-
lización de su gobierno, procurando el alejamiento de posibles injerencias y
criterios políticos de la sustanciación de sus procesos de toma de decisiones.

son varias las medidas adoptadas, en cualquier caso, por el decreto-ley de
2010 a este fin. así, modifica el enunciado del artículo 1 de la lorca a fin de
actualizar el listado de los órganos de gobierno a los que se encomienda la
administración, gestión, representación y control de las cajas de ahorros. junto
a la referencia tradicional a la asamblea general, consejo de administración
y comisión de control (114), el precepto califica ahora de órganos de gobierno
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al director general y a las comisiones de inversiones, retribuciones y nom-
bramientos y obra benéfico-social (115).

no sólo eso, sino que refuerza el concepto de honorabilidad comercial y pro-
fesional que había introducido en su momento la ley 44/2002, de 22 de no-
viembre (116), incorporando nuevas precauciones orientadas a garantizar el
máximo nivel de profesionalización y dedicación de los miembros de los ór-
ganos de gobierno de la caja de ahorros a los intereses de la entidad. de esta
forma, la nueva redacción del artículo 1 de la lorca establece en su apartado
segundo tres supuestos específicos de exclusión del requisito de honorabilidad
aludido (117), así como una regla general de incompatibilidad, en el apartado ter-
cero adicionado a estos efectos al precepto, para el ejercicio simultáneo del
cargo de miembro de los órganos de gobierno de las cajas de ahorros con
cualquier cargo político electo o alto cargo de la administración general del
estado, la administración de las comunidades autónomas y la administración
local, así como de las entidades del sector público, de derecho público o pri-
vado, vinculadas o dependientes de aquéllas (118).

de 9 de julio. en estos supuestos, la caja de ahorros designará a sus representantes en el consejo de admi-
nistración de la entidad bancaria correspondiente, valorando en tal sentido la representación de los diferentes
grupos en su propio consejo.

115. las comisiones de inversiones y retribuciones fueron creadas, en su momento, en el seno del consejo
de administración de la caja, por la disposición adicional cuarta de la ley 26/2003, de 17 de julio. el decreto-
ley de julio de 2010 las incorpora como órganos de gobierno de la entidad al artículo 1 de la lorca ampliando
el objeto de la segunda de ellas a retribuciones y nombramientos. 

116. así, sobre las novedades introducidas por la ley de medidas de reforma del sistema financiero en re-
lación con el mandato de los consejeros de las cajas de ahorros, en particular el carácter irrevocable de su
nombramiento, la introducción de un máximo de doce años a la duración de su mandato o la exigencia de los
requisitos de honorabilidad comercial y profesional para los componentes de los órganos de gobierno, vid.
cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de ahorros. Historia reciente, estrategia competitiva y gobierno. op.
cit., pp. 196 y ss., para quien no hay duda de que se insertan en una creciente filosofía de promoción de la
figura del consejero independiente.

117.  concretamente, conforme al artículo 1.2 de la lorca, se entenderá que carecen de tal honorabilidad
comercial y profesional «quienes, en España o en el extranjero, tengan antecedentes penales por delitos dolo-
sos, estén inhabilitados para ejercer cargos públicos o de administración o dirección de entidades financieras
o estén inhabilitados conforme a la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, mientras no haya concluido el período
de inhabilitación fijado en la Sentencia de calificación del concurso y los quebrados y concursados no rehabili-
tados en procedimientos concursales anteriores a la entrada en vigor de la referida Ley».

118.  incompatibilidad que podrá extenderse a los dos años siguientes a la fecha del cese de los altos cargos
citados cuando concurra uno de los siguientes supuestos: «a) Que los altos cargos, sus superiores a propuesta

crónica de una muerte anunciada: reestructuración y ocaso de las cajas de ahorros españolas

LEY DE ECONOMÍA SOSTENIBLE

275revista jurídica de castilla y león. n.º 25. septiembre 2011. issn 1696-6759

05 rjcyl 25 casares:RJCYL 23 1 BELLO  28/07/11  8:59  Página 275



con esta última se persigue conjurar, sin duda, la amenaza que representa
para la caja de ahorros la intervención pública desmedida en su estructura y
gobierno internos. a ello responden también, por otra parte, la modificación
efectuada del artículo 2 de la lorca a efectos de disminuir la representación
de las administraciones públicas y entidades y corporaciones de derecho pú-
blico en los órganos de gobierno de las cajas (119), que no podrá superar en su
conjunto el 40% del total de los derechos de voto en cada uno de tales órga-
nos, una vez deducidos del total los que pudieran corresponder, en su caso,
a los cuotapartícipes (120), y de incorporar a la legislación básica estatal un
nuevo grupo a aquellos que ostentan la representación de los intereses co-
lectivos en la asamblea general de la caja, concretamente el de las entidades
representativas de intereses colectivos en el ámbito de actuación de una caja
o de reconocido arraigo en el mismo.

no quedan ahí, sin embargo, las novedades introducidas en el texto de la
lorca al efecto de embridar y reducir las «posibles fuentes de injerencia di-
recta en la gestión y gobierno de las cajas» (121). cabe citar, en tal sentido, la
exigencia de un nivel de conocimientos y experiencia adecuados, una cualifi-

de ellos o los titulares de sus órganos dependientes, por delegación o sustitución, hubieran dictado resoluciones
en relación con cajas de ahorros. b) Que hubieran intervenido en sesiones de órganos colegiados en las que
se hubiera adoptado algún acuerdo o resolución en relación con cajas de ahorro».

119.  sujetando la posible participación de las comunidades autónomas en el gobierno de las cajas de ahorros
a miembros designados en exclusiva por la asamblea autonómica, que posean, además, «reconocido prestigio
y profesionalidad».

120. se trata, en cualquier caso, de una vieja reivindicación de la doctrina que aun cuando deba ser bien re-
cibida, ha de ser valorada en sus justos términos. no en vano, la intervención y el dirigismo políticos extienden
sus tentáculos más allá de los grupos de representación de las administraciones territoriales presentes en los
órganos de gobierno de las cajas. situación que ha llevado a cals gÜell, joan, El éxito de las cajas de aho-
rros. Historia reciente, estrategia competitiva y gobierno. op. cit., p. 195, a reprochar la «aparente ingenuidad»
de quienes confían en eliminar el riesgo de politización de las cajas de ahorros sobre la base de una mera re-
ducción de los porcentajes asignados a la presencia pública en su estructura interna. en la misma línea, sal-
vador armendÁriz, m.ª amparo, «de la “banca pública” a las entidades de crédito públicas: delimitación y
tipología. el caso español». op. cit., p. 116, quien recuerda cómo la idea de influencia dominante que el derecho
comunitario ha impulsado «es, llegado el caso, una cuestión fáctica», por lo que cualquier valoración sobre el
resultado de una supuesta despolitización de las cajas con fundamento en tal reducción de porcentajes debe
ser valorada, asimismo, como una cuestión de hecho.

121.  en expresión literal del preámbulo del real decreto-ley 11/2010, de 9 de julio.
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cación mínima, en definitiva, a la mayoría de los vocales del consejo de ad-
ministración (122), a los de la comisión de control (123) y al director general de
la caja (124), en una clara llamada a la responsabilidad de quienes deben nom-
brarlos (125); el incremento en los requisitos exigibles a los miembros de la co-
misión de control y la supresión en su seno del representante elegido por la
comunidad autónoma; la regulación de las nuevas comisiones de retribu-
ciones y nombramientos, heredera de la anterior comisión de retribuciones
y a la que se otorgan funciones relativas al control de los nombramientos de
miembros del consejo de administración y de la comisión de control, así
como del director general, y de obra social, a la que corresponde velar por
el correcto cumplimiento de los fines de la obra benéfico-social de la caja de
ahorros, independientemente del modelo organizativo o institucional concreto
por el que opte la entidad para el ejercicio de su actividad (126); o la modifica-
ción, en fin, de la anterior regulación aplicable a las fusiones de las cajas de
ahorros a fin de suprimir la discrecionalidad autonómica en la materia, some-
tiendo su hipotética denegación a resolución motivada sobre la base de re-

122. conforme a la nueva redacción del artículo 15.2 de la lorca, «se considera que poseen conocimientos
y experiencia específicos para ejercer sus funciones en el Consejo de Administración de una caja de ahorros
quienes hayan desempeñado, durante un plazo no inferior a cinco años, funciones de alta administración, di-
rección, control o asesoramiento de entidades financieras o funciones de similar responsabilidad en otras en-
tidades públicas o privadas de, al menos, análoga dimensión».

123. así, el nuevo enunciado del artículo 23 de la lorca dispone que en este caso «los comisionados de-
berán reunir los mismos requisitos y tendrán las mismas incompatibilidades y limitaciones que los vocales del
Consejo de Administración».

124.  establece el segundo párrafo del artículo 26.1 de la lorca, en su nueva redacción, que «se considera
que posee preparación técnica y experiencia adecuadas para ejercer sus funciones como Director General de
una caja de ahorros quien haya desempeñado, durante un plazo no inferior a cinco años, funciones de alta ad-
ministración, dirección, control o asesoramiento de entidades financieras o funciones de similar responsabilidad
en otras entidades públicas o privadas de, al menos, análoga dimensión».

125.  sÁnchez-calero guilarte, juan, «el gobierno de las cajas de ahorros». El País, 15 de mayo de
2011.

126.  a estos efectos, dada la trascendencia de las materias y funciones confiadas a ambas comisiones, mar-
tínez mercado, manuel, «las cajas de ahorro: propiedad y ejercicio de las cuotas participativas ante el
real decreto-ley 11/2010. ¿fin de su naturaleza jurídica?». op. cit., p. 150, valora negativamente la exclusión
de los cuotapartícipes de su seno y la limitación de sus derechos políticos de representación, en exclusiva, a
la asamblea general y al consejo de administración.
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quisitos objetivos previstos expresamente en la normativa autonómica de des-
arrollo (127).

todas ellas son medidas que habrán de repercutir, indudablemente, en una
mejor y más eficiente gestión de la entidad, si bien no dejan de ser pequeños
parches que buscan, en esencia, ayudar a sortear una situación económica
delicada, pero que difícilmente pondrán fin a las dudas y problemas planteados
por el actual sistema de gobierno de las cajas de ahorros, por cuanto no cabe
apreciar, como trasfondo de la reforma, una voluntad real de despolitizarlas y
de abordar el necesario replanteamiento de su modelo institucional si lo que
se quiere es garantizar, realmente, la diversidad en el mercado financiero y la
coexistencia en él de entidades de crédito con una clara vocación social (128).

4.  CONCLUSIÓN

la evolución de las cajas de ahorros españolas está abocada a arribar, a re-
sultas de la crisis financiera desatada en los últimos años y de los cambios
normativos tanto internacionales como nacionales adoptados en respuesta a
la misma, a un punto de no retorno al que jamás se hubiera debido llegar, esto
es, el de su efectiva desaparición como entidades de crédito de vocación so-
cial y régimen jurídico tradicionalmente singular (129). 

la pasividad durante años del legislador español, que ha optado por guardar
silencio sobre el modelo de caja a que debían tender estas entidades ante la
dificultad de elegir el camino a seguir y escoger entre el aumento de su bene-

127. en la línea de lo recomendado por el informe Peer Review of Spain del financial stability board, fechado
a 27 de enero de 2011 (disponible en su página web <www.financialstabilityboard.org>). sobre el impacto de
los últimos cambios normativos en la distribución competencial entre estado y comunidades autónomas en
materia de fusiones ordinarias y el alcance de sus respectivos poderes de supervisión, vid. sala arQuer,
josé manuel, «fusiones de cajas de ahorros y crisis financieras: los poderes de supervisión de los organismos
reguladores». op. cit., pp. 5 y ss.

128.  ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit., pp. 187 y ss.

129.  como botón de muestra, la atención suscitada por la reestructuración de las cajas de ahorros españolas
en los dos grandes periódicos económicos mundiales, el Financial Times, en un editorial del pasado 19 de
enero, y The Wall Street Journal, en su portada del 20 de enero de 2011, que consideran clave para la recupe-
ración de la confianza de los mercados en españa.
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ficio económico o de su vertiente fundacional, ha terminado así por cercenar
su viabilidad.

una decisión que debía haber sido, en cualquier caso, producto de una pro-
funda reflexión y meditación a la luz de la experiencia de los países de nuestro
entorno. no resultaba aceptable la simple supresión sin más de las cajas de
ahorros, menos aún si se observan las graves consecuencias económicas, fi-
nancieras y sociales que tal medida trajo consigo en el reino unido (130). ahora
bien, su pervivencia exigía optar entre algunas de las propuestas por las que
se ha apostado en el ámbito comparado para garantizar su competitividad en
un mercado financiero cada vez más liberalizado y globalizado. 

y, sin embargo, pese a su conveniencia y a las reiteradas reivindicaciones
doctrinales al efecto (131), el legislador español declinó aprobar una ley general
reguladora de la institución, no sólo de sus órganos de gobierno, durante su
época de bonanza y éxito económico. una ley comprensiva de todos los as-
pectos básicos de la entidad, en la que de forma consensuada se hubiera es-
tablecido el marco en el que debían operar y el modelo a que debían tender
las cajas de ahorros. 

un modelo que, en mi opinión, debía haber optado por insistir en el fin funda-
cional propio de cada entidad, despolitizando su actuación y gestión a la vez
que asegurando la reversión efectiva de sus beneficios a la sociedad (132). sólo
la reflexión pausada sobre las causas, el significado, el fin y las consecuencias

130. ariño ortiz, gaspar, la necesaria reforma de la ley de cajas de ahorros. op. cit., p. 152, califica la
posible supresión de las cajas de «precipitada» y «quizá imprudente», desgranando en las pp. 159 y ss. aquellas
medidas que entiende resulta necesario adoptar para rediseñar la institución. también pérez fernÁndez,
josé, rodríguez jiménez, lupicinio, y jiménez fernÁndez, alfredo (dirs.), «las cajas de ahorros. mo-
delo de negocio, estructura de propiedad y gobierno corporativo». op. cit., pp. 115 y ss., alertan sobre las con-
secuencias de la desaparición de las cajas y la pérdida de la «diversidad institucional» en el mercado financiero,
reivindicando la profundización en el modelo original como camino hacia su pervivencia.

131. por todas, alaminos mingorance, carolina, Régimen jurídico-administrativo de las cajas de ahorros
en España. op. cit., p. 110; ariño ortiz, gaspar, La necesaria reforma de la Ley de Cajas de Ahorros. op. cit.,
in toto; casares marcos, anabelén, Cajas de ahorro: naturaleza jurídica e intervención pública. op. cit., p.
734; o, de guindos, luis, martínez-pujalte, vicente, y sevilla, jordi, «conclusiones». op. cit., p. 218.

132. en idéntico sentido, embid irujo, josé miguel, «el ejercicio de actividades empresariales por las fun-
daciones (fundación-empresa y fundación con empresa): su significado en el régimen jurídico de las cajas de
ahorros en españa». op. cit., p. 60.
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de las medidas a adoptar en este ámbito habrían sido capaces de garantizar
la pervivencia y la buena salud de las cajas de ahorros españolas a largo
plazo, abordando las competencias estatales en la materia y fijando en sus
justos términos las competencias autonómicas al respecto (133).

es de lamentar que el debate sobre la institución se haya estancado desde la
década de los ochenta en un plano meramente político, de reparto de cuotas
de poder, sin descender a los aspectos más concretos, de carácter técnico,
jurídico, de conveniencia u oportunidad, que habrían de garantizar el creci-
miento y la estabilidad del sector dentro de un servicio, cada vez más acen-
tuado, a la sociedad (134). 

y, sin embargo, así ha sido, propiciando los sucesivos bandazos incontrolados
que se han producido al dirigir la gran embarcación que representan en el sis-
tema financiero español las cajas de ahorros; una nave que ha transportado
en sus bodegas buena parte del ahorro de los españoles, superando, incluso,
a la banca en cuota de mercado de depósitos y gestionando casi la mitad del
mercado crediticio (135).

y es que la conflictividad constitucional que ha marcado la regulación de la
entidad durante estas últimas décadas se tradujo, al fin, en un cómodo reparto
de poder sobre unas entidades que, pese al sistema dual de control a que se
encontraban sometidas, han carecido, paradójicamente, de una adecuada su-
pervisión pública (136). la obsesión por convertirlas en una especie de banca

133. vid., en tal sentido, sobre la necesidad de unidad normativa en la legislación financiera, rojo Álva-
rez-manzaneda, rafael, «la evolución de la normativa autonómica en materia de cajas de ahorros». op.
cit., p. 115. asimismo, reivindicando la reducción del número de disposiciones al efecto, sobre la base de que
«legislar no es igual a gobernar», sÁnchez calero, fernando, «normativa estatal y autonómica de las
cajas de ahorros», RDBB núm. 110, 2008, p. 259.

134. en esta misma línea, la casa garcía, rafael, La fundación-empresa. op. cit., p. 266, para quien la
incapacidad histórica del legislador para resolver la cuestión normativamente es responsabilidad en buena me-
dida del estado de confusión tradicional en la materia.

135.  vid., por todos, sÁnchez-calero guilarte, juan, «las modificaciones en el régimen de las cajas
de ahorro». op. cit., p. 442, quien denuncia el «fulanismo normativo» vigente en la regulación de las cajas de
ahorros, que se traduce en reconocer abiertamente que una determinada disposición se hace a favor o en
contra de alguien.

136.  así, sobre la inidoneidad de la actual dualidad regulatoria que gravita sobre el sector y la necesidad de
un régimen jurídico único, pueden citarse, entre otros, martínez-pujalte, vicente, y sevilla, jordi, «pro-
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pública ha acabado con ellas, llevándolas a adoptar decisiones operativas que
no sólo ponían en riesgo su función social e identidad tradicional, sino su pro-
pia eficiencia y supervivencia económica (137). 

las salvajes consecuencias de la crisis financiera internacional han obligado
finalmente al legislador a mover ficha, si bien tarde, mal, con excesiva preci-
pitación y escasa reflexión (138). resulta cuando menos irónico que se haya
obviado un debate sosegado y en profundidad sobre la institución durante más
de veinticinco años, y que, sin embargo, se hayan aprobado nada menos que
por decreto-ley modificaciones sustanciales que habrán de afectar no sólo a
sus estructuras de gobierno o toma de decisiones, sino a su articulación ins-
titucional. es cierto que las opciones abiertas a las cajas de ahorros en tal
sentido son de adopción voluntaria, pero no lo es menos que si las cajas quie-
ren acudir al auxilio público del frob deberán optar por transferir su negocio
financiero a un banco, abriendo así la puerta a su ocaso (139).

en todo caso, el proceso de reestructuración de las cajas de ahorros no termina
aquí (140). continuará dando lugar, con toda seguridad, a nuevas concentracio-
nes y fusiones en el sector, ya sean ordinarias o frías, lanzando a las cajas de
ahorros a una nueva etapa en su devenir histórico marcada por un sinfín de in-
terrogantes e incógnitas, pero también, sin lugar a dudas, por la progresiva di-

puesta de un modelo de futuro». op. cit., pp. 184 y ss.; y sala arQuer, josé manuel, «fusiones de cajas de
ahorros y crisis financieras: los poderes de supervisión de los organismos reguladores». op. cit., pp. 9 y ss.

137.  cabe citar, a título de ejemplo, la gestión errática de la que era, hasta hace bien poco, la cuarta mayor
caja de ahorros, caja mediterráneo (cam), subrayada y denunciada por el suplemento Mercados del periódico
El Mundo en su edición del pasado 3 de abril de 2011.

138.  así lo denuncia también sÁnchez-calero guilarte, juan, «el real decreto-ley 11/2010 y la “mer-
cantilización” de las cajas». op. cit., pp. 179 y ss.

139.  como alternativa a la inyección del frob, el grupo banca cívica, resultante de la fusión de caja nava-
rra, caja de burgos y caja canarias, anunció en julio de 2010 la venta de 450 millones de euros en deuda con-
vertible en acciones al fondo estadounidense jc flowers, incorporando así el primer accionista privado a una
entidad resultado de la reestructuración de varias cajas de ahorros españolas. se abre con ello un horizonte
complejo e inquietante para las cajas citadas, entidades que han carecido tradicionalmente de propietarios
stricto sensu al amparo de su organización institucional histórica.

140. sobre su evolución hasta fechas bien recientes, los problemas del sector, las medidas adoptadas para
resolver los problemas, y los resultados hasta ahora obtenidos, puede verse el informe del banco de españa,
«evolución y reforma de las cajas de ahorros», fechado a 21 de febrero de 2011.
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solución de su identidad y función social tradicional (141). no cabe otra salida
ante la indefinición en que continúa su naturaleza y el silencio de la reforma
sobre aspectos básicos para el mantenimiento de su vocación social en rela-
ción con las distintas opciones institucionales que ahora se le plantean.

no cabe, en fin, sino suscribir las palabras del prof. sÁnchez-calero gui-
larte, cuando afirma que el tiempo ha demostrado lo imprudente de la re-
sistencia del legislador a abordar su tan necesaria reforma, «pues ha
debilitado a no pocas cajas y fomentado una injusta descalificación genérica
de todas, en lo que constituye un hecho que tiene mayor trascendencia, im-
pide que en lugar de abordar un proceso de reforma esencial para la econo-
mía española (pues no en vano afecta a la mitad de nuestro sistema
financiero) con la serenidad deseable y diseñando una solución general y
preventiva, se adopte de manera acelerada y reactiva, pensando en casos
concretos que atribulan a los órganos supervisores y que llaman a la puerta
del legislador» (142).

en cualquier caso, mucho me temo que la caja de ahorros tal y como ha lle-
gado hasta nosotros está abocada a desaparecer. pese a los buenos deseos
y propósitos de que las reformas sirvan para hacerlas resurgir cual ave fénix,
no cabe sino esperar que entonen el canto del cisne antes de perecer. tan
sólo el tiempo dirá si se convierte en una fundación más dependiente de una
entidad bancaria, al modo de las fundaciones constituidas por los grandes
bancos, diferenciada del resto tan sólo en el empleo de la denominación o
marca comercial «caja de ahorros».

141.  y así, cabe cuestionarse sobre las consecuencias que tendrá a largo plazo sobre la obra benéfico social
de la caixa su decisión, anunciada el pasado 27 de enero, de convertir su holding cotizado en bolsa (criteria)
en un banco (caixabank), del que tendrá el 81% de las acciones, mientras que el 19% restante habrá de recaer
sobre los accionistas de criteria, traspasando a este nuevo banco su negocio bancario, asegurador y las par-
ticipaciones en bancos internacionales y en gestoras de instituciones de inversión colectiva, así como las de la
empresa de telecomunicaciones telefónica y la energética repsol. mientras tanto, la caixa quedará con las
participaciones industriales de la energética gas natural, agbar, abertis y port aventura, así como con las par-
ticipaciones en colonial, metrovacesa y otros activos inmobiliarios.

142. sÁnchez-calero guilarte, juan, «el real decreto-ley 11/2010 y la “mercantilización” de las
cajas». op. cit., p. 180.
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