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INTRODUCCION

El desarrollo de los Fondos de Garantia de Depo-
sitos ha tenido en nuestro pais, hasta el momento,
una evolucion dispar. Desde su aparicion en 1977,
y mediante reales decretos, han experimentado
sucesivas modificaciones normativas hasta el Real
Decreto-Ley 12/1995, de 28 de diciembre, de medi-
das en materia presupuestaria, tributaria y financie-
ra y el Real Decreto 2024/1996, de 22 de diciembre,
que transponen parcialmente a nuestro ordena-
miento interno la Directiva 94/19/CE. Y es previsible
que, en un plazo no muy largo, se complete la in-
corporacion del derecho comunitario mediante algun
otro real decreto que reglamente las normas del
Real Decreto-Ley 12/1995.

Pero si desde la perspectiva estrictamente nor-
mativa la evolucion ha sido importante, desde el
punto de vista del funcionamiento efectivo las dis-
paridades entre unos y otros son absolutas: en tanto
que el Fondo de Garantia de Depdsitos en Estable-
cimientos Bancarios ha tenido que aplicarse en
demasia a la cobertura de insolvencias bancarias
de todo tipo, el de las cajas de ahorros ha tenido una
funcionalidad practicamente inédita.

Sin embargo, esa diferencia de situaciones no
impide observar la existencia de algunos problemas
comunes a todos los fondos de garantia de depdsi-
tos, que han atraido la atencidn de la doctrina, y que
parecia oportuno recoger en un volumen de PERs-
PECTIVAS. La ocasion actual resulta especialmente
propicia para ello, en un doble sentido: por una
parte, la transposicion de la directiva comunitaria
aconseja presentar y explicar su contenido a nues-
tros lectores; por otra, las Ultimas crisis bancarias
habian despertado dudas respecto a la propia con-
veniencia de los seguros de depdsitos y, con mucha
mas fuerza, sobre los mecanismos utilizados usual-
mente para su financiacion. Se ha dicho reiterada-
mente que la uniformidad en las primas que se abo-
nan para la constituciéon y mantenimiento de los
fondos, iguales para todos y sin tener en cuenta el
grado de riesgo que asume cada entidad, supone
un incentivo para aquellas entidades que exponen
al fondo a un riesgo mayor. De ahi que se preconi-
cen procedimientos diferentes, que tengan en cuen-
ta la diferente situacion patrimonial de entidades
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de riesgo desde la perspectiva del mercado de

gue no pueden considerarse en una misma posicion W
depositantes. |

Pero, junto a esa cuestion, que es un tema clasi-
co y recurrente en el tratamiento doctrinal de los
seguros de depdsitos, y que es objeto de detallado
analisis en este numero de PERSPECTIVAS, hay otras
muchas que preocupan a los expertos y que tam-
bién parece conveniente ofrecer a la consideracion
de nuestros lectores. Tales son las relativas al papel
de las autoridades publicas en la constitucion y ges-
tion de los fondos, y a la atribucién a los fondos de
funciones de prevencion de situaciones de insol-
vencia, permitiéndoles que actuen antes de que se
haya producido la falencia de las entidades. Todas
ellas constituyen el nucleo de materias del presente
numero de PERSPECTIVAS, para cuyo tratamiento se
ha contado con la colaboracion de los profesores
José Miguel Rodriguez Fernandez, José Maria
Pérez de Villarreal, José Manuel Chamorro Go-
mez, Antonio Garrido y Jorge J. Pereira Rodri-
guez; todos ellos con una amplia experiencia de
investigaciéon y publicaciones sobre el comporta-
miento comparado de los fondos de garantia de
depdsitos espanoles.

Se incluye, en la linea habitual de la Revista, la
legislacion espanola reguladora de los fondos de
garantia de depésitos, actualizada y ordenada cro-
nolégicamente, asi como la directiva comunitaria de
1994,

Como es habitual, también hemos recabado las
opiniones de cualificados profesionales expertos en
el tema —como son, en este caso, Roman Bono,
Presidente de la Caja de Ahorros del Mediterraneo
y Vicepresidente de la Confederacion Espanola de
Cajas de Ahorros; Antoni Serra Ramoneda, Presi-
dente de Caja Catalufa; José Antonio Marcos
Blanco, Director General de la Caja de Ahorros de
Badajoz, y Juan Maria Otaegui, Presidente de Caja
Laboral Popular— para acercar a nuestros lectores
al sentir de quienes viven los problemas planteados
en su quehacer diario. Fernando Cortés es quien
se ha encargado de recopilar y comentar dichas opi-

niones. J
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LOS SISTEMAS DE GARANTIA DE DEPOSITOS
EN EL MARCO DE LA UNION EUROPEA: ALGUNAS REFLEXIONES
EN TORNO A LA NUEVA NORMATIVA ESPANOLA

José Miguel Rodriguez Fernandez

. INTRODUCCION

Se ha dicho en alguna ocasion que la historia de
los sistemas bancarios ha sido también, a lo largo
de mucho tiempo, la historia de sus episodios de cri-
sis. En la memoria colectiva de diversos paises fue-
ron acumulandose las experiencias de panico, las
masivas retiradas de fondos por parte de los depo-
sitantes y las situaciones de inestabilidad financiera.
Como han hecho notar Friedman y Schwartz (1963,
pagina 353), el hundimiento de una institucién de
depositos no solo tiene un impacto sobre la activi-
dad economica a traves de las péerdidas sufridas por
sus propietarios y acreedores, sino también via la
reduccion de la oferta monetaria. Todo ello animo el
establecimiento de sistemas de garantia de los de-
positos bancarios. Asi, durante el siglo xix y princi-
pios del xx varios Estados norteamericanos introdu-
jeron esquemas formales orientados hacia dicha
finalidad, con diversa fortuna (1). En 1924 se im-
planté en la Checoslovaquia de entonces el primer
mecanismo de proteccion dotado de alcance nacio-
nal, seguido por el constituido en Estados Unidos en
1933 mediante la creacion de la Federal Deposit In-
surance Corporation (FDIC). Este ultimo, intima-
mente unido a las lecciones derivadas de la Gran
Depresion, comenzo a operar en enero del afo si-
guiente y ha influido en muchos de los dispositivos
introducidos luego en diferentes paises, pese a las
resistencias que en aquel entonces suscitdé: como
nos relata Galbraith (1983, pags. 232-233), la Ame-
rican Bankers Association —portavoz de los grandes
banqueros— se opuso frontalmente a la propuesta
formulada en tal sentido por Henry B. Steagall,
miembro de la Camara de Representantes con
«fama de excéntrico e incluso chiflado en lo concer-
niente al dinero». En la actualidad, con la perspecti-
va que proporciona el paso del tiempo, académicos
tan dispares como M. Friedman y J. K. Galbraith
coinciden en considerar que la implantacion de ese
seguro significé un cambio estructural importantisi-
mo en la historia bancaria de los Estados Unidos,
resultando muy beneficioso para la estabilidad mo-
netaria.

Desde aquellos lejanos anos treinta hasta la ac-
tualidad, numerosos paises —entre ellos muchos
europeos— han ido incorporando ese mecanismo
de garantia, sobre todo a partir de la década de los
sesenta. Ahora bien, cabe observar notables dife-
rencias entre los dispositivos, tanto en lo que se re-
fiere a su naturaleza y forma de financiacién como
en lo que toca a su nivel de cobertura y ambito de
proteccion (véase Anton, 1980; Pecchioli, 1987, pa-
ginas 145-155 y 295-303; Garrido Torres, 1991, pa-
ginas 39-52; Parejo Gamir y otros, 1993). Como es
I6gico, tales disparidades son particularmente rele-
vantes en tanto en cuanto pueden afectar a proyec-
tos de integracion econdmica y politica, como es el
caso del proceso de construccion europea. De ahi
que, ya desde los anos setenta, las autoridades y
los funcionarios directamente implicados en la ar-
ticulacion de dicho proceso hayan intentado lograr
una armonizacion minima de los sistemas de ga-
rantia de depdsitos en Europa. De hecho, dentro de
lo que por entonces era un ambicioso intento para
alcanzar la convergencia rapida de las legislaciones
bancarias de los paises miembros, en julio de 1972
la Comision de la Comunidad Econdmica Europea
(CEE) presenté un primer proyecto de directiva de
coordinacion sobre la materia. Este auténtico pro-
yecto de Ley Bancaria Europea dedicaba uno de
sus cuarenta articulos —en concreto el 18— al es-
tablecimiento de un mecanismo de garantia de los
depésitos similar al articulado a través de la FDIC
en Estados Unidos. Amén de que el proyecto de
construccion europea no estaba lo suficientemente
maduro como para incluir la creacion de un érgano
supranacional de semejantes caracteristicas, el
conjunto de la propuesta, elaborada muy a imagen
de la legislacion alemana, se topd con obstaculos
insalvables, de manera que sufri¢ un estrepitoso
fracaso, abandonandose en 1974. No en balde, la
CEE, que atravesaba momentos muy delicados, in-
mersa en dificiles conversaciones para su amplia-
cion, se encontré con un total rechazo al proyecto
por parte de uno de los paises candidatos, Gran
Bretana, que por aquellas fechas participaba en las
negociaciones y que no ha tenido una Ley Bancaria
hasta 1979.
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Justo por los escollos detectados para llevar a
buen puerto de manera rapida una armonizacion
general, la Union Europea (UE) hubo de recorrer
paulatinamente un largo y complicado camino en su
esfuerzo por perfilar un marco juridico comun para
las entidades de crédito. Y, asi, ademas de atender
a un requisito fundamental para edificar un sistema
bancario unico, como era la completa liberalizacion
de los movimientos de capitales, también fue preci-
sa la aprobacion de toda una serie de directivas es-
pecificas en materia bancaria, que cabe clasificar
en dos grandes grupos: unas se orientan sobre todo
—si bien no exclusivamente— a potenciar el libre
juego de las fuerzas del mercado en el marco eu-
ropeo, con la implantacion de una «licencia unica»
para el ejercicio de la actividad y la aplicacion del
principio de supervision por parte del pais de origen
de la entidad; otras se centran en establecer nor-
mas de regulacion prudencial y proteccion de los
depositantes. Lo que estas ultimas —las del segun-
do grupo— pretenden es una cierta armonizacion
de determinadas pautas para el control de la sol-
vencia y los riesgos asumidos por las instituciones
de crédito; en consecuencia, dichas directivas con-
tribuyen a asegurar unas imprescindibles reglas de
juego minimamente igualadas para las entidades
que, aprovechando la libertad de establecimiento y
de prestacion de servicios propiciada por las nor-
mas del primer grupo, concurren en los mercados
de la UE. En este sentido, ahi podemos encuadrar
las directivas referentes a la definicion de fondos
propios, el célculo y nivel minimo del coeficiente de
solvencia, la supervision sobre una base consolida-
da, la vigilancia y control de las operaciones de gran
riesgo, y la cobertura adicional para afrontar los
riesgos de mercado (véase Rodriguez Fernandez,
1994a).

Pues bien, para completar el cuadro normativo
era preciso dar un paso mas, de manera que toda
esta regulacién prudencial, orientada a prevenir cri-
sis en instituciones de crédito, se viera complemen-
tada con algun mecanismo tendente a la salvaguar-
dia directa —en una cierta medida— del patrimonio
de los depositantes cuando las dificultades ya han
surgido y la entidad se encuentra en un camino sin
salida. Asi es como llegamos a la Directiva de 30 de
mayo de 1994 sobre los sistema de garantia de de-
positos, que en su propia exposicion de motivos ca-
lifica dicha garantia de «tan esencial como las nor-
mas prudenciales para la plena realizacién de un
mercado bancario Unico»; maxime cuando cabe
que aumente la probabilidad de crisis en entidades
concretas, a causa de una competencia que se in-
crementara todavia en mayor medida, habida cuen-
ta de la desregulacion de la actividad bancaria y la
libertad de establecimiento y de prestacion de servi-
cios financieros en el ambito de la Union Europea.

La importancia de esta directiva proviene tanto de
su patente interés por proteger a determinados
clientes de las entidades de crédito, como de su im-

pacto sobre el binomio «estabilidad-eficiencia» que
suele guiar las preocupaciones sistémicas de las
autoridades supervisoras (2). De un lado, no sélo in-
troduce una indemnizacion para los acreedores
bancarios en su caso afectados, sino que tambien
ayuda a reforzar la confianza del publico en general,
previniendo el riesgo de que se produzcan reaccio-
nes en cadena y un panico generalizado —genera-
dor de unos costes sociales que se vislumbran su-
periores a los asociados con la financiacion de la
garantia y a los derivados de las distorsiones even-
tualmente introducidas por el dispositivo. Por otra
parte, y dentro de ciertas condiciones, puede contri-
buir a potenciar la eficiencia en el sector bancario,
pues su existencia dota a los poderes publicos de
mayor margen de maniobra para prescindir de re-
gulaciones en exceso detalladas, susceptibles de
frenar el libre funcionamiento de los mercados fi-
nancieros. Ademas, es de creer que incide sobre las
coordenadas de competitividad de las entidades
crediticias, al hacer mas o menos atractiva para los
ahorradores una u otra colocacion de fondos.

Claro esta, la implantacion de mecanismos de ga-
rantia como los previstos por esa directiva cabe que
tenga efectos adversos. Esta comunmente admitido
que un fuerte grado de proteccion puede reducir el
papel de la disciplina emanada del mercado para re-
frenar a las instituciones bancarias de embarcarse
en pautas imprudentes de asuncion de riesgos; eso
tal vez agrave la probabilidad o la magnitud de las
pérdidas a soportar por el dispositivo de garantia,
de modo que sitia a éste frente al bien conocido fe-
nomeno del riesgo moral (moral hazard). Ante la
proteccion lograda, cabe que el publico tienda a co-
locar sus fondos en los establecimientos que pa-
guen mayores retribuciones, sin entrar a considerar
la solvencia de cada oferente; los responsables de
las entidades pueden verse inclinados a incremen-
tar en exceso su asuncion de riesgos y/o recortar
demasiado su nivel relativo de fondos propios. Por
tanto, ademas de prestar atencion a las pertinentes
regulaciones orientadas a defender los intereses del
ente asegurador, resulta obligado sopesar bien los
términos y condiciones del esquema de garantia:
objetivos concretos pretendidos, modelo especifico
de proteccion, naturaleza publica o privada del es-
quema, tipo de adhesion —voluntaria u obligato-
ria—, grado de cobertura otorgado, estructura de la
prima o cotizacion, etcétera.

A lo largo de las paginas que siguen se intentara
examinar el contenido de la directiva en cuestion, al
hilo de lo cual se aprovechara para resaltar deter-
minados elementos del debate actual en torno al
seguro de depositos, con particular referencia al
caso espanol. Para ello, el articulo esta estructura-
do como sigue. Ante todo, se efectia un repaso
—a grandes rasgos— de los antecedentes que
estan en el trasfondo de la directiva europea, para
en seguida analizar en detalle los dos principios fun-
damentales en los que se basa. A continuacion, se




entra en un estudio bastante pormenorizado del al-
cance o ambito previsto para la correspondiente co-
bertura de los depdsitos; en el apartado inmediata-
mente posterior se resefa con cierta atencion su
limite minimo cuantitativo, para luego pasar a espe-
cificar las condiciones de aplicacion de la garantia.
En el extenso apartado siguiente se ofrecen algu-
nas reflexiones en torno a la adaptacion de los Fon-
dos de Garantia espanoles a la norma europea, al
hilo de un comentario sobre las recientes dispo-
siciones introducidas en nuestro pais. Unas consi-
deraciones finales, a modo de conclusion, ponen
punto final a este trabajo.

Il. ANTECEDENTES DE LA DIRECTIVA
EUROPEA

Pocos anos despues del fallido proyecto de Ley
Bancaria Europea antes mencionado, en 1976, se
retoma —ya de modo especifico— el asunto de la
garantia de los depositos, estudiandose la posibili-
dad de promover la creacion de dispositivos de pro-
teccion en todos los paises de la Comunidad, sin
entrar en detalles sobre el tipo de adhesion y su na-
turaleza —publica o privada. Se manejo la posibili-
dad de que, a través de un sistema mas bien com-
plejo, existiera un cierto grado de solidaridad entre
los mecanismos de cobertura articulados en los di-
ferentes estados miembros, con el fin de afrontar
mejor el caso de crisis en una entidad de crédito lo
suficientemente importante como para que implica-
se el pago de indemnizaciones muy cuantiosas por
parte de un determinado dispositivo nacional —esta
«red de solidaridad» no habria de intervenir cuando
se entendiera que esa crisis era sélo el primer indi-
cio de una mas amplia, capaz de conmocionar el
conjunto del sistema bancario del pais en cuestion.
Ni que decir tiene que tal esquema fue objeto de in-
mediatos reparos por parte de diferentes autorida-
des supervisoras y asociaciones profesionales de
banqueros (Pardo Alés, 1989).

La Comision de la CEE no renunci6 a su proposi-
to dltimo, si bien adopté una nueva tactica. Asi, en
la recta final de 1985, presenta una propuesta de di-
rectiva cuya principal finalidad es /a coordinacion de
las disposiciones relativas al saneamiento y la liqui-
dacion de las entidades crediticias, pero esta ultima
materia es aprovechada para incluir una referencia
a los sistemas de garantia de depositos. La citada
propuesta fue modificada en enero de 1988, fecha
desde la que sigue pendiente de aprobacion al
haber encontrado importantes dificultades en torno
a la tramitacion de los procedimientos concursales.
En ella se recogia, como principio basico, que los
seguros de depdsitos existentes en los paises
miembros habrian de proteger también los saldos
mantenidos en las sucursales abiertas en fales pai-
ses por parte de instituciones de crédito con domici-
lio social en cualquier otro estado de la Comunidad.

A la vez, se introducia una disposicion transitoria en
virtud de la cual, hasta la entrada en vigor de dispo-
sitivos de garantia en todos los paises de la CEE,
aquéllos ya dotados de mecanismos al respecto de-
berian permitir ampliar la cobertura, para poder in-
cluir también en ella —en idénticas condiciones que
las demas cuentas protegidas— los depdsitos efec-
tuados en sucursales creadas por sus entidades na-
cionales en otros estados todavia carentes de los ci-
tados mecanismos.

Como ya se recogia en el comentario de la Co-
mision sobre los articulos de la primera version de
esa propuesta de directiva, la intencién era comple-
tarla con una recomendacion especificamente refe-
rida al establecimiento de sistemas de garantia de
depositos en la Comunidad. Tal recomendacion se
adopto el 22 de diciembre de 1986, es decir, justo
un ano después. Al no tener naturaleza vinculante,
lo que con ella se pretendia era obtener la coopera-
cion voluntaria de los estados miembros para una
doble finalidad :

a) Impulsar la introduccion de unos ciertos re-
quisitos minimos comunes para los dispositivos ya
en vigor o en fase de estudio en aguel momento. Por
entonces contaban con ellos Alemania, Bélgica, Es-
pana, Francia, Holanda y Gran Bretana. Y disponian
de proyectos sobre la materia Irlanda, ltalia y Portu-
gal, a quienes se pedia que tomasen las oportunas
medidas para ponerlos en marcha antes de 1989.

b) Estimular la creacion de los mencionados
esquemas de proteccion alli donde no existieran
ni se hubiesen elaborado proyectos —Dinamarca,
Luxemburgo y Grecia—, por cuanto semejante ca-
rencia frenaba la construccion de un mercado unico
europeo en la esfera bancaria, al quebrar el princi-
pio de unas reglas de juego minimamente igualadas
para el conjunto de las instituciones de crédito en
liza. Se solicitaba gue fueran establecidos a mas
tardar el 1 de enero de 1990, ademas de gue se di-
senaran conforme a las caracteristicas comunes
apuntadas en la recomendacion.

¢Cudles eran esos requisitos comunes o condi-
ciones minimas armonizadas que se recomenda-
ban para los sistemas de garantia de depdésitos,
destinados a cubrir la «insuficiencia de activo» en
los casos de liquidacion de entidades de crédito?
Ante todo, que proporcionasen una indemnizacion a
los ahorradores carentes de medios para enjuiciar
convenientemente la situacion financiera de la enti-
dad a la que confian sus fondos; es el clasico argu-
mento aducido para proteger a los pequenos depo-
sitantes, y deriva de consideraciones de equidad,
justicia o utilidad social que van més alla del puro
criterio de busqueda de la eficiencia econémica en
la asignacion de recursos (véase Dewatripont y Ti-
role, 1994). En segundo término, para evitar discri-
minaciones, los dispositivos habrian de cubrir a los
depositantes de todas las entidades de crédito, in-
cluidos los de las sucursales abiertas por institucio-
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nes crediticias con sede social en otro estado miem-
bro, tal como ya se preveia en la propuesta de di-
rectiva de 1985. En tercer lugar, deberia distinguir-
se con suficiente precision entre los mecanismos de
intervencion previos a la liquidacion y los mecanis-
mos de indemnizacion posteriores a la misma. Por
ultimo, los sistemas habrian de establecer con clari-
dad los criterios de indemnizacion y las formalida-
des necesarias para percibirla.

Cabe subrayar que, en su propia exposicion de
motivos, la recomendacion admitia que su finalidad
no era eliminar las diferencias de proteccién pues-
tas de manifiesto en el ambito europeo; bien al con-
trario, las iba a mantener. Sin embargo, aunque ad-
vertia que esa situacion podria resultar perjudicial
para el buen funcionamiento del mercado interior de
la CEE, entendia que, con el fin de comprobarlo ple-
namente, era conveniente adquirir mas experiencia
acerca del funcionamiento de los dispositivos de ga-
rantia en la Comunidad antes de elaborar normas
vinculantes para los estados miembros. De ahi su
naturaleza de recomendacion. Al mismo tiempo, ob-
sérvese gue consideraba tan idéneos y eficaces los
sistemas de proteccion constituidos con caracter
voluntario y bajo la responsabilidad de las organiza-
ciones o asociaciones profesionales de banqueros
como los esquemas obligatorios, creados y regu-
lados legalmente; en consecuencia, sugeria que
los paises miembros carentes de mecanismos de
garantia respetasen tanto las iniciativas privadas
como las gubernamentales.

Asi las cosas, poco tiempo después de esta re-
comendacién, en concreto a lo largo de 1989, se
aprueban tres directivas fundamentales para la
construccion del mercado bancario Unico: el 17 de
abril, la relativa a los fondos propios de las entida-
des de crédito; el 15 de diciembre, la segunda di-
rectiva de coordinacién bancaria; y tres dias des-
pués, la referente al coeficiente de solvencia. Mas
adelante, en 1992, las relativas a la supervision
sobre una base consolidada y a la vigilancia y con-
trol de las operaciones de gran riesgo; en marzo de
1993, la que atane a la adecuacion del capital de las
empresas de inversion y de las entidades de crédi-
to. En todas ellas queda claramente reflejado un en-
foque por el que ya apostaba el Libro Blanco sobre
la realizacion del mercado interior (junio de 1985):

a) En vez de esforzarse por disenar una armo-
nizacion total o casi completa, lo cual hubiera sido
dificilisimo de conseguir en un plazo razonable, se
opta por una estrategia mas operativa. Se limita la
coordinacion juridica al minimo necesario y siempre
en relacion con materias clave; desde luego, a la
hora de incorporar a su legislacion la normativa co-
munitaria, los estados miembros pueden imponer
reglas mas rigurosas a las entidades que ellos mis-
mos han autorizado y estan bajo su vigilancia.

b) Se parte de reglas basicas, consistentes en
el reconocimiento mutuo de las autorizaciones («li-
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cencia unica») y la supervision prudencial por parte
del pais de origen. Esto significa la introduccion de
un auténtico «pasaporte comunitario» para las enti-
dades de crédito, de suerte que los bancos (3) au-
torizados por un determinado pais miembro quedan
sometidos a su control en todo el espacio de la UE,
pudiéndose establecer libremente dentro de ella a
través de sucursales —sin un capital propio de do-
tacion para éstas—, o proporcionar servicios trans-
fronterizos a cualquier residente en otro estado. No
han de solicitar otras licencias, ni cumplir las dispo-
siciones prudenciales emanadas de los superviso-
res de los paises receptores.

Este enfoque termino por calar en los criterios de
proteccion de los depdsitos que figuraban en la pro-
puesta de directiva de 1985 y en la recomendacion
del ano siguiente, dando pie a su reconsideracion. Al
propio tiempo, a principios de los noventa era paten-
te que la recomendacion de 1986 no habia tenido los
efectos deseados por sus promotores: por una parte,
algunos estados miembros seguian sin introducir dis-
positivos para el seguro de los depdsitos; y, de otro
lado, los mecanismos de proteccion existentes man-
tenian determinadas disparidades incompatibles con
la construccion del mercado bancario Unico. Ade-
mas, tras su modificacion en 1988, y como ya quedd
dicho, la propuesta de directiva de 1985 parecia de-
tenida dentro de los engranajes de la Comisidn.
Todo ello cristalizo en la decision de incorporar a las
normas comunitarias una disposicion que, dotada del
rango suficiente para alcanzar sus fines —una direc-
tiva, posibilidad de la que ya se hablaba en la ex-
posicion de motivos de la recomendacién—, se cen-
trara especificamente en la proteccion de los acree-
dores bancarios y lo hiciera con un enfoque acorde
con las mas recientes medidas de armonizacion
adoptadas en el campo de la «industria de los servi-
cios financieros». Y asi desembocamos en la Direc-
tiva 94/19/CE del Parlamento Europeo y del Conse-
jo de la Union Europea, de 30 de mayo de 1994,
relativa a los sistemas de garantia de depdsitos.

lll. PRINCIPIOS FUNDAMENTALES
DE LA DIRECTIVA

De acuerdo con la citada disposicidn, cada esta-
do miembro de la UE ha de velar por la implanta-
cion y el reconocimiento oficial en su territorio de
uno o mas sistemas de garantia de depdsitos. A tal
efecto, se admite la organizacién de la cobertura
mediante esquemas de proteccion distintos segun
la categoria o tipo de entidad crediticia —es, por
ejemplo, la situacién actualmente existente en Es-
pana, con tres Fondos de Garantia de Depdsitos,
uno para los bancos, otro para las cajas de ahorros
y un tercero para las cooperativas de crédito (4).
Sentado esto, procede ahora resenar los dos prin-
cipios fundamentales que sirven de base a la di-
rectiva: la exigencia de pertenecer a algin meca-




nismo de garantia y la asignacion al sistema del
pais de origen de la responsabilidad de otorgar la
proteccion.

1. El principio de adhesion obligatoria

Por lo que toca a la adhesidn, la directiva adopta
el criterio de obligatoriedad: salvo las excepciones
gue en seguida comentaremos, las instituciones de
crédito cuya creacion haya sido autorizada por las
autoridades competentes de un determinado pais
de la UE han de integrarse necesariamente en
algun mecanismo de garantia —aquél que corres-
ponda dentro de ese pais, de acuerdo con la cate-
goria de la entidad. En caso de no hacerlo, no po-
dran aceptar depdsitos.

Como se ha advertido, de acuerdo con la directi-
va, los estados miembros quedan facultados para
hacer determinadas excepciones en relacion con la
citada adhesion obligatoria. Asi, pueden eximir de
ésta a aquellas instituciones de crédito que perte-
nezcan a un dispositivo que proteja a la propia enti-
dad y garantice, en concreto, su liquidez y solven-
cia, de manera que de este modo se asegure a los
ahorradores una proteccion al menos equivalente a
la ofrecida por los sistemas de garantia dirigidos
hacia los depdsitos en si mismos. Tal es el caso de
determinadas categorias de entidades de crédito
(cajas de ahorro, cooperativas,...) en paises como
Alemania, Francia y Portugal (5). Ahora bien, para
que la exencion pueda aplicarse se requiere que:

a) Eldispositivo exista y esté reconocido oficial-
mente en el momento de adopcion de la directiva.

b) Tenga como objetivo evitar que puedan que-
dar indisponibles los depésitos y cuente con los me-
dios necesarios para ello.

c¢) No consista en una garantia concedida por
alguna administracion publica. A este respecto, pa-
rece preciso aclarar que semejante prohibicién no
proviene de que esa garantia sea considerada insu-
ficiente. Antes al contrario, deriva de que quien con-
tase con el respaldo de una administracion publica
gozaria de un apoyo de tal calibre que se provoca-
rian distorsiones en la competencia entre bancos,
rompiendo el principio de mantener unas reglas de
juego minimamente igualadas para cuantas entida-
des de crédito concurren en el mercado interior de
la UE. Es un motivo analogo a la razon por la que,
en principio y salvo excepciones, se consideran im-
procedentes las ayudas de los estados miembros a
las empresas, por falsear la competencia y afectar a
la leal realizacién de transacciones entre los paises
de la Comunidad.

d) Y proporcione a los depositantes la informa-
cién exigida por la directiva.

Junto a esta exencién permanente, encontramos
otras temporales. En efecto, hasta el 31 de diciem-

bre de 1999, determinadas entidades de crédito es-
panolas y griegas no estan sujetas a la obligacion
de acogerse a un sistema de garantia. Ahora bien,
han de informar expresamente a sus depositantes
efectivos y potenciales de que no gozan de una co-
bertura; ademas, si antes de la mencionada fecha
dichas entidades establecen una sucursal en otro
estado miembro, éste podra exigir que tal sucursal
se acoja a alguno de los mecanismos de proteccion
constituidos en su territorio. Por lo que ataie a Gre-
cia, se trata de diversas cooperativas de crédito. Por
lo gue toca a Espana, el anexo lll de la directiva cita
al Banco Hipotecario de Espana, al Banco de Cre-
dito Local y al Banco de Crédito Agricola —hoy ab-
sorbido por la Caja Postal—, asi como a las entida-
des de financiacion o factoring, las sociedades de
arrendamiento financiero y las sociedades de credi-
to hipotecario —es sabido que estas tres categorias
especializadas de entidades de credito espanolas
estan en fase de reestructuracion de su estatuto ju-
ridico, y antes del 1 de enero de 1997 deberan
transformarse en «establecimientos financieros de
crédito» (6).

Se observa, pues, que, aparte estas excepcio-
nes, la directiva es coherente con la opinion habitual
a favor de un esquema de proteccion obligatorio. Es
cierto que, con el deseo de liberar al mercado de
trabas en su funcionamiento y de fomentar la com-
petencia, no faltan quienes se cuestionan tal medi-
da: ;por qué no permitir que los ahorradores elijan
su combinacion preferida de riesgo y rentabilidad,
acudiendo a los bancos que deseen —con una u
otra cobertura, o ninguna— y basando sus decisio-
nes en la informacion proveniente del mecanismo
de precios? (Meltzer, 1967). Pese a ser decididos
partidarios de propuestas liberalizadoras y desregu-
ladoras, Edwards y Scott (1979, pag. 104) nos dan
una respuesta: existe el problema del «gorrén» o
«parasito» (free rider). La garantia de los depositos
tiene propiedades de bien publico: dispensa benefi-
cios a todas las instituciones bancarias —incluso a
las que no estan aseguradas—, debido a su efecto
de recortar la probabilidad de panicos financieros;
por lo tanto, para evitar eventuales comportamien-
tos oportunistas, es preciso hacer compartir a todas
las entidades el coste de dichos beneficios. Tam-
bién cabe hacer notar que, cuanto mayor fuera el
numero e importancia de los bancos que descarta-
sen la cobertura, mas verosimil resultaria que no se
alcanzaran los objetivos de confianza publica y bie-
nestar general perseguidos por la garantia, pues los
agentes privados —sean intermediarios financieros
o depositantes— no es de creer que incluyan en sus
valoraciones particulares el efecto de eventuales re-
percusiones sociales. En tal sentido, tras aclarar
que una adscripcion facultativa puede que sea sufi-
ciente si el Unico proposito es ofrecer a los ahorra-
dores la posibilidad de mantener depositos libres de
riesgo, Baltensperger y Dermine (1987, pag. 75) se
apresuran a senalar que «sin embargo, puesto que
evitar asedios a los bancos y crisis del sistema se
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estima usualmente como uno de los objetivos prin-
cipales, la exhortacion normal es a favor del seguro
forzoso». Ademas, a decir verdad, en los paises con
adhesion voluntaria la experiencia ensena que, en
la practica, dificilmente una entidad ha optado por
quedarse al margen de la cobertura. No solo porque
puede haber vias indirectas para «animar» a la ads-
cripcion, sino que ello puede ser en buena parte el
resultado de consideraciones competitivas: en par-
ticular, es el caso de los bancos pequenos, los cua-
les probablemente se verian en desventaja respec-
to a los grandes de no participar en los esquemas
de garantia disenados. Parece, pues, que, por lo
comun, el debate acerca de la adscripcion obligato-
ria o voluntaria cabe situarlo en un segundo plano;
de uno u otro modo, la participacion en algun siste-
ma de seguro tiene un caracter generalizado (7).

Dentro de la misma linea que se detectaba en los
antecedentes de la directiva, ésta no se ocupa de di-
lucidar y establecer si el mecanismo de cobertura ha
de tener naturaleza privada o publica. Al fin y al
cabo, seria descender a un detalle de armonizacidn
que no resulta estrictamente indispensable para los
objetivos que se persiguen. En la UE coexisten dis-
positivos de garantia promovidos y organizados bajo
la responsabilidad de diversas asociaciones profe-
sionales de banqueros junto con otros creados y re-
gulados por disposiciones legales; aunque tampoco
faltan algunos que, si bien establecidos en funcion
de acuerdos privados, se rigen en parte por normas
legales. Todos ellos parecen funcionar adecuada-
mente. En lineas generales, y con todos los matices
que exigen las peculiaridades nacionales, ejemplos
de estados con mecanismos del primer tipo son Ale-
mania, Francia e ltalia; en el segundo grupo encon-
tramos a paises como Espana, Gran Bretana, Irlan-
da y Portugal; dentro de la tercera categoria, caben
Austria, Belgica y Holanda. Pues bien, el principio
de adhesion obligatoria que la directiva propugna
plantea una cuestion espinosa: en los paises del pri-
mer grupo, e incluso en algunos del segundo o del
tercero —sobre todo aquellos en los que hasta la
aplicacion de la directiva permitian una pertenencia
voluntaria—, seria dificilmente aceptable que una
entidad permaneciera en el respectivo sistema de
garantia a pesar del manifiesto e insistente incum-
plimiento de sus compromisos como participante en
el dispositivo —asi, en materia de contribucion fi-
nanciera o de informacion. Por lo tanto, era necesa-
rio que la directiva tuviera en cuenta tal circunstan-
cia, y previera la posibilidad de exclusion de un
banco del mecanismo de cobertura. Sin embargo,
admitir esta posibilidad significa o bien privar a los
depositantes de la proteccién a la que, en virtud de
la propia directiva, tienen derecho, o bien obligar a
las autoridades supervisoras a revocar de inmedia-
to la licencia de la entidad excluida —esto es ina-
ceptable, ya que la decisiéon de un organismo de ga-
rantia que puede ser de naturaleza privada es la
que, de hecho, fuerza la resolucion de los poderes
publicos; ademas, en determinados casos, podria
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resultar excesivo, pues no cabe descartar que el in-
cumplimiento que da lugar a tamana sancion sea de
escasa gravedad.

Ante este dilema, la directiva admite la posibilidad
de exclusion en la hipotesis de incumplimiento por
parte del banco de sus deberes como miembro de
un dispositivo de proteccion, pero con cautelas. A
dicho efecto, ante todo prevé que la situacion sea
puesta en conocimiento de la autoridad competente
gue concedio la licencia bancaria, la cual, en cola-
boracién con los responsables del esquema de ga-
rantia, adoptara las medidas necesarias —sancio-
nes incluidas— para consequir que la entidad
atienda esas obligaciones. Si, a pesar de todo, no
se logra esto ultimo, el sistema de cobertura podra
notificar al banco su decision de excluirlo del mismo;
pero, para ello, es preciso siempre que /a legislacion
nacional aplicable asi lo permita, exista el acuerdo
explicito de las autoridades competentes y se notifi-
gue la mencionada decision con una antelacion de
al menos doce meses. Los depositos realizados
antes de expirar ese periodo minimo de un ano se-
guiran estando plenamente protegidos. Si, una vez
transcurrido tal plazo, la entidad crediticia continda
sin cumplir sus obligaciones, se podra proceder ya
a la exclusién, de nuevo con la conformidad expre-
sa de las autoridades competentes. Obsérvense las
muchas precauciones introducidas en torno al asun-
to de la expulsion. Incluso se dispone que, cuando
la legislacion nacional lo admita y esté expresa-
mente de acuerdo el érgano competente en materia
de concesion de licencias bancarias, una entidad de
crédito separada de un sistema de garantia podra
seguir aceptando depdsitos en el caso de que,
antes de su exclusion, haya tomado medidas de
proteccion alternativas, que aseguren que los depo-
sitantes gozan de una cobertura al menos equi-
valente —en nivel y alcance— a la ofrecida por el
dispositivo oficialmente reconocido. Eso si, en co-
herencia con el principio de adhesion obligatoria,
cuando un banco resulte finalmente excluido del sis-
tema y no haya sido capaz de adoptar medidas de
garantia alternativas, las autoridades competentes
gue hayan concedido la licencia han de cancelarla
en el acto. En cualquier caso, cuando a una entidad
se le retire la autorizacion administrativa para su
funcionamiento, seguiran estando amparados los
depdsitos en ese momento existentes.

2. El principio de garantia por parte
del pais de origen

Deriva de la ya apuntada logica que se contiene
en la segunda directiva de coordinacion bancaria,
que lleva a atribuir a las autoridades pertinentes del
pais de origen dentro de la UE la correspondiente
concesion de licencia para el ejercicio de la activi-
dad crediticia, el papel central en el procedimiento
para apertura de sucursales en otros estados miem-
bros —o la libre prestacion de servicios transfronte-




rizos— y el oportuno control prudencial. En conse-
cuencia, los sistemas de garantia establecidos y re-
conocidos oficialmente en un determinado pais de
la UE han de cubrir también los depositos de las su-
cursales abiertas en otros estados miembros por
parte de entidades autorizadas por aquél y con sede
social en él —y, asimismo, naturalmente, los depo-
sitos efectuados en el marco de los servicios trans-
fronterizos.

Ahora bien, la directiva incluye lo que se ha dado
en denominar cldausula de prohibicion de exporta-
cion de los regimenes mas favorables. En su virtud,
hasta el 31 de diciembre de 1999, el nivel y el al-
cance de la cobertura proporcionada, de acuerdo
con lo senalado en el parrafo anterior, no podra ex-
ceder de lo maximo que ofrezca el correspondiente
mecanismo de garantia dentro del territorio del pais
miembro de acogida de la sucursal en cuestion.
Antes de la citada fecha, la Comision de la UE pro-
pondra una decision acerca del grado de necesidad
de seguir aplicando semejante restriccion, a la vista
—dice uno de los «considerando» de la directiva—
de la experiencia adquirida y de los cambios que ex-
perimente el sector bancario.

Desde luego, el objetivo de esta limitacion, insis-
tentemente solicitada por ciertos estados de la UE
—es de presumir que dadas las generosas cobertu-
ras proporcionadas en Alemania e Italia—, consiste
en soslayar la ventaja competitiva de que, segun se
dice, gozaria en otro caso esa sucursal en relacion
con los bancos locales. Quienes la apoyan lo hacen
por el temor a «trastornos» en el mercado, y consi-
deran que la importancia de la garantia no debe sig-
nificar un instrumento de competencia; asi, Burani
(1994, pag. 85) recoge la significativa defensa de la
misma que efectla la Asociacion Francesa de Ban-
cos, con el fin —dice ésta— de «evitar una compe-
tencia artificial, efecto de las diferencias institucio-
nales y no del dinamismo comercial». De hecho, en
la propia exposicion de motivos de la directiva se re-
curre a esos argumentos para justificar la medida
adoptada. Pero, en realidad, la Comision de la UE
siempre la ha visto con reticencia, porque refleja un
intento de proteccion de los mercados nacionales, y
es contradictoria con el criterio de libre concurrencia
en el mercado interior europeo, que figura en el Tra-
tado de Roma; su Servicio juridico entiende que no
| cabe aplicarla de forma permanente —de ahi la so-
lucion de compromiso contenida en la directiva.

A decir verdad, en términos de los efectos practi-
cos sobre las cuotas de mercado, parece que pro-
cede no otorgar excesiva importancia a esas even-
tuales «distorsiones» de que se habla. Por lo que se
sabe, cabe sostener que los pequenos depositantes
—principales destinatarios de la proteccion prevista
en la directiva— no toman sus decisiones de colo-
cacion de fondos considerando como factor crucial
el nivel de la garantia; probablemente, a ese res-
pecto, sea mas relevante la proximidad geografica
del banco al cliente y las relaciones de mutua con-

fianza establecidas, elementos esenciales dentro
del tipico negocio de banca al por menor en el mer-
cado nacional (véase Rodriguez Fernandez, 1994b).
Ademas, es sabido que hay armas de doble filo:
con marcada ironia, en su informe sobre la pro-
puesta de directiva (PE 202.403/def), la Comision
de Asuntos Juridicos y de Derechos de los Ciuda-
danos del Parlamento Europeo se pregunta si se
puede realmente imaginar que un banco preocupa-
do por su prestigio y deseoso de establecerse en el
mercado de otro estado miembro vaya a hacer pu-
blicidad en éste poniendo de relieve las «condicio-
nes especialmente favorables» de las que se bene-
ficiarian sus clientes en caso de que quiebre. Pero
es que incluso se da la circunstancia de que ya la
propia directiva dispone que los estados miembros
han de introducir normas que limiten la utilizacion,
con fines publicitarios, de la informacion relativa al
sistema de proteccion al que cada entidad esta ad-
herida, hasta el punto de que pueden restringirla a
una simple referencia al esquema al que pertenece
el banco; tal precepto, reflejo de una estipulacion
parecida fijada en el acuerdo regulador del meca-
nismo de cobertura en Alemania (véase Schneider
y otros, 1978, pag. 231), se justifica en la directiva
con el fin de impedir que una intensa alusion a la ga-
rantia perjudique la confianza de los ahorradores en
la estabilidad de los sistemas bancarios. En ultimo
término cabe argumentar que, aun admitiendo la hi-
potesis de que la proteccion de los depdsitos pudie-
ra ser un ingrediente fundamental en el disefio y la
venta de productos financieros, parece que lo razo-
nable es aplicar la citada «clausula de no exporta-
cion» de forma solo temporal, hasta que las institu-
ciones de crédito se muevan con soltura en el
nuevo entorno: al fin y al cabo, introduce una discri-
minacion injustificada entre ahorradores que, de
hecho, confian sus fondos al mismo banco; y, ade-
mas, la entidad que ofrezca un mejor servicio en
forma de mayor nivel de cobertura tambien tendra
que asumir costes superiores, salvo que se benefi-
cie de una gestion mas eficiente del propio meca-
nismo de proteccion —extremo éste que, en todo
caso, deberia ser fomentado y no directa o indirec-
tamente penalizado.

Pese a que también ha suscitado una fuerte po-
lémica, mas justificado parece lo que dispone la di-
rectiva para la circunstancia contraria: cuando la co-
bertura facilitada por los sistemas creados en el
pais de la UE que acoge la sucursal bancaria sea
superior a la garantia proporcionada por el estado
miembro del que proviene tal sucursal. En esta hi-
potesis, corresponde al estado de acogida velar
para que en su territorio exista y esté reconocido ofi-
cialmente el pertinente mecanismo de proteccion al
que pueda acogerse voluntariamente la sucursal en
cuestion, con el fin de ofrecer a sus depositantes el
disfrute de una garantia complementaria a la de que
de por si gozan en virtud de la cobertura facilita-
da por el sistema de origen. Como senala Burani
(1994), este proceder, que se suele conocer como
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«regla del topping up», es coherente con los princi-
pios generales de proteccion de los consumidores,
que preven la adaptacion de las normas del pais de
origen a las del estado donde se ofrecen los servi-
cios, cuando sea necesario por motivos de interés
publico y siempre con el objetivo de favorecer esa
proteccion. No obstante, también sobre este punto
la directiva incluye una clausula de revision: antes
del 31 de diciembre de 1999, la Comisién debe ela-
borar un informe sobre el grado de utilizacion de la
opcion de topping up que se da a las sucursales, asi
como acerca de las posibles dificultades encontra-
das para su aplicacion practica; si procede, propon-
dra modificaciones al respecto. Adviértase, por Uulti-
mo, que en la exposicién de motivos de la directiva
se aprovecha para efectuar una aclaracion casi in-
necesaria: la «regla del topping up» por el sistema
del pais de acogida de la sucursal no excluye, natu-
ralmente, que sea el propio dispositivo del estado
miembro de origen el que ofrezca dicha cobertura
complementaria, si lo desea y en las condiciones
que en este estado se determinen.

Puesto que la directiva aplica simultaneamente la
«clausula de prohibicién de exportacion de los regi-
menes mas favorables» y la «regla del topping up»,
es obvio que lo que en definitiva facilita —respecto
a la proteccion de los depdsitos— es el manteni-
miento de un cierto statu quo entre los diferentes
sistemas bancarios nacionales. Al menos durante
los proximos anos.

Antes de finalizar este apartado, es obligado
hacer una referencia al caso de las sucursales es-
tablecidas en estados miembros por parte de ban-
cos con sede social situada fuera de la UE, y que,
no disfrutan, pues, de la libertad de establecimiento
y de prestacion de servicios a lo largo de toda la Co-
munidad —no en balde proceden de entidades de
crédito cuya creacion ha sido aprobada por las au-
toridades competentes de paises no pertenecientes
a la UE. La directiva dispone que los depositantes
—efectivos o potenciales— de las citadas sucursa-
les han de recibir completa informacién de la pro-
teccion de que gozan sus saldos; y, de no contar
éstos con una cobertura equivalente a la minima ar-
ticulada en la UE, los estados miembros podran pre-
ver la adhesion de esas sucursales a uno de los sis-
temas de garantia existentes en su respectivo
territorio. Claro esta, ello sin que por esa via termi-
ne dandose a tales sucursales un trato mas favora-
ble que aquel al que son sometidas las sucursales
de bancos con domicilio social dentro de la Unién
Europea.

IV. AMBITO DE LA PROTECCION

La cobertura que introduce la directiva alcanza,
en principio, a todos los depdsitos bancarios, enten-
diendo por éstos cualquier saldo acreedor que pro-
ceda de fondos que se hayan mantenido en cuenta
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—o0 de situaciones transitorias generadas por ope-
raciones bancarias normales— y que una entidad
de credito tenga obligacion de restituir en las condi-
ciones legales y contractuales aplicables, asi como
cualquier pasivo formalizado en un certificado de
depdsito emitido por esa institucion de crédito.
Como ya ocurria en casi todos los paises de la UE,
tal cobertura abarca, en principio, tanto los depdsi-
tos de personas fisicas como de personas juridicas.
Eso si, a estos efectos no se consideran objeto de
proteccion los titulos como las cédulas y los bonos
hipotecarios puestos en circulacion por las entida-
des crediticias, pues sus titulares ya estén suficien-
te y privilegiadamente amparados mediante garan-
tias inmobiliarias.

Ahora bien, una vez senalado este amplio campo
para el juego de la cobertura, la directiva la delimita
con mas precisién al determinar que, en todo caso,
quedan excluidos de la misma:

a) Los depositos realizados por otras entidades
de crédito por cuenta propia y en su propio nombre.
Es la clasica exclusion de los «saldos interbanca-
rios», justificada por cuanto no se trata de depdsitos
de pequenos ahorradores; a la vez, segun cabe su-
poner y la experiencia confirma, son menores las
asimetrias (desigualdades) de informacion entre los
propios bancos, por lo cual éstos deben asumir su
especifica responsabilidad de vigilancia, pues estan
en mejor posicion que otros acreedores para juzgar
correctamente la situacion financiera de una entidad
de crédito.

b) Todos los instrumentos que formen parte de
la definicion de fondos propios de las entidades de
crédito (véase Rodriguez Fernandez, 1994a). Deri-
va del caracter de «capital de riesgo» que, por defi-
nicion, tienen los recursos propios. Como sugieren
Black y otros (1978) los inversores presentes en los
mercados de capitales —accionistas, adquirentes
de instrumentos financieros calificables de hibridos
por combinar caracteristicas de los fondos propios y
de los préstamos, o tenedores de titulos de deuda
subordinada— son los primeros y fundamentales
responsables de controlar la solvencia del banco,
asegurando que éste sea dirigido eficiente y renta-
blemente. En consecuencia, es natural que queden
al margen de la proteccién de cualquier sistema de
garantia.

¢) Los depdsitos asociados con operaciones en
las cuales haya habido una condena penal por
«blanqueo de capitales», con el razonable propési-
to de no amparar los fondos generados por opera-
ciones delictivas.

Las precedentes exclusiones pueden ser amplia-
das por los paises de la UE en el momento de in-
corporar la directiva a su correspondiente normativa
nacional. En concreto, cabe que los estados miem-
bros otorguen una cobertura inferior al 100 por 100,
0 incluso nula, a una bien determinada pero larga
lista de depdsitos, a saber (anexo | de la directiva):




— Depésitos de las «entidades financieras», tal
como la segunda directiva de coordinacion bancaria
denomina a las empresas, distintas de las entidades
de crédito, cuya actividad principal consiste en ad-
quirir participaciones o en ejercer una o varias de
las actividades propias de las entidades de crédito,
excepto la recepcion de depositos o de otros fondos
reembolsables.

— Depositos de las empresas de seguros, del
estado central y de las diversas administraciones
publicas territoriales.

— Depdsitos de cualguier institucion de inver-
sién colectiva (esto es, que tenga como objeto so-
cial la inversién en valores mobiliarios o en inmue-
bles), a la vez que los depdsitos procedentes de los
fondos de pensiones o jubilacion.

— Saldos mantenidos por los administradores,
directivos, socios con responsabilidad personal, ac-
cionistas significativos (poseedores de, al menos, el
5 por 100 del capital social) y personas encargadas
de la auditoria de las cuentas de la entidad de cré-
dito en cuestion, asi como por quienes ostenten una
condicion similar en otras companias del mismo
grupo al que ella pertenece.

— Depdsitos de los parientes préximos y de ter-
ceros que actuen por cuenta de las personas cita-
das en el parrafo anterior.

— Saldos mantenidos por otras empresas perte-
necientes al mismo grupo que la entidad de crédito.

— Depdsitos no nominativos. Es el caso de las li-
bretas de ahorro al portador existentes en algunos
paises de la UE.

— Depasitos por los cuales el titular o beneficia-
rio legal haya obtenido, a titulo personal, tipos de in-
terés o de descuento que hayan contribuido a agra-
var la situacion financiera de la entidad.

— Titulos de deuda emitidos por las entidades
de crédito, asi como compromisos derivados de
aceptaciones y pagarés propios.

— Depdsitos constituidos en monedas distintas
del ecu y de las de los estados miembros.

— Depdsitos de empresas que, por su tamano,
no estén autorizadas a presentar cuentas anuales
abreviadas. Tales empresas vienen a ser las de di-
mension grande o mediana.

Es facil reparar en que la precedente lista tiene
una intencion evidente: facultar a los estados miem-
bros para que excluyan de la proteccion o reduzcan
la cobertura a los depdésitos efectuados por entida-
des, empresas o inversores institucionales que
—segun se entiende— tienen el deber social y
cuentan con medios de informacion suficientes para
hacer un seguimiento de la solvencia bancaria; o a
los saldos mantenidos por personas fisicas que, de-
bido a su conocimiento privilegiado del banco o a su
deliberada asuncion de riesgos, no cabe considerar

«ahorradores inocentes», dignos de la proteccion
que la directiva preve, fundamentalmente, para los
pequenos usuarios bancarios. Existe un continuo
esfuerzo por contener las distorsiones que genera
la existencia de estos mecanismos de garantia; se
desea que subsista un buen grado de disciplina
emanada del mercado, capaz de ejercer una vigi-
lancia razonable del comportamiento bancario,
complementaria del control prudencial ejercido por
las autoridades supervisoras pertinentes. Por ulti-
mo, obsérvese que queda bajo la potestad de cada
estado miembro establecer el alcance de la cober-
tura para los depositos constituidos en monedas ex-
tracomunitarias, seguramente como secuela de la
apreciable disparidad que los diferentes paises de
la UE venian de por si arrastrando en cuanto a la
proteccion de los saldos en divisas (8).

Mientras que los estados miembros sdélo pueden
excluir o limitar el ambito de la cobertura en los su-
puestos expresamente previstos, y que acabamos
de mencionar, gozan, por el contrario, de plenas fa-
cultades para mantener o introducir disposiciones
orientadas a ofrecer una proteccion de alcance mas
completo. En particular, por razones de caracter so-
cial, cabe proporcionar una garantia total para de-
terminadas categorias de depdsitos —por ejemplo,
este podria ser el caso de las cuentas-nomina, las
cuentas para adquisicion de vivienda o las cuentas
destinadas a recoger los ahorros para la jubilacion.

V. LIMITE MINIMO ARMONIZADO
DE LA COBERTURA

La directiva dispone que el limite asegurado —o
sea, la indemnizacion maxima garantizada— por
depositante y entidad sera de, al menos, 20.000
ecus (alrededor de 3.200.000 pesetas); naturalmen-
te, puesto que esto es un limite minimo, se podran
ofrecer coberturas mas elevadas. No obstante,
hasta el 31 de diciembre de 1999, los Estados
miembros con un nivel inferior a dicha cifra en la
fecha de adopcion de la directiva —asi, Bélgica,
Espana, Holanda, Irlanda, Luxemburgo y Portu-
gal (9)— gozan de un periodo transitorio para facili-
tar su adaptacion: quedan autorizados para mante-
ner la suma maxima prevista en sus sistemas de
proteccion, pero sin que ésta pueda ser inferior a
15.000 ecus —unos 2.400.000 pesetas, de manera
que la adopcion de la directiva implica la consecuti-
va obligacion, sin esperar al ano 2000, de un cierto
aumento de la cobertura en todos los paises cita-
dos, con la excepciéon de Holanda. A decir verdad,
15.000 ecus era el nivel establecido en la propues-
ta inicial de directiva, por ser aproximadamente el
importe medio de las indemnizaciones maximas en-
tonces vigentes en los paises miembros con dispo-
sitivos de garantia, dejando aparte Alemania e ltalia
—dado que otorgan una cobertura muy amplia. Fue
el Parlamento europeo quien propugno hacer un in-
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cremento en 5.000 ecus; en un principio defendia
un mayor aumento, pero, en ultimo término, acepto
esa solucion de compromiso —la directiva ha sido
aprobada conforme al procedimiento de codecision
entre el Parlamento Europeo y el Consejo de la UE.
Eso si, atendiendo el dictamen del Comité Econo-
mico y Social y el informe de la correspondiente Co-
misién del Parlamento Europeo, la directiva preve
un procedimiento de revision periddica del importe
de la cobertura: transcurridos cinco anos después
de finalizada la etapa transitoria senalada, es decir,
a partir del 31 de diciembre del afio 2004, la Comi-
sion debera reexaminar al menos quinguenalmente
el nivel de proteccion de los 20.000 ecus; y, en su
caso, presentara una propuesta de directiva para
adaptar esa cuantia, teniendo en cuenta, principal-
mente, la evolucion del sector bancario y la situa-
cion economica y monetaria de la Union Europea.

Obseérvese que el limite minimo armonizado se
fija por depositante y entidad, conforme con lo que
ya venia siendo la pauta en los estados de la UE do-
tados de algun mecanismo de garantia —salvo en
Italia, con un nivel de cobertura por deposito. Lo re-
levante es, pues, el conjunto de los depésitos de un
mismo ahorrador dentro de la entidad de crédito en
crisis, con independencia de su numero, la divisa y
su localizacion dentro de la UE (10). En el caso de
cuentas de deposito conjuntas, para la aplicacion
del limite éstas se dividiran a partes iguales entre
los titulares o beneficiarios legales (11), salvo casos
particulares —logicamente, esto no es aplicable a
las instituciones de inversion colectiva. Todo ello es
coherente con los objetivos especificos de proteger
a los pequenos ahorradores y favorecer el logro de
una razonable estabilidad del sistema bancario. Al
mismo tiempo, se intenta evitar unos niveles de se-
guro muy elevados, por cuanto: de una parte, resul-
tan muy costosos de financiar; de otro lado, suelen
desincentivar el control de la solvencia bancaria que
—en algun grado y pese a los problemas de asime-
trias y costes de la informacion— podrian ejercer
los grandes depositantes, con la subsiguiente po-
tenciacion del riesgo moral asociado con el seguro
de depositos, al que se aludia al comienzo de estas
paginas. Desde luego, establecer un grado apropia-
do de cobertura es una decision dificil y rodeada de
importantes valoraciones politicas. Exige sopesar
beneficios y costes esperados, esforzandose por
encontrar algun equilibrio considerado suficiente-
mente razonable desde un punto de vista practi-
co (12).

Para completar estos comentarios acerca del li-
mite minimo de proteccion, ha de advertirse que la
directiva admite la introduccion de un cierto grado
de corresponsabilidad o coaseguro entre el disposi-
tivo de garantia y el propio ahorrador, como ya
antes estaba previsto en los esquemas de Gran
Bretana, Irlanda, Italia y Portugal. Para esto, la co-
bertura puede fijarse mediante el llamado méetodo
de los porcentajes de garantia —con las consi-

guientes franquicias o fracciones no aseguradas—,
en vez de como una suma a tanto alzado, con lo
cual se permite que recaiga sobre el depositante la
posible pérdida de una parte de sus fondos. Ahora
bien, la facultad de los estados miembros para res-
tringir la garantia a un determinado porcentaje del
conjunto de los depdsitos de un mismo ahorrador
esta sujeta a una condicion: ese porcentaje asegu-
rado debera ser igual o superior al 90 por 100
—o0 sea, la franquicia, no mayor del 10 por 100—
hasta que la indemnizacién méaxima garantizada lle-
gue al menos a los tan citados 20.000 ecus —tran-
sitoriamente, 15.000 ecus. En la practica, todo esto
quiere decir que si, por ejemplo, el menciona-
do porcentaje se fija en el 90 por 100, la cober-
tura minima armonizada se alcanza con relacién a
22.222 22 ecus de depdsitos agregados correspon-
dientes a un mismo acreedor bancario; es tal volu-
men de depositos el que dara a este ultimo el dere-
cho a recibir, llegado el caso, una indemnizacion de
20.000 ecus (equivalente al 90 por 100 de los
22222 22 ecus), debiendo asumir por si mismo la
eventual pérdida de los otros 2.222,22 ecus, en
concepto de franquicia o parte no asegurada. Ana-
loga hipétesis —porcentaje del 90 por 100— duran-
te la etapa transitoria nos llevaria a tomar como re-
ferencia los 16.666,67 ecus de depdsitos. Eso si,
superado el limite minimo garantizado de los 20.000
(o 15.000) ecus, cada dispositivo de cobertura es
libre de aplicar porcentajes de proteccion inferiores
al 90 por 100, e incluso cabe fijarlos segun una es-
cala regresiva por tramos en funcion del volumen de
depositos agregados del mismo ahorrador.

La posible aplicacion de ese método de franqui-
cia tiene como objetivo animar la vigilancia de los
depositantes —aunque sean pequenos ahorrado-
res— en torno a los riesgos asumidos por las enti-
dades de crédito, para intentar implicarlos en mayor
medida en el control de la solvencia bancaria. Es
una via para moderar los efectos adversos que pue-
den derivarse de la existencia de un mecanismo de
proteccion. Claro esta, el inconveniente radica en
que tiende a disminuir las ventajas de estabilidad
asociadas con la implantacion del dispositivo de ga-
rantia. Ademas, no resulta claro que ese método de
los porcentajes potencie necesariamente una efecti-
va y beneficiosa disciplina emanada del mercado:
dependera de que los acreedores bancarios tengan
una percepcion real de los riesgos corridos y cuen-
ten con los medios pertinentes para distinguir las en-
tidades sdlidas de las inseguras. Si no se logra esto
ultimo, los esfuerzos de los agentes econdomicos
para supervisar la conducta de los bancos pueden
ser —en el mejor de los casos— aleatorios e impro-
ductivos; o, en el peor de los supuestos, cefirse a
confiar en las grandes entidades de crédito, con la
esperanza de que es menos probable que se permi-
ta su hundimiento, lo cual conduciria a la concentra-
cion del poder financiero y a una potencial reduccion
del grado de competencia (véase Benston y otros,
1986, pags. 188-189; Pecchioli, 1987, pag. 147).

16



Para completar el esquema normativo en torno al
alcance y el nivel de la cobertura minima, la directi-
va se ocupa de regular la informacion a los ahorra-
dores acerca del mecanismo de proteccion, un
punto relevante para alcanzar el objetivo de reduc-
cion del riesgo sistémico y fomento de la estabilidad
financiera tipico de estos esquemas de salvaguar-
dia de los depdsitos. Y, asi, establece que los esta-
dos miembros han de velar para que las entidades
de crédito y sus sucursales dentro de la UE pongan
en conocimiento de los depositantes —efectivos o
potenciales— a qué sistema de garantia o dispositi-
vo alternativo pertenecen, junto con una informa-
cion facilmente comprensible sobre las normas que
rigen tal sistema o mecanismo, entre lo que se in-
cluye precisamente el alcance y el nivel de la pro-
teccion. A este respecto, las sucursales deben utili-
zar la lengua o lenguas oficiales del estado miembro
en el que estan situadas.

VL. APLICACION DE LA GARANTIA

Claro esta, todavia falta especificar en gué situa-
ciones debe entenderse que los depositos constitui-
dos estan «indisponibles» y, por consiguiente, pro-
cede la aplicacion de la garantia. Precisamente, los
dispositivos de proteccion vienen obligados a infor-
mar, si se les solicita, acerca de las condiciones de
indemnizacion y las formalidades necesarias.

A los efectos de la directiva, conforme a un crite-
rio amplio, se considera «depdsito no disponible»
todo aquel que haya vencido y sea pagadero, pero
que no haya sido reembolsado por la institucion de
crédito, siempre que se cumpla una de estas dos hi-
potesis:

a) Que las correspondientes autoridades com-
petentes en materia de entidades de crédito hayan
determinado que el banco en cuestion se encuen-
tra, de momento, por razones directamente entron-
cadas con las circunstancias financieras por las que
atraviesa, en la imposibilidad de restituir los depdsi-
tos; y no parece tener, por ahora, perspectivas de
poder hacerlo. Las citadas autoridades deben efec-
tuar semejante «diagnostico» lo antes posible; y, en
todo caso, antes de que transcurran mas de veintitin
dias a partir de haber comprobado por primera vez
que ese banco no ha logrado devolver los depdsitos
vencidos y exigibles.

b) Que una autoridad judicial, por motivos in-
mediatamente relacionados con la situacion finan-
ciera de la entidad, haya adoptado una decision que
tiene por efecto suspender la capacidad de los de-
positantes de reclamar contra dicha entidad (provi-
dencia judicial por la que se tenga por solicitada la
declaracion de suspension de pagos, o declaracion
del estado de quiebra), si esto ocurre antes de que
haya sido tomada la determinacion mencionada en
el parrafo precedente.

A partir de la fecha en que se cumpla alguno de
los dos supuestos anteriores y los depdsitos resul-
ten indisponibles, existe el derecho a percibir la in-
demnizacion en el plazo maximo de tres meses
—considerado suficiente segun dicta la experien-
cia—, previa comprobacion de la existencia de un
crédito contra el banco en cuestion (13). Sélo en
circunstancias excepcionales y para casos particu-
lares cabe que el sistema de garantia afectado so-
licite de las autoridades competentes hasta tres
prorrogas, cada una de las cuales no podra ser su-
perior a tres meses. Claro estd, puesto que seme-
jante regla tiene como Unico objetivo conseguir un
rapido pago de las indemnizaciones por los bancos,
no impide en forma alguna que el ahorrador tenga el
derecho a beneficiarse de la cobertura aunque no
haya podido hacer valer su crédito contra la entidad
dentro de esos plazos. Si, por aplicacion de la ya
explicada «regla del topping up», existe una garan-
tia complementaria a cargo del sistema establecido
en el estado miembro de acogida de una sucursal,
el anexo |l de la directiva prevé la transmisién de in-
formaciones y la cooperacion entre los dos disposi-
tivos de proteccién afectados, con el fin de facilitar
el célculo correcto y el rapido pago de las cobertu-
ras aseguradas.

Como es natural, a la vez que los depositantes
pueden reivindicar su indemnizacion mediante ac-
ciones legales directas contra el dispositivo de
garantia, si éste paga tiene la facultad de subrogar-
se en los derechos de aquéllos dentro del corres-
pondiente procedimiento de liquidacién, hasta el im-
porte de los pagos realizados en concepto de
cobertura. Asi se abre la posibilidad de que dicho
dispositivo pueda recuperar, en su caso, una parte |
—aungue sea pequena— de los desembolsos efec-
tuados.

VI. LA ADAPTACION DE LOS FONDOS
DE GARANTIA ESPANOLES
A LA DIRECTIVA EUROPEA:
ALGUNAS REFLEXIONES

La directiva tantas veces aludida exigia que los
estados miembros la incorporaran a su propia legis-
lacion antes del 1 de julio de 1995. Como ocurre con
cierta frecuencia en la UE, se ha incurrido en deter-
minados retrasos en el cumplimiento de esa obliga-
cion. En el caso de Espana, la transposicion a nues-
tro ordenamiento juridico de tal norma europea ha
sido efectuada mediante la disposicion adicional
séptima del Real Decreto-ley 12/1995, de 28 de di-
ciembre (BOE del dia 30), sobre medidas urgentes
en materia presupuestaria, tributaria y financiera (en
lo sucesivo, el decreto-ley). Tal disposicién adicio-
nal no efectia una regulacion integra y detallada de
los Fondos de Garantia de Depésitos, por lo que
desde un principio era evidente la intencién de com-
plementarla a través de normas posteriores; en este
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sentido, se ha aprovechado la disposicion adicional
unica del Decreto 2.024/1995, de 22 de diciembre,
publicado el 13 de enero de 1996, para fijar el nuevo
importe de la cobertura garantizada. Merece la pena
repasar el contenido de lo que hasta ahora es la
transposicion espanola de la directiva, con el propo-
sito ultimo de realizar varias consideraciones en
torno a la articulacion actual y futura de los sistemas
espafoles de proteccién de los depaositos.

1. Pertenencia a los Fondos de Garantia
de Depdsitos y diversidad de éstos

De acuerdo con lo dispuesto en la directiva, ante
todo el decreto-ley declara obligatoria la adhesion
de las entidades de crédito espanolas a alguno de
los tres dispositivos existentes de cobertura de los
depositos —uno para los bancos, otro para las cajas
de ahorros y un tercero para las cooperativas de
crédito. Para ello, en principio, habra que atenerse
a la naturaleza juridica de cada entidad —segun
sea banco, caja o cooperativa—; sin embargo, cabe
la pertenencia a un Fondo distinto al inicialmente
previsible si ello esta justificado por las caracteristi-
cas especificas de la entidad en cuestion o su de-
pendencia econémica. Esto Ultimo parece sugerir
que, por ejemplo, un banco controlado por una caja
de ahorros podra participar en el Fondo destinado a
éstas, lo cual resulta plenamente razonable: siendo
el «grupo financiero» la verdadera unidad genera-
dora de riesgo, se entiende que es conveniente que
todas las entidades de crédito incluidas en un de-
terminado grupo financiero pertenezcan al mismo
Fondo; lo justifican razones técnicas de medida,
control y evaluacion de riesgos y de calculo de pri-
mas de seguro, asi como motivos practicos de
adopcion de decisiones acerca de la pertinencia de
aplicacion de la garantia y pago, en su caso, de las
indemnizaciones. De acuerdo con lo ya dispuesto
en la normativa vigente en Espana, el decreto-ley
también admite y prevé la exclusion del correspon-
diente Fondo de Garantia, en el supuesto de que
una entidad incumpla sus obligaciones —de aporta-
cion u otras— como miembro del mismo y fracasen
las medidas adoptadas para corregir esa conducta.
Sin embargo, a diferencia de lo actualmente esta-
blecido, que otorga a la respectiva Comision Gesto-
ra la facultad de decidir la separacion del Fondo, el
decreto-ley se sitla en unas coordenadas mas «ga-
rantistas», atribuyendo esa competencia al Ministro
de Economia y Hacienda, a propuesta del Banco de
Espafa y previo informe de la Comision Gestora im-
plicada; no es mas que una forma de reflejar el con-
tenido de la directiva, que exige que la exclusion
cuente con el acuerdo de las autoridades compe-
tentes en cuanto a concesion de la licencia banca-
ria, maxime por cuanto dicha exclusién implica en
dltimo término la cancelacion de esta licencia (14).

Respecto al asunto especifico de las sucursales
de entidades de credito extranjeras operantes en
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Espana, el decreto-ley se limita a afirmar que se in-
corporaran a los Fondos de Garantia espanoles en
los supuestos y en la forma que reglamentariamen-
te se determine; hasta que esto Ultimo suceda, las
que sean sucursales de entidades con domicilio en
estados miembros de la UE podran elegir entre o
bien no participar en el dispositivo espanol o bien
solicitar la reduccion de sus aportaciones a este Ul-
timo, siempre que sus depositantes en Espana que-
den protegidos por el sistema de seguro de su pais
de origen.

No se recoge en el decreto-ley el total de las ya
citadas excepciones temporales que, en cuanto al
principio de adhesion obligatoria, estan previstas en
la directiva para el caso de Espana. En efecto, si
bien se aclara que esa pertenencia obligatoria no es
aplicable al ICO y se exime de la misma, hasta el 1
de enero de 1997, a las sociedades de credito hipo-
tecario, entidades de financiacion —factoring inclui-
do— y sociedades de arrendamiento financiero (15),
no se utiliza la posibilidad de eximir temporalmente
también al Banco Hipotecario de Espana y al Ban-
co de Crédito Local —claro esta, en el caso del
Banco de Crédito Agricola ya no procederia hacer-
lo, por el simple hecho de su absorcion por Caja
Postal. Probablemente el prescindir de dichas exen-
ciones es consecuencia de que, en armonia con la
disposicion adicional tercera de la Ley 3/1994, de 14
de abril, que asigné la naturaleza de bancos a lo
que hasta entonces eran entidades oficiales de cré-
dito, se ha entendido finalmente que debe aplicar-
seles el régimen general de los bancos esparnoles
incluso en materia de garantia de los depositos.

Frente a la opcién de mantener en Espana tres
fondos diferenciados de garantia de depositos,
cabe preguntarse si procederia su fusion en un
tinico dispositivo de cobertura, como a veces se ha
especulado. Cuando hace mas de una década la
FDIC se planteé la misma cuestion, resumio asi los
argumentos a favor: «Tanto las semejanzas de ob-
jetivos y funciones de las Agencias de seguro de
depositos como la creciente similitud entre bancos e
instituciones de ahorro permiten sostener que un
Fondo Unico es una alternativa logica frente al ac-
tual esquema. El futuro de la industria de los servi-
cios financieros requerira un Fondo mayor, mejor di-
versificado y mas flexible a la hora de enfrentarse
con instituciones quebradas o con dificultades [...].
Fusionar los fondos también proporcionaria menor
confusién y mas confianza del publico en el sistema
de seguro de depositos, a la vez que alentaria la
uniformidad de la supervision» (Federal Deposit In-
surance Corporation, 1983, pag. VI-2). Sin embar-
go, cabe hacer notar que:

a) Contrapuesto a la ventaja de la diversifica-
cion, tenemos el inconveniente de la falta de equi-
dad. No sélo Espana, también otros paises articula-
ron desde un principio dispositivos de garantia
diferentes en funcién de las clases de entidades,
por lo comtn distinguiendo entre bancos, cajas de




ahorros y cooperativas de crédito. Cada uno de
esos dispositivos tiene ya una historia propia, lo que
implica diferencias en las aportaciones realizadas y
en los desembolsos efectuados, una dispar evolu-
cién de las posiciones patrimoniales de los fondos
—con déficit o superavit acumulado—, niveles de
endeudamiento diversos, etc.; a su vez, todo ello es
en buena parte reflejo de distintas estrategias tipi-
cas de negocio y desiguales niveles medios de ries-
go entre las categorias de entidades pertenecientes
a uno u otro fondo. En estas condiciones, realizar
una fusion de los mecanismos de cobertura presen-
taria situaciones de partida muy dificiles de conciliar
e implicaria largos y costosos procesos de integra-
cion paulatina, a la vez que, en cualquier caso, mul-
tiplicaria las «subvenciones indirectas» que de por
si ya vienen proporcionando las entidades pruden-
tes a las de conducta temeraria incluso en el interior
de cada dispositivo; maxime si, como hasta ahora,
las primas de seguro cargadas siguen siendo de
tasa uniforme, es decir, calculadas de acuerdo con
un determinado porcentaje —igual para todas las
instituciones adheridas— aplicado sobre el volumen
de depdsitos objeto de la garantia.

b) En contraste con la presunta flexibilidad en el
manejo de las crisis en las entidades de crédito, nos
encontramos con una posible pérdida de eficiencia.
No unicamente por razon del probable incremento
del ya explicado riesgo moral, capaz de generar en
los administradores y directivos de las instituciones
de crédito incentivos no deseables desde el punto
de vista colectivo, sino hasta por la reduccion de los
esfuerzos de emulacion o benchmarking que nacen
de la presencia de diversos fondos interesados en
alcanzar una gestion eficiente. Al fin y al cabo, no
faltan propuestas que, bien al contrario que la fu-
sion, llegan a proponer la introduccion de vias
de competencia entre los distintos mecanismos de
seguro, con libertad de adscripcion a uno u otro
(véase Benston y otros, 1986, pags. 296-298).

¢) Como la misma FDIC admite, el argumento
de una mayor confianza del publico puede utilizarse
justamente para defender la separacion de los fon-
dos. Si la garantia de los depdsitos pretende redu-
cir el riesgo sistémico que soporta el sector banca-
rio y potenciar la estabilidad financiera, lo hara tanto
mejor cuanto mas favorezca la creacion de compar-
timentos estancos que obstaculicen el contagio de
los panicos y la propagacion de las crisis a través de
un «efecto dominé». Es asi como el conocimiento
por el publico de la existencia de dispositivos de
proteccion diferenciados puede contribuir a evitar
que sea el conjunto del sistema bancario el que ter-
mine sufriendo los asedios de los inquietos deposi-
tantes.

Por todo ello, parece que mantener la actual se-
paracion entre los tres fondos de Garantia espano-
les resulta ser lo mas sensato, al menos en la pre-
sente situacion.

2. Cobertura

La cobertura de los depdsitos es el unico punto
importante al que no se alude de alguna manera en
el decreto-ley, si bien, pocos dias después de pro-
mulgado éste, se publicaba el ya citado Decreto
2.044/1995, donde se establece en el equivalente a
15.000 ecus la cuantia de la cobertura garantizada
hasta el 31 de diciembre de 1999. Eso si, no se
entra a modificar el alcance cualitativo de la protec-
cion, vigente desde hace anos.

Respecto a esto ultimo, parece que ha llegado el
momento de reexaminar el ambito de los saldos ob-
jeto del seguro. Una simple comparacion entre el
tan matizado alcance que la directiva prevé para la
cobertura y la normativa actualmente vigente en Es-
pana permite vislumbrar que: ese sera uno de los
puntos que nuestras autoridades deberan concretar
con especial cuidado. Hoy, las disposiciones que re-
gulan los sistemas espanoles de garantia de depo-
sitos casi se limitan a establecer que, a sus efectos,
tienen la consideracion de depdsitos protegidos los
efectuados por los clientes (16) en cuentas corrien-
tes a la vista, cuentas de ahorro e imposiciones a
plazo fijo —naturalmente, incluidas las documenta-
das mediante certificados de depodsito—, cualquiera
gue sea la moneda en la que estén denominados,
aunque con el matiz de que han de referirse a de-
positos constituidos en Espana. Y tan solo se toman
dos precauciones: primera, facultar a las comisio-
nes gestoras de cada uno de los tres Fondos para
dejar en suspenso el reembolso del o de los res-
pectivos depdsitos cuando existan circunstancias
que permitan presumir una relacion o participacion
de algun depositante con las causas motivadoras
de la entrada en funcionamiento del Fondo, y ello
hasta que no se declare judicialmente —a instancia
de parte— la inexistencia de tal relacién o participa-
cién (17); segunda, establecer que la obligacion de
reembolsar los depodsitos garantizados no compren-
dera aquéllos en los que se ponga de manifiesto un
gquebrantamiento de disposiciones en vigor.

A la vista de esto, es evidente que, ante todo, los
Fondos de Garantia de Espana tendran que exten-
der en el futuro su cobertura a los depositos consti-
tuidos en las sucursales abiertas por entidades ban-
carias espanolas en otros paises de la UE. Ademas,
como es el momento de perfilar mejor las catego-
rias de depositos o de depositantes excluidos del
ambito de la garantia, convendria reparar en que
parece efectivamente acertada —conforme la direc-
tiva autoriza— la exclusion de los saldos manteni-
dos no soélo por entidades financieras sino también
por las administraciones publicas, las compariias de
seguros, las instituciones de inversion colectiva, los
fondos de pensiones y las grandes o medianas em-
presas. A decir verdad, con un limite establecido
para cada depositante y pensando en un pequeno
ahorrador, carece de fundamento e, incluso, de
efectos practicos otorgar una cobertura hasta ese
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restringido limite en dichos supuestos. Posiblemen-
te se podria hacer la excepcion de seguir protegien-
do los depdsitos de municipios con reducidisimo
presupuesto, los cuales son mas bien semejantes a
unos «pequenos ahorradores colectivos», a quie-
nes parece excesivo imponer el exigente y técnico
deber de ejercer una vigilancia activa de la situacion
financiera de los bancos. Naturalmente, merece la
pena aprovechar la directiva para precisar un poco
mas los casos de eliminacion de la cobertura para
depositantes con un conocimiento privilegiado del
banco o que, por su deliberada asuncion de riesgos,
no cabe considerar «ahorradores inocentes»; de
cualquier forma, ese es un punto en el que lo hasta
ahora dispuesto en la normativa espanola resulta
bastante acertado y de efectos practicos similares a
lo previsto en la directiva.

Eso si, por el contrario, cabe defender la inclusion
en el ambito de la cobertura para los titulos de
deuda no subordinada emitidos por las entidades de
crédito con destino al publico en general, por lo
comun en forma de obligaciones, bonos de tesore-
ria o de caja y pagarés. La practica enseha que
entre los adquirentes de dichos titulos se encuen-
tran no pocas veces pequenos ahorradores de per-
fil analogo a los que constituyen, por ejemplo, impo-
siciones a plazo, amén de que, en realidad, los
canales y técnicas de colocacion comercial también
son en buena parte semejantes. Al mismo tiempo,
¢ por qué no utilizar la posibilidad de ofrecer, por ra-
zones de caracter social, una garantia completa
para depoésitos como, por ejemplo, los efectuados
para adquisicion de vivienda?

En relacion con el nivel en si de la indemnizacion
maxima en Espana, ya quedo dicho que reciente-
mente ha sido elevado justo al equivalente a 15.000
ecus por depositante y entidad. Tal vez no falte
quien sugiera elevar ese limite hasta situarlo bas-
tante por encima del minimo armonizado exigido
por la directiva. Ahora bien, es claro que, simple-
mente cinéndose al aumento indispensable para la
primera fase —del anterior 1.500.000 pesetas por
depositante y entidad a los 2.400.000 pesetas,
aproximadamente—, ya es importante el esfuerzo
de ampliacion de la cobertura que habran de asumir
los Fondos de Garantia espanoles. Ese limite mini-
mo establecido por la directiva parece bastante ra-
zonable para lo que puede ser el volumen medio de
depodsitos —y elementos asimilables— de los pe-
quenos ahorradores en Espana. De hecho, a 31 de
diciembre de 1994, el importe total de los depdsitos
en pesetas mantenidos en el conjunto del sistema
bancario por las familias e instituciones privadas sin
fines de lucro alcanzaba 36.073,20 miles de millo-
nes de pesetas, lo que se convertia en 37.497,10
miles de millones de pesetas si anadimos el monto
de su cartera de obligaciones emitidas por tal sector
bancario; por lo tanto, resulta evidente que el valor
de esos depositos y obligaciones no llegaba al mi-
ll6n de pesetas por habitante (18). Ademas, no ha
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de olvidarse que un mayor nivel de seguro podria
exigir un fuerte incremento de las primas a pagar
por las entidades de crédito, sobre todo en el caso
de Fondos de Garantia actualmente con una pro-
porcién «patrimonio neto/volumen de depgsitos pro-
tegidos» nula —el Fondo de los bancos, con deficit
patrimonial— o escasa —el Fondo de las cooperati-
vas de crédito.

Por lo que atafie a la oportunidad de introducir un
esquema de coaseguro o corresponsabilidad entre
los depositantes y las entidades crediticias, el ele-
vado porcentaje minimo de proteccion (90 por 100)
que exige la directiva mientras no se alcance la in-
demnizacion maxima garantizada resta interés a la
aplicacion de tal método de coaseguro. Si ya en un
momento anterior quedaron expuestas algunas re-
servas en torno a la efectividad practica de la co-
rresponsabilidad en orden a fomentar la vigilancia
de los depositantes sobre los bancos, una franqui-
cia no superior al 10 por 100 lleva a reafirmar toda-
via en mayor medida dichas reservas. Por lo tanto,
al mantenerse el limite de la cobertura en la zona
minima requerida por la norma europea, segura-
mente carece de utilidad proponer la aplicacion en
Espafa de ese esquema de porcentajes de protec-
cién, ya que su incierta ventaja no compensa con
claridad sus inconvenientes: en nada favoreceria la
estabilidad financiera, y perjudicaria la salvaguardia
de los saldos de los pequenos ahorradores. Distinta
seria la conclusion si se hubiese optado en Espana
por elevar el nivel de la cobertura muy sustancial-
mente por encima del limite minimo previsto en la
directiva —como es el caso de ltalia en la actuali-
dad, que precisamente por eso utiliza el método del
coaseguro.

3. Organizacion y financiacion
de los mecanismos de seguro

De acuerdo con la normativa vigente hasta fina-
les de 1995, cada uno de los tres Fondos de Ga-
rantia espanoles estaba regido por una Comision
Gestora cuya composicion resultaba ser: cuatro
representantes del Banco de Espafa, uno de los
cuales ostenta la presidencia, mas cuatro represen-
tantes de la respectiva categoria de entidades inte-
gradas —bancos, cajas de ahorro o cooperativas de
crédito—, nombrados por el Ministerio de Economia
y Hacienda, a propuesta del Banco de Espana.
Pues bien, el decreto-ley al que se viene haciendo
referencia introduce algunas modificaciones de cier-
ta trascendencia: los ocho miembros pasan a ser
nominados por ese Ministerio, a la vez que los cua-
tro representantes de las entidades adheridas lo
son a propuesta de las propias entidades. Se reali-
za asi un rediseno de las comisiones gestoras en
una linea que parece adecuada: establecer un
mayor equilibrio entre el protagonismo del Banco de
Espafa y el de las instituciones directamente con-
cernidas.




Con todo, cabe preguntarse si es procedente
mantener unas comisiones gestoras con esa com-
posicion por mitades y la presidencia atribuida a
nuestro Banco emisor. Un repaso de la organiza-
cion adoptada en los diversos paises de la UE pone
de manifiesto que, al igual que en Espana, la res-
pectiva autoridad de supervisiéon bancaria —u orga-
no similar— desempena un papel determinante o
muy apreciable en la administracién de los sistemas
de proteccion de paises como Gran Bretana, Irlan-
da, Bélgica, Holanda o Portugal. No es asi, claro
estd, alli donde los dispositivos de cobertura se ar-
ticulan en el seno de las correspondientes asocia-
ciones bancarias (Alemania, Francia, Italia). En con-
secuencia, atendiendo al origen de nuestros Fondos
de Garantia, creados y regulados por disposiciones
legales, y a la vista de esa practica europea, no ha
de llamar demasiado la atencidn la composicién de
las comisiones gestoras espanolas; sobre todo una
vez alcanzado ese mayor equilibrio entre sus miem-
bros segun lo que establece el decreto-ley.

Y es que, ademas, para entender el peso que el
banco central tiene con frecuencia en los Consejos
encargados de la administracion del seguro, es pre-
ciso reparar en el papel hasta ahora jugado por
aquél en la financiacion de los dispositivos de pro-
teccion establecidos en determinados paises, como
en Espana (véase Burani, 1994). La directiva afirma
expresamente en su exposicion de motivos que no
es indispensable armonizar los métodos de finan-
ciacion de los sistemas de garantia, si bien anade
que: a) las oportunas aportaciones deberian recaer,
en principio, sobre las propias entidades de crédito
receptoras de los depositos; b) las autoridades pu-
blicas no habrian de comprometerse frente a los de-
positantes por el hecho de velar por la creacion o re-
conocimiento oficial de tales sistemas de cobertura,
lo cual viene a introducir la regla de que no pueden
ser directamente llamadas a acudir en ayuda de los
ahorradores en la hipétesis de crisis en una institu-
cion bancaria. En este enfoque resuena el eco de
una prudente preocupacion por evitar conflictos,
dadas las limitaciones contenidas en las normas ge-
nerales de la UE a la hora de conceder ayudas pu-
blicas a las empresas, por su peligro de introducir
distorsiones en la competencia y en las transaccio-
nes entre los estados miembros. Sin embargo, de
ahi no cabe colegir que esté prohibido todo tipo de
contribuciones y lineas de crédito de los bancos
centrales a los dispositivos de seguro, por lo que,
entre otras cosas, esto sigue siendo un argumento
para ‘entender la continuidad de la presencia de
esos institutos emisores en los érganos de adminis-
tracién de los mencionados dispositivos de garan-
tia (19). De un lado, es admisible que la autoridad
monetaria conceda, en su caso, créditos para facili-
tar liquidez a los dispositivos de garantia de los de-
positos; de hecho, en el caso espanol tal posibilidad
esta recogida en el art. 13.2.a) de la Ley 13/1994,
de 1 de junio, de Autonomia del Banco de Espana.
Por otra parte, cabe que los bancos centrales efec-

tuen aportaciones excepcionales para nutrir los pro-
pios Fondos de Garantia, si se justifican con el fin
de salvaguardar la estabilidad del conjunto de las
instituciones crediticias adheridas a un mecanismo
de proteccion; por lo que atane a Espana, asi se re-
coge en el tan citado decreto-ley, el cual especifica
que la cuantia de dichas aportaciones sera fijada
por ley. Y es que, no en balde, si bien la exposicion
de motivos de la directiva afirma que —en princi-
pio— las pertinentes aportaciones deben efectuarse
por las propias entidades de crédito y manifiesta
que la regla aplicable es una capacidad financiera
de los sistemas de proteccion proporcional a las
obligaciones que asumen, también se apresura a
subrayar que todo ello no debe, sin embargo, poner
en peligro la solidez del sector bancario del estado
miembro. Implicitamente viene a admitir que esas
obligaciones asumidas responden a unos niveles de
riesgo «ordinarios», pues no es posible disenar un
mecanismo de garantia capaz de afrontar cualquier
grado de conmocién financiera; como ya nos advir-
ti6 Ricardo (1973, pag. 278; ed. original, 1817), si
«se apoderase del pais un panico general [...], no
hay remedio seguro, con ningun sistema, para los
bancos», debiendo confiar entonces en el buen
hacer del prestamista de ultima instancia e, incluso,
en el respaldo del Tesoro publico.

Lo que acaba de senalarse no sélo viene al hilo
de entender las razones de participacion financiera
que explican la composicion adoptada en diversos
paises para los organos de direccion de sus meca-
nismos de seguro. Sirve al mismo tiempo para
poner en evidencia la necesidad de organizar unas
comisiones gestoras de los Fondos que favorezcan
tanto la confianza del publico en la proteccion como
la gestion eficaz y eficiente de las crisis bancarias,
articulando unas estrechas relaciones de colabora-
cion entre la autoridad monetaria y los administra-
dores de los mencionados Fondos. La primera, en su
funcion de «banco de bancos» y prestamista de ul-
tima instancia, tiene la responsabilidad de ayudar a
solventar eventuales situaciones de emergencia por
falta de liquidez; para ello, esta en disposicién de
inyectarla al conjunto del sistema bancario, con el
objetivo de aliviar tensiones financieras generaliza-
das, o puede facilitar asistencia directa a entidades
concretas que estén experimentando serias dificul-
tades de tesoreria. A este ultimo respecto, aunque
la prescripcion clasica es que tales apoyos especifi-
cos solo deberian tener como destinatarias entida-
des solventes, viables, cuyas tensiones de liquidez
son meramente transitorias (20), es bien sabido
que, en la practica, la distincion entre apuros de te-
soreria y problemas de solvencia no es facil de es-
tablecer, ademas de que pueden generarse interre-
laciones de unos con otros; a muy corto plazo, la
verdadera situacion de un banco que muestra difi-
cultades suele resultar laboriosa e intrincada de de-
terminar incluso para las autoridades responsables
de su supervision, por lo cual —sin perjuicio de por
otras razones (21)— cabe que un prestamista de ul-

21




tima instancia apoye hasta a entidades insolventes.
De ahi que la colaboracion entre el organo garante
de los depésitos, el banco central y —en ultimo tér-
mino— la autoridad facultada para revocar la licen-
cia a las entidades de crédito venga a ser funda-
mental para aclarar la naturaleza de las dificultades
afrontadas, disenar las intervenciones mas adecua-
das, frenar el deterioro de la situacion y encontrar
una rapida salida a la crisis. Todo ello redunda en la
mayor credibilidad del sistema de proteccion y la re-
duccion de los correspondientes costes.

Relacionado con la financiacion de los dispositi-
vos de cobertura de los depésitos, procede insistir
en que la directiva, siempre que se cumpla con el
principio de adhesion obligatoria, admite cualquier
método de célculo de las aportaciones y el funcio-
namiento tanto de dispositivos de seguro propia-
mente dicho —dotados de un fondo permanente
acumulado de antemano mediante primas pagadas
de forma periédica— como de mecanismos colecti-
vos de garantia y asistencia mutua, del caracter de
los establecidos en Austria, Francia, Holanda, Italia,
Luxemburgo o, fuera ya de la UE, Suiza. Estos ulti-
mos, basados en aportaciones ex post de las enti-
dades participantes, quienes realizan contribucio-
nes a propdsito en funcion de las necesidades
efectivas —pay as you go—, no efecttian una acu-
mulacién previa relevante de recursos (22). En Es-
pafna se optd desde un principio por el primer siste-
ma; y asi se mantiene en el decreto-ley, donde se
prevé que los Fondos se nutriran —ademas de, en
su caso, mediante las ya aludidas contribuciones
excepcionales del Banco de Espana— a través de
las aportaciones anuales de las entidades de crédi-
to integradas en cada uno de ellos, que seran del 2
por 1.000 de los depositos incluidos bajo su garan-
tia (23).

Suele sostenerse que el metodo del fondo acu-
mulado ex ante ayuda mejor a reforzar la confianza
del publico; y evita un problema asociado con el es-
quema de garantias mutuas: llegada la crisis a al-
gunas instituciones de crédito, que por la logica del
mecanismo no habian realizado hasta entonces
aportaciones para eventuales indemnizaciones a
los ahorradores, seran Unicamente las restantes en-
tidades las responsables de desembolsar contribu-
ciones —en Ultimo término, unas pocas podrian
tener que afrontar las insolvencias de muchas—; y
esto justo cuando hasta podria existir un ambiente
de inestabilidad que también a ellas estuviese afec-
tando, con lo cual ese dispositivo de proteccién es
menos solido. Ahora bien, disfrutar de semejantes
ventajas exige pagar un precio, pues tal método del
fondo acumulado ex ante tiene el inconveniente de
qgue han de soportarse los costes explicitos de su
constitucion incluso si poca o ninguna aplicacion
efectiva se hace posteriormente de los recursos
reunidos —se puede afirmar que asi ha ocurrido en
Espana con el Fondo de Garantia de Depositos de
las Cajas de Ahorros, el cual hasta la fecha ha incu-
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rrido en un coste bruto por ayuda prestada de sdlo
poco mas de 45.000 millones de pesetas. No obs-
tante, parece que ello no empana las ventajas ofre-
cidas por el método del fondo acumulado ex ante,
pues dicho inconveniente puede suavizarse me-
diante una politica de modulacion periddica de las
primas pagadas, para llegar a fijar en determinados
momentos cuotas nulas o mas reducidas. Precisa-
mente, el decreto-ley dispone que cuando algun
Fondo de Garantia alcance un nivel suficiente para
el cumplimiento de sus fines, el ministro de Econo-
mia y Hacienda, a propuesta del Banco de Espana,
podra acordar la disminucion de las aportaciones
periodicas, las cuales, en todo caso, deberan sus-
penderse cuando el fondo patrimonial no compro-
metido en operaciones propias de los fines del
dispositivo iguale o supere el 1 por 100 de los de-
positos mantenidos en las entidades adscritas. El
mismo Fondo de Garantia correspondiente a las
cajas de ahorros espanolas es un buen ejemplo de
ese tipo de politica; el hecho de que el decreto-ley
prevea elevar la prima en este Fondo —desde el 0,2
por 1.000 al 2 por 1.000— hay que asociarlo con el
notable incremento que se introduce en la indemni-
zacion maxima, y no con la presente situacion patri-
monial de dicho Fondo y su proporcién de cobertu-
ra de los depositos actualmente garantizados (24).

Reparese en que el decreto-ley mantiene el crite-
rio de fijar las primas de seguro conforme a una tasa
uniforme —igual para todas las instituciones adheri-
das— aplicada sobre el volumen de depdésitos bajo
proteccion en cada entidad, tal como ha sido la
pauta desde la creacion de nuestros Fondos de Ga-
rantia. Una vez mas ha de insistirse en los dos pro-
blemas basicos que lleva consigo tal proceder. En
primer término, uno de equidad, pues la estrategia y
la gestion desarrolladas por ciertas instituciones
crediticias hacen muy poco probable que alguna
vez provoguen pérdidas para el asegurador, de ma-
nera que, indirectamente, estan subvencionando a
aquellas otras caracterizadas por conductas teme-
rarias o, al menos, mas audaces. En segundo lugar,
otro de eficiencia, debido al fenémeno del riesgo
moral, ya que se pueden generar en los directivos
bancarios incentivos no deseables desde el punto
de vista social, induciéndolos a disminuir en térmi-
nos relativos los recursos propios —que actuan a
modo de «autoseguro»— e incrementar el grado de
riesgo asociado a la cartera de activos y pasivos ad-
ministrados. Pues bien, cabe preguntarse por qué
no intentar aplicar algun criterio que introduzca una
vinculacion de las primas a los riesgos corridos en
cada caso por el dispositivo de garantia (25). Cono-
cidas las dificultades e incluso los efectos perversos
vinculados con la implantacion de un esquema puro
basado en primas «justas» propia e intimamente li-
gadas al riesgo asumido, lo que se plantea es la po-
sibilidad de disehar una suerte de solucién de se-
gundo rango (second-best) capaz de mejorar en
cierto grado la eficiencia y la equidad del procedi-
miento usado actualmente.




El debate esta abierto, y no faltan propuestas ra-
zonables, aunque respondan a esquemas sencillos,
con un numero reducido de categorias genéricas de
riesgo establecidas de antemano. Asi, tal vez sea
viable manejar solo unas cuantas categorias de ries-
go, partiendo de una prima base —0 «normal»— vy
efectuando descuentos para las entidades que lo
merezcan por mantener unos niveles de riesgo infe-
riores a las demas. Sin duda las primas de ese modo
fijadas serian simples aproximaciones, pero presu-
miblemente valiosas a pesar de que no pudiera
intentarse su defensa sobre bases de estricto conte-
nido actuarial —tampoco cabe hacerlo con las vigen-
tes. Para establecer esa diferenciacion de riesgos lo
ideal seria utilizar las modernas técnicas estadisticas
y econometricas, junto con la informacion que, en su
caso, pueden aportar los mercados de acciones y de
instrumentos de deuda subordinada, que hasta per-
mitirian un refinamiento superior al apuntado; pero,
sin tener que llegar hasta este punto, se vislumbra
factible basarse al menos en el volumen relativo de
recursos propios: ratios de solvencia superiores al
nivel minimo exigido —es decir, ofrecer mayores gra-
dos de «autoseguro»— podrian verse compensadas
con la concesion de los mencionados descuentos
sobre la prima normal (26). No faltara quien argu-
mente que una ligera diferenciacién de primas no
tendria consecuencias practicas relevantes; ahora
bien, aparte de que seria una senal cualitativamente
apreciable para los mercados financieros y un primer
paso muy facil de dar, obsérvese que también las
agencias de calificacion (rating) expresan sus opinio-
nes mediante una escala relativamente reducida, sin
que por ello sea lo mismo —por ejemplo, utilizando
la escala de IBCA para calificaciones individuales de
entidades financieras— merecer, por una parte, una
A o By, de otro lado, una C o D.

4. Aplicacion de los recursos
del Fondo de Garantia

En cuanto a los supuestos que dan origen al pago
de las indemnizaciones, el decreto-ley se atiene es-
trictamente a lo previsto en la norma europea, que
ya fue apuntado en su momento y no procede repe-
tir. Eso si, debe subrayarse que tales supuestos son
mas amplios que los hasta ahora considerados en
la legislacion espafola (sélo los casos de suspen-
sion de pagos o quiebra).

Por otra parte, merece la pena aclarar que la di-
rectiva, segun se indica en su exposicion de moti-
vos, no impide en modo alguno la posibilidad de que
un sistema de proteccion opte por aplicar medidas
tendentes a reflotar la entidad con dificultades, en
vez de llegar a tener que pagar las citadas indemni-
zaciones. Nuestros Fondos de Garantia, si lo consi-
deran menos costoso, pueden seguir realizando
operaciones de saneamiento, orientadas a eludir los
procedimientos concursales y resolver las crisis me-
diante apoyos financieros para restablecer la situa-

cion patrimonial del banco en cuestion o lograr su
incorporacion a otra entidad (27). De hecho, si bien
estas Ultimas actuaciones solian considerarse como
muy tipicas de los mecanismos de garantia y asis-
tencia mutua sin fondo acumulado ex ante, son
igualmente realizadas por los esquemas de seguro
propiamente dicho, pues, en la practica, con fre-
cuencia han demostrado ser muy ventajosas, sien-
do conveniente contar con disposiciones que las fa-
ciliten. Por lo tanto, a este respecto, en la actualidad
no hay diferencias significativas entre ambos tipos
de dispositivos, hasta el punto de que encontramos
tantas excepciones en un caso como en otro: dentro
de la primera categoria —sin fondo acumulado ex
ante—, no pueden desarrollar esas operaciones los
sistemas de Holanda y Luxemburgo; por lo que toca
a la segunda —esquemas de seguro propiamente
dicho—, no estan facultados para ello los dispositi-
vos de cobertura de Dinamarca y Gran Bretafna
(véase Burani, 1994; Pecchioli, 1987, pag. 149).

Vill. CONCLUSION

En la actualidad, y desde posiciones muy diver-
sas, suele ser bastante comun coincidir en subrayar
la utilidad de los dispositivos de garantia de depdsi-
tos para proteger a los pequenos ahorradores, for-
talecer la confianza del publico y fomentar la estabi-
lidad de los sistemas bancarios. Como senalaron
hace ya mas de tres décadas Friedman y Schwartz
(1963, pag. 440), constituyen una forma de seguro
que tiende a reducir las probabilidades de que acon-
tezca la contingencia objeto del mismo. Ahora bien,
su implantacion no esta exenta de efectos adversos
y puede introducir distorsiones en el correcto fun-
cionamiento de los mercados financieros. De ahi la
importancia de atinar en el momento de disenarlos,
ponerlos en marcha y aplicarlos. En este sentido,
particular atencién ha de prestarse a la especifica-
cién de los objetivos concretos pretendidos, el mo-
delo de proteccion, la naturaleza publica, semipubli-
ca o privada del mecanismo, el caracter de la
adscripcion, el alcance y nivel de la cobertura otor-
gada, la fijacion de la prima o contribucion, etcétera.

La directiva adoptada por la UE acerca de esa
materia no sdlo se preocupa de promover la im-
plantacion y el reconocimiento oficial de uno o va-
rios de tales esquemas de garantia en cada uno de
los estados miembros, sino que se ve en la ineludi-
ble necesidad de articular una armonizacion sobre
determinados extremos; y ello tanto para lograr un
cierto nivel comun de proteccion de esos consumi-
dores que son los depositantes como para permitir
unas reglas de juego minimamente igualadas para
las entidades de crédito que compiten en el espacio
de la Unién. En consecuencia, sobre la base de los
principios de adhesion obligatoria y de garantia por
parte del pais de origen, perfila el alcance cualitati-
vo y el nivel cuantitativo del limite minimo que ha de
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ofrecer la cobertura por depositante y entidad; a la
vez, concreta los supuestos en que procede la apli-
cacion de la garantia, con el consiguiente derecho a
percibir una indemnizacién de manera relativamen-
te rapida. Sin embargo, estima que no resulta im-
prescindible coordinar aspectos como los métodos
para financiar la proteccion o la forma de organizar
los dispositivos, y admite la posibilidad de que éstos
intervengan con medidas tendentes a reflotar las
entidades en crisis, en vez de actuar como puros in-
demnizadores directos de los depositantes.

Esa norma europea representa un relevante de-
safio para los mecanismos de garantia de los depo-
sitos. La transposicion de la directiva a la corres-
pondiente legislacion nacional implica, ante todo, un
esfuerzo para reorganizar sus pautas de funciona-
miento en cuanto a la incorporacién a los dispositi-
vos —ahora declarada obligatoria—, la necesidad
de admitir la adhesion voluntaria de las sucursales
de entidades de crédito domiciliadas en otros esta-
dos miembros —a efectos de que puedan gozar, en
su caso, de una garantia complementaria—, o la
responsabilidad asumida en cuanto a los depdsitos
constituidos en las sucursales abiertas en los demas
paises de la UE por los propios bancos nacionales
—depositos que quedan dentro del ambito de la
proteccion. Esto tiene ya de por si consecuencias fi-
nancieras y patrimoniales para los dispositivos de
cobertura: en algunos paises se partia de la ads-
cripcion voluntaria y, a la vez, no se venia otorgan-
do a los depositantes amparados por la garantia el
derecho a percibir una indemnizacion, sino que la
concesion de ésta era resultado de una decision
discrecional, libremente adoptada en cada caso por
el érgano correspondiente; en otros estados miem-
bros se requeria la pertenencia forzosa de las su-
cursales de las entidades de crédito europeas a los
sistemas de proteccion nacionales, por lo cual —en
determinados casos de fuerte presencia extranje-
ra— ahora estos ultimos pueden encontrarse con
una apreciable reduccion de aportaciones; y, final-
mente, en bastantes paises solo se prestaba cober-
tura a los depositos recibidos por las oficinas nacio-
nales de sus bancos, de manera que, de contar con
amplias redes comerciales en otras partes de la UE,
sus respectivos dispositivos de garantia habran de
tener especial cuidado en reestimar las contribucio-
nes precisas y el monto de los compromisos afron-
tados.

Pero, ademas, en determinados estados miem-
bros, como ocurre con Espana, las repercusiones fi-
nancieras y patrimoniales derivan también de haber
tenido que elevar el limite establecido para la co-
bertura, por mas que, a este respecto, existe un ré-
gimen transitorio hasta finalizar el ano 1999. Se en-
tiende asi, dicho sea de paso, el interés que las
autoridades espanolas parecen tener en cuanto al
reforzamiento de los recursos con que cuentan
nuestros fondos de garantia —en especial el pre-
visto especificamente para los depdsitos en los ban-
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cos. Apoyados en tal base, podemos vislumbrar un
probable aumento de las cargas soportadas por el
sector bancario para ofrecer la cobertura minima
exigida, si bien la contrapartida sera un bastante ge-
neroso amparo para los peqguenos ahorradores, en
linea con la habitual preocupacion de la UE por pro-
teger a los consumidores —en este caso unos
usuarios bancarios llamados depositantes.

Eso si, podemos preguntarnos por qué no exten-
der esta atencion a los consumidores hasta abarcar
a los pequenos ahorradores que son clientes de de-
terminados intermediarios financieros no bancarios
también susceptibles de verse inmersos en crisis;
un buen ejemplo es el de las companias de segu-
ros, para las cuales cabria articular algun sistema
de garantia. Al fin y al cabo, siempre se ha dicho
que desde la UE se intentaba facilitar un contexto
competitivo homogéneo entre las diversas catego-
rias de instituciones financieras, implantando unas
reglas de juego similares para todo el conjunto de la
industria de los servicios financieros —dentro de la
cual cada vez hay menos compartimentos estan-
cos. De hecho, en tal sentido, no deja de ser signi-
ficativo que, con fecha 22 de septiembre de 1993,
se haya presentado ya una propuesta de directiva
relativa a los sistemas de garantia de las inversio-
nes, es decir, para proteger a los clientes de las so-
ciedades de valores o entidades similares (28).

NOTAS

(1) Véase, por ejemplo, FEDERAL DEPOSIT INSURANCE CORPO-
RATION (1984, pags. 13-29).

(2) Para una amplia exposicion acerca de la racionalidad de
la introduccion y aplicacion de seguros de depositos, véase, por
gjemplo, Carisano (1992).

(3) En estas paginas, usualmente se utilizara la expresion
«banco» de forma genérica, como sinonimo de entidad de credi-
to, salvo alli donde se haga referencia a tal categoria concreta de
entidad de crédito dentro de un contexto muy especifico.

(4) Véase MaraTo Acin (1984).

(5) En este sentido, por lo que se refiere a las cajas de aho-
rros y las cooperativas de crédito alemanas, véase CARISANO
(1992, pag. 30).

(6) Claro esta, es por lo demas obvio que la directiva no es
aplicable en ningun caso al Instituto de Crédito Oficial (ICO) exis-
tente en Espana, por cuanto no esta sujeto a la normativa ban-
caria europea (véase art. 26 del Acta de adhesion de Espana y
Portugal a las Comunidades Europeas, y art. 2.2 de la primera di-
rectiva de coordinacion bancaria, de 12 de diciembre de 1977).

(7) Como la misma Comision subrayé con motivo de la pre-
sentacion al Consejo de lo que entonces solo era una propuesta
de directiva, la pertenencia obligatoria «constituira una novedad
en varios Estados en los que la adhesion es facultativa, si bien,
en la practica, la mayoria de las entidades de crédito esta afilia-
da a un sistema de garantia de depdsitos» (COM(92) 188 final
SYN 415, de 4 de junio de 1992, pag. 13). En el momento de
adopcion de la directiva, en paises como Alemania, Espana e Ita-
lia existian mecanismos de proteccion basados en la participa-
cion voluntaria. Eso si, cabe matizar que, como es bien sabido,




por lo que se refiere a nuestro Fondo de Garantia de Depositos
en Establecimientos Bancarios, los reguladores se sirvieron de
una via indirecta para lograr la inscripcion en €l de todos los ban-
cos propiamente dichos. Lo hicieron declarando la pertenencia a
tal Fondo como requisito imprescindible para acceder a la finan-
ciacion del Banco de Espana; naturalmente, una condicion asi
doblega casi cualguier resistencia.

(8) En Belgica, Francia, Gran Bretana e Irlanda la garantia
abarcaba solo los depositos constituidos en moneda nacional
(Burani, 1994).

(9) Cabe completar la mencionada lista con Austria, pais que
se ha incorporado a la UE el 1 de enero de 1995, es decir, con
posterioridad a la adopcién de la directiva,

(10) Como senala Burani (1994}, en buena parte de los pai-
ses de la UE —asi, Francia, Gran Bretana, Holanda, Irlanda, Lu-
xemburgo y Espana— se venia limitando la cobertura a los de-
positos constituidos en el territorio nacional.

(11) Para un detenido analisis de la proteccion de los depo-
sitantes en el supuesto de cuentas con varios titulares, véase
Larco GiL (1995).

(12) Como hemos apuntado, la directiva sigue el criterio ha-
bitual de fijar la indemnizacion maxima en forma de una cuantia
por depositante y entidad. Aunque no corresponde efectuar
ahora un comentario en profundidad, cabe resaltar que, si el pro-
posito de limitar la garantia es circunscribirla a la salvaguardia de
los ahorradores de verdad mas modestos, resulta cuestionable el
criterio de aplicar el seguro con referencia a cada banco: una ele-
vada suma puede ser dividida en pequenos depdsitos beneficia-
rios de la cobertura, reduciéndose asi la disciplina impuesta por
el mercado sobre la asuncidn de riesgos por las instituciones de
crédito. Es cierto que, como senalan BensTon y ofros (1986, pa-
gina 187) en relacion con la experiencia de Estados Unidos, exis-
ten algunos inconvenientes y costes de transaccion asociados a
tal proceder. Pero, alli el fenomeno se ha ido extendiendo, sobre
todo gracias a los baratos servicios de los brokers de dinero. Re-
sulta una opcion economica, comparada con el tiempo y el es-
fuerzo requeridos para analizar la posicion financiera de un
banco destinatario de fondos por encima del limite de cobertura;
con la ventaja adicional de que, aprovechandose de la garantia,
dichos brokers pueden —y suelen— colocar los saldos en enti-
dades de crédito con dificultades, dispuestas a proporcionar ma-
yores tipos de interés. Ante este hecho, los citados autores se
plantean (pag. 321) la posibilidad de fijar un nivel maximo de
proteccion con referencia a los depositos totales de cada depo-
sitante en el conjunto de las instituciones adscritas a un meca-
nismo de seguro.

(13) Observese que ese derecho a indemnizacion es conse-
cuencia, sobre todo, del principio de adhesion obligatoria. De
hecho, en la mayoria de los paises de la UE donde, en el mo-
mento de publicacion de la directiva, funcionaban dispositivos de
caracter voluntario, la aplicacion (o no) de la garantia era una de-
cision discrecional, adoptada libremente en cada caso por el or-
gano de direccion del mecanismo de cobertura: asi, en Alemania
e Italia (véase Diaz Moreno, 1987).

(14) De hecho, la disposicion adicional octava del citado de-
creto-ley modifica la Ley de Ordenacion Bancaria, de 31 de di-
ciembre de 1946, con el fin de prever la revocacion de la licencia
—por acuerdo del Ministro de Economia y Hacienda— en el su-
puesto de exclusion del Fondo de Garantia de Depdsitos.

(15)' El decreto-ley aclara que a los ya mencionados «esta-
blecimientos financieros de crédito» no les sera aplicable la le-
gislacion sobre garantia de depositos.

(16) Tanto del sector publico como del sector privado, y sean
residentes o no. Es lo que en el pasivo del balance bancario se
situa bajo el epigrafe de «Acreedores», que no incluye los recur-
sos financieros recibidos mediante préstamos otorgados por el
Banco de Espana o entidades de crédito.

(17) Normas semejantes a ésta figuran también en las regu-
laciones de otros paises. Asi, tanto en la Ley Bancaria britanica

de 1979 como en el Estatuto del Fondo de proteccion italiano se
especifica que el organo de administracion de la garantia esta fa-
cultado para no indemnizar a quienes considere en alguna medi-
da responsables de la crisis del banco o beneficiados por ella
(véase Diaz Moreno, 1987).

(18) Veéase Banco pe Espana (1995, pag. 295).

(19) Cuando la Comision presentd la pertinente propuesta
en torno a la directiva tantas veces citada, aclaro que puede re-
sultar necesaria la ayuda del sector publico a los sistemas de ga-
rantia en el caso de situaciones urgentes excepcionales, o si los
recursos de éstos se han agotado, con el fin de permitir el cum-
plimiento de los compromisos con los depositantes. Claro esta, al
mismo tiempo manifestd que no era deseable que eso se convir-
tiera en norma general, ni puede quebrantar las disposiciones del
Tratado de Roma relativas a las ayudas estatales, que solo se
admiten en determinados supuestos justificados por razones de
caracter social (COM (92) 188 final SYN 415, de 4 de junio de
1992, pag. 9).

(20) Esa regla tradicional deriva del enfoque de THORNTON
(1939; ed. original, 1802) o Bagedot (1968; ed. original, 1873)
sobre las intervenciones del prestamista de ultima instancia.

(21) El valor del patrimonio neto de un banco puede ser bas-
tante diferente calculado desde la perspectiva de la gestion con-
tinuada y fijado a efectos de su liquidacion. Cuando una entidad
es insolvente en este ultimo sentido pero no lo es en el otro, es
probable que la autoridad monetaria considere razonable pro-
porcionar asistencia financiera para asi eludir unos costes de li-
quidacion elevados. Incluso aunque sea insolvente como nego-
cio en normal funcionamiento, en la practica existen bastantes
casos en los que se estima necesario actuar de esa manera para
evitar que el colapso de una entidad —sobre todo, de tener un
tamano importante— pueda desencadenar una pérdida de con-
fianza nacional e internacional en el sistema bancario del pais, la
desestabilizacion del mecanismo de pagos y un «efecto domino»
dificil de afrontar aun disponienda de los dispositivos ordinarios
de garantia de los depositos.

(22) Acerca de las ventajas e inconvenientes de uno y otro
sistema, véanse, por ejemplo, McCaRTHY (1980, pags. 594-596)
y ScoTT y Maver (1971, pags. 895-900).

(23) Hasta la entrada en vigor del decreto-ley, el 1 de enero
de 1996, eran de 2 por 1.000 de los depdsitos para el caso de los
establecimientos bancarios; un 0,2 por 1.000 para las cajas de
ahorros, y un 1 por 1.000 para las cooperativas de crédito. Por su
parte, el Banco de Espana aportaba anualmente el equivalente a
la mitad de lo que pagaban los bancos y lo mismo que lo satis-
fecho por las cooperativas de credito, mientras que no efectuaba
contribuciones al Fondo para los depdsitos en las cajas de
ahorros, que cuenta con mejor situacion patrimonial,

(24) Obsérvese que el propio decreto-ley preveé una aporia-
cion excepcional durante 1996 del Banco de Espana al Fondo de
Garantia de Depositos en Establecimientos Bancarios, en cuan-
tia igual al total de las contribuciones realizadas por estos. Se-
guramente es un esfuerzo por ayudar a solventar el déficit patri-
monial de ese Fondo y contar con un nivel de recursos suficiente
para hacer creible un nivel de proteccién en alza.

(25) Veanse, entre otros, Carisano (1992, pags. 109-128),
CHamorro Gomez (1991), Ropricuez FERNANDEZ (1992, 1993) v
TorRERD Manas (1993, pags. 297-305).

(26) Enestalinea, KENDALL y LEvONIAN (1991) derivan y ana-
lizan un esquema muy sencillo de fijacion de primas basado en
la ratio de recursos propios; haciendo con ella un ejercicio de si-
mulacion, obtienen muy significativas mejoras en términos de
eficiencia, que son mayores de poder usar valores de mercado
—en vez de cifras contables— para tales recursos propios. Una
regla similar se encuenira recogida en Portugal en el Decreto-
Ley 246/95, de 14 de septiembre, por el que se efectua la trans-
posicion de la directiva europea: a la hora de senalar las contri-
buciones anuales, el Banco de Portugal puede «utilizar criterios
de regresividad y atender a la situacion de solvencia de las en-
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tidades» (art. 161.3); a decir verdad, ya la normativa hasta en-
tonces en vigor establecia las primas en funcion del nivel de la
ratio de solvencia, distinguiendo cinco categorias. Un esquema
también bastante sencillo, aunque desde luego mas completo,
es el contenido en la regla sobre primas aplicada desde el 1
de enero de 1993 por la FDIC (véase Saunpers, 1994, pagi-
nas 354-355). Prevé tener en cuenta dos factores: la opinién de
los supervisores acerca de la solidez de cada entidad —con tres
categorias diferentes— y el mayor o menor volumen relativo de
fondos propios con que cuenta ésta —estructurado en otras tres
categorias. Asi se llegan a definir nueve posibles situaciones, si
bien, al establecer compensaciones entre uno y otro de los dos
factores considerados, los niveles de prima solo son cinco dife-
rentes, que oscilan entre el 2,3 y el 3,1 por 1.000 de los deposi-
tos computables.

(27) Al respecto, veanse, por ejemplo, GARciA DE ENTERRIA
(1994), Jimenez-BLanco CARRILLO DE ALBORNOZ (1987) y SANCHEZ
CaLERO (1981).

(28) Vease RecaLpe CASTELLS (1994).
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SISTEMAS DE PROTECCION DE LOS DEPOSITOS
HACIA UNA MAYOR DISCIPLINA

José Maria Pérez de Villarreal
José Manuel Chamorro Gomez

I. INTRODUCCION

Un defecto importante de los actuales sistemas
de proteccion de los depdsitos bancarios es la ca-
rencia de disciplina de mercado. En la literatura
sobre este tema, se ha puesto un énfasis especial
en los problemas de seleccion adversa y de riesgo
moral que emanan de una politica de precios poco
disciplinada, como la practicada en Espana dentro
de los fondos de garantia de los depdsitos (FGD). Al
exigirse a cada una de las entidades tasas de apor-
tacion iguales, no se discrimina equitativamente
entre ellas; y puesto que, ademas, estas tasas se
fijan independientemente de los riesgos que los
bancos pueden asumir, tampoco promueven la pru-
dencia bancaria.

Bien sea por las dificultades de informacion pre-
textadas por unos, bien por las negligencias admi-
nistrativas sospechadas por otros, el caso es que
los FGD no funcionan como tipicas entidades de la
industria del seguro. Vienen a ser instituciones
donde los arreglos ex-post predominan sobre los
acuerdos ex-ante; en otras palabras, estan mas
volcados hacia servicios hospitalarios y de reflota-
cién de bancos (de ahi que popularmente se les co-
nozca como «hospitales de bancos») que hacia
practicas de prevencion de crisis bancarias. Su falta
de profesionalidad suele compensarse, en algunos
paises, con excesos de regulacion y en otros con
extraordinarias contribuciones de dinero publico.

La incorporacion de mayores dosis de disciplina a
los sistemas de proteccion de los depdsitos consti-
tuye, pues, uno de los mayores retos que afronta la
politica de promocion de la estabilidad bancaria.
Pues bien, en este trabajo se comentan los proble-
mas disciplinarios mas importantes que afectan a
los FGD (apartado Il); se sugieren distintas formas
de incorporar disciplina, destacando la que hace
uso de la informacién que procesan y difunden los
mercados financieros (apartado Ill), y se muestra,
con mas detalle, como la teoria de evaluacién de
opciones puede contribuir a disciplinar el contrato
de garantia de depdsitos con el auxilio de la infor-
macién que transmiten los mercados financieros

(apartado V). El articulo termina con un breve resu- |

men de conclusiones y un comentario final.

Il. LA GARANTIA DE LOS DEPOSITOS:
PROBLEMAS DISCIPLINARIOS

La controversia sobre los sistemas formales de
aseguramiento de los depdsitos bancarios no es
precisamente reciente. Como se puede leer en las
memorias anuales —anos 1950 y 1952— de la Fe-
deral Deposit Insurance Corporation (FDIC), a fina-
les del siglo pasado y a principios de éste, en el
Congreso de los Estados Unidos, se registraron
vivas discusiones sobre las ventajas y desventajas
de introducir férmulas de cobertura de alcance fe-
deral. Finalmente, el crack financiero del afio 1929,
y la consiguiente gran depresién economica, tercia-
ron en la polémica, implantandose, en 1933 para
los bancos y en 1934 para las instituciones de aho-
rro y crédito (FSLIC), el sistema de salvaguardia de
los depositos y de la estabilidad bancaria ya cono-
cido.

La iniciativa tardo en cuajar en otros paises. Asi,
en Canada se implanté en 1967 y en Japén en
1971. En Europa, la tardanza ha sido todavia
mayor: tras unos comienzos Mas o0 menos experi-
mentales, el sistema de proteccién se consolidé en
Alemania en el ano 1977, en Francia y Holanda en
1979, en el Reino Unido en 1982, en Bélgica en
1985, y en ltalia en 1988. En Espana, el Fondo de
Garantia de los Depdésitos en Establecimientos Ban-
carios se organizé en el afio 1977. Finalmente, ha
sido en 1994 cuando la Unién Europea (UE) ha
aprobado la Directiva sobre los sistemas de protec-
cién de los depositos.

Esta demora de la UE no es ajena a la variedad
de sistemas adoptados en los distintos paises
miembros, lo cual ha hecho dificil su armonizacién
en una directiva vinculante, y refleja la falta de con-
senso en esta materia. Son importantes las diferen-
cias respecto a: 1) la naturaleza publica o privada
de la institucion garante; 2) la obligatoriedad o vo-
luntariedad de pertenecer a ella; 3) el grado de co-
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bertura de los depositos; 4) la financiacion del fondo
o institucion.

Por ello, la armonizacion impuesta por la norma
de la UE es muy respetuosa con esta variedad y
deja amplios margenes para que cada pais elija el
sistema que considere mas conveniente. Esta rela-
tiva libertad de diseno propiciara, sin duda, cierta
competencia entre los sistemas bancarios naciona-
les y condicionara las estrategias de expansion de
la banca internacional. En el recuadro sobre el FGD
que se incluye en estas paginas, se resumen bre-
vemente las caracteristicas basicas del sistema de
garantia implantado en Espana.

La tardanza de la legislacion comunitaria y su tole-
rancia de sistemas distintos son también signos de
prudencia normativa ante los problemas surgidos en
el sector bancario norteamericano en los anos ochen-
ta, y que, en gran parte, son atribuibles al propio di-

No deja de ser una paradoja de la historia que los
anos ftreinta acogieran los nacimientos del FDIC y
del FSLIC a resultas de la gran convulsion financie-
ra del ano 1929, y que en nuestros dias, sin embar-
go, se cuestione su continuidad precisamente por
las crisis bancarias (sobre todo las de las institucio-
nes de ahorro y crédito, S&L) registradas en Esta-
dos Unidos en los anos ochenta. Hoy se critica
como causa de problemas bancarios lo que enton-
ces se defendid, e introdujo, como solucion.

Ciertamente, las circunstancias y condiciones
en que se desarrolla la actividad de los bancos y
de las cajas de ahorros han cambiado significati-
vamente en las ultimas décadas. La internacionali-
zacion, las innovaciones y la desregulacion son fe-
nomenos modernos que han configurado un nuevo
escenario donde los tradicionales sistemas de ga-
rantia de los depositos se muestran claramente

seno y funcionamiento de sus sistemas de cobertura. obsoletos.

El Fondo de Garantia de Depésitos en Espana

Aunque en Espana, en realidad, coexisten tres fondos, uno para los bancos, otro para las cajas de ahorros y otro para las
cooperativas de credito, su semejanza institucional es tal que nos permite considerar solo al primero de ellos. El Fondo de Garan-
tia de Depésitos en Establecimientos Bancarios esta regido y administrado por una Comisién Gestora compuesta por ocho miem-
bros: cuatro del Banco de Espana (BE), entre los que recae la presidencia con el derecho a voto de calidad, y cuatro de la banca
privada. Domina, por tanto, el sesgo publico.

Sus fines son tanto el aseguramiento de los depdsitos como el saneamiento y reflotamiento de los bancos en dificultades. Esta
ultima funcién no deja de ser una forma implicita de extender el servicio de salvaguardia a un colectivo mas amplio que el de los
depositantes. Precisamente, en virtud de este segundo objetivo, el FGD esta investido de ciertas facultades de intervencion ban-
caria: posibles exigencias de auditorias de la actividad bancaria, comunicaciones para arreglos de situaciones patrimoniales dete-
rioradas, intervencion y acceso a la propiedad mediante la compra de acciones a precios simbélicos, plan de saneamiento y resti-
tucion de las entidades al sector privado por el sistema de subasta en el plazo de un ano.

Pueden pertenecer al Fondo todos los bancos inscritos en el Registro de Bancos y Banqueros. Aparentemente, el asegura-
miento es voluntario. Sin embargo, dado que el BE condiciona su politica de «ventanilla» a la pertenencia del banco al FGD, es
como si fuese, de hecho, obligaterio. El servicio se presta a todas las entidades bancarias operantes en el territorio nacional. Segtin
la nueva Directiva de la UE, ha de cubrir también a las sucursales de la banca extranjera que lo soliciten y a las sucursales de la
banca nacional en el extranjero.

En 1980, la garantia de los depositos tenia como limite maximo 750.000 pesetas por depositante, cualesquiera que fueran
el numero y clase de los depésitos en los que figure como titular en la misma entidad bancaria. Posteriormente el alcance ex-
plicito del seguro se elevo hasta 1.500.000 pesetas. De acuerdo con la Directiva comunitaria, esta cifra ha de alcanzar el equi-
valente a 20.000 ecus. Ahora bien, la tarea de saneamiento y reflotacion de los bancos asumida por el FGD ha supuesto, en la
practica, la renuncia a la declaracion de situaciones de quiebra o suspensién de pagos bancarios. De esta manera, la cobertu-
ra parcial del seguro (1.500.000 pesetas por depositante) es ficticia. Implicitamente, no sélo se esta asegurando sin limite a
todos los depositantes, sino que la proteccion alcanza también a otros acreedores del banco, e incluso a los accionistas en mu-
chas circunstancias.

Las aportaciones anuales de los bancos al fondo estéan fijadas (Real Decreto-Ley 12/1995) en el 2 por 1.000 de los depdsitos.
Ademas, previo informe de la Comisién Gestora del Fondo, el BE puede conceder anticipos, con o sin interés, hasta el importe de
cuatro anualidades de las aportaciones de los bancos miembros y de las suyas propias. La historia del FGD pone de manifiesio
que la contribucion de la sociedad, a través del BE, ha sido importante. Asi, por ejemplo, en el anc 1984, la aportacion acumulada
de la banca privada representaba sélo el 20 por 100 del total de lo aportado y anticipado por el Banco de Espana hasta entonces.
Mas recientemente, cabe mencionar el importante compromiso publico (en torno a 200.000 millones de pesetas) en la operacién
de reflotacién de Banesto.

En resumen, nuestro sistema de aseguramiento se caracteriza por una voluntariedad ficticia u obligatoriedad encubierta; una
gestion y financiacion publica dominante; explicitas coberturas parciales de los depositantes, pero implicita proteccion de la mayo-
ria de acreedores de los bancos, y contribuciones o pagos iguales para todos los bancos e insensibles ex-ante a los riesgos que
estos puedan asumir. Los FGD no funcionan, propiamente, como mutuas de seguro profesionalizadas, sino mas bien como insti-
tuciones de saneamiento y recuperacion de las distintas entidades de crédito. Vienen a ser, y asi se les conoce popularmente, hos-
pitales bancarios, donde no se practica medicina preventiva, y cuyo servicio, en parte subvencionado, cuesta lo mismo (por pese-
ta de depdsito) a todas las entidades, independientemente de lo que hayan hecho o pudieran hacer. La prevencion de las crisis
bancarias se confia a la regulacion que, de forma autonoma al FGD, lleva a cabo el Banco de Espana.
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No es gue no sirvan ya para sostener la confianza
de los depositantes y evitar, en consecuencia, pani-
cos o carreras generalizadas contra los bancos; de
hecho, no se han vuelto a registrar crisis bancarias
generalizadas. El problema estriba en que, tal como
estan organizados, resultan demasiado costosos
para la sociedad. Ademas, en el origen de este coste
exagerado, junto a otros factores exogenos, anida un
vicio propio: el sistema da facilidades a las institucio-
nes financieras para ser sus adversarias, e invita a
los depositantes y demas acreedores a ser negligen-
tes; en otras palabras, se frenan carreras de los de-
positantes contra los bancos y cajas de ahorros a
costa de facilitar carreras de estas instituciones con-
tra los fondos de garantia de los depositos y, a través
de ellos (por no estar suficientemente capitalizados),
contra la sociedad en su conjunto, y ello ante la pa-
sividad, o connivencia, de los depositantes. Este es
el gran absurdo que ha suscitado tantas criticas.

1. El riesgo moral

Una de las caracteristicas comunes a los distintos
sistemas es que las primas de aseguramiento que
pagan las instituciones bancarias son insensibles
o independientes (ex-ante) del riesgo que éstas
asumen. Esto da ventaja a los propietarios y admi-
nistradores de los bancos (supongamos que sus
intereses coincidan) porgue les permite abusar (le-
galmente) de su condicion de responsabilidad limi-
tada. Inversiones excesivamente arriesgadas, tales
que ni siquiera personas o instituciones neutrales al
riesgo las aceptarian en condiciones normales, se
tornan favorables para los accionistas cuando su
responsabilidad, en caso de pérdidas, se limita al
valor del capital que han aportado. Pueden ganar
mucho (sin limites) en caso de éxito, perdiendo
poco (con limite) en caso de fracaso. Esta asimetria
de resultados les induce a correr riesgos exagera-
dos. Obviamente, se trata de un juego de suma cero
entre el asegurador y el banco, en el que la distri-
bucién del riesgo no resulta equitativa: la ventaja del
ultimo es desventaja para el primero.

El siguiente ejemplo didactico, expresado en uni-
dades monetarias arbitrarias, puede aclarar el pro-
blema. Supongamos que el balance inicial de un
banco es: {A: Activo = 100, D,: Depositos = 92, y
C: Capital = 8}. El banco asegura los depositos pa-
gando hoy una prima fija del 1,5 por 1.000
(0,138 u.m.) y los remunera al 1 por 100. Como con-
secuencia, su politica de inversiones se torna tan
agresiva que el valor futuro del activo es incierto con
la siguiente estructura de resultados (probabilida-
des): V= {150 (0,4), 50 (0,6)}. Claramente, el valor
esperado de V es E(V) = 90 < 100 = A. Se trata,
pues, de un riesgo mas desfavorable que el que es-
taria dispuesta a aceptar una persona neutral (exi-
giria como minimo E(V) = 100); a fortiori, seria re-
chazado por una sociedad que manifiesta aversion
al riesgo, hipotesis ésta que es la mas plausible. Sin

30

embargo, este proyecto de banco, socialmente des-
cartable, es legalmente incentivado y protegido. Los
depositantes recibirian D = 92,92 (depdsitos inicia-
les mas intereses) en cualquier caso, mientras que
el patrimonio de los accionistas (E = V — D) podria
aumentar hasta 57,08 (ganando 49,08) o reducirse
a cero (perdiendo 8), con probabilidades 0,4 y 0,6,
respectivamente. La ganancia media de estos ulti-
mos seria 22,832. Con esta promesa, la aventura
puede resultar atractiva incluso para muchos accio-
nistas renuentes al riesgo. Sin embargo, el fondo de
garantia afronta el riesgo de tener que pagar, con
probabilidad 0,6, la cantidad 42,92 (pago que,
sumado al valor ligquidativo del activo bancario,
cubre el compromiso frente a los depositantes). El
valor esperado de este riesgo es tan negativo
(E(FGD) = — 25,752) que no se compensa con la
prima cobrada (0,138, sin contar intereses); por lo
mismo, el juego resulta poco equitativo y social-
mente rechazable. El cuadro nim. 1 recoge los da-
tos de este ejercicio didactico.

En opinion de muchos académicos y profesiona-
les de Estados Unidos —por ejemplo, Pyle (1993)—,
la dinamica de riesgos de las S&L en los afos
ochenta obedecié a incentivos de esta indole: el
propio FSLIC habria dado facilidades para ser sa-
queado. Kane (1985), Grossman (1992), Brewer y
Mondschean (1994) y otros aportan evidencia signi-
ficativa sobre la existencia de riesgo moral en el sis-
tema bancario norteamericano.

2. La seleccion adversa

Otro de los fallos que se achaca a los sistemas de

CUADRO NUM. 1
UN EJEMPLO DE RIESGO MORAL

BALANCE HOY
Activo Pasivo
A = 99,862 D, =92
CcC=8
FGD=0,138
BALANCE FUTURO
Activo Pasivo
D =9292

V= {150 con probabilidad 0,4 }
~ | 50 con probabilidad 0,6
- {57,08 con prob. 0,4

B 0 con prob. 0,6

_ 0 con prob. 0,4 ]
FED = l— 42,92 con prob. 0,6
E(V) =90 E(E) = 22,832 E(FGD) = — 25,752




garantia es su falta de discriminacién entre bancos.
No solo no se establecen primas preventivas del
riesgo, sino que éstas se exigen por igual a todas
las entidades, independientemente de la repu-
tacion, o calidad de riesgo, acreditada por su curri-
culum y caracteristicas de negocio. De esta mane-
ra, pagan buenos por malos, generandose una falta
de equidad interbancaria que, a la larga, agrava el
problema de riesgo moral ya comentado.

A fin de hacer intuitiva nuestra argumentacion,
supongamos que la prima del seguro p, que los
distintos bancos deben pagar al fondo por igual, re-
fleja la percepcion, o estimacion, de su comision
gestora sobre la probabilidad media de crisis indivi-
dual k en el sector bancario. Ciertamente, en condi-
ciones de informacién asimeétrica, la comision no co-
noce con suficiente precision las probabilidades
individuales k de quiebra bancaria, pero puede
aproximar mas fiablemente su promedio k basando-
se en la experiencia historica, en la analogia con
otros paises de similar estructura econémica y en
otras fuentes de informacion. Si la regla de precios
es que el banco i-ésimo pague una prima de garan-
tia igual a la probabilidad media de crisis, p, = p = k,
es claro que los de mayor calidad de riesgo (valor
de k pequeno) son obligados a pagar en exceso,
mientras que los de baja calidad (valor de k, alto)
son tasados insuficientemente, subsidiando los pri-
meros a los segundos.

A la larga, si la pertenencia al Fondo es volunta-
ria, los bancos de mayor calidad lo abandonaran,
quedandose los mas arriesgados y agravando en
consecuencia su situacion financiera. Si la perte-
nencia es obligatoria, los bancos mas solventes
terminaran por abandonar, mas bien, sus tradicio-
nales pautas de prudencia, desanimados a causa
de la penalizacién a que se les somete. De esta
manera, los riesgos del sector también se incre-
mentaran.

Evidencia sobre la existencia de estos subsidios
implicitos en el sistema bancario norteamericano se
puede encontrar en Ronn y Verma (1986); para el
caso de Espana, véase Chamorro (1993).

3. La negligencia de los depositantes
y acreedores

Generalmente, los sistemas de garantia cubren
los depdsitos hasta ciertos limites. Explicitamente,
hay depositos asegurados y no asegurados; asimis-
mo, tampoco estan, en principio, asegurados otros
muchos acreedores que poseen diferentes titulos
de deuda emitidos por los bancos. Lo que se persi-
gue con ello es que el colectivo de desprotegidos (o
cubiertos parcialmente) ejerza cierta disciplina de
mercado; es decir, vigilen la salud de los bancos a
guienes confian sus recursos y exijan, en conse-
cuencia, tipos de interés que les compensen por el
riesgo. Estos mayores tipos de interés deberian fre-

nar a los bancos en sus carreras de inversiones
arriesgadas (resulta mas costoso financiarlas) y, por
otra parte, dan informacién adicional a los gestores
del fondo de garantia para aproximar mejor la cali-
dad de riesgo de sus miembros.

Sin embargo, la falta de total cobertura es mas
nominal que real. De hecho, hay una proteccion im-
plicita de todos los intereses de los depositantes y
de los acreedores. Al menos, asi es percibida por
éstos. El tratamiento y la solucion que se ha solido
dar a los bancos en crisis (reflotacién mediante sa-
neamientos, ventas a otros bancos solventes, etc.)
avala esta percepcion; y la apuntala esa creencia,
tan arraigada, de que el gobierno aportara, en Ulti-
ma instancia, las ayudas necesarias, sobre todo si
el banco es «demasiado grande para quebrar».

Como advierten Merton y Bodie (1992), los acree-
dores del banco son conscientes del problema de
inconsistencia temporal que afecta también (es mas
conocido este problema en macroeconomia) a la
politica bancaria de los gobiernos: lo que es dptimo
ex-ante (no intervenir y aplicar la disciplina financie-
ra) puede no serlo ex-post (una vez producida la cri-
sis, conviene, politicamente, intervenir). El gobierno
es tan poderoso que incluso puede incumplir las re-
glas. Es, pues, poco creible que el sistema de se-
guro de los depdsitos no termine por amparar a
todos los acreedores del banco.

La creencia en que el gobierno intervendra esta
tan extendida, al menos en Europa, que eclipsa la fi-
gura de los fondos de garantia como protectores di-
rectos de los depositantes. En una posible encues-
ta, pocos depositantes asegurados manifestarian
conocer al FGD y, muy probablemente, revelarian
que su confianza en el banco se basa mas en la vir-
tual intervencién de las autoridades que en el ase-
guramiento que les ofrece el fondo. Es mucho mas
lo que se confia en el gobierno que lo que se cono-
ce del Fondo de Garantia de Depdsitos.

En este contexto, los depositantes y acreedores
sin seguro explicito carecen también de incentivos
para preocuparse por la solvencia de los bancos. En
consecuencia, estos ultimos no se ven amenazados
por posibles alzas en los tipos de interés (debidas a
exigencias de mayores primas por riesgo). Esta pa-
sividad no deja de ser una especie de connivencia
con el riesgo moral cultivado por los bancos.

Penati y Protopapadakis (1988) muestran como
el exceso de riesgos asumidos por la banca ame-
ricana en los mercados financieros internacionales
a principios de los afos ochenta se explica, en
parte, por la practica del FDIC de cubrir implicita-
mente todos los depdsitos. Su modelo sirve tam-
bién para explicar, mas generalmente, como los
bancos en estas condiciones tienen incentivos
para promover y canalizar los depdsitos implicita-
mente asegurados hacia las inversiones crediticias
de mayor riesgo sistematico o sectorial de los ban-
cos. De este modo, una politica de aseguramiento
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implicito aumentaria la probabilidad de quiebras
generalizadas.

La evidencia recogida en la literatura sobre la
existencia de disciplina de mercado por parte de los
depositantes y acreedores no asegurados es de-
sigual; por ejemplo, Avery y otros (1988) la cues-
tionan, mientras Hannan y Hanweck (1988) la de-
fienden. Gorton y Santomero (1990), y Cakici y
Chatterjee (1993) explican estas contradicciones
por problemas metodolégicos: los primeros arguyen
qgue se han utilizado modelos tedricos poco riguro-
sos y proponen la teoria de valoracion de derechos
contingentes para disenar adecuadamente los con-
trastes; los segundos, proponen mejorar esta mo-
delacion considerando adicionalmente —es decir,
ademas del riesgo de insolvencia— un riesgo de in-
terés. En ambos trabajos se insiste en la conve-
niencia de ser cautelosos, al menos de momento,
en el uso de la disciplina de mercado de los deposi-
tantes y acreedores subordinados.

4. Los fallos de control y los excesos
de tolerancia

Una forma de combatir el riesgo moral consiste
en ir controlando con cierta frecuencia el valor de
los activos bancarios (V) en relacién tanto al com-
promiso de garantia asumido (D) como al capital
aportado por los accionistas (C), e intervenir con ra-
pidez en el banco, alterando su estructura de pro-
piedad, siempre que se compruebe un deterioro
preocupante en esta relacion.

Desde la perspectiva del garante, V puede inter-
pretarse como un activo-fianza con el que cubrirse,
y C no deja de ser un «deducible» en caso de tener
que indemnizar a los asegurados. Pues bien, en la
medida en que se constaten descensos en la rela-
cion V/D (valor relativo de la fianza), la proteccion
del FGD pasa por exigir aumentos en el «deduci-
ble». Aportar mas capital es costoso y, en este sen-
tido, se frena la carrera de inversiones arriesgadas.
' En el caso de que los niveles de C no pudiesen ade-

cuarse a la nueva situacion, y el deterioro del valor
de los activos bancarios continuase acercandose a
un nivel critico V* (por ejemplo, V* = D), la defensa
del patrimonio del fondo (y de la sociedad, en la me-
dida en que esté involucrada en su financiacion)
solo es posible si el banco es intervenido con rapi-
dez y resolucion (cerrandolo, vendiéndolo a otra en-
tidad, etc.) antes de que V < V*,

Para que esta estrategia funcione, tal como sub-
rayan Merton y Bodie (1992), es preciso que el ga-
rante pueda evaluar continuamente, a precios de
mercado, el activo-fianza y que, ademas, pueda in-
tervenir rapida y resolutivamente en caso necesario.
Ahora bien, si por fallos de informacion la evalua-
cién resultase imperfecta o infrecuente, y si por difi-
cultades de distinta indole (administrativas, legales,
politicas) la intervencion no fuera inmediata ni sufi-
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ciente, entonces el fondo de garantia se convertiria
en perdedor.

Kane (1986) es especialmente critico en este
punto. A su entender, en el caso de proteccién pu-
blica de los depositos, hay un problema de principal
y agente. Los intereses de éste (gestores y respon-
sables del FGD) no coinciden con los de aquél (la
sociedad o los contribuyentes). Critica que haya ha-
bido excesivos fallos en la evaluacion de los activos
bancarios (predomina negligentemente la contabili-
dad a precios historicos frente a la evaluacion del
mercado), que se haya tolerado demasiado la con-
tinuidad de bancos de facto insolventes, y que se
hayan dado tratamientos excesivamente blandos a
los accionistas y otros responsables de las crisis
bancarias (directivos y auditores).

lll. DISTINTAS FORMAS DE INCORPORAR
DISCIPLINA

Denominador comun de los distintos problemas
gue se acaban de comentar es la carencia de disci-
plina financiera y/o de mercado en los sistemas de
garantia de los depésitos, sobre todo cuando son
publicos. Muchas medidas se han propuesto para
corregir estos fallos que tanto lesionan los intereses
de la sociedad y de los contribuyentes (Gallastegui
y Pérez de Villarreal, 1992, cap. 2). A continuacién,
se comentan brevemente las méas importantes, ha-
ciendo hincapié en la que defiende el uso de infor-
macion de los mercados financieros.

1. Privatizacion del servicio de garantia

Una forma directa de introducir disciplina de mer-
cado es posibilitar y promover el aseguramiento
privado. En este sentido, se puede pensar en or-
ganizaciones o mutuas interbancarias. Goodhart
(1985), y Lewis y Davis (1987, cap. 5) insisten en
esta idea. Los bancos tienden a involucrarse mas
en operaciones de aseguramiento: no sélo conce-
den créditos a la empresas, familias y gobiernos,
sino que también avalan créditos y aseguran emi-
siones de titulos (pagarés, bonos y obligaciones)
en un contexto de titulizacion y globalizacién de los
mercados financieros. En el modelo de banca uni-
versal, hoy tan en boga, estos compromisos son
muy corrientes e importantes, engrosando las lla-
madas «operaciones fuera de balance». Es indu-
dable, por tanto, que estas entidades estan familia-
rizadas con la légica del seguro y de las garantias
financieras. Si el desarrollo de los mercados inter-
bancarios de dinero ha permitido prescindir, en
gran medida, del recurso tradicional a la «ventani-
lla» de los bancos centrales, ;por qué no desarro-
llar también un mercado interbancario de garantias,
reasegurado en ultima instancia por el gobierno?
Gennotte y Pyle (1994) analizan los principios eco-




nomicos que disciplinan estos consorcios financie-
ros de garantia mutua.

Tobin (1987) sugiere otra forma, asimismo radi-
cal, de promover la disciplina de mercado. La con-
fianza del depositante, que es el objetivo principal
de los sistemas de garantia de los depdsitos, po-
dria fomentarse también mediante el aseguramien-
to de las inversiones crediticias (garantia de que la
deuda sera pagada). Esta politica alternativa apor-
taria cierto grado de liquidez a los créditos, facilitan-
do a los bancos reajustes de cartera menos costo-
sos ante retiradas imprevistas de depésitos. La
propuesta sintoniza, indudablemente, con el feno-
meno de la «titulizacion», pues la cobertura del ries-
go de insolvencia es un factor importante para el
desarrollo y la consolidacion del mercado de crédi-
tos titulizados. Desde esta perspectiva, observando
la progresiva apertura de estos mercados a otras
instituciones no bancarias, la privatizacion de los
servicios de garantia parece mas viable en la ver-
tiente de créditos que en la de depdsitos.

Estrategias mas moderadas consisten en promo-
ver sistemas hibridos donde coexistan servicios pu-
blicos y privados. El gobierno podria reasegurar (ser
el garante en ultima instancia) del sector privado o,
alternativamente, podria limitar su servicio, dejando
campo a la iniciativa privada. En este sentido, se
han propuesto dos tipos de limitaciones (Merrick y
Saunders, 1985): unas en funcién del tamano de los
depdsitos y otras en funcion de su vencimiento. La
limitacion por tamano es problematica, porque es
eludible mediante actividades de brokerage (sumas
excesivamente grandes podrian fragmentarse en
depdsitos distintos, sin que ninguno de ellos exceda
el limite), mientras que los limites por plazo pro-
mueven deslizamientos entre depdsitos de distinta
madurez. Las ventajas potenciales de estos siste-
mas estriban en que el sector privado podria ofrecer
seguros suplementarios utilizando técnicas de eva-
luacién de riesgos, y por consiguiente de precios,
mas eficaces que las utilizadas por la Administra-
cién.

2. Auto-proteccion

Aunque el servicio de garantia no equivalga es-
trictamente al de seguro, su semejanza permite, al
menos, imitar algunos de los instrumentos con los
que la industria del seguro responsabiliza a sus
clientes. Nos referimos, en concreto, a las técnicas
de auto-proteccion y de coaseguro. La diferencia
entre ambas consiste en que mediante la primera el
propio asegurado reduce la probabilidad del sinies-
tro, mientras que con la segunda se le obliga a par-
ticipar en los danos. Los comentarios sobre la vir-
tualidad del coaseguro se posponen al apartado
siguiente. En éste se apuntan tan sélo dos formas
de incorporar elementos de auto-seguro, una por el
lado del activo y otra por el del pasivo.

Una manera de aminorar los riesgos bancarios
consiste en forzar, o motivar, a los bancos a que
sean prudentes en la composicién de sus carteras
de activos. En este sentido, se pueden prohibir de-
terminadas inversiones (en Bolsa, en empresas, en
inmuebles, etc.) o se puede restringirlas estable-
ciendo limites, o penalizarlas mediante exigencias
especiales de recursos propios. De esta manera, se
puede acotar la volatilidad del valor del activo (o, ).
La idea admite una expresion muy simple: si r re-
presenta el porcentaje de activos seguros (liquidos
y solventes, como las letras del Tesoro), entonces el
riesgo del banco se puede expresar o, =(1-r) - g,,
donde o, es la volatilidad del activo en el caso r = 0.
Claramente, con mas autoproteccion (mayor r) se
reduce el riesgo. Merton y Bodie (1992) simpatizan
con esta propuesta.

La probabilidad de crisis bancarias también se re-
duce, en determinadas circunstancias, frenando las
carreras contra el banco que la desconfianza suele
activar. No pocos depositantes frenarian sus impul-
sos ante una amenaza de ser penalizados en el
caso de que se probase que su conducta hubiese
influido en la crisis. Baltensperger y Dermine (1987)
proponen, en este sentido, la introduccién en los
contratos de depdsitos de multas ex-post aplica-
bles a aquellos depositantes que hubiesen retirado
sus fondos en un intervalo de tiempo critico (por
ejemplo, una o dos semanas antes de la fecha de
declaracion de quiebra), y por lo mismo contribuido
al cierre del banco.

3. Corresponsabilidad

Se trataria de corresponsabilizar méas efectiva-
mente a todas las partes implicadas en las crisis
bancarias (depositantes, acreedores subordinados,
accionistas, directivos, e incluso auditores), obligan-
doles a coparticipar en las posibles pérdidas. Si esta
decision fuese creible, cabria esperar que todos
ellos fuesen mas diligentes y ponderasen mejor los
riesgos, frenando de esta manera las aventuras
bancarias.

La forma de involucrar a los depositantes ya se
ha mencionado. En la medida en que se establez-
can limites efectivos a la cobertura de determinados
depositos y se emitan depdsitos sin garantia alguna
(explicita o implicita), se obliga a los depositantes a
asumir riesgos o a buscar mecanismos de cobertu-
ra privados. En ambos casos, se introduce discipli-
na de mercado. Mas adelante (apartado IV.2) se
muestra cémo hacerlo.

No pocos arguyen que esta funcién de vigilancia
y control, asignable a los depositantes no asegura-
dos, podrian realizarla con mas eficacia los acree-
dores en régimen de deuda subordinada. Chase
(1985) da pistas para organizar un mercado inter-
bancario capaz de introducir importantes grados de
disciplina: los bancos tendrian que emitir deuda pro-
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pia y, al mismo tiempo, adquirir deuda ajena en
unas cantidades minimas, no necesariamente igua-
les. La composicién de la cartera de titulos ajenos
seria libre, aunque se podrian establecer algunos li-
mites de concentracion de riesgos. Esta libertad (re-
lativa), ejercida con criterios de valoracion de ries-
gos y rendimientos, introduciria notable disciplina
en la actividad de los bancos, que de esta manera
estarian sometidos al control y vigilancia de sus se-
mejantes. La opinion del propio sector bancario
sobre la salud financiera de sus miembros se refle-
jaria en los tipos de interés de la deuda subordina-
da emitida por cada uno de ellos.

La disciplina de los accionistas se puede promo-
ver de dos maneras. La primera consiste en au-
mentar el limite de su responsabilidad limitada con
exigencias adecuadas de recursos propios. Volvien-
do al ejemplo de riesgo moral (cuadro nim. 1), es
facil de comprobar que si C aumenta (por ejemplo,
hasta 10, con D = 90) la pérdida esperada del FGD
se reduce (de 25,75 a 24,54). Asi pues, los requisi-
tos de capital sirven de coaseguro, y por ello los ac-
cionistas controlaran los riesgos bancarios tanto
mas cuanto mas obligados se vean a coasegurarlos
adecuadamente. En este sentido, la actual regula-
cién de los recursos propios, que exige aportacio-
nes de capital en funcion de la composicion del ac-
tivo bancario, esta bien orientada, aunque los
criterios concretos (hoy vigentes) de ponderacion
de riesgos sean cuestionables.

La segunda forma de corresponsabilizar a los ac-
cionistas pasa por exigir primas por riesgo financie-
ramente justas. Los reguladores y los gestores de
los FGD suelen destacar los problemas de informa-
cién que socavan la puesta en practica de esta me-
dida. Los académicos, sin embargo, se muestran
mas optimistas. En primer lugar, advierten que no
deja de ser contradictorio que los primeros no apli-
quen en su politica de precios los mismos, o analo-
gos, criterios de definicion de riesgos que utilizan en
la regulacion del capital. En segundo lugar, proponen
métodos para utilizar la informacion de determinados
mercados financieros y auxiliar, de esta manera, el
trabajo de estimacion de los precios financieramente
equitativos (este punto se aborda en el apartado IV).
En tercer lugar, sugieren que, por lo menos, se po-
drian personalizar los precios ex-post. Esta practica
es frecuente en el seguro privado (las polizas del se-
guro de accidentes, por ejemplo, son sensibles al
curriculum de accidentes de los asegurados). De la
misma manera, afirma Kane (1986), los precios de
los servicios de garantia podrian tener «memoria» de
los créditos morosos vy fallidos que periédicamente
se hayan ido manifestando. Otra forma de pago ex-
post es la participaciéon del FGD en eventuales ga-
nancias de los bancos cuando éstas resulten de in-
versiones manifiestamente arriesgadas (Merrick y
Saunders, 1985).

Por Ultimo, los altos directivos y las empresas au-
ditoras también deberian someterse a esta cultura
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de corresponsabilidad bancaria. En la medida en
que los primeros tengan autonomia de gestion
frente a los accionistas, mediante clausulas con-
tractuales, y estén suficientemente penalizados (no
«blindados») en caso de operaciones fallidas, los
problemas de riesgo moral se verian notablemente
amortiguados. Asimismo, conforme mas indepen-
dencia haya entre auditores y auditados (penalizan-
dose las connivencias entre ambos) y mejores pro-
fesionales sean los primeros (sancionandose las
auditorias manifiestamente defectuosas), mas disci-
plina habra en el negocio bancario.

4, Uso de informacion del mercado

La introduccion de disciplina de mercado también
puede hacerse mediante el uso de informacién con-
tenida en los precios de determinados activos y pa-
sivos bancarios. Obviamente, este enfoque se basa
en la hipétesis de eficiencia informativa de los mer-
cados financieros.

A) Informacion bursatil

La informacion de los mercados de valores tiene,
al menos, dos aplicaciones en el campo de la politi-
ca bancaria: una permite estimar primas de garan-
tia financieramente justas y la otra ayuda a disenar
una politica de supervision bancaria atinada y agil.

La primera de ellas esta siendo intensamente es-
tudiada dentro de la literatura de opciones. Su atrac-
tivo estriba en que permite soslayar las acusaciones
de arbitrariedad y subjetividad que con frecuencia
se hacen a los intentos de discriminacion de precios
en el sector bancario. Las politicas de precios basa-
das en la informacion del mercado bursatil son mas
objetivas e independientes que las valoraciones de
los reguladores. Esta aplicacion se pospone a la
seccidn siguiente.

Morgan (1984) muestra como se puede aprove-
char la informacién del mercado bursatil para disci-
plinar los esfuerzos de supervision bancaria. Su
planteamiento es el siguiente: la funcién objetivo de
la agencia supervisora (por ejemplo, el Banco de
Espana) consiste en minimizar la probabilidad de
quiebra del sistema bancario a base de inspeccio-
nar con unos recursos limitados (una determinada
plantilla de inspectores) los M bancos que compo-
nen el sector. La cuestion es como asignar este po-
tencial de inspeccion entre las distintas entidades.
Como la agencia tiene que acatar la politica econo-
mica general del gobierno, habra un riesgo macro-
economico (producto de esta politica) que enmarca-
ra su funcion objetivo. Por tanto, la probabilidad de
quiebra bancaria que ha de hacer minima con su
presupuesto de esfuerzo supervisor no es un con-
cepto absoluto, sino relativo o condicionado al ries-
go general de la economia que le viene impuesto.




Segun el modelo de mercado de Sharpe, la pro-
babilidad condicionada (al riesgo macroeconémico)
de que quiebren conjuntamente N(< M) bancos
—numero suficiente para caracterizar una quiebra
del sistema— se expresa como producto multiplicati-
vo de las N probabilidades condicionadas de quiebra
individual. Estas ultimas dependen basicamente del
riesgo sistematico de los bancos, que se aproxima
por los valores «beta» de sus acciones. Hay S posi-
bles sucesos de quiebra sistematica (S posibilidades
de que quiebren conjuntamente N bancos del colec-
tivo M) cuyas probabilidades de ocurrencia depen-
den, en definitiva, del valor de las distintas «betas».

Se supone que el coste marginal de supervisar los
distintos bancos es idéntico, aunque se admite que
pueda diferir el coste fijo. Por otra parte, la producti-
vidad de las inspecciones se mide en términos de
impactos sobre las «betas», influencia esta que se
produce a través de ajustes en el nivel de apalanca-
miento financiero de los bancos inspeccionados.

En este escenario, la asignacion éptima —entre
los M bancos— de la plantilla de inspectores ha de
ser tal que sus impactos marginales sobre las pro-
babilidades de ocurrencia de los S posibles sucesos
de quiebra se igualen de banco a banco. Esto se
cumple cuando coinciden los valores de las «betas»
bancarias. En consecuencia, sancionar con mayor
(menor) pressing a aquellos bancos cuyas «betas»
sean relativamente mayores (menores) constituye
una regla adecuada de inspeccion.

A modo de corolario de este resultado, es intere-
sante destacar que este requisito de igualdad del

riesgo sistematico en la banca justifica, a su vez, la
politica de precios igualitaria que caracteriza a los
sistemas de garantia de los depdsitos. En un mode-

- lo donde la supervisidon promueve que los bancos

contribuyan lo mismo a la probabilidad de quiebra
del sistema, es légico suponer, en el caso de que
exista un FGD, que las contribuciones mediante
pagos, o aportaciones, al fondo sean, asimismo,
iguales. Obviamente, en este caso no ha lugar a
problemas de riesgo moral y de seleccién adversa,
pues éstos se neutralizan con una inspeccion dili-
gente y discriminante.

Finalmente, conviene advertir que si este modelo
se estilizase menos, relajando algunos supuestos
simplificadores, la igualdad de «betas» no caracteri-
zaria la supervision optima. Sin embargo, la relacion
entre ellas tampoco seria arbitraria; siempre habria
una regla optima para relacionarlas. Asi pues, el
mensaje se mantiene. Un sistema de garantia de los
depdsitos con precios iguales e insensibles al riesgo
no tiene por qué generar los consabidos problemas
si es auxiliado por una politica de supervision ban-
caria que se orienta, a modo de brujula, con una
regla de esta indole (cualquiera que sea): mirese al
mercado, sobre todo conforme mas perfecto y efi-
ciente sea, y sanciénese puntualmente a los bancos
en funcion del riesgo sistematico que se observe.

A continuacion nos hacemos eco del trabajo de
Pérez de Villarreal (1992), donde se muestran esti-
maciones del riesgo sistematico de la banca en Es-
pana, y comentamos algunos de sus aspectos, a fin
de ilustrar ideas anteriores. La informacion de base
se recoge en el grafico 1 y en el cuadro num. 2.

GRAFICO 1
EVOLUCION DEL RIESGO SISTEMATICO DE LA BANCA EN ESPANA

Betas
20
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= Total Banca Gran Banca Media 1965-1991

Fuente: Elaboracion propia.
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CUADRO NUM. 2

RANKING DE RIESGO SISTEMATICO
EN LA BANCA ESPANOLA (31-X11-1991)

BANKIAER (BT cousmmsnmnmansmisaa s tiie 1,572
B. Espaniol de Crédito (BTO) ...ccoooeiiiiiiiiicene 1,154
B._Higpano (MIS) e wmuisnpmasinssmmei 1,080
B. Andalucia (AND) ......... 1,053
B. Valencia (BVA) ............ 1,044
B Zatagozano (ZRQ), wswwimrsniimsas ot 0,987
B. Pastor (PAS) ...cooviiieiiiieieecieee e 0,971
B. Nacional de Paris (BNP) 0,958
B. Popular (POP) ..cmimmesmnmsmisamsismssesasons 0,900
Gran Banca (las seis mayores entidades) ....... 0,887
Total Banca (20 entidades) 0,871
B. Santander (SAN) ......ooovviieeninienns 0,826
B. Bilbao Vizcaya (BBV) ...... 0,819
B. Guipuzcoano (GUI) ......... 0,796
B. Castilla (CAS) .....cccccveunvs 0,709
B. Herrero (HRR) .....ccoeeeee 0,663
B. Central (CEN) ........coveieens 0,633
B. Barclays (BRY) .....ccooviieenne 0,572
B. Exterior (EXT) inamensasis 0,568
B. Galicia (GAL) .oovveeaeenenen 0,560
B. Progreso (BPR) ... 0,258
B AR (ATLY sonocemsmmmisnsosmommmsssmsse 0,255

Fuente: Elaboracion propia a partir del banco de datos del Instituto de Economia Pu-
blica de la Universidad det Pais Vasco

Tres rasgos merecen destacarse en la evolucion
del riesgo sistematico de la banca a lo largo del pe-
riodo 1965-1991. En primer lugar, tanto las crisis re-
gistradas a finales de los setenta y principios de los
ochenta como el posterior saneamiento mediante
regulaciones y supervisiones mas estrictas se refle-
jan en la trayectoria de la «beta» del sector (por en-
cima de la unidad hasta 1982, evidenciando que la
banca se arriesgaba mas que el resto de la econo-
mia, y por debajo de la unidad desde entonces,
mostrando un comportamiento mas prudente). En
segundo lugar, los grandes bancos mostraron un
riesgo sistematico relativamente mayor, atenuando-
se esta diferencia en los Ultimos afos (este resulta-
do, sin embargo, no es ajeno al método de estima-
cion de las «betas», y por lo mismo hay que
aceptarlo con cautela). En tercer lugar, no deja de
ser sorprendente que el riesgo sistematico del sec-
tor oscile en torno a un valor de 1,039 (calculado
como media de los 24 afnos, y que en este caso se
aproxima al riesgo general de la economia). Este fe-
nomeno puede llevar a algunos a ilusionarse con la
idea de que hay mecanismos invisibles de auto-re-
gulacion (a lo Adam Smith); otros pensaran, mas
bien, que es la mano visible del regulador o del su-
pervisor quien modera los riesgos de la banca en
torno al riesgo general de la economia.

A finales de 1991, si nos guiamos por este indi-
cador de riesgo, la banca era mas prudente que el
resto de la economia (interpretemos asi el hecho de
que la «beta» del sector era inferior a la unidad). Sin
embargo, esta prudencia relativa podria no haber

caracterizado una politica de regulacion y de super-
vision adecuadas. El modelo de Morgan se hace
eco de una vieja maxima: en materia de politica
bancaria (como en otras esferas de la vida econo-
mica), importa mas el como que el cuanto; es decir,
lo crucial no es la cantidad de regulacion o de es-
fuerzo supervisor a aplicar, sino el como se regula o
se asignan las inspecciones. No hay mérito en ga-
rantizar la estabilidad del sistema bancario con ex-
cesos de regulacion y supervisiones abrumado-
ras. El arte esta en conseguir lo mismo con una
administracion mas eficiente de recursos (leyes e
inspectores) necesariamente limitados (tienen un
coste). ¢Fue la abundancia de regulacion/supervi-
sién, o mas bien su calidad, lo que propicié el bajo
riesgo sistematico de la banca espafola a finales de
19917

Si evaluasemos estrictamente, con el criterio de
Morgan, la dispersion de valores «betas» de los
veinte bancos espanoles que figuran en el cuadro
numero 2, tendriamos que admitir claras deficien-
cias en la politica de inspecciones bancarias. Las di-
ferencias en riesgo sistematico eran numerosas, y
en algunos casos muy grandes. Unos bancos debe-
rian haber sido méas inspeccionados (los de «betas»
mayores) y otros, en cambio, haber disfrutado de
mayor tolerancia. Obviamente, la simplificacion del
modelo y las imperfecciones del mercado bursatil
aconsejan ser prudentes en recomendaciones de
esta indole.

B) Otras fuentes de informacion

Andlogamente a lo sugerido en el caso del mer-
cado de deuda subordinada, los tipos de interés li-
bres del mercado de depdésitos, en particular del in-
terbancario, pueden reflejar informacion sobre la
calidad de los bancos.

Idéntico valor informativo podrian tener en deter-
minadas circunstancias los tipos de interés de las
operaciones crediticias. En este sentido, conviene
mencionar el potencial informativo de los precios de
los créditos titulizados, dado el auge de la tituliza-
cion. La transformacion de créditos en titulos nego-
ciables acerca la intermediacion bancaria, caracteri-
zada por contratos personalizados, a los mercados
financieros organizados, donde las contrataciones
estan mas estandarizadas. La titulizacion limita la
funcién de los bancos a las tareas de seleccion y di-
sefio de los contratos de préstamos, liberandoles de
la necesidad de mantenerlos en cartera hasta su
vencimiento. De este modo, la tarea de vigilancia de
los prestatarios recae sobre el mercado; un merca-
do que, de momento, es mayoritariamente interban-
cario, pero que cada vez estd mas participado por
otros intermediarios, como sociedades de inversion
y compariias de seguros. Los riesgos asumidos ini-
cialmente por un banco se reparten entre los distin-
tos participantes del mercado. Obviamente, en la
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compra-venta de los créditos titulizados influye el
nombre del banco que los origind. Esta «marca»
bancaria, junto con la percepcion que hace el mer-
cado de la situacion econémica de los prestatarios,
determina el precio de la operacién. En este senti-
do, el mercado de créditos titulizados no sélo hace
mas liquidas las inversiones bancarias, sino que
también juzga el buen hacer de los bancos, consti-
| tuyendo una fuente de informacion estimable.

IV. DISCIPLINA A LA LUZ DE LA TEORIA
DE OPCIONES

A partir del trabajo de Merton (1977), donde el
contrato de garantia de los depdsitos se caracteriza
como una opcioén de venta, se ha desarrollado un in-
gente y prometedor esfuerzo de aplicacion de las
técnicas de valoracion de activos contingentes, en
boga desde la aportacién de Black y Scholes (1973;
de aqui en adelante, B-S). Los siguientes trabajos
jalonan esta corriente literaria: Merton (1978), Pyle
(1986), Marcus y Shaked (1984), Ronn y Verma
(1986, 1989), Pennacchi (1987), Thomson (1987),
Miles y Kim (1988), Giammarino y otros (1989),
Sato y otros (1990), Flannery (1991), Kendall y Le-
vonian (1991), King y O'Brien (1991), y Allen y
Saunders (1993).

En este articulo nos hacemos eco, solamente, de
dos de estos trabajos, mostrando como se puede
utilizar informacién de los mercados financieros
para evaluar los servicios de garantia de los depé-
sitos.

1. Precio del servicio de garantia
e informacidn bursatil

Siguiendo a Merton (1977), el contrato de garan-
tia viene a ser una emision (por parte del garante:
FGD) de un derecho de venta (a favor del avalado:
depositantes) del activo-fianza (activo subyacente:
activos bancarios) a un precio de ejercicio que coin-
cide con el valor del crédito (depdsitos mas intere-
ses).

El precio unitario de esta opcién de venta (g) esta
relacionado con el valor relativo del activo subya-
cente (V/D), con su volatilidad (o,,), con el plazo (T)
y otras caracteristicas. La formula concreta, segtn
formulacion B-S, se recoge en el Apéndice. Aqui,
nos basta con utilizar una expresion mas abstracta,
g=9(V/D, o,, T), donde g,<0,g,>0y 9, > 0.

Esta caracterizacion nos permite probar algunas
intuiciones anteriormente comentadas: mas riesgos
bancarios (o,) aumentan el valor de la garantia
para los accionistas a costa del garante si éste ha
cobrado ex-ante una prima fija; pérdidas de valor de
la fianza en relacidon con el compromiso (V/D)
producen el mismo efecto si no se ajusta adecua-

damente el capital del banco; asimismo, ceteris pa-
ribus, una garantia mas duradera (T mayor), o una
frecuencia de control (1/T) mas pequena, va en be-
neficio del accionista y en perjuicio del garante.

La férmula concreta nos permite también discipli-
nar el contrato de garantia mediante el calculo de
valores adecuados (equitativos desde un punto de
vista financiero) para las primas de seguro o, alter-
nativamente, para las aportaciones de capital. La
mayor dificultad en estos ejercicios consiste en esti-
mar, previamente, V'y de o, variables en principio
no observables.

Ronn y Verma (1986) solucionan este problema
basandose, una vez mas, en la teoria de opciones.
Las acciones (capital del banco) son caracterizables
como una opcion de compra (del activo bancario
subyacente) que tienen los accionistas por su con-
dicién de responsabilidad limitada. Asi, cabe formu-
lar su valor (E) como una funcién E = E(V, ¢, ). Ha-
ciendo uso de un corolario del Lema de It6 que
relaciona las variables (V, E, 0, 6.), se dispone de |
un sistema de dos ecuaciones que permiten estimar
V'y o, a partir de la informacion que el mercado de
valores ofrece sobre Ey su volatilidad o...

Estos autores aplican este método a cuarenta y
tres bancos norteamericanos en 1983, estimando
sus primas financieramente justas. Advierten, sin
embargo, que sus estimaciones son demasiado
sensibles a distintos supuestos sobre politica de to-
lerancia de bancos insolventes, periodicidad de las
auditorias, estacionariedad de la volatilidad o, y
otros factores dificiles de modelar, por lo cual consi-
deran que es mas fiable guiarse por los ranking de
riesgo que este método permite elaborar, y que pue-
den servir para orientar una politica de supervision
bancaria mas selectiva.

El grafico 2 recoge parte de sus resultados de in-
vestigacion. Como puede observarse, la distribu-
cién de primas por bancos es bastante reveladora:
un 44 por 100 de los bancos deberia haber pagado
en torno al 0,3 por 1.000 de los depdsitos, por de-
bajo del 0,8 por 1.000 que exigi6 el FDIC a todos
por igual, mientras que una minoria (3 por 100)
tenia que haber pagado por encima del 7 por 1.000;
se observa un grupo (18 por 100) que pagé casi lo
justo; el resto, unos mas que otros, debieron haber
pagado también mas que el preceptivo 0,8 por
1.000. Por tanto, es claro que el exceso de pago de
unos sirvio de subsidio para otros. Estudios de esta
indole ayudan, al menos, a identificar este proble-
ma, a perfilar un ranking de riesgo y a orientar, en
consecuencia, la politica de supervisién bancaria.

Chamorro (1993) aplica el mismo método a la
banca espanola; aproxima las primas de garantia
para un colectivo de trece bancos entre 1986 y
1988, elaborando rankings por riesgo bancario sufi-
cientemente fiables. En el grafico 3, se muestran los |
precios por unidad de depositos, expresados en
tanto por 1.000, que los distintos bancos deberian
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GRAFICO 2
DISTRIBUCION DE PRIMAS DE DEPOSITOS EN ESTADOS UNIDOS
(Promedio anual en 1983)

Porcentaje de Bancos
0.5

0.4

03

0,2

0.1

0.0

0,37 0,74 1,11 1,48 1,95 2,32 2,69 3,06 4,44 592 7.4
Primas de depadsitos

| Fuente: Ronn y Verma (1986).

GRAFICO 3
PRIMA DE GARANTIA MEDIA PARA LA BANCA ESPANOLA
(1986-1988)
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Fuente: Chamorro (1993).
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haber pagado en promedio durante ese periodo.
Las diferencias interbancarias revelan que también
en Espana hubo bancos prudentes que pagaron por
otros mas arriesgados.

Este mismo enfoque se ha utilizado para evaluar
sistemas de garantia en otros paises. Asi, por ejem-
plo, Giammarino y otros (1989) centran su investi-
gacion en nueve bancos canadienses (los mas re-
presentativos, con un 90 por 100 de los activos de
toda la banca), encontrando, asimismo, importantes
diferencias de riesgo (aproximado por las primas de
garantia estimadas); en su trabajo, adicionalmente,
contrastan la hipétesis de eficiencia informativa de
los mercados, a proposito de la crisis del Northland
Bank, poniendo de manifiesto que el mercado no se
dejé enganar, al menos en este caso, por los ma-
quillajes contables. Por ultimo, Sato y otros (1990)
aplican este método a los bancos japoneses; cons-
cientes de la estructura dual de la banca en Japodn,
pues hay notables diferencias entre los city banks y
los bancos regionales, su analisis es mas diferen-
ciado (13 city banks versus 22 bancos regionales),
pero no menos concluyente: los subsidios cruzados
(de bancos prudentes a bancos arriesgados) son
mas abultados que los detectados por Ronn y
Verma en la banca norteamericana.

Finalmente, un enfoque complementario es adop-
tado por Chamorro y Pérez de Villarreal (1993). Si-
guiendo una sugerencia de Merton y Bodie (1992),
muestran, mediante una aplicacion al caso espanol,
como se puede flexibilizar el contrato de garantia de
los depdsitos respetando esta disciplina de merca-
do. Partiendo de la idea de que los bancos pueden
pagar de distintas formas el servicio de garantia,
formulan cuatro maneras de satisfacer equitativa-
mente las exigencias del FGD: mediante pagos de
primas, mediante aportaciones de capital, mediante
tiempo de duracion del contrato y mediante niveles
de autoproteccion.

Su argumentacién es la siguiente: la férmula de
B-S de g = g(V/D, o, T), recogida en el Apéndice,
determina explicitamente g en funcion de (V/D, o,
T); pero, asimismo, determina implicitamente V/D a
partirde g '(g. 0, T), o, apartirde g~'(g, V/D, T) y
Tapartirde g'(g, o,,, V/D). Por tanto, se puede de-
finir una funcion implicita G(g, V/D, o,,, T) =0. Ahora
bien, siguiendo a Ronn y Verma (1989), se pueden
traducir los valores de V/D exigidos por g (g, ¢, T)
en requisitos de capital ¢, siendo esta variable una
ratio capital/activo en términos contables. Por otra
parte, la volatilidad del activo se puede expresar
como o, = (1 —r).o,, donde r es un porcentaje de
cobertura de depositos por activos seguros que re-
presenta la variable de autoproteccion, y o, es una
hipotética (subyacente) volatilidad del activo en el
caso r = 0. Teniendo en cuenta todo lo anterior, es
posible definir a partir de la férmula de B-S la fun-
cién G(g, ¢, r, T) = 0, que delimita el conjunto de
combinaciones de primas, ratios de capital, niveles
de autoproteccion y plazo que hacen que el contra-

to de garantia entre el FGD y las entidades de cré-
dito sea financieramente justo. En esta funcion im-
plicita, las derivadas cruzadas delimitan las sustitu-
ciones equivalentes entre las distintas variables.

En resumen, hay varias formas, y en este sentido
flexibilidad, de poner en practica un sistema de ga-
rantia que respete la disciplina de mercado. Mas
aun, se pueden disenar contratos «a la carta»; es
decir, ofertar a los bancos un menu de requisitos
para que elijan opcionalmente entre ellos.

A continuacion, se ilustra esta posibilidad con un
ejemplo verosimil, elaborado a partir de una mues-
tra de trece bancos espanoles que cotizan en el
mercado continuo. El cuadro num. 3 recoge los
datos clave de estos bancos a 30 de junio de 1993:
el conjunto de débitos a clientes (D), el porcentaje
de estos cubiertos por activos ligquidos y solventes
(r), el valor de mercado de la accién bancaria (E), y
su volatilidad (o). Obsérvese que el grado medio
de autoproteccion es el 21 por 100.

El cuadro nim. 4 muestra algunas relaciones de
sustitucion entre (r, g, T, ¢) referidas a esa fecha y
calculadas para el agregado de esta muestra bajo el
supuesto de que el grado de tolerancia (1 — p:
(D — V)/V; véase el Apéndice) mostrado por nues-
tras autoridades supervisoras hubiese sido el 6,17
por 100. Los detalles técnicos de la elaboracion del
cuadro se encuentran en nuestro trabajo ya citado.
En el presente articulo, donde actualizamos las es-
timaciones, solo interesa saber que los valores sec-
toriales exhibidos (g, ¢, r, T) hubiesen sido los ade-
cuados, como media, para tal fecha y tal grado de
tolerancia.

A fin de interpretar correctamente las cifras del
cuadro, conviene advertir que el valor supuesto
para 1 —p es el que hace coincidir la prima sectorial
teorica, calculada como media muestral, con la exi-
gida, de hecho, en junio de 1993 por el FGD (un 1,5
por 1.000). Como se sugiere en el Apéndice, la

CUADRO NUM. 3
DATOS BANCARIOS BASICOS (30-VI-1993)

Banco ;‘;Jj:;u;s D;g;?‘;: Cotizacion o, diaria
ANEY: = 30.945 255.406  11.900 0,01286
BBV ...oeinnn 929422  4.359.609 3.105 0,01866
= & o (———— 913.865 4.737.773 3.565 0,01337
BBY wausmmim 61.297 503.565 825 0,02224
BTO ....cceeee. 1.079.866  3.304.384 2.240 0,01999
5377 O —— 46.691 231.335 1.190 0,01654
BT wanmamina 37.496 231.880 1.710 0,01784
GUI 61.012 304.851 4.850 0,01290
115 1 L —— 64.517 275271 3.860 0,01146
PAS svsmian 83.158 759.400 5.100 0,01861
POP .....cce.....  195.264 1.225.257 13.960 0,01667
S Teh ) E— 460.800 2.551.814 5.800 0,01908
ZRG snmians 49.935 392.789 1.660 0,01588

Fuenle: Balances y estadisticas de (a banca en Esparia, Consejo Superior Bancario
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CUADRO NUM. 4
MENU DE PAGOS EQUITATIVOS

1 2 3 4
Pasivo cubierto Prima Plazo Ratio de capital
(%} (%) (afos) (%)

0 275 0,62 4,56
10 2,20 0,77 4,28
20 1,74 0,97 4,01
30 1,36 1,27 3,72
40 1,03 1,74 3,44
50 0,74 2,50 3,16
60 0,49 391 2,89
70 0,27 6,96 2,62
80 0,11 15,6 2,37
90 0,03 62,6 2,14

100 0,00 sin limite 0,00
Ratio de capi- Primadel1,5 Primadel15
tal del 4 % por 1.000 y por 1.000 y
y plazo de ratio de plazo de ga-
garantia de capital del rantia de un
un ano 4% ano

Neta: La sustituibilidad entre los distintos instrumentos se ha calculado mediante los
madelos de Ronn y Verma (1986 y 1989).

prima a pagar depende también del grado de tole-
rancia, de modo que a mas permisividad de situa-
ciones de insolvencia méas deberia pagarse al FGD.
Sin embargo, p no es directamente observable, por
lo que cualquier calculo de las primas esta condi-
cionado por supuestos sobre el valor de este para-
metro (este aspecto se trata también en el aparta-
do IV.2). Por ello, entre otros factores, en estos
ejercicios de calculo resultan menos fiables las ci-
fras absolutas que las relativas, y por lo mismo, su
mayor utilidad estriba en que permiten elaborar cla-
sificaciones por riesgo y orientar politicas de super-
visién mas selectivas. De ahi, el valor supuesto para
p (0,9386): las primas individuales aproximadas
desde este supuesto son tales que su media (pon-
derada por depésitos) coincide con el 1,5 por 1.000;
obviamente, las primas tedricas de algunos bancos
(revelados como mas arriesgados) excederan de
este nivel, mientras las de otros (los menos arries-
gados) seran inferiores (1). Por tanto, se tiene un
criterio para discriminar entre ellos, o bien explicita-
mente (ajustando las primas a pagar), o bien impli-
citamente [ajustando las exigencias de autoprotec-
cion (r) y/o de coaseguro (c), junto con las
frecuencias de auditoria (1/7)].

Con esta aclaracion, se explican mejor las cifras
tedricas de la fila tercera del cuadro. El lector puede
observar que coinciden bastante con las histéricas
(vigentes en junio de 1993). Sdlo la ratio de capital
parece mas baja; sin embargo, debe tenerse en
cuenta que, en los calculos del cuadro, el numera-
dor incluye sélo el capital desembolsado mas las re-
servas expresas (se excluyen, pues, otros elemen-
tos computables como fondos propios segun la
regulacion en curso) y el denominador representa el
activo contable no ponderado por los coeficientes
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de riesgo de la regulacion del capital. A tenor de lo
dicho en el parrafo anterior, esta coincidencia no im-
plica que la politica de contraprestaciones por el
servicio de garantia hubiese sido correcta, ni siquie-
ra como media o sectorialmente; lo habria sido en el
caso de que el grado de tolerancia hubiese estado,
efectivamente, en torno al 6,14 por 100 (algo que no
sabemos con certeza, aungue nos parezca plausi-
ble).

Lo que nos interesa destacar aqui del cuadro nu-
mero 4 es que hay un conjunto de combinaciones
(r, g, T, ¢) equivalentes (en términos de adecuacion
financiera) a la fila tercera. Asi, la columna 2 perfila
posibilidades de sustitucion entre primas y ratios de
cobertura, dado T=1y ¢ =4 por 100, la columna 3
delimita intercambios entre ry T compatibles con
g=1,5por 1.000 y ¢ =4 por 100, mientras que la ul-
tima relaciona ¢ con r condicionado a g = 1,5 por
1.000y T=1.

En resumen, el ejercicio muestra que es posible
programar, con disciplina de mercado y flexibilidad,
precios adecuados a los servicios que presta el
FGD: hay disciplina porque las contraprestaciones
son financieramente justas y estan sugeridas por el
propio mercado financiero; hay flexibilidad porque la
forma de pago no es unica, sino que hay un menu
de medios donde elegir (2).

2. El uso de informacion del mercado
de depdsitos

El precio de los servicios de garantia se puede
aproximar de un modo mas directo en determinadas
condiciones del mercado de depdsitos. La idea
apela a la disciplina de valoracion de riesgos que
podrian ejercer los depositantes no asegurados, y
que se reflejaria en los tipos de interés exigidos.

Thomson (1987) muestra como hacerlo cuando
este mercado es eficiente (informativamente), ex-
clusivo (las entidades de crédito sélo se endeudan
mediante depdsitos), homogéneo (depésitos con
iguales caracteristicas, sobre todo en madurez, que
ha de coincidir con la fecha de auditoria del banco)
y perfecto (sin costes transaccionales significativos
ni indivisibilidades apreciables en los depdsitos).
Obviamente, algunos de estos supuestos idealiza-
dores son prescindibles a costa de una mayor com-
plejidad analitica. A fin de hacer mas didactico su
analisis, conviene distinguir tres casos.

A) No hay un Fondo de Garantia de Depdsitos

En este caso, el riesgo asumido por los deposi-
tantes no es ni mas ni menos que la opcion de venta
(de los activos bancarios) que pueden ejercer los
accionistas en el dia de la auditoria si se comprue-
ba que el valor de los activos (V) es inferior al de los
depoésitos (D), opcion valorada (segun formula B-S)




en G = G(V, D, T). Ante este riesgo, el mercado re-
munerard a los depositantes con una prima com-
pensadora (p), que se reflejarda en un diferencial
entre el tipo de interés de los depdsitos y el tipo de
interés de un activo seguro de la misma madurez.
En las condiciones de mercado resenadas, el equi-
librio financiero se caracteriza por la igualdad p = g,
donde g es el valor (por unidad de depdsito) de la
opcion de venta de los accionistas (g = g(W/D, T)).

Por tanto, en este caso, la observacion del dife-
rencial de intereses permite aproximar el valor del
autoservicio de garantia; es decir, del que los depo-
sitantes se hacen a si mismos.

B) Hay un Fondo de Garantia de Depositos estricto

Si el FGD asegura sélo una fraccion W, de los
depdsitos [sin asegurar implicitamente el resto
(1 —=W)ly si, en las soluciones de crisis bancarias,
no disfruta de mas privilegios que el colectivo de
depositantes no cubiertos (supongase que, por
ley, éstos no son acreedores subordinados), en-
tonces los accionistas tienen dos opciones de
venta, una emitida por el Fondo, cuyo valor total es
G=GW .V,W -D,T)y otra por los depositan-
tes,devalor G, , =G[(1-W,)-V,(1-W)-D, T].
Haciendo uso del teorema 6 de Merton (1974), se
obtieneque G, +G,, =W -G+(1-W)-G=G.

En estas condiciones, la observacion de la prima
por riesgo con que el mercado compensa a los depo-
sitantes arriesgados serviria al FGD para tasar sus
servicios. En concreto, por peseta de deposito garan-
tizada la tasa financieramente equitativa seria g = p.

C) Hay un Fondo de Garantia

de Depdsitos tolerante

En este caso, el mas aproximado a la realidad, la
tasacion de sus servicios es mas compleja. Si un
banco se manifiesta insolvente, tanto el FGD como
los depositantes no asegurados tendrian, en princi-
pio, el derecho a forzar su cierre. Siguiendo a Kane
(1986), se puede argumentar que hay un conjunto Z
de factores (dificultades administrativas, presiones
politicas, etc.) que condicionan la decisién del FGD,
y que, en consecuencia, hay una probabilidad g(Z)
de que esta institucion permita que un banco insol-
vente contintie operando durante un periodo adicio-
nal. De hacerlo, estaria obligada a compensar ade-
cuadamente a los depositantes, subrogandoles en
su posicion financiera o garantizandoles sus dep6-
sitos. Planteado de forma mas directa, se puede su-
poner que g(Z) es la probabilidad de aseguramiento
implicito de los depésitos sin garantia contractual.

En este contexto, el mercado gratifica a los depo-
sitantes con una prima por riesgo menor gue en
los casos anteriores, y tanto menor cuanto mayor
sea qg(Z). En concreto, p = [1 - g(Z)] . g; de donde

g = p/[1 — q(Z)] es aproximable desde observacio-
nes de p. El valor de los servicios que ofrece el FGD
ha de incluir también el subsidio a los depositantes,
por lo que su expresion en términos unitarios (por
peseta asegurada) es g' = g + q(Z) - g, donde g es
el coste de una peseta explicitamente garantizada y
g(Z) - g es el subsidio por peseta de depdsito impli-
citamente asegurado.

Thomson (1987) aproxima estos valores para el
sistema bancario de Estados Unidos en los anos
1980-1985 a partir de datos sobre tipos de interés
de los certificados de depdsitos (CD) y de las letras
del Tesoro (LT), y con distintos supuestos sobre
g(Z). A diferencia de los trabajos anteriormente re-
senados, en éste la estimacion de las primas es
sectorial, no individualizada. El cuadro num. 5 reco-
ge parte de sus resultados.

Obsérvese que los valores de los subsidios au-
mentan con la probabilidad de tolerancia [q(Z)], y
que tanto éstos como las primas de garantia de los
depdsitos asegurados (g) varian con los anos. De
ahi la necesidad de revisar periédicamente la politi-
ca de precios del FGD. Puesto que, a priori, el valor
g(Z) no es conocido, las primas por riesgo estable-
cidas por el mercado de CD podrian servir de guia
para exigir precios minimos. Sin embargo, esta re-
ferencia pierde valor en circunstancias Z que propi-
cian excesos de tolerancia en situaciones de insol-
vencia bancaria.

Una forma de facilitar la estimacion de g(2) es
obligar a los bancos a emitir titulos de deuda de
idénticas caracteristicas (madurez, prioridad de re-
clamacion en caso de quiebra) que los depésitos,
excepto que deberian quedar fuera del sistema de
aseguramiento, ya explicito o implicito. En estas
condiciones, la prima de riesgo p, fijada por el mer-
cado para estos titulos revelaria g, y dada la obser-
vacion de p, se podrian estimar q(Z) y q(z) . g a par-
tir de la ecuacioén q(z) =1 - p/p,,.

Obviamente, estos titulos, en el esquema de
Thomson, no se corresponden a los de deuda su-
bordinada. Sin embargo, la posibilidad de pensar en
un mercado de deuda subordinada que ejerza esta
misma funcién no parece una idea descabellada, a
tenor de como se viene aplicando la teoria de valo-
racion de opciones a estos instrumentos financie-
ros. Baste citar en este sentido el trabajo de Gorton |
y Santomero (1990).

V. CONCLUSIONES Y COMENTARIO FINAL

‘En este trabajo, hemos mostrado, con algunos
ejemplos, que es posible incorporar disciplina de
mercado en los sistemas de garantia de los depési-
tos como el vigente en Espana. La garantia es
equiparable a una opcién de venta y, en conse-
cuencia, su justa contraprestacion se puede formu-
lar desde la teoria de valoracion de opciones y apro-
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(Expresadas en puntos basicos)

CUADRO NUM. 5
ESTIMACION DE LAS PRIMAS DE GARANTIA EN ESTADOS UNIDOS

1980 1381 1882 1883 1984 1985
1 I 63,34 114,1 117,29 20,64 64,77 22,38
70,38 126,78 130,32 22,93 71,97 24,87
0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
70,38 126,78 130,32 22,93 71,97 24,87
78,20 140,86 144,80 25,48 79,97 27,64
7,82 14,09 14,48 2,55 8,00 2,76
86,02 154,95 159,28 28,03 87,97 30,40
87,98 158,47 162,90 28,67 89,96 31,09
17,60 31,70 32,58 5,73 17,99 6,22
1 S 105,58 190,17 195,48 34,40 107,97 37,31
q(Z) =05
! [ —— 140,76 253,55 260,64 45,87 143,94 49,74
(174 ) 70,38 126,78 130,32 22,93 71,97 24,87
1) 211,14 380,33 390,96 68,82 15,91 74,61

Nota: Se considera que los CD estan asegurados en un 10 por 100. Per tanto, el diferencial de intereses (P) entre CO y LT refleja la prima por riesgo de 0.9 dolares. Una simple
regla de tres nos permite inferir la prima por riesgo que el mercado aplicaria a un dolar de deposite garantizado. Eslo explica la diferencia entre los valores p y g que aparece en

el caso g(Z) = 0.

ximar a la luz de los mercados financieros. De esta
manera, se pueden reducir algunos problemas de
gue adolecen tales sistemas.

El problema de seleccion adversa, que se tradu-
ce, en ultima instancia, en fallos de equidad inter-
bancaria, puede paliarse mediante pagos ajusta-
dos a un ranking de riesgo que este método
permite aproximar con suficiente fiabilidad. La
asuncion de riesgos excesivos (riesgo moral) por
parte de los bancos, una vez fijados los pagos, po-
dria también prevenirse con amenazas de posibles
revisiones del acuerdo de garantia si, a tenor de la
informacion del mercado (siempre puntual y dispo-
nible), se considerasen procedentes. Ademas, hay
varias formas, o medios de pago, que la banca
puede utilizar para compensar, adecuadamente, a
los FGD. Esta flexibilidad permitiria disimular, en
casos de conveniencia, la politica de discrimina-
cion, haciendo uso de aquellos medios mas opa-
cos para el publico.

La incorporacion de mayores dosis de disciplina
es uno de los retos que probablemente afrontaran
las instituciones, publicas o privadas, que proveen el
servicio de garantia de los depésitos en los paises
de la Union Monetaria. La Directiva sobre el sistema
de proteccion de los depositos deja tanto margen de
maniobra a los estados miembros que se prevé
cierta rivalidad competitiva entre los distintos siste-
mas nacionales. Logicamente, la mayor competen-

cia hara que la provision de este servicio sea mas ri-
gurosa y disciplinada. En este sentido, creemos que
la literatura qgue hemos comentado formara parte del
acervo cultural con que se afrontara este reto.

NOTAS

(1) Equivalentemente, 1 — p = 0,0614 se puede interpretar
como el grado de tolerancia implicito en una politica de pagos
g =1,5por 1.000 que se precie de adecuada para los riesgos que
se asumen. En Ronn ¥ VERMA (1986), el grado de tolerancia su-
puesto, o estimado, segun esta segunda lectura, es del 3 por
100, la mitad del que aqui se calcula, lo cual sugiere que las au-
toridades espafolas podrian haber sido mucho menos severas
que las norteamericanas a la hora de intervenir en bancos con
problemas.

(2) Obviamente, la elaboracion del cuadro num. 4 (un agre-
gado) presupone el calculo previo de cuadros similares para
cada uno de los trece bancos. Los lectores interesados pueden
solicitarlos de los autores.
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APENDICE
FORMULA DE LA PRIMA DE GARANTIA Y SU APROXIMACION

Utilizando la reformulacion de Ronn y Verma (1986), que no es sino una revision de la de Merton (1977), el coste
por peseta asegurada g se puede expresar en los términos siguientes:

g=Nx+o, - NT)—(1 —5}”-—;-N(x} 1]
siendo
D 2
In ( ) _ % o
(1=68)"-V 2
X= —
o, NT
donde:

v: valor economico del activo bancario;
D:  total de débitos a clientes (incluye depdsitos asegurados, no asegurados y otras partidas de deuda);
a: es el porcentaje de dividendos repartidos;

n: numero de veces por periodo que se reparten dividendos;
o,  volatilidad del activo bancario;
T: plazo de la garantia;

N(-): funcion de distribucion normal reducida.
Claramente se comprueba que g, <0, g,>0y 9., 0.

El problema de estimacion de Vy de o, se resuelve a partir de las siguientes ecuaciones (Ronn y Verma, 1986):

E=V-Ny)-p-D-Ny-a, \T) [2]
siendo
v o,
In ( )+ g
p-D 2
yE —
O'V-\’T
|y
E
og,=——— 0 [3]
Y VNy) =

La ecuacion [2] formula el valor de las acciones bancarias (E) como una opcion de compra (del activo bancario sub-
yacente) que tienen los accionistas por su condicidn de responsabilidad limitada. El parametro p, que representa el grado
de severidad con que los reguladores o responsables del FGD intervienen en los bancos en dificultades para cerrarlos,
venderlos o liquidarlos, se expresa como V/D. Se comprueba que a menor p (regla de cierre y liquidacion mas toleran-
te) el valor de las acciones (E) es, en teoria, mas alto. Para mas detalles, vease Chamorro y Pérez de Villarreal (1993).

Por otra parte, la expresion [3] es un resultado técnico (un corolario del Lema de [t6) que relaciona V, E, o, y g,.

Como E y o, se pueden aproximar a partir de las cotizaciones de las acciones bancarias, la ecuaciones [2] y [3] per-
miten aproximar V y o,.

44



EL DEBATE EN TORNO AL SEGURO
DE DEPOSITOS

Antonio Garrido

. INTRODUCCION

La historia de las crisis bancarias es también la de
los intentos por evitar tanto su repeticion como sus
efectos mas negativos. La ampliacion y mejora de los
niveles de la informacion suministrada a la poblacion,
la suspension temporal de la convertibilidad de los
depdsitos, la regulacion y supervision de la actividad
de las entidades bancarias, la intervencion de las au-
toridades como prestamistas de ultima instancia y el
establecimiento de un seguro de los depdsitos ban-
carios son algunas de las propuestas formuladas y
utilizadas en este sentido. El grado de confianza de-
positado en el mercado y la apreciacion sobre los
costes asociados a las quiebras bancarias pueden
ser considerados los principales factores tenidos en
cuenta a la hora de adoptar unas u otras medidas.

En los ultimos anos, el seguro de depésitos ha re-
cibido numerosas criticas, llegando incluso a ser
considerado uno de los causantes de la ola de cri-
sis bancarias que ha experimentado el sistema ban-
cario estadounidense en la década de los ochenta.
Concretamente, se acusa al seguro de depositos de
eliminar la disciplina de los depositantes e incentivar
la toma de riesgos. No ha de extrafar, pues, que se
defienda la necesidad de reformar los sistemas ac-
tualmente en vigor y que algunos autores defiendan
incluso la necesidad de eliminarlos.

En las paginas que siguen se analizan, en primer
lugar, los fundamentos teéricos del seguro de depo-
sitos y los problemas y distorsiones achacados al
mecanismo asegurador. Se discuten a continuacion
algunos de los rasgos de los sistemas actualmente
en vigor, tales como la extensioén de la cobertura, el
sistema de financiacion y la forma de adscripcion. Se
comentan seguidamente las principales propuestas
de reforma formuladas en los ultimos anos, finali-
zando con un apartado de conclusiones.

Il. FUNDAMENTOS DEL SEGURO
DE DEPOSITOS

Uno de los argumentos mas solidos utilizado en

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO, nUm. 52, 1995,

favor de la existencia de alguna forma de regulacion
de la actividad bancaria es la necesidad de preser-
var el mantenimiento de la oferta monetaria y la
continuidad de los flujos de crédito. Se recuerda, en
este sentido, que la combinacion de un pasivo exi-
gible por su valor nominal, a corto plazo y con ren-
dimiento fijado de antemano, con un activo iliquido
y un cierto nivel de riesgo, constituye no solo la
razon de ser de los bancos, sino también la fuente
fundamental de su vulnerabilidad ante el acoso de
los depositantes (Diamond y Dybing, 1983).

Las imperfecciones de los mercados bancarios,
especialmente la existencia de asimetrias de infor-
macién entre las entidades y sus clientes, entre
prestatarios y prestamistas, ha sido otro de los ar-
gumentos tradicionalmente utilizados para justificar
que se regule la actividad de los intermediarios ban-
carios. Los elevados niveles de conocimiento que
exige la interpretacion de la informacién suministra-
da por las instituciones y el caracter parcial y limita-
do de ésta impiden a los depositantes conocer la
verdadera situacion en que se encuentra una enti-
dad en particular. Los depositantes saben, pues,
que existen entidades mas solventes que otras,
pero no disponen de elementos para poder diferen-
ciarlas (1). En esas circunstancias, su unica defen-
sa seria acortar los plazos de vencimiento de sus
préstamos ante la menor duda en torno a la solven-
cia de la entidad.

La experiencia histérica muestra, adicionalmente,
que las dificultades que afectan a las entidades ban-
carias pueden tener su origen tanto en problemas
«locales» asociados a las peculiaridades especifi-
cas de una o varias instituciones como en shocks
«globales» comunes al conjunto del sector. No hay
que descartar, pues, que los depositantes interpre-
ten la quiebra de una entidad como indicativa de la
alteracion en los niveles de riesgo asumidos por la
totalidad del sistema. Las posibles consecuencias
derivadas de esta situacion son ya conocidas: cuan-
to mayor sea la pérdida de confianza en el sistema
bancario, mayor sera el volumen y extension de la
retirada de fondos, y mas elevada la probabilidad de
que las crisis individualizadas se contagien a enti-
dades que mantenian hasta la fecha una solvencia
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fuera de toda duda. De esta forma, «el panico se
convierte en una profecia que se cumple a si
misma» (Guttentag y Herring, 1987).

A pesar de estos razonamientos, autores como
Meltzer no encuentran motivos para que los deposi-
tos bancarios tengan que recibir un trato distinto del
ofrecido al resto de activos financieros (2). A modo
de respuesta, se recuerda que la proteccion de los
depdsitos amplia las posibilidades de eleccion de
los consumidores, proporcionandoles un activo libre
de riesgos. Si bien esa funcion podria ser desem-
penada por otros activos, el papel predominante
que los depositos bancarios tienen dentro del siste-
ma de pagos de un pais hace que su eleccion pre-
sente serias ventajas; garantizando los depdsitos
bancarios, dispondremos de un instrumento al
mismo tiempo completamente seguro y transferible.

1. Las ventajas frente a otras formas
de regulacion

Algunos autores consideran innecesaria la exis-
tencia de un seguro de depdsitos, dada la capaci-
dad de las autoridades para actuar como presta-
mistas de Ultima instancia. En otras palabras, la
disposicion del banco central a prestar su ayuda a
los bancos solventes para que puedan hacer frente
a sus necesidades de liquidez seria suficiente para
evitar un movimiento de contagio y el panico subsi-
guiente.

Incluso si se acepta que esa intervencion es sufi-
ciente por si sola para mantener la confianza del pu-
blico en el sistema, persistiria un problema de difi-
cil solucién: las elevadas dosis de incertidumbre
que puede generar una actuacion de esa indole. A
partir de su juicio sobre la situacion, las autoridades
decidirian la conveniencia o no de intervenir, asi
como el momento y la amplitud de la actuacion. No
hay que descartar, pues, errores en la apreciacion o
analisis incorrectos que agraven, en vez de mejorar,
las dificultades iniciales (3). Existirian, por tanto, ra-
zones para establecer una linea automatica de pro-
teccién de los ahorradores que amortigtie los efec-
tos derivados de la actuacion discrecional de las
autoridades y elimine cualquier incertidumbre sobre
la suerte que correran los fondos colocados en las
entidades bancarias.

Al posibilitar el reemplazo de los depdésitos des-
truidos, el seguro evita, en primer lugar, una rapida
y peligrosa disminucion de la oferta monetaria y la
consiguiente ruptura del flujo de crédito. En segun-
do lugar, y mucho mas importante, elimina las razo-
nes para el desarrollo de episodios de panico ban-
cario, cortando de raiz la posibilidad de que las
entidades solventes tengan que verse afectadas por
el acoso de los depositantes. Desde esta perspecti-
va, el seguro de depdsitos no seria la consecuencia
de la incapacidad de los depositantes para proteger
por si mismos sus ahorros; su razon de ser es que

ese tipo de autoproteccion mediante retiradas de
fondos no es compatible con el mantenimiento de la
estabilidad del sistema bancario (4).

Otra de las ventajas que proporciona la garantia
de los depositos es posibilitar que la competencia
entre las instituciones bancarias se realice en igual-
dad de condiciones. A los ojos de los potenciales
clientes, todos los bancos seran igualmente atracti-
vos y seguros, desapareciendo, al menos tedrica-
mente, las potenciales ventajas derivadas de as-
pectos tales como el tamano o el status juridico de
la entidad (5). Al reducir los efectos negativos de las
crisis bancarias sobre los depositantes y sobre la
economia en general, puede facilitar también el
correcto funcionamiento de la disciplina del merca-
do, ya que ningun banco tendria que ser considera-
do demasiado grande como para que fuera necesa-
rio evitar su quiebra.

La creacién del seguro haria, asimismo, innece-
sarias otras formas de regulacion tendentes a ase-
gurar la solvencia de las entidades bancarias. Las
autoridades podran adoptar una actitud mas liberal
en cuestiones tales como la autorizacion de nuevas
entidades, la creacion de sucursales, los tipos de in-
terés y las operaciones permitidas, sin que ello ge-
nere como contrapartida una pérdida de confianza
del publico en las instituciones.

2. Las distorsiones generadas por el seguro
de depésitos

a) Los problemas de incentivos

Todos los sistemas de seguros estan potencial-
mente sujetos a los problemas que la literatura eco-
nomica denomina de incentivos perversos. En
esencia, su origen reside en las asimetrias en la in-
formacion existentes entre los distintos agentes,
gue, en la medida en que obstaculizan la observa-
cion de las acciones y decisiones individuales to-
madas, dificultan alcanzar una posicion de equilibrio
en las relaciones que pueden establecerse entre
ellos. El seguro de depdsitos no seria una excep-
cion, ya que altera la conducta tanto de los deposi-
tantes como de las entidades aseguradas.

La introduccion del seguro de depdsitos elimina
las senales enviadas por los depositantes. La pro-
teccion dada a sus depdsitos hace gue no necesiten
elegir entre varias entidades a partir de sus niveles
de solvencia, ni ahadir una prima adicional de ries-
go en el tipo de interés solicitado como pago por la
cesion de sus fondos. Las entidades podran asi dis-
poner de unos recursos a un coste inferior al que
habrian de satisfacer en ausencia del seguro, desa-
pareciendo asi uno de los elementos que habrian
de limitar la asuncion de mayores riesgos en busca
de una mayor rentabilidad.

La consistencia del argumento anterior exige su-
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poner que los accionistas y directivos se comportan
como agentes neutrales ante el riesgo, y que su
unica preocupacion gira en torno a la tasa de bene-
ficio esperada de sus inversiones. Se olvida, por
tanto, la razonable aversion al riesgo que deben
mostrar ambos colectivos, al ser, sin duda alguna,
los primeros perjudicados por la declaracion de
quiebra. Sin negar la veracidad de esta afirmacion,
es posible demostrar la persistencia del incentivo a
incurrir en mayores riesgos que genera el estableci-
miento del seguro. Basta para ello considerar el se-
guro de depdsitos como si se tratara de una garan-
tia financiera.

El seguro puede ser visto como un contrato fi-
nanciero por el que la agencia aseguradora respal-
da las actividades del asegurado. En otras palabras,
las garantias y la credibilidad aportadas por el ase-
gurador entran a formar parte del activo y también
del valor de la instituciéon bancaria. El problema es-
triba en la distribucién asimétrica de los costes y los
beneficios inherentes al contrato entre asegurado y
asegurador. La participacion de la agencia en las
pérdidas es mayor que la de los accionistas, ya que
estos, dada su responsabilidad limitada, sodlo res-
ponden parcialmente de las obligaciones contraidas
por su entidad. Esta situacién proporciona a los
propietarios un incentivo para deslizarse hacia acti-
vidades mas arriesgadas, incrementando asi su
rentabilidad esperada. No se trata, por tanto, de que
los accionistas y directivos sean «aventureros per
se»; el problema radica en la distorsion introducida
por el seguro de depdsitos en su conducta espera-
da. El comportamiento seguido por los gerentes de
las instituciones bancarias en este contexto puede
ser considerado perfectamente racional, ya que se
limitan a explotar el subsidio proporcionado por el
seguro incurriendo en mayores niveles de riesgo. Si
los incentivos fueran adecuadamente modificados,
también lo seria la conducta seguida por las entida-
des.

Las distorsiones generadas por la introduccion
del seguro de depdsitos podrian eliminarse o ate-
nuarse de forma significativa si las primas a pagar
a la agencia aseguradora fuesen actuarialmente
correctas; cada entidad podria elegir la estructura
de activo y pasivo que considerase mas apropiada,
y aquellas que, con la esperanza de obtener una
mayor rentabilidad, optaran por una conducta mas
arriesgada tendrian, simplemente, que satisfacer
unas cuotas mas elevadas. Las dificultades que
comporta la medicién de los riesgos bancarios han
hecho que la mayoria de los paises hayan optado
por establecer primas independientes del riesgo
asegurado. Con este sistema, y dado que cuales-
quiera que sean los riesgos asumidos las primas
permaneceran fijas, sera la compaiia aseguradora
la que debera asumir la mayor parte de los costes
derivados de las decisiones de los bancos.

Los problemas de azar moral permanecen inclu-
so si suponemos que todos los bancos son idénti-

cos; es decir, si todos ellos mostraran la misma pre-
ferencia hacia el riesgo. En la realidad, cada entidad
elige una determinada composicion de su activo y
una mayor o menor exposicion al riesgo. Si a pesar
de esta situacion las primas a satisfacer a la agen-
cia aseguradora son uniformes, aparece el proble-
ma de la cross subsidization: mientras unas entida-
des, las mas arriesgadas, pagan un precio inferior al
que les corresponderia, otras estaran siendo sobre-
cargadas. Se produce de esta forma una transfe-
rencia de riqueza en el interior del sistema bancario,
ya que unas entidades, las seguras, subsidian la ac-
tividad del resto.

b) La disminucion de los niveles de capital

La probabilidad de quiebra de un banco no de-
pende exclusivamente del riesgo de sus operacio-
nes, sino que se encuentra también relacionada con
los niveles de capital que posea. En principio, cabe
esperar que cuanto mas elevados sean los recursos
propios de una entidad mayor sera su capacidad
para absorber pérdidas, y menor, en consecuencia,
la probabilidad de que se vea envuelta en un proce-
so de quiebra y liquidacion. Esa seria, en definitiva,
una de las funciones tradicionalmente asignadas a
los recursos propios de una entidad financiera. La
cuestion a analizar es la influencia que la introduc-
cion del seguro de depositos y la forma en que éste
se financia ejercen sobre los niveles de capital con-
siderados 6ptimos por cada entidad (6).

En ausencia del seguro de depdsitos, los deposi-
tantes y accionistas limitaran la tendencia hacia un
excesivo endeudamiento exigiendo una retribucion
adicional como prima de riesgo. Con el estableci-
miento del seguro, en cambio, el coste de los depé-
sitos permanecera constante cualquiera que sea el
nivel de apalancamiento. Existira, por tanto, margen
suficiente para que los accionistas intenten obtener
mayores beneficios a expensas del riesgo soporta-
do por los depositantes. Dicho de otra forma, el se-
guro de depositos puede permitir a las entidades
bancarias operar con unos niveles de capital infe-
riores a los que hubieran sido considerados ade-
cuados en su ausencia, lo cual incrementa las pér-
didas potenciales del asegurador y la probabilidad
de quiebra de las entidades excesivamente apalan-
cadas.

Esta tesis, con matices, es formalmente aceptada
por un gran numero de especialistas (7). Cierta-
mente, los bancos han ido disminuyendo sus ratios
de capital a lo largo del siglo xx, y Unicamente a par-
tir de la segunda mitad de los afnos setenta, y debi-
do basicamente a la actuacion de la autoridades,
esa tendencia habria empezado a modificarse.
Puede afirmarse también, centrandonos en la expe-
riencia norteamericana, que las ratios mantenidas
con anterioridad a la creacién de la Federal Deposit
Insurance Corporation (FDIC) eran muy superiores
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a las actuales. Es dificil, sin embargo, determinar
con precision qué parte de esa disminucion cabe
imputar al mercado, y cudl a factores de tipo institu-
cional, tal como el establecimiento de un seguro de
depésitos.

3. Los intentos de limitacion
de los problemas asociados
al seguro de depdsitos

Los problemas de azar moral y seleccion adversa
no son patrimonio exclusivo del seguro de depdsi-
tos; por el contrario, se hallan, en mayor o menor
medida, presentes en la gran mayoria de modalida-
des de seguro existentes en la actualidad. Las com-
panias aseguradoras privadas intentan eliminar, o
al menos amortiguar, estas distorsiones exigiendo
al suscriptor del seguro una serie de medidas de se-
guridad, cuyo incumplimiento puede acarrear la
cancelacion de la poliza o la elevacion de las primas
a pagar.

El establecimiento de limites en la cobertura pro-
porcionada a los depositantes cumple la misma fun-
cion que las medidas sefnaladas en el parrafo ante-
rior desempenan para otra clase de seguros; esto
es, intentar evitar que los asegurados asuman ries-
gos excesivos. Se trata, en definitiva, de obligar a
los depositantes no sélo a ser mas rigurosos en la
seleccidn de las entidades con las que operan, sino
también a analizar y vigilar su evolucion a lo largo
del tiempo. En Alemania, los bancos tienen incluso
explicitamente prohibido hacer mencion de su per-
tenencia al mecanismo asegurador, tratando de
esta forma de evitar los problemas ya comentados
de azar moral. En Estados Unidos, por el contrario,
las entidades bancarias exteriorizan y divulgan su
adscripcion a una de las agencias federales asegu-
radoras (8).

El problema fundamental de las limitaciones en la
proteccion es que atenuan los problemas de incen-
tivos, pero introducen de nuevo la preocupacion
entre los depositantes, o en parte de ellos, por la
marcha de las entidades. Quiza por esa razon, las
autoridades han tendido a instrumentar politicas de
salvamento de las entidades en dificultades, y uni-
camente cuando se han dado los supuestos de pe-
queno tamafo y/o fraude han optado por el pago de
depésitos hasta el limite asegurado. Queda, pues,
claro el dilema al que se enfrentan las autoridades
a la hora de solventar quiebras de bancos. Les gus-
taria aparecer como partidarias de que los deposi-
tantes sufran pérdidas, restableciendo asi el incen-
tivo para vigilar el riesgo. Enfrentadas, sin embargo,
a una quiebra dada, consideran, en la mayoria de
ocasiones, mas eficaz asumir todas las pérdidas.

La supervision de las actividades de las entida-
des bancarias puede ser considerada otra forma de
intentar atenuar los problemas de incentivos gene-
rados por el seguro de depdsitos (9). Al igual que

los prestamistas intentan protegerse del riesgo es-
tudiando las caracteristicas de los prestatarios, es
logico que las autoridades analicen la calidad del
activo y los niveles de capital mantenidos por las
entidades bancarias aseguradas. En ultima instan-
cia, «ninguna compania aseguradora —publica o
privada— aceptara un determinado nivel de primas
por unidad de depositos sin tener la certeza de que
los bancos asegurados se comportan de manera
responsable» (Revell, 1985).

La ola de episodios de crisis bancarias que ha te-
nido lugar desde mediados de los anos setenta ha
puesto, sin embargo, en cuestion la utilidad de la lla-
mada regulacién prudencial. Varios han sido los ar-
gumentos esgrimidos para intentar explicar este fra-
caso. Black, Miller y Posner (1978) dudan de la
capacidad de las autoridades para evaluar adecua-
damente el riesgo asumido por las instituciones
bancarias, Unicas conocedoras en Ultima instancia
de su situacién. Kane (1985), por su parte, plantea
las relaciones entre las entidades y las autoridades
en términos de una dinamica «regulaciéon-innova-
cién-nueva regulacion» que atenua la eficacia de la
supervision ejercida por las autoridades, al ir éstas
siempre a remolgue de las fuerzas de mercado.

lll. LOS SISTEMAS ACTUALES.
CLASIFICACION Y DIFERENCIAS

La mayoria de los paises europeos disponen en
la actualidad de alguna forma de seguro de deposi-
tos incorporada a sus ordenamientos reguladores.
Su introduccion, relativamente reciente en la mayo-
ria de los casos, no puede desvincularse de los epi-
sodios de crisis bancarias acaecidos desde media-
dos de la década de los setenta. La creacién de un
esquema voluntario y privado en ltalia tras la crisis
del Banco Ambrosiano, la modificacién y reforza-
miento del esquema existente en Alemania inme-
diatamente después de la quiebra de la Banca
Herstatt, el establecimiento de un esquema guber-
namental en el Reino Unido una vez superadas las
dificultades de los bancos secundarios y, por su-
puesto, la experiencia espanola son algunos de los
ejemplos que pueden citarse en este sentido. Los
esquemas de garantia establecidos en algunos de
los estados de Estados Unidos a lo largo del
siglo xix y la creacion, en 1933, en el mismo pais de
la Federal Deposit Insurance Corporation pueden
considerarse los antecedentes mas directos de los
sistemas actualmente en vigor (10).

El analisis de los sistemas en vigor permite dife-
renciar dos clases de seguro de depdsitos: los que
disponen de un fondo nutrido con las primas apor-
tadas periédicamente por sus asociados y aquellos
en los que en cada caso concreto, y mediante con-
tribuciones especificas de sus miembros, se res-
ponde de las obligaciones contraidas por una enti-
dad quebrada. La mayoria de los paises de la

48



OCDE han optado por nutrir un fondo acumulado.
Austria e Italia disponen de un mecanismo volunta-
rio de garantias mutuas administrado por la asocia-
cion bancaria de cada pais, en tanto que Holanda y
Francia lo tienen «de facto» obligatorio.

La polémica, respecto a cual de los dos modelos
es preferible, ha sido, y sigue siendo, intensa. El
principal argumento en favor de la formacién de un
fondo es que los recursos acumulados pueden ser
utilizados precisamente cuando es necesario. Ade-
mas, y dado que las primas raramente son modifi-
cadas, este sistema permite a las entidades cono-
cer con anticipacion el importe de su contribucion.
La imposibilidad de determinar el tamano 6ptimo del
fondo seria, por el contrario, su principal inconve-
niente. No hay que descartar, pues, la posibilidad de
que el nivel del fondo y las primas pagadas no se
ajusten a las necesidades reales, y que las entida-
des soporten un coste excesivo por la proteccién
que reciben.

El establecimiento de un sistema de contribucio-
nes ad hoc presenta también inconvenientes. El pri-
mero de ellos reside en que las entidades pueden
verse obligadas a realizar sus aportaciones justa-
mente cuando estén experimentando presiones
sobre su cuenta de resultados. Notese que aunque
un gran numero de quiebras bancarias tienen su ori-
gen en practicas deshonestas o en una gestion in-
correcta, no es menos cierto que las situaciones de
crisis suelen producirse en periodos de inestabili-
dad econoémica que afectan al conjunto de la comu-
nidad bancaria. Seria en este delicado contexto en
el que los garantes tendrian que realizar sus contri-
buciones para cubrir los compromisos asumidos por
las entidades quebradas. Por otra parte, los siste-
mas de garantia mutua impiden que las entidades
fallidas contribuyan a cubrir los costes que su quie-
bra ocasiona.

Entre los sistemas que disponen de fondo acu-
mulado, es posible, a su vez, diferenciar dos gran-
des modelos. Por un lado, los que disponen de am-
plios poderes, y que, a tenor de consideraciones
tales como el coste de la quiebra y sus consecuen-
cias sobre el resto de las entidades, pueden optar
por el pago de los depésitos hasta el limite asegu-
rado o por intervenir con anterioridad a la declara-
cién de quiebra, asegurando, de hecho, el manteni-
miento en la actividad de la entidad en crisis. Este
seria el caso de Estados Unidos y de Espana; de
otro, aquellos capacitados Unicamente para reem-
bolsar los depésitos asegurados, y que entran en
funcionamiento con posterioridad a la declaracion
de quiebra de la entidad, caso, por ejemplo, del
Reino Unido. El tamano de las entidades, el grado
de nacionalizacion o control estatal del sistema ban-
cario, y la extension y tradicion de la figura del pres-
tamista de ultima instancia son algunos de los fac-
tores que parece que estan influyendo en la
eleccion de uno u otro sistema.

Es dificil de nuevo determinar cual de los mode-
los es preferible. Para Revell (1985), los sistemas
meramente aseguradores de depositos solo podran
ser utilizados en casos aislados que involucren a
instituciones de tamano reducido. En el resto de las
ocasiones, sera preciso prestar alguna forma de
ayuda financiera a las entidades en dificultades, evi-
tando asi las negativas consecuencias que la quie-
bra de una gran entidad puede tener sobre la esta-
bilidad del sistema bancario. Considera, pues,
preferible disponer de un esquema asegurador do-
tado de amplios poderes, que evite que las autori-
dades tengan que instrumentar y negociar con la
comunidad bancaria una operacion especifica de
salvamento cada vez que se descarte el recurso al
pago de los depositos hasta el limite asegurado.

1. La financiacion de los seguros
de depdsitos

Otra cuestion polémica es determinar si las auto-
ridades deben colaborar directamente en la finan-
ciacion del mecanismo asegurador. Mientras los
partidarios de una respuesta afirmativa resaltan la
contribucién de este instrumento al mantenimiento
de la estabilidad, sus detractores destacan la con-
veniencia de hacer recaer el coste del seguro inte-
gramente sobre la comunidad bancaria, al ser ésta
la primera en beneficiarse de la estabilidad del sis-
tema financiero. Seria, ademas, conveniente evitar
el uso indiscriminado de fondos publicos en benefi-
cio de una actividad privada.

El debate anterior puede enmarcarse en la cues-
tion mas amplia de la responsabilidad de las autori-
dades en la aparicion de episodios de crisis. Scott y
Mayer (1971) proponen diferenciar dos clases de
quiebras bancarias. En primer lugar, aquellas califi-
cadas de «normales», que tienen lugar con inde-
pendencia de cuales sean las condiciones economi-
cas y financieras de la naciéon en un momento dado.
Incluyen en esta categoria las asociadas con la pre-
sencia de fraude, desfalco, malversacion de fondos,
robo y direccion ineficiente. En segundo lugar, las li-
gadas con un cambio brusco en el entorno econo-
mico en el que operan las entidades financieras. (El
paradigma vendria dado por la quiebra masiva de
entidades que tuvo lugar en Estados Unidos en los
primeros anos de la década de los treinta.) Para los
autores citados, el seguro de depdsitos deberia res-
ponsabilizarse unicamente de los costes asociados
al primer tipo de quiebras. En los casos de quiebras
debidas a una alteracion en el contexto econémico,
deberian ser las autoridades las que asumieran las
pérdidas y costes que aquéllas pudieran provocar.
El argumento es que las autoridades habrian sido
sus causantes indirectas, al no tomar las medidas
monetarias y fiscales necesarias para evitar la apa-
ricion de periodos de recesion economica.

Las dificultades existentes para introducir esta
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discriminacion entre las quiebras bancarias han
sido reconocidas incluso por los autores favorables
a esta alternativa. Por un lado, seria preciso delimi-
tar nitidamente la linea de separacion entre condi-
ciones «normales» y de «depresion», lo cual impli-
ca un juicio subjetivo acerca de la situacién en que
se encuentra la economia en un momento dado; de
otro, se recuerda que es precisamente al alterarse
el ciclo econémico cuando salen a la luz los com-
portamientos acumulados que comprometen la sol-
vencia de las instituciones, siendo, pues, dificil dis-
criminar entre las crisis normales y las debidas a la
depresion.

En la practica, la mayoria de los paises han esta-
blecido mecanismos aseguradores que se financian
exclusivamente con las primas aportadas por las en-
tidades adheridas. Por lo que respecta al area de la
OCDE, unicamente Espana dispone de un sistema
nutrido por las aportaciones conjuntas del Banco de
Espafa y la comunidad bancaria privada. Hay que
senalar, sin embargo, que la mayoria de organis-
mos aseguradores pueden, si bien con restriccio-
nes, acceder en caso necesario a los fondos pro-
porcionados por el Estado. Al igual que en el caso
de la financiacion directa, los limites impuestos en el
uso de los fondos publicos responden a un claro
deseo de las autoridades de evitar cualquier sospe-
cha de trato diferencial respecto a otras actividades.
El problema es que si la capacidad del seguro es
puesta en cuestion, las autoridades dificilmente po-
dran mantenerse al margen limitando su ayuda a la
establecida legalmente. En esas circunstancias, re-
conocer su diposicion a asumir las obligaciones del
seguro seria la Unica forma de mantener la confian-
za en éste (11).

Por lo que respecta a la forma de determinacion
de las primas, se coincide en senalar la convenien-
cia de que las cuotas pagadas guarden algun tipo
de relacién con los niveles de riesgo asumidos. La
dificultad que entrafna evaluar adecuadamente los
riesgos en que incurre una entidad ha sido, a su
vez, la principal razén aducida para justificar la no
utilizacion de este sistema. La mayoria de los es-
quemas de seguros de depositos se financian,
pues, mediante primas anuales, cuya cuantia suele
ser un porcentaje, el mismo para todas las entida-
des, de alguna variable significativa del pasivo, nor-
malmente el volumen de depdsitos. Este es el caso
de Alemania, Canada, Espana, Estados Unidos, In-
glaterra y Japon (véase OCDE, 1987, y McCarthy,
1980).

2. Laforma de adscripcion al seguro
de depésitos

El establecimiento de un esquema de seguro re-
duce los niveles de riesgo globales soportados por
el sistema bancario; su presencia aumenta la con-
fianza de los depositantes en las instituciones y re-
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duce considerablemente la probabilidad de un pani-
co financiero generalizado. Los beneficios asocia-
dos a esa mayor estabilidad del sistema bancario se
expanden por igual entre todos —entidades y depo-
sitantes—, se encuentren o no asegurados. Cabe,
pues, la posibilidad de que algunas instituciones in-
tenten aprovecharse de esa mayor estabilidad sin
contribuir a financiar sus costes, Evitar este proble-
ma, conocido como el del free-rider, constituye uno
de los argumentos mas solidos a favor de la obli-
gatoriedad en la adscripcion al seguro (12). Un
numero elevado de entidades sin asegurar podria
adicionalmente generar un aumento hasta niveles
insoportables en las primas pagadas por el resto de
entidades, si se desea seguir contando con un ins-
trumento Util para hacer frente a las quiebras. En
contra de este tipo de razonamientos, se ha argu-
mentado que los depositantes deberian poder elegir
entre asegurar o no sus depositos. Mas alla de esta
declaracion de principios, pocas han sido las ven-
tajas aducidas en favor de un sistema voluntario.

El analisis de la experiencia internacional mues-
tra que en la mayoria de los paises la incorporacion
al mecanismo asegurador acaba siendo directa o in-
directamente obligatoria (13). Austria, Canada, Fin-
landia, Japon, Noruega, Reino Unido y Turquia dis-
ponen de esquemas explicitamente obligatorios. En
Estados Unidos, la entrada en la FDIC es obligato-
ria para todos los bancos miembros del Sistema de
la Reserva Federal y para las entidades autorizadas
para operar en el ambito nacional. La adhesion al
mecanismo asegurador es igualmente obligatoria
en todos los paises de la Unién Europea tras la en-
trada en vigor de la Directiva 94/19 sobre coordina-
cion de los sistemas de garantia de los depositos,
aprobada por el Parlamento Europeo el 30 de mayo
de 1994 (14).

3. Los niveles de cobertura

Una caracteristica comun a la mayoria de los sis-
temas de seguro del area de la OCDE es el esta-
blecimiento de limites en los niveles de cobertura
proporcionados a los ahorradores. La forma mas
tradicional de hacerlo es fijar un tope maximo por
depositante, por encima del cual los depositos no
gozarian, en principio, de proteccion alguna. Alema-
nia y Reino Unido no sélo son las significativas ex-
cepciones, sino que los procedimientos aplicados
en estos dos paises pueden ser vistos como anta-
goénicos entre si. En Alemania, el limite en la pro-
teccién se determina como porcentaje de los recur-
sos propios de la entidad quebrada, teniendo cada
titular protegidos sus depdsitos en una cuantia equi-
valente al 30 por 100 del capital de la entidad; es
evidente que la mayoria de los depositantes tienen
la totalidad de sus fondos completamente garanti-
zados por el seguro. En el Reino Unido, se ha opta-
do por asegurar un reembolso parcial de todos los
depositos, concretamente el 75 por 100 de las pri-




meras 20.000 libras del depésito. Se trata, por tanto,
de una forma de coaseguro en la que todos los de-
positantes, cualquiera que sea la cuantia de su de-
posito, experimentaran perdidas caso de producirse
la quiebra de su entidad.

Por lo que respecta al alcance de la cobertura, el
criterio vigente hasta fechas recientes en la mayoria
de los paises es el de territorialidad; atendiendo al
mismo, el esquema de garantia de los depésitos es-
tablecido en un pais no proporciona ningun tipo de
cobertura a los depositantes de las sucursales crea-
das en el exterior por los bancos del citado pais.

Esta cuestion, reiteradamente discutida en el am-
bito de la Comunidad Europea con vistas a lograr
una armonizacion de las legislaciones nacionales,
es ciertamente compleja. Por un lado, la limitacion
espacial introduce una discriminacion injusta entre
depositantes de una misma entidad; por otro, la ex-
tension del seguro a las sucursales en el exterior
podria causar distorsiones en el sistema bancario
de los paises anfitriones. Piénsese, por ejemplo, en
la situacion ventajosa con respecto a la banca de un
pais sin seguro en la que se encontrarian las sucur-
sales protegidas de bancos de otros paises.

Con todo, parece dificil que las autoridades pue-
dan mantener en la practica una posicion de neu-
tralidad, dadas las negativas consecuencias sobre
el prestigio y credibilidad internacional de la banca
nacional que acarrearia el incumplimiento de las
obligaciones exteriores; condicionados por esta si-
tuacion, numerosos estados se han visto forzados a
extender de facto su garantia a las operaciones ex-
teriores de sus grandes bancos. A titulo de ejemplo,
puede citarse el caso del Franklin National Bank, en
el que las autoridades estadounidenses respondie-
ron de las obligaciones internacionales de la enti-
dad, y todos los acreedores quedaron integramente
protegidos (15).

En esa linea, cabe enmarcar la Directiva 94/19
sobre armonizacion de los esquemas de garantia
de los depositos en el ambito de la Unién Europea,
aprobada por el Parlamento Europeo el 30 de mayo
de 1994. Dicha normativa anula, de hecho, el prin-
cipio de territorialidad, en la medida en que obliga al
seguro de depdsitos vigente en un pais comunitario
a cubrir también a los depositantes de las sucursa-
les creadas en otro pais comunitario por los bancos
que tengan su sede social en aquél. Para asegurar,
sin embargo, una competencia en igualdad de con-
diciones, las sucursales podran adherirse al sistema
vigente en el pais en el que estén establecidas, si
dicho sistema ofrece una proteccion superior que la
del pais de origen.

El aspecto en el que las diferencias son méas sen-
sibles es el de la delimitacién del tipo de depdsitos
y formas de ahorro que gozan de proteccién. Prac-
ticamente, cada pais dispone de una normativa es-
pecifica y singular en cuestiones tales como la co-
bertura o no de los certificados de depositos, las

imposiciones de personas juridicas, los depositos
de pensionistas y las llamadas «cuentas némina»,
por citar algunos ejemplos. Unicamente en lo que se
refiere a la no proteccion de los depdsitos interban-
carios existe cierto consenso. Los bancos, se argu-
menta, especializados precisamente en la gestion
de riesgos, deben utilizar sus conocimientos vy
mayor experiencia en la seleccién de sus relaciones
en el mercado interbancario. Dicho de otra forma,
parece dificil aplicar a las instituciones financieras el
principio de «ahorro inocente».

IV. LAS PROPUESTAS DE REFORMA
DEL SEGURO DE DEPOSITOS

El amplio consenso existente en torno a la nece-
sidad de reformar y modificar los sistemas de ga-
rantia de los depositos existentes en la actualidad
se troca en desacuerdo cuando se analizan las nu-
merosas propuestas realizadas en este sentido. La
asignacion a los depositantes de un papel activo
como amortiguadores del riesgo asumido por las
instituciones y la exigencia de una mayor disciplina
a los accionistas pueden, con todo, considerarse los
principios basicos que subyacen tras buena parte
de las propuestas de reforma realizadas en los Ulti-
mos anos (16).

1. La eliminacién del seguro de depdsitos

Flannery (1982) y Kareken (1983) han sugerido
eliminar el seguro de depdsitos argumentando que
se trata de un instrumento innecesario y superfluo.
En su opinion, basta recordar la experiencia histéri-
ca y actual de un elevado numero de paises para
comprobar que la primera salvaguarda contra los
panicos bancarios es la existencia del banco central
y su ilimitada capacidad para actuar como presta-
mista de ultima instancia. Consideran, asimismo,
poco probable que vuelvan a producirse movimien-
tos de panico generalizados como los que tuvieron
lugar en los anos treinta.

En todo caso, se afirma, lo Unico necesario para
evitar una perdida de confianza y el riesgo de movi-
mientos de panico seria proporcionar a los clientes
bancarios una informacion detallada y completa de
las actividades desarrolladas por las entidades, y
muy especialmente la composicion y distribucion
del activo y del pasivo. De aceptar que el acceso a
esa informacion tiene o puede tener costes eleva-
dos, la tarea de las autoridades seria Unica y exclu-
sivamente proporcionarla a la poblacién del pais.

Tradicionalmente, las autoridades han optado por
no divulgar los problemas que afectan a las entida-
des financieras en un momento dado, tratando asi
de evitar una pérdida de confianza en las institucio-
nes que no haria sino entorpecer su labor. Institu-
ciones en principio salvables, argumentan, podrian
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verse irremisiblemente abocadas a la quiebra si la
poblacion tuviera conocimiento de sus problemas. En
la actualidad, nadie discute que esa politica de dis-
crecion ha permitido evitar pérdidas a la poblacion.
Se acepta, asimismo, que una mejor informacién no
es la panacea de todos los problemas, ya que es
irreal suponer que con una mejor informacion todas
las reacciones del mercado seran las correctas y
que, por consiguiente, los depositantes sélo retira-
ran sus fondos de aquellas entidades que inevita-
blemente quebraran, manteniéndolos por el contra-
rio en aquellas otras susceptibles de ser salvadas.

Para los defensores del fomento de la divulga-
cion, la cuestion debe plantearse en otros términos.
El tema central a debatir es si una mejora en los ni-
veles de informacion puede ser —al limitar el in-
centivo para incurrir en mayores riesgos— mas efi-
caz en reducir el numero de quiebras que los
esfuerzos de los supervisores por conducir en se-
creto los problemas de los que tienen conocimien-
to. En su opinién, los depositantes podran hacer
juicios mas adecuados e imponer la disciplina de
mercado de una forma mas apropiada si las autori-
dades o las propias entidades revelan la verdadera
situacion. Especialmente util seria que las entida-
des complementen la presentacion de sus resulta-
dos contables con informes explicativos que permi-
tan una mejor evaluacion de su situacion. Seria
necesario, también, publicar regularmente los ex-
pedientes sancionadores u otras medidas discipli-
narias impuestas a las entidades, no sdlo para
mejorar con ello la informacion de los clientes, sino
también para reforzar su efecto disuasorio. Se evi-
taria de esta forma lo que ocurre en la actualidad,
cuando, debido precisamente a esa incapacidad
para diferenciar entre unas y otras entidades, cual-
quier rumor puede desencadenar una retirada ma-
siva de depositos.

Los partidarios de la existencia de alguna forma
de regulacion protectora cuestionan el principio basi-
co que subyace detras de la propuesta de elimina-
cion del seguro de depdsitos: el papel activo como
amortiguadores del riesgo asignado a los depositan-
tes (véase, por ejemplo, Gibson, 1972). En defensa
de esta postura, se resaltan las dificultades que en-
trafia determinar el nivel de solvencia de una institu-
cion financiera, y se apela a la experiencia historica
para demostrar la incapacidad de los acreedores
para percibir anticipadamente los riesgos tomados
por los intermediarios bancarios. Se recuerda tam-
bién que los organismos reguladores se ven obliga-
dos a complementar el ejercicio de la supervision
con inspecciones periddicas in situ para evaluar los
niveles de solvencia de las instituciones bajo su tu-
tela. Privados de ese poder, dificiimente podran los
depositantes evaluar correctamente el riesgo de los
intermediarios financieros. Incluso si se le supone a
la poblacién esa capacidad, las consecuencias de la
aplicacion estricta de la disciplina del mercado po-
drian ser muy drasticas, poniendo en peligro la esta-
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bilidad de un gran numero de instituciones y, por
ende, la del sistema.

2. El coaseguro

Eliminar el seguro de depositos no constituye la
unica forma de incrementar la exposicion de los de-
positantes al riesgo. Bastaria para ello con eliminar
los, de facto, elevados niveles de proteccion presta-
dos a la poblacién que ha generado la instrumenta-
cion por las autoridades de politicas de salvamento
de las entidades en dificultades. En otras palabras,
las agencias aseguradoras, una vez que los orga-
nismos competentes hubieran decretado el cierre
de la institucion, deberian limitarse al pago de los
depésitos asegurados. De esta forma, al tiempo que
se incrementa la exposicion al riesgo de los grandes
depositantes, seria posible seguir protegiendo a los
ahorradores de medios modestos.

Razones de equidad justificarian también aban-
donar la politica de salvamento de entidades en di-
ficultades, evitando asi que los depositantes reciban
un trato diferencial en funcion del tamano de las en-
tidades con las que operan. Esa discriminacion
seria insostenible por varias razones. La primera y
mas evidente es que impone pérdidas a depositan-
tes «inocentes». No tendria sentido, se argumenta,
que un mismo volumen de ahorro, por el Unico
hecho de su distinta ubicacion, disfrute en la practi-
ca de niveles de proteccion diferenciados; menos
aun si las primas exigidas a los bancos —grandes y
pequefos— son idénticas. En segundo lugar, esa
politica genera una incertidumbre innecesaria entre
los depositantes, obligados a discernir, sin tener la
informacion precisa para ello, en cual de los dos
grupos se encuentra incluida su entidad. En tercer
lugar, anula una de las ventajas asociadas al segu-
ro de depdésitos: la competencia en igualdad de con-
diciones. Mantener la discriminacion actual supone,
pues, conceder una artificial ventaja competitiva a
las entidades de mayor tamano.

Un problema adicional, vinculado a las politicas
de salvamento, es que las autoridades tienden a re-
trasar hasta el ultimo momento la decision de inter-
vencion de una entidad en dificultades, confiando
en que un cambio en la situacién econémica y/o la
ayuda de las autoridades permita mantenerla en
funcionamiento. Esa politica ha evitado el cierre de
una serie de bancos en dificultades, pero es igual-
mente cierto que contribuye a incrementar las pér-
didas de las agencias aseguradoras. Las entidades
al borde de la insolvencia tendrian un fuerte incenti-
vo para invertir en actividades de elevado riesgo y
rentabilidad, e intentar recuperar asi parte del capi-
tal perdido. Los accionistas, dada su responsabili-
dad limitada, no tendrian nada mas que perder,
siendo en cambio los primeros beneficiados si, me-
diante dichas préacticas, es posible salvar la entidad.
En el supuesto contrario, todas las pérdidas adicio-




nales en que se haya podido incurrir recaeran en la
agencia aseguradora y/o los acreedores. La dilacion
en la toma de decisiones beneficia también a los
acreedores no asegurados, que dispondran de mas
tiempo y oportunidades para protegerse de los efec-
tos negativos inherentes a un proceso de quiebra,
siendo la forma de proteccidén mas obvia retirar los
fondos de la entidad que se presume en dificulta-
des.

El pago de los depositos hasta el limite asegura-
do no seria, con todo, suficiente para evitar pérdidas
excesivas a los mecanismos aseguradores. Ade-
mas, el asegurador —sea publico o privado— de-
beria ser capaz de «cerrar» la institucion con ante-
rioridad a que el patrimonio neto de la misma
alcance valores negativos. Asi, al menos tedrica-
mente, ni los depositantes ni la compania asegura-
dora incurririan en pérdidas, las cuales recaerian in-
tegramente sobre los accionistas de la entidad. El
problema basico, dado que el mercado no valora di-
rectamente la totalidad de los activos bancarios, es
precisamente determinar el momento en el que una
entidad ha agotado su capital y, en consecuencia,
procede decretar su cierre.

Los partidarios de mantener esquemas de garan-
tia de los depositos dotados de amplios poderes
consideran absurdo renunciar a un instrumento que
ha sido util para mantener la confianza de la pobla-
cion en las instituciones financieras. Autores como
Corrigan (1985), Lamfalussy (1989) y Revell (1985)
coinciden en senalar que el peligro de un panico,
lejos de desaparecer, se ha acentuado en la actua-
lidad. Se recuerda, en este sentido, que los esque-
mas de seguro de depdsitos vigentes en la mayoria
de los paises ni cubren la totalidad de los depdsitos
de la poblacién ni proporcionan ningtn tipo de co-
bertura a los depositos interbancarios. La inquietud
en los mercados internacionales que provocé la
quiebra de la Banca Herstatt y los efectos que hu-
biera generado el cierre del Continental lllinois son
tomados como referencia. Reconocen, no obstante,
que no se dispone de evidencia empirica que de-
muestre esa mayor capacidad de contagio y que al-
gunos de los ultimos estudios sobre el tema apun-
tan en la direccion opuesta (17). En su opinién, tales
resultados han de ser interpretados con suma cau-
tela por una razén sumamente sencilla: hasta la
fecha, el seguro de depositos y/o las autoridades
han evitado la quiebra real de estas entidades (18).

La creciente globalizacion e internacionalizacion
del mercado bancario, sin poder ser considerada a
priori un elemento negativo, proporciona al proble-
ma de la inestabilidad financiera una dimension
desconocida hasta la fecha, ya que la mayor parte
de los paises no protegen formalmente los depdsi-
tos situados en las sucursales en el exterior de sus
bancos. No existe tampoco, o esta poco definido, un
prestamista de ultima instancia que opere a escala
internacional.

3. La modificacion en el tipo de depdsitos
asegurados

Otra de las propuestas realizadas para intentar
compatibilizar estabilidad y disciplina ha sido modi-
ficar los criterios seguidos en la actualidad para de-
terminar los depositos que deben ser asegurados,
desplazando el énfasis desde los techos en la co-
bertura hacia el tipo de depdsitos asegurados (Fur-
long, 1984). Desde esta perspectiva, el panico
puede eliminarse o reducirse sensiblemente si, con
independencia de su tamafio, todos los depositos a
la vista y corto plazo fueran garantizados. Serian,
pues, unicamente las imposiciones a plazo las gue
carecerian de proteccion, aprovechando que solo
pueden ser movilizadas con posterioridad a su ven-
cimiento. Una reforma de estas caracteristicas, se-
nalan sus promotores, reforzaria la disciplina, al ser
los tenedores de depdsitos no asegurados los pri-
meros interesados en controlar el riesgo asumido
por sus instituciones. Beneficiaria también a las en-
tidades mas eficientes y solventes que podrian cap-
tar depositos a plazo a un precio inferior al del resto.
Adicionalmente, el tipo de interés pagado indicara a
la agencia aseguradora como valora el mercado el
nivel de riesgo de cada institucion.

Los mismos autores que han sugerido esta refor-
ma senalan algunos de sus problemas. El primero y
principal es fijar la linea de demarcacion entre
ambos tipos de depdsitos, entre el corto y el largo
plazo. En este sentido, se considera que el plazo
elegido debe ser lo suficientemente amplio como
para permitir a las autoridades disponer del tiempo
suficiente para analizar la solvencia de la institucion.
Dicho de otra forma, deberia estar relacionado con
la frecuencia con que se llevan a cabo las inspec-
ciones por parte de los organismos supervisores.
Reconocen, asimismo, que su proyecto puede alte-
rar la estructura temporal del pasivo de las institu-
ciones bancarias, incentivando un acortamiento en
sus plazos de vencimiento. El desplazamiento po-
dria ser especialmente importante si las primas a
pagar por el seguro fueran reducidas y, en conse-
cuencia, las instituciones no tuvieran incentivos
para pujar por los depositos no asegurados.

4. La deuda subordinada

Otra posibilidad en la misma linea seria intentar
disciplinar la conducta de las entidades via obliga-
cionistas. La principal ventaja de esta medida seria
su compatibilidad con el mantenimiento de la pro-
teccién de los depositantes, soslayando asi las ma-
nifestaciones mas negativas de la citada disciplina.

Las emisiones de deuda subordinada suponen la
aparicion de una nueva clase de inversores que, de-
bido precisamente a su posicién subordinada, pue-
den experimentar elevadas pérdidas si la entidad
quiebra o se produce una depreciacion considera-
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ble del valor de sus activos (19). Su situacion seria
incluso mas débil que la de los depositantes, ya que
no pueden amortizar sus titulos antes de su venci-
miento. No obtienen, ademas, ningun beneficio adi-
cional si la entidad incurre en mayores riesgos. Por
el contrario, ese comportamiento solo incrementa
su probabilidad de incurrir en pérdidas.

Varios problemas, especialmente de indole prac-
tica, entorpecen el uso generalizado de la deuda su-
bordinada como mecanismo de disciplina. En térmi-
nos generales, se puede afirmar que los intereses
de los obligacionistas y de la agencia aseguradora
suelen ser coincidentes. Ambos, en definitiva, de-
sean reducir los riesgos asumidos. No obstante, en
algunas ocasiones, estos pueden diverger. Asi, por
ejemplo, una mayor presencia de deuda subordina-
da en la estructura de obligaciones de los bancos
puede inutilizar algunos sistemas utilizados frente a
las crisis bancarias. Concretamente, hace inviable
la prestacion de ayuda financiera a entidades en di-
ficultades sin proceder previamente a su cierre, ya
que, legalmente, estos acreedores solo pueden su-
frir pérdidas si se alcanza ese estado.

Cabe cuestionarse, asimismo, la capacidad del
mercado para absorber un volumen creciente de
emisiones de obligaciones bancarias subordinadas
sin generar una elevacion excesiva de los tipos de
interés. No hay que descartar, por otra parte, que
las entidades de menor tamafo tengan dificultades
para vender dichos titulos.

5. El incremento en los niveles de capital

Desde la perspectiva del seguro de depdsitos, los
recursos propios de las empresas financieras pue-
den ser vistos como una especie de «autoseguro»
que contribuye doblemente a reducir sus pérdidas.
Por un lado, su presencia atenua la probabilidad de
que los asegurados se vean abocados a la quiebra;
por otro, caso de producirse ésta, las pérdidas no
correran exclusivamente a su cargo, sino que seran
compartidas con los propietarios del capital. No ha
de extranar, por tanto, que las agencias asegurado-
ras defiendan la existencia y, si es posible, la eleva-
cion de los recursos propios.

Otra posibilidad en la misma linea seria incremen-
tar las responsabilidades de los accionistas, obligan-
doles a depositar una parte de sus activos privados
en la entidad de la que son propietarios (20). Estos
fondos podrian ser utilizados para proteger a los
acreedores ordinarios en el supuesto de que la enti-
dad devenga insolvente. Una alternativa similar
seria exigir a la entidad la apertura de una cuenta a
nombre de la agencia aseguradora, depositando en
ella un volumen suficiente de activos de elevada ca-
lidad, efectivo y titulos negociables. Estas medidas,
se argumenta, contribuirian a reducir la distribucion
asimétrica de pérdidas y ganancias existente entre
accionistas y aseguradores en la actualidad.
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Algunos factores cuestionan tanto los fundamen-
tos tedricos como la viabilidad de estas medidas.
Mientras que la argumentacion anterior asigna un
papel activo y relevante a los recursos propios en la
prevencion de las crisis bancarias, la evidencia em-
pirica disponible sobre esta cuestion no es espe-
cialmente concluyente (21). A la luz de la experien-
cia norteamericana, factores tales como el entorno
econémico y/o la calidad de la gestion parecen ex-
plicar mejor que las ratios de capital mantenidas el
progresivo incremento en el nimero de episodios
de crisis. Incluso aceptando su importancia, la inhe-
rente opacidad estadistica del concepto de capital
hace dificil determinar cémo incide su cuantia en el
comportamiento de los clientes y, por ende, en la
credibilidad de la entidad (22).

Otra cuestion poco clara es el impacto que una
mayor capitalizacién puede tener sobre la conducta
de las instituciones, ya que si bien, y con las reser-
vas ya explicitadas, aumenta la proteccion frente al
riesgo, también reduce los niveles de rendimiento
para los accionistas. No hay que descartar, pues,
que para compensar la menor rentabilidad espera-
da, los directivos opten por operaciones y activida-
des mas arriesgadas, amenazando, paraddjicamen-
te, la solvencia de la entidad.

La debilitacion de la posicion competitiva frente a
otros agentes financieros ha sido un tercer argu-
mento aducido en contra de la elevacion de las ra-
tios de capital de las entidades bancarias. Tan sdlo
en el caso de que la elevacion afectara por igual a
todas las instituciones se estaria actuando de forma
neutral.

6. Las primas variables

Otra forma menos radical de intentar disciplinar el
comportamiento de los accionistas de una entidad
bancaria es el establecimiento de un esquema de
primas en funcion del riesgo asumido por cada ins-
titucion. Un sistema de estas caracteristicas, se
sefala, eliminaria los problemas de azar moral y se-
leccion adversa propios del seguro. Si, adicional-
mente, suponemos que es factible ajustar la cuantia
de las primas a las modificaciones en las condicio-
nes de los asegurados, desaparecerian los incenti-
vos para asumir riesgos a costa de la compania
aseguradora. Seria, por ultimo, un sistema mas
equitativo, ya que las entidades que con su conduc-
ta exponen a un mayor riesgo a la compania ase-
guradora tendrian la obligacion de satisfacer primas
mas elevadas que el resto de instituciones.

Algunos autores consideran que la idoneidad de
una escala de primas depende del objetivo que se
asigne al seguro de depésitos (Black, Miller y Pos-
ner, 1978). Si se acepta que lo que se pretende es
la proteccion de los depositantes, su implantacion
seria adecuada, ya que no altera la cobertura otor-
gada, al tiempo que permite que el asegurador reci-




ba una compensacion por la mayor probabilidad de
pérdidas en que incurre. Si, por el contrario, la mi-
sion es evitar la quiebra de las instituciones, las pri-
mas variables no serian ninguna solucién; en el
mejor de los casos, unicamente serviran para de-
sincentivar determinadas actividades.

Mayores dudas se han expresado acerca de la
viabilidad en la practica de un sistema que exige
asignar un determinado coeficiente de riesgo a cada
uno de los activos que conforman la cartera de las
instituciones financieras, existiendo, por definicion,
imperfecciones en la medicion del riesgo. Cuanto
mayor sea la probabilidad de errores en la medicion,
menor sera el atractivo de un sistema de primas va-
riables. Asi, si las primas fuesen excesivamente ele-
vadas, se estaria inhibiendo de forma innecesaria e
ineficientemente la toma de riesgos por parte de los
banqueros; alternativamente, si su cuantia fuese
muy reducida, los niveles de riesgo asumidos por el
sistema podrian ser excesivos.

Incluso obviando estos problemas, se cuestiona
el impacto de las primas variables sobre la con-
ducta de las instituciones aseguradas. Cierto es
que, consideradas ex-ante, pueden incentivar el
desplazamiento hacia actividades menos arriesga-
das, al modificar la relacion riesgo-beneficio. Sin
embargo, y en la medida en que debilitan la posi-
cion financiera de las instituciones, pueden produ-
cir el efecto contrario de inducir una mayor toma
de riesgos. Se recuerda también que las condicio-
nes en las que se desarrolla la actividad bancaria
pueden verse rapidamente alteradas, surgiendo
nuevas clases de riesgo no contempladas inicial-
mente. Para evitar este problema, seria preciso
gue los aseguradores auditaran permanentemente
las operaciones de las instituciones, incurriendo
para ello en elevados costes, dificiles de mantener
a largo plazo.

Una segunda linea de criticas cuestiona la utilidad
de establecer un sistema de primas variables. La
equivalencia, cierta para otras clases de seguro,
entre riesgo de quiebra y pérdidas para la compania
aseguradora no se cumple exactamente en el caso
del seguro de depositos (Horvitz, 1983). En este dl-
timo, por el contrario, las pérdidas dependen basica-
mente de las condiciones en las que se realice el cie-
rre de la institucion. La cuestion fundamental no es
el nivel de riesgo asumido por el asegurado, sino la
capacidad de los aseguradores para evitar que sus
clientes sigan en la actividad una vez que han ago-
tado su patrimonio neto.

Los defensores de las primas variables recono-
cen las dificultades existentes para instrumentar un
esquema que recoja con precision todos los riesgos
inherentes a la actividad bancaria, y aceptan, por
consiguiente, la imposibilidad de establecer un sis-
tema optimo. A pesar de ello, no encuentran razo-
nes para no intentar avanzar en esa linea ni motivos
para pensar que esta tarea haya de ser intrinseca-

mente mas compleja en este caso que en otros
campos del seguro.

Una posibilidad seria medir el riesgo de los acti-
vos bancarios tomando como referencia el valor de
mercado de las acciones bancarias (23). El supues-
to basico que subyace en este enfoque es un mer-
cado de capitales eficiente, que permite que las opi-
niones de los inversores acerca del riesgo y del
valor de una entidad financiera se reflejen instanta-
neamente en el precio de mercado de sus acciones.
Los reguladores dispondrian asi de un indicador
continuo de riesgo con el que determinar las primas
especificas de cada entidad. Bien es cierto que esta
metodologia sdlo puede aplicarse a aquellas em-
presas que tienen una presencia activa en el mer-
cado, y suponiendo que las transacciones se llevan
a cabo en condiciones competitivas. El nimero de
instituciones que cumplen estos requisitos es redu-
cido.

Otra posibilidad para estimar la cuantia de las pri-
mas seria utilizar la informacién gue obra en poder
de los supervisores. No en vano se reconoce que, a
pesar de sus limitaciones, la mejor fuente de infor-
macién sobre la solvencia bancaria resta en sus
manos, ya que no solo inspeccionan periédicamen-
te a las empresas bancarias, sino que disponen
también de informacion de caracter confidencial
sobre su condicién. El uso cada vez mas generali-
zado de sistemas de clasificacion, como el denomi-
nado CAMEL, y los nuevos coeficientes de recursos
propios, que ponderan los diferentes activos segun
su nivel de riesgo, serian las referencias a seguir
para la gradacién de las primas (24).

Por otra parte, la introduccién de un sistema de
primas variables no exige necesariamente que las
cuotas deban abonarse integramente de forma an-
ticipada. Seria posible, por el contrario, implantar un
esquema de contribuciones ex-post, que atenuaria
los problemas ya comentados de medicion del ries-
go y permitiria, al mismo tiempo, una distribucién
mas justa de responsabilidades entre las institucio-
nes, sus accionistas y la compania aseguradora.
Esta dltima deberia poder exigir pagos adicionales a
los accionistas de una institucién quebrada o, alter-
nativamente, participar en los beneficios de la enti-
dad si se considera que han sido obtenidos me-
diante una excesiva exposicion al riesgo.

Las criticas a esta propuesta no se han hecho es-
perar. Exigir pagos adicionales a las entidades que
han experimentado cuantiosas pérdidas en el ejer-
cicio de su actividad sdlo servira para agravar su ya
de por si delicada situacion. Lejos, pues, de discipli-
nar su conducta, su introduccion tendria el efecto
perverso de animar la toma de riesgos, en un inten-
to de recomponer rapidamente sus anteriores nive-
les de rentabilidad. Cabe también la posibilidad de
que las obligaciones adicionales impuestas a las
entidades sean interpretadas como indicadores de
solvencia y provoguen el hecho que se desea elimi-
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nar: la quiebra de aquellas que satisfacen mayores
cuotas. En Ultima instancia, dificilmente podra inhi-
bir de una manera eficaz la toma de riesgos un es-
quema asegurador que reconoce el riesgo con pos-
terioridad a que se hayan producido pérdidas.

Los defensores de un sistema de primas vincula-
das al riesgo reconocen, por ultimo, que la implan-
tacion de tales sistemas tendria que ser progresiva
y gradual. En una primera fase, y hasta disponer de
una mayor experiencia en el calculo de las primas,
unicamente seria viable establecer amplias catego-
rias de riesgo, evitando, al mismo tiempo, introducir
sensibles diferencias en las primas que deberan
pagar las distintas entidades. A titulo de ejemplo,
cabe senalar que el sistema de primas variables im-
plantado por la FDIC estadounidense en 1993 dife-
rencia unicamente nueve categorias de primas, que
oscilan entre el 2,3 y el 3,1 por 1.000 de los deposi-
tos. Se trata, pues, de un sistema muy moderado y
cauteloso. Dificilmente, se contrargumenta, esas di-
ferencias seran suficientes para alterar la conducta
de las instituciones e inhibir una toma de riesgos ex-
cesiva (Flood, 1998). Una segunda critica, mas ge-
neralista, cuestiona la eficacia de este proyecto y la
capacidad de las agencias gubernamentales para
establecer un sistema adecuado de primas varia-
bles en el futuro. La imposibilidad de verificar la ido-
neidad de las cuotas seria el problema basico inhe-
rente a cualquier propuesta gubernamental.

7. Laviabilidad de los sistemas
de seguros privados

En un buen numero de paises, el seguro de de-
positos es de naturaleza publica, interviniendo las
autoridades tanto en el disefio como en la gestion
del mecanismo asegurador. Para sus detractores,
es precisamente esa falta de sancion por el merca-
do la que distorsiona la labor de las agencias gu-
bernamentales, al carecer estas de incentivos para
medir y evaluar adecuadamente el riesgo en que in-
curren las entidades aseguradas. Los criterios se-
guidos por los supervisores, se argumenta, basados
en los principios y convenciones contables general-
mente aceptados, no solo no reflejan la realidad,
sino que, paraddjicamente, refuerzan el rechazo de
los organismos supervisores a usar principios de
evaluacion de mercado, que pondrian de manifiesto
la critica situacion en la que se encuentra un eleva-
do numero de instituciones y la necesidad de pro-
ceder a su cierre (25).

Desde esta perspectiva, la principal ventaja que
supondria el establecimiento de un sistema privado
seria el papel relevante que tendrian las fuerzas del
mercado; el propio interés de los aseguradores pri-
vados por reducir sus pérdidas incentivaria que los
intermediarios fueran bien analizados, exigiéndoles
un nivel de primas acorde con el riesgo asumido.

Autores tan poco sospechosos de ser considera-
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dos partidarios de la intervencién gubernamental en
la economia en general, y en el sector financiero en
particular, como Meltzer (1967) reconocen las difi-
cultades que presenta el establecimiento de un sis-
tema privado de seguro de depositos. La primera de
ellas es la reducida capacidad financiera de las
companias privadas. A pesar del reducido valor de
la ratio perdidas/depositos asegurados, las compa-
fifas privadas nunca dispondran de los recursos su-
ficientes como para garantizar el volumen de depé-
sitos cubiertos en la actualidad por los esquemas
gubernamentales. Se recuerda, en segundo lugar,
que las crisis bancarias no presentan una distribu-
cion aleatoria a lo largo del tiempo, y que determi-
nadas condiciones economicas incrementan la
probabilidad de quiebra simultanea de todas las ins-
tituciones del sistema. A diferencia, pues, de lo que
ocurre en otras ramas del seguro, no es posible en
este caso reducir el riesgo de pérdidas a través de
una adecuada diversificacién. Ciertamente, la pro-
babilidad de que ocurra un suceso de estas carac-
teristicas es muy reducida; sus elevadas pérdidas
elevan, sin embargo, hasta niveles inviables el
coste del seguro. Adicionalmente, en el supuesto de
que hayan sobrevivido a la crisis, las companias de
seguros pueden verse en dificultades para pagar las
indemnizaciones puntualmente, ya que no dejan de
ser otros depositantes del sistema.

Otro problema que obstaculiza el establecimiento
de un sistema privado se encuentra intimamente li-
gado a la naturaleza del contrato de seguro. Como
se ha visto, el volumen de pérdidas potenciales del
asegurador depende, en gran medida, de su habili-
dad para cerrar la entidad con anterioridad a que su
situacion se deteriore en exceso. Mientras que los
organismos supervisores toman la decision en el
contexto de sus responsabilidades publicas, y han
de valorar los costes sociales que la quiebra puede
causar a la comunidad, las companias privadas,
guiadas por los logicos incentivos economicos,
siempre optaran por cerrar la institucion lo antes po-
sible. Esta actitud, justificable desde la dptica eco-
némica del asegurador, dejaria sin proteccion a los
depositantes justo en el momento en que mas la ne-
cesitan.

Campbell y Glenn (1984) reconocen que alguna
forma de participacion de las autoridades siempre
sera esencial para garantizar la credibilidad de un
seguro de depositos de naturaleza privada. Aceptan
también las dificultades que comporta transferir a
los aseguradores privados la potestad para determi-
nar el momento en que debe procederse al cierre de
un banco asegurado (26). No obstante, consideran
util y viable asignar a las autoridades el papel de ga-
rante Ultimo del sistema, dejando la responsabilidad
de su gestion en manos privadas.

Una primera alternativa seria establecer un siste-
ma de seguro mixto publico-privado, transfiriendo al
socio gubernamental la capacidad discrecional para
clausurar una entidad. Su punto débil es que los




aseguradores privados podrian presumir que sus in-
tereses serian los primeros sacrificados y estable-
cerian, por tanto, un nivel de primas acorde con esa
probabilidad. Otra posibilidad seria delimitar algu-
nos criterios, forzosamente arbitrarios, que permitan
determinar el momento en el que los asegurados
deben poner fin a sus actividades. La decision po-
dria tomarse, por ejemplo, cuando el patrimonio
neto de la entidad alcanzara una proporcion con-
creta de los depositos asegurados. Alcanzado dicho
nivel, los reguladores decretarian el cierre y las
companias privadas reembolsarian a los depositan-
tes el importe de sus fondos. En el caso de que las
autoridades opten por mantener la entidad en fun-
cionamiento, las companias privadas quedarian exi-
midas de sus compromisos contractuales siendo su
carga financiera asumida por las autoridades.

8. La creacion de un nuevo tipo
de depdsitos

Para Dale (1984), todos los proyectos que asig-
nan a los depositantes la funcion de disciplinar la
actuacion de las instituciones bancarias presentan
el mismo problema: los ahorradores, en lugar de in-
tentar corregir la conducta de una entidad bancaria,
siempre preferiran retirar sus fondos si existen
dudas en torno a la solvencia del intermediario. La
falta de transparencia informativa que rodea a la ac-
tividad bancaria dificultaria, por otra parte, la labor
disciplinadora de las primas en funcion del riesgo.

Como alternativa, ha propuesto el establecimien-
to de un sistema dual en el que los bancos tengan
obligatoriamente que ofrecer a sus clientes dos
tipos de depositos antagonicos: protegidos y no pro-
tegidos. Para poder atraer el volumen exigido de de-
positos sin seguro, las entidades deberan ofrecer a
sus clientes una «prima de riesgo» reflejo de su cre-
dibilidad en el mercado, que podra ser utilizada
como referencia al establecer las cuotas que ha de
pagar cada entidad por los depositos asegurados.
El peso relativo de los depdsitos no asegurados ten-
dra, con todo, que ser lo suficientemente reducida
—por ejemplo, un 10 por 100 del total— como para
evitar poner en peligro la solvencia de la entidad;
por otra parte, habra de ser suficiente para permitir
crear un mercado de este tipo de depdsitos.

Tobin (1987) comparte las criticas que senalan al
seguro de depositos como incentivador de compor-
tamientos imprudentes y arriesgados. Considera,
en cambio, que la reforma de los actuales mecanis-
mos aseguradores ha de ser compatible con el
mantenimiento de un sistema de pagos lo mas se-
guro posible. En esa linea, dos han sido sus pro-
puestas. La primera es poner a disposicion del pu-
blico un nuevo tipo de depésito —denominado
deposited currency— que no necesite ser asegura-
do, y que posea al mismo tiempo la seguridad del
efectivo y la comodidad de los depositos bancarios

tradicionales. Para ello, seria preciso que los bancos
aislaran los deposited currency del resto de sus pa-
sivos, invirtiéndolos integramente en activos de ele-
vada seguridad predeterminados de antemano, ta-
les como las obligaciones a corto plazo del Tesoro.

La segunda propuesta de Tobin es redefinir las
funciones de los bancos comerciales, de tal forma
que la cartera de activos de los «nuevos» bancos
comerciales estuviera formada basicamente por
fondos publicos, crédito comercial e instrumentos
negociables (27). Como contrapartida, los depdsitos
situados en los «nuevos» bancos comerciales y a
diferencia de los poseidos por el resto de institucio-
nes financieras, quedarian totalmente asegurados.
El propio Tobin reconoce que su propuesta rompe
parcialmente el vinculo tradicional entre depdsitos
bancarios y actividad crediticia que existe en la ac-
tualidad, ya que la posesion de activos a largo plazo
y las operaciones con valores quedarian fuera del
alcance de los bancos. Considera, sin embargo,
que esa relacion no es mas que la consecuencia de
un «accidente de la historia» (28).

V. RESUMEN Y CONCLUSIONES

La mayoria de los paises europeos disponen en
la actualidad de alguna forma de seguro de depdsi-
tos. Su introduccion, relativamente reciente salvo
contadas excepciones, no puede desvincularse de
los episodios de crisis bancarias acaecidos desde
mediados de la década de los setenta. La creacion
de un esquema voluntario y privado en ltalia tras la
crisis del Banco Ambrosiano, la modificacién y re-
forzamiento del esquema existente en Alemania in-
mediatamente después de la quiebra de la Banca
Herstatt, el establecimiento de un esquema guber-
namental en el Reino Unido una vez superadas las
dificultades de los «bancos secundarios» y, por su-
puesto, la experiencia espafola son algunos de los
ejemplos que pueden citarse en este sentido.

Se constata la existencia de dos grandes siste-
mas: aquellos que cuentan con un fondo acumula-
do nutrido en el transcurso del tiempo con las apor-
taciones periédicas de sus asociados y los que,
funcionando como un mecanismo de garantias mu-
tuas, exigen a sus miembros contribuciones especi-
ficas para responder a las obligaciones contraidas
por una entidad en dificultades. Ambos presentan
problemas. En los primeros, es practicamente impo-
sible determinar la cuantia optima del fondo y, por
consiguiente, la de las primas a pagar por los ase-
gurados. Los segundos no soélo impiden gue la enti-
dad fallida contribuya a cubrir los costes generados
por su quiebra, sino que ademas hacen que el resto
de la comunidad bancaria pueda verse obligada a
realizar sus aportaciones justamente cuando esté
experimentando presiones sobre su cuenta de re-
sultados.
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Entre los sistemas que disponen de un fondo
acumulado es posible, a su vez, diferenciar dos mo-
delos opuestos: el meramente asegurador, que
entra en funcionamiento con posterioridad a la de-
claracion de insolvencia, y el que, en linea con un
objetivo mas general, goza de amplios poderes para
intentar salvar a la entidad en dificultades. El tama-
no de las entidades, el grado de nacionalizacion o
control estatal del sistema bancario y la extension y
tradicion de la figura del prestamista de ultima ins-
tancia son algunos de los factores que influyen en la
eleccion de uno u otro sistema.

Otro de los dilemas al que se enfrentan los se-
guros de depdsitos es determinar los niveles de co-
bertura que deben proporcionar a la poblacion.
Para atenuar los problemas de incentivos perver-
sos, ninguno de los esquemas vigentes en la ac-
tualidad proporciona, al menos formalmente, una
proteccion total a los depositantes. La mayoria, por
razones similares, excluye los depdsitos interban-
carios. La consiguiente menor capacidad para evi-
tar movimientos de panico que ello supone reintro-
duce la discrecionalidad en la actuacion frente a las
crisis bancarias, al tener que decidir los asegura-
dores y/o las autoridades si procede llevar a cabo
el salvamento de la entidad. Esta situacion de am-
bigiedad permanecera mientras se asignen al
seguro dos objetivos aparentemente complementa-
rios, pero que pueden conducir a soluciones opues-
tas: la proteccion de los ahorradores de medios
modestos y el mantenimiento de la estabilidad del
sistema.

Debido a las dificultades que comporta la medi-
cion de los riesgos bancarios, los seguros se finan-
cian con primas independientes del riesgo asumido,
siendo normalmente el volumen total de depositos
la base de calculo. En aquellos paises gue disponen
de sistemas bancarios fuertemente concentrados,
las implicaciones son evidentes: la mayor parte de
los recursos son aportados por un reducido ndmero
de entidades. No faltan, por tanto, las criticas de las
grandes entidades a un sistema que les obliga a su-
fragar, en su opinién sin ninguna justificacion, el
riesgo asumido por el resto de instituciones.

Otra cuestion que se ha revelado polémica es de-
terminar el sistema optimo de gestion del seguro de
depdsitos. En un buen nimero de paises, la admi-
nistracion es llevada a cabo directamente por las
autoridades, o éstas comparten su direccién con re-
presentantes de la comunidad bancaria. Evitar un
posible conflicto entre intereses publicos y privados
parece ser el factor principal que ha inducido a optar
por esta formula.

En contra de las tesis mas liberales —partidarias
de que los depositantes puedan elegir si desean o
no asegurar sus depositos—, la mayor parte de na-
ciones han optado por el establecimiento de un
sistema que, en la practica, resulta de adscripcion
obligatoria. En el resto, razones de igualdad com-

petitiva inducen a la mayor parte de las entidades a
adscribirse al mecanismo asegurador.

El amplio consenso existente en torno a la nece-
sidad de reformar y modificar el actual sistema de
seguro de depdositos se troca en desacuerdo cuando
se analizan las numerosas propuestas realizadas en
este sentido. La modificacion del sistema de precios
y la asignacion de un papel activo a los depositantes
como amortiguadores del riesgo asumido por las ins-
tituciones financieras son los principios basicos que
subyacen tras las iniciativas propugnadas por los de-
fensores de la aplicacién de la disciplina del merca-
do. En el extremo opuesto, encontramos a los parti-
darios de elevar los niveles formales de proteccion
proporcionados a la poblacion.

NOTAS

(1) El cardcter confidencial de la mayor parte de la informa-
cion suministrada por las entidades bancarias ha sido justificado
enfatizando las negativas consecuencias que podria acarrear su
interpretacion incorrecta.

(2) A MELTZER, por ejemplo, le cuesta aceptar que «el coste
de ajustarse a una pérdida de depdsitos sea sustancialmente
mayor que el de cualquier otra pérdida de riqueza no asegurada,
tal como la quiebra imprevista de una compania de la que el in-
dividuo sea accionista o la destruccion causada por un incendio,
un desastre o cualguier otro acontecimiento aleatorio» (MELTZER,
1967), pag. 22.

(3) El ejemplo «clasico» citado para ilustrar esta problemati-
ca es la actuacion de la Reserva Federal de los Estados Unidos
durante el panico de los primeros anos de la decada de los
treinta.

(4) Segun FRIEDMAN y ScHWARTZ (1963), pag. 440, «lo que di-
ferencia la garantia de los depdsitos del resto de modalidades
del seguro es el ser una forma de seguro que tiende a evitar el
acontecimiento que aseguras.

(5) Es interesante destacar, en este sentido, que la creacion
de la FDIC estadounidense fue acogida favorablemente por la
asociacion de bancos pequenos, mientras era ferozmente criti-
cada por los grandes bancos. Para una discusion en profundidad
de esta cuestion, puede verse FDIC (1984)

(6) La determinacion de los niveles adecuados de capitaliza-
cion de una entidad financiera ha sido una de las cuestiones mas
debatidas en los Ultimos anos. Una excelente exposicion del es-
tado de la cuestion se encuentra en Ropricuez (1991).

(7) Mientras PeLtzman (1970) encuentra una clara sustitu-
cion entre ambos factores, los resultados de Mingo (1975) son
mucho mas ambiguos.

(8) La legislacion que establecio, en 1933, la Federal Depo-
sit Insurance Corporation requeria que cada entidad asegurada
utilizara signos externos para dar a conocer su pertenencia a
ella. Véase FDIC (1984)

(9) Para autores como BEnsTON y KAREKEN, la necesidad de
complementar el seguro con una adecuada regulacion y supervi-
sion se debe mas a su deficiente funcionamiento actual que al
principio del seguro per se. Partidarios de la introduccion de me-
canismos de mercado en la actuacion de las autoridades consi-
deran el sistema de prima Unica para todas las entidades el prin-
cipal causante del incentivo hacia posiciones de mayor riesgo.
Véase Benston et alii. (1986) y KAREKEN (1983).

(10) Entre 1829 y 1866, seis estados norteamericanos
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—Nueva York, Vermont, Indiana, Michigan, Ohio e lowa— intro-
dujeron un mecanismo que garantizaba sin ningun tipo de limita-
cion el reembolso de las circulating notes y el de los depdsitos
poseidos por la poblacion. Véase FDIC (1984).

(11) La resolucion conjunta del Congreso y del Senado de
los Estados Unidos de marzo de 1982, por la que «toda la con-
fianza y crédito del gobierno de los Estados Unidos se encuentra
detras de la FDIC y la FSLIC» seria un ejemplo. Véase Kane
(1985)

(12) Bien es cierto que el problema del free-rider no se eli-
mina totalmente con |a obligatoriedad; condicionadas por la pro-
teccion limitada ofrecida por los esquemas de seguro, y ante el
temor de desencadenar una crisis generalizada, las autoridades
tienden a una politica de salvamento de entidades. Podria afir-
marse, por consiguiente, gue los grandes depositantes siguen
actuando como free-riders sobre los esquemas de seguro.

(13) Algunas entidades de créedito espanolas, tales como el
Banco Hipotecario de Espana y el Banco de Crédito Local, estan
exentas, hasta el 31 de diciembre de 1999, de la obligacién de
adherirse a un mecanismo asegurador. Vease, en este sentido,
Rooricuez (1994).

(14) Con anterioridad a la entrada en vigor de la normativa
comunitaria, la adhesion al seqguro de depositos en Espana era
voluntaria, si bien el ejercicio del derecho de voluntariedad impli-
caba renunciar al acceso a la financiacion del Banco de Espana,
lo que lo convertia en un sistema compulsivo de facto; en Bélgi-
ca, Francia, Holanda e lialia, razones de igualdad competitiva in-
dujeron a la mayor parte de las entidades a adscribirse «volunta-
riamente» al seguro de depdsitos.

(15) Este hecho ha sido criticado por intreducir una discrimi-
nacion en favor de las grandes entidades. Los depdsitos situados
en el mercado internacional estarian, de hecho, cubiertos, no
siendo en cambio contabilizados en la determinacion de las cuo-
tas a pagar al seguro de depdsitos. Sobre esta cuestion puede
consultarse Cumming (1985), y LAWRENCE y ARSHADI (1988).

(16) Veéase BeALin, SaunDerRs y UDELL (1991) para un buen
resumen de las propuestas de reforma realizadas en los Ultimos
anos.

(17) SaunpERs (1987) ha estudiado la incidencia de las crisis
recientes de grandes entidades sobre el mercado interbancario
internacional de eurodivisas sin encontrar indicios de contagio.

(18) El propio Saunpers (1987) reconoce este hecho: «La
masiva ayuda proporcionada por la FED y la FDIC al Continental
lllinois y la clarificacion de las responsabilidades de los bancos
centrales respecto a las sucursales en el exterior han indicado al
mercado que no se permitira que tenga lugar la quiebra de una
gran entidad o, alternativamente, se evitara el impacto negativo
de las mismas sobre los grandes depositantes».

(19) Recuerdese que, caso de producirse la quiebra, los de-
rechos de estos obligacionistas al activo estan supeditados a las
reclamaciones de los depositantes, acreedores ordinarios y
agencias aseguradoras, ya que solo gozan de preferencia con
respecto a los accionistas.

(20) La exposicion ilimitada de los propietarios habria sido
un rasgo caracteristico de los sistemas bancarios de paises tales
como el Reino Unido y los Estados Unidos a lo largo del siglo xix.
Centrandose en el caso norteamericano, Eisensels y Horvitz
(1986) consideran esta medida uno de los factores explicativos
de que en |la década de los veinte, y a pesar de los numerosos
episodios de crisis ocurridos, las pérdidas de los depositantes
hayan sido reducidas.

(21) La mayoria de los modelos sobre quiebra bancaria ob-
servan la existencia de una relacion positiva entre mayores nive-
les de recursos propios y menor probabilidad de quiebra. Se re-
conoce, no obstante, que a menudo esa relacion es débil. Véase
sobre esta cuestion BErGeRr et alii. (1995).

(22) Peanrce (1987) ha recordado que el Continental lllinois
quebro con posterioridad a haberse hecho publico que sus ratios

de capital eran muy superiores a la media de la industria banca-
ria norteamericana.

(23) MerTON (1977 y 1978) fue el pionero en utilizar este en-
fogue, que luego han continuado autores como MARCUS y SHAKED
(1984) y PennaccH (1987)

(24) Los supervisores, tras analizar las cinco areas que
conforman la expresion CAMEL —capital, assets, management,
earnings y liquidity—, asignan a cada entidad un valor que inten-
ta reflejar la exposicion global de la misma al riesgo, que oscila
entre uno, elevada solvencia, y cinco, situacion de extremado
riesgo.

(25) CampeeLL y GLENN (1984) han demostrado la imposibili-
dad de aplicar a las entidades bancarias los criterios seguidos en
el resto de sectores para determinar la situacion de insolvencia.
Como es sabido, ésta tiene lugar cuando la entidad es incapaz
de hacer frente a los compromisos de pago adquiridos. Dicho de
otra forma, cuando no es posible encontrar un prestamista dis-
puesto a avanzar los fondos necesarios para satisfacer a los
acreedores. Mediante el establecimiento del seguro de depdsi-
tos, un prestamista particular, el asegurador, adquiere el com-
promiso previo de proporcionar fondos a la entidad en caso ne-
cesario. De esta forma, incluso suponiendo gue ésta se halle en
dificultades, los depositantes no tendrian motivo para poner en
duda la capacidad de la misma para cumplir sus obligaciones.

(26) De todas formas, argumentan, si se acepta gue la quie-
bra de un elevado numero de entidades de pequeno tamano no
tiene por qué generar elevados costes sociales para la comuni-
dad, no habria razones para que el comportamiento del asegu-
rador federal fuera distinto al de los privados.

(27) Litan (1987) ha hecho notar que la propuesta de Tobin
descansa en la eliminacion del llamado riesgo de tipo de interés,
sin mostrar, en cambio, una excesiva preocupacion por el riesgo
de crédito. En su opinion, es preciso limitar también esta clase de
riesgo, negando si es preciso a los nuevos bancos la capacidad
para llevar a cabo estas operaciones de credito.

(28) La posicion de Tobin en este sentido es clara: «Los ban-
cos comerciales no deberian usar el dinero de los depositantes
en juegos de suma cero en los mercados internacionales y de va-
lores».
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EL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS
DE LAS CAJAS DE AHORROS

Jorge J. Pereira Rodriguez

. INTRODUCCION

Es, desde luego, gratificante poder analizar una
institucion, como es el caso del Fondo de Garantia
de Depositos de las Cajas de Ahorros, que nacié con
la loable intencién de afianzar los depdsitos de sus
ahorradores y gue al dia de hoy —a diferencia de lo
ocurrido con el correspondiente Fondo de los esta-
blecimientos bancarios— todavia no ha tenido que
ser utilizado para los fines para los que fue estable-
cido, por lo que el importe de su patrimonio ha ido
creciendo ininterrumpidamente con el transcurso de
los afos, mientras que, en sentido contrario, el por-
centaje de las aportaciones anuales necesarias para
su capitalizacion se vino paulatinamente reduciendo
como reconocimiento de esa nula siniestralidad.

Tal analisis debe partir, Iégicamente, del examen
de las razones que impulsaron a su establecimien-
to por decision de la autoridad econdmica, del sis-
tema por ella elegido para llevarlo a efecto y de las
vicisitudes que lo condujeron hasta su regulacion
actual, en la que muy recientemente se abordd
su preceptiva adaptacion a una Directiva comunita-
ria sobre esta materia.

Pero, con todo, lo mas importante del Fondo de
Garantia de Depositos de las Cajas de Ahorros no
es su desarrollo legislativo, sino mas bien su evolu-
cién economica y financiera que, ante la ausencia
de situaciones comprometidas que resolver, ha ido
generando, cada ejercicio, unos excesos de las
aportaciones sobre sus reducidos costes de gestion
que, aun contando con la sucesiva reduccion del
porcentaje aplicable sobre los depdsitos para cuan-
tificar tales aportaciones anuales, han configurado
un patrimonio préximo al cuarto de billén de pese-
tas, creciente y saneado. Y estos aspectos econo-
micos y financieros constituiran el contenido con-
creto de los restantes epigrafes de este trabajo.

Il. REGULACION ACTUAL Y PROCESO
DE ARMONIZACION

En la linea resenada, en el cuadro num. 1 se
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describen las vicisitudes normativas por las que
han ido pasando los fondos de garantia de depdsi-
tos de los tres grandes grupos de entidades de esta
naturaleza existentes en el sistema financiero es-
panol —cajas de ahorros, bancos y cooperativas
de crédito—, si bien, en lo que sigue, la referencia
se centrara en el de las primeras.

De cualquier modo, cabe apuntar que después
de un periodo inicial de regulaciones propias, con
ciertas diferencias fundamentales (en cuanto al
momento de su creacion, en su personalidad juridi-
ca, en las garantias cubiertas y en la administra-
cion), hoy en dia tienen una normativa uniforme, en
la que practicamente las unicas diferencias estri-
ban, de una parte, en el porcentaje de los depdsi-
tos efectivamente requerido para las aportaciones
anuales de las entidades integradas y, de otra, en
que como anticipo de la transposicion de una di-
rectiva comunitaria, ya en 1995 se suprimio unica-
mente para las cajas de ahorros la aportacion adi-
cional del Banco de Espana, lo que si bien supone
una discriminacién en su contra, puede ser alterna-
tivamente entendido como una muestra mas de la
sanidad y solvencia que mantienen estas institucio-
nes y de la confianza que en ellas tienen tanto la
autoridad econémica como sus impositores.

1. Creacion del Fondo de Garantia
de Depdsitos

El Fondo de Garantia de Depdsitos de las Cajas
de Ahorros surge en 1977 —en la misma fecha que
el de las entidades bancarias, mientras que el de las
cooperativas de crédito no se establece hasta
1982— a traves del Real Decreto 3047/1977, de 11
de noviembre (hoy ya derogado), con la finalidad
comun, aludida en los respectivos textos constitu-
yentes, de contribuir a la defensa y al estimulo del
ahorro y ser, a la vez, un instrumento de disciplina
operativa de las instituciones de crédito, para lo
cual, al igual que ya habian hecho otros paises in-
dustrializados con anterioridad (1), se adopta un
procedimiento de garantia para los fondos deposita-
dos en las entidades financieras, bajo la modalidad
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NORMATIVA DE LOS FONDOS DE GARANTIA DE DEPOSITOS

CUADRO NUM. 1

Cajas de Aharros

Bancos

Cogperativas de Credito

Real Decreto 3047/1977
(crea el FGD de CA)
derogado por RD 2860/1980

Real Decreto 3048/1977
(crea el FGD de B)
derogado por RD 567/1980

Circular Banco Espana 25/1977
(desarrolla RD 3047/1977)

Real Decreto-Ley 4/1980
(dota al FGD de B de personalidad juridica)

Real Decreto 2860/1980
(perfecciona y amplia regimen FGD de CA)
derogado por RD 2575/1982

Real Decreto 567/1980
(perfecciona y amplia régimen FGD de B)

Real Decreto 1620/1981
(modifica al RD 2860/1980)

Real Decreto 1620/1381
(modifica al RD 567/1980)

Real Decreto-Ley 18/1882
(dota al FGD de CA de personalidad
juridica)

Real Decreto-Ley 18/1982
(crea el FGD de CC, dotado de personali-
dad juridica)

Real Decreto 2575/1982
(desarrollo del RD-L 18/1982)

Real Decreto 2576/1982
(desarrollo del RD-L 18/1982)

Real Decreto 740/1985
(aportacion: 1,2 por 1.000)

Circular Banco Espana 14/1985
(informacion a rendir al Banco Espana)

Acuerdo del Banco de Espana 5/1/1988
(aportacién: 0,3 por 1.000)

Ley 37/1988
(tope de la aportacion: 1 por 1.000)

Ley 37/1988
(aportacion: 2 por 1.000)

Ley 37/1988
(aportacion: 1 por 1.000)

Ley 4/1990
(aportacion: 2,5 por 1.000; 3 por 1.000 en
ciertas condiciones)

Real Decreto 437/1994
(FGD podra concurrir ampliacion capital
bancos en crisis)

Ley 42/1994 (articulo 79)
(tope de la aportacién: 1 por 1.000)

Ley 42/1994 (articulo 79)
(aportacion: 2 por 1.000)

Ley 42/1994 (articulo 79)
(aportacion: 1 por 1.000)

Orden 27/2/1995
(reduce aportacion al 0,2 por 1.000)

Real Decreto-Ley 12/1995
Transposicion parcial Directiva

Real Decreto-Ley 12/1995
Transposicion parcial Directiva

Real Decreto-Ley 12/1995
Transposicién parcial Directiva

Real Decreto 2024/1995
Transposicion parcial Directiva

Real Decreto 2024/1995
Transposicion parcial Directiva

Real Decreto 2024/1995
Transposicion parcial Directiva

Fuente: Elaboracion propia.

de fondo de garantia mutua, sin perjuicio, como es
Iogico, de las responsabilidades juridicas que, en su
caso, correspondan a los administradores y a las
entidades en cuestion.

La justificacion del establecimiento de una institu-
cion de esta naturaleza en una economia, como la
espanola, regida por los principios de libertad pro-
pios de una economia de mercado y en una época
de marcada liberalizacion del sistema financiero es-
panol, se explica en esas disposiciones por el trata-
miento especial que merece la adecuada proteccion
del ahorrador, que no siempre, a juicio de la autori-
dad economica, puede discernir con facilidad la ac-
tuacion de los establecimientos en los que deposita
sus fondos. En otros términos, razones de especial
proteccion al ahorro, y entiendo que también de evi-
tar el deterioro de imagen que se produciria en una
parte tan importante de la economia, como es el
sistema financiero en el que se apoya, ante una si-

tuacion de no reembolso a los depositantes de los
ahorros cedidos a una entidad de crédito, fueron los
factores que motivaron la creacion de los fondos de
garantia de depésitos.

Un aspecto fundamental por el que en aquel en-
tonces tuvo que decantarse —acertadamente, a mi
juicio— la autoridad econémica fue el de si era con-
veniente establecer un fondo Unico para todas las
entidades de deposito o si, alternativamente, era
preferible, como se hizo, diferenciarlos segun la na-
turaleza de sus distintos grupos. Y entiendo que la
decision fue acertada porque existian, y contindan
existiendo, fuertes razones gue aconsejan una pos-
tura de este tipo, entre las que fundamentalmente
pueden comentarse las siguientes:

* En primer término, es de considerar la distinta
naturaleza juridica de cada uno de los grupos indi-
cados, la cual no solo tiene relevancia en cuanto a
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la forma juridica en la que se configuran, sino, asi-
mismo, por lo que a sus titulos de propiedad y re-
presentacion se refiere.

Asi, mientras que los bancos son sociedades
anonimas sometidas a la normativa de su ley regu-
ladora, cuyo capital es propiedad de los accionistas
que las representan a través de sus érganos de go-
bierno, las cajas de ahorros son entidades financie-
ras plenas que tienen la forma juridica de fundacio-
nes de naturaleza privada, esto es, son patrimonios
orientados a una finalidad social cuyos érganos de
representacion se configuran por vias distintas a la
propiedad del capital. Y las cooperativas de crédi-
tos, por su parte, son, conforme a su definicion
legal, sociedades cooperativas cuyo objeto social
es servir a las necesidades financieras de sus so-
cios y de terceros mediante el ejercicio de las acti-
vidades propias de las entidades de crédito.

Se trata, por tanto, de tres grupos de entidades
con naturaleza juridica distinta, y especifica en el
caso de las cajas de ahorros y de las cooperativas
de crédito, que aconsejan consiguientemente fon-
dos de garantia diferenciados.

* A una conclusién analoga cabe llegar si se con-
sidera la especializacion de cada uno de esos gru-
pos de entidades de crédito y, en consecuencia, el
distinto grado de riesgo que sus diferentes activida-
des acarrea,

En efecto, aun cuando los tres grupos de entida-
des de depdsito son actualmente instituciones de
crédito plenas, con libertad operatoria y equipara-
cion completa, no es menos cierto que en uso de
esa libertad cada grupo tiene una cierta especiali-
zacion, que en el caso de las cajas de ahorros
se concreta en que preferentemente canalizan el
ahorro popular y financian a las familias y a las pe-
guenas y medianas empresas; que en las coopera-
tivas de crédito se manifiesta en una dedicacion
particular a las operaciones con sus socios, aun
cuando también realizan operaciones con terceros,
y que en los bancos esa especializacion queda mas
diluida en una actividad mas dirigida tanto a la
banca al por mayor como al por menor, centrada en
mayor medida en la gran empresa.

Y es evidente que esas diferentes especializacio-
nes comportan, paralelamente, distintos grados de
riesgo que deben ser abordados y cubiertos por ins-
tituciones diferentes.

* En tercer lugar, porque es también dispar el
grado de confianza que los ahorradores tienen res-
pecto de cada uno de esos grupos. Y para no entrar
en valoraciones subjetivas, por otra parte difundidas
en mas de una ocasion a través de los resultados de
encuestas realizadas a los impositores, puede indi-
carse que si una forma de medir esa garantia es a
través del coeficiente de recursos propios que admi-
nistran, el de las cajas de ahorros era, al cierre del
ejercicio 1994, del 12,57 por 100, mas de cuatro

puntos y medio por encima del minimo exigido legal-
mente. Pues bien, aun cuando no se conoce oficial-
mente ese porcentaje medio para los otros dos gru-
pos de entidades, puede afirmarse, sin temor a error,
que es inferior al indicado para las cajas de ahorros.

* Un cuarto argumento esta apuntado por la pro-
pia autoridad econémica y hace referencia a las si-
tuaciones diferentes que concurren en el sistema fi-
nanciero espanol. Asi, cuando el Real Decreto
1620/1981, de 13 de julio, modifica parcialmente las
anteriores regulaciones de los fondos de garantia
de depésitos en establecimientos bancarios y en
cajas de ahorros, respectivamente, al explicar los
cambios que introduce en la normativa del de los
bancos, en su propia exposicion de motivos indica
que la experiencia adquirida por la aplicacion de la
normativa anterior, «que ha permitido afrontar con
agilidad y realismo los problemas de reestructura-
cion patrimonial en varias entidades bancarias»,
aconseja completarla con la finalidad primordial de
ultimar el saneamiento del sistema financiero, «mar-
cando asfi la necesaria diferenciacion con las situa-
ciones de normalidad patrimonial que concurren en
la mayor parte de las entidades del sector».

* Un ultimo argumento, que como es légico hoy
ya no podria ser utilizable, fue el distinto momento
elegido para su implantacion: 1977 para el de los
establecimientos bancarios y para el de las cajas de
ahorros y 1982 para el de las cooperativas de cré-
dito.

En todo caso, las cuatro primeras razones ex-
puestas contindan hoy siendo validas y explican,
como veremos posteriormente, que en la adapta-
cion de sus regulaciones a lo dispuesto al efecto en
una Directiva comunitaria se mantenga, bajo una
normativa uniforme, su configuracion a través de
tres fondos independientes.

2. Normativa vigente

Pese al periodo relativamente corto transcurrido
desde el establecimiento de los fondos de garantia
de depositos en Espana, se han dado, sin embargo,
bastantes modificaciones legislativas, conforme se
recoge en el citado cuadro num. 1. Atendiendo a
ellas, se expondran las principales caracteristicas
del Fondo de las Cajas de Ahorros.

a) Adscripcion y naturaleza del Fondo

En principio, la adscripcion al Fondo se estable-
ci6 con caracter voluntario, si bien las restricciones
que aparejaba la exclusion aconsejaban a las enti-
dades formar parte del mismo, al margen de las
ventajas obviamente derivadas de la cobertura del
riesgo de deposito que constituiria su finalidad. De
hecho, todas las cajas de ahorros espanolas estan
integradas en su correspondiente Fondo de Garan-
tia de Depdsitos.
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Esta voluntariedad se recogia en el primitivo Real
Decreto 3047/1977, de 11 de noviembre (hoy dero-
gado), y se ha venido manteniendo hasta hace es-
casas fechas. Asi, si bien se establecia que se inte-
grarian en el Fondo, inicialmente, todas las cajas de
ahorros confederadas inscritas en el Registro del
Banco de Espana con acceso a su financiacion,
posteriormente se anadia que cualquiera de ellas
que deseara su exclusion podria solicitarlo, con re-
nuncia al acceso a tal financiacion.

Esta situacion fue modificada hace pocos dias
para adaptarla a lo que, como se vera, dispone la
Directiva comunitaria en esta materia, esto es, la
obligatoriedad de la adscripcion al Fondo.

Por lo que se refiere a su naturaleza, tanto el de
las cajas de ahorros como el de los establecimien-
tos bancarios nacieron como una institucion creada
en el Banco de Espana, al cual correspondia su
gestion y administraciéon, conforme a las normas
gue los regulaban.

Sin embargo, el inicio de la crisis de varias enti-
dades bancarias impulso6 a la autoridad econémica
a la necesidad de dotar a su Fondo de personalidad
juridica publica independiente, lo cual hizo a través
del Real Decreto-Ley 4/1980, y esta circunstancia la
extendié mas tarde a los otros dos fondos, con oca-
sion del establecimiento del correspondiente a las
cooperativas de crédito, mediante el Real Decreto-
Ley 18/1982, de 24 de septiembre.

Asi, en el articulo primero de esta Ultima disposi-
cion se indica, por lo que al Fondo de las Cajas de
Ahorros se refiere, que tendra personalidad juridica
publica, con plena capacidad para el desarrollo de
sus fines en régimen de derecho privado y sin suje-
cion a las normas reguladoras de las entidades es-
tatales autonomas y de las sociedades estatales.

b) Depdsitos garantizados

Como se indica en ese mismo articulo del Real
Decreto-Ley 18/1982, el Fondo asi constituido, con
personalidad juridica publica, tendré por objeto ga-
rantizar los depdsitos en las cajas de ahorros en la
forma y cuantia que el gobierno establezca.

Y, en tal sentido, si bien la cuantia de los depdsi-
tos garantizada se fijo inicialmente en 500.000 pe-
setas, mas tarde, en virtud de lo dispuesto en el
Real Decreto 1620/1981, de 13 de julio, ese impor-
te se elevo a 1.500.000 pesetas. Por Ultimo, ese im-
porte se ha elevado al equivalente en pesetas a
15.000 ecus, por el Real Decreto 2024/1995.

En cuanto a la forma en la que se configura la cita-
da garantia se indica que tendra el expresado limite
por depositante, sea persona natural o juridica y cual-
quiera que sea el numero y clase de depdsitos en los
que figure como titular en la misma caja de ahorros,
anadiendo que dicho limite se aplicara también a los

depositantes titulares de depositos por mayor impor-
te. Es decir, que si el total de los depdsitos de un titu-
lar no supera el importe garantizado el Fondo cubre y
devuelve, en su caso, la totalidad de los mismos, y |
hasta esa cantidad cuando el saldo global sea mayor.

c) Aportaciones al Fondo

En la norma que los cred se establecio que los |
respectivos fondos estaran dotados de una aporta-
cion de las entidades que los integran y de una can-
tidad del Banco de Espafia igual a la suma de las
anteriores. E inicialmente esa aportacion se fijé para
todos ellos en el 1 por 1.000 de los depositos de
cada entidad al cierre del ejercicio econémico, indi-
candose que en el mes de febrero de cada ano se
revisaran las aportaciones para ajustarlas a los sal-
dos de sus depdsitos al 31 de diciembre anterior. A
tal efecto, en el Real Decreto 2575/1982, de 1 de
octubre, se establece, asimismo, que tendran la
consideracion de depositos las cantidades que
lucen en el epigrafe «Acreedores» del balance pu-
blico, a excepcién de los incluidos en el concepto |
«Otras cuentas» del propio epigrafe, y todo ello re-
ferido a los negocios en Espana de las cajas de
ahorros miembros del Fondo.

La idea de la autoridad econémica en este senti-
do, implicitamente recogida en la exposicion de mo-
tivos del Real Decreto 1620/1981, de 13 de julio, pa- |
recia consistir en formar unas reservas suficientes
para atender a su funcion de aseguramiento de los
depositos, tal como se habia efectuado, a su juicio,
en los paises que tenian, desde hace muchos afos,
instituida la figura del seguro del depdsito y en los
cuales se formaron las reservas necesarias a través
de la acumulacion de anualidades sucesivas.

Pero este objetivo, que como veremos se ha con-
seguido en el caso de las cajas de ahorros, no se
pudo alcanzar en el de los bancos por cuanto, como
también se recuerda en esa exposicion de motivos,
la creacion del Fondo de Garantia de Depdsitos en
establecimientos bancarios ha coincidido en el tiem-
po con el inicio de la crisis de varias entidades, por
lo que no fue posible que aquél haya podido formar
las reservas suficientes para atender a su funcion de
aseguramiento de los depdsitos y reforzamiento de
los bancos en crisis. Y, por tal circunstancia, fue pre-
ciso arbitrar para ellos un sistema alternativo de al-
canzar los medios financieros necesarios mediante
el anticipo de anualidades futuras, por lo que se am-
pliaron las posibilidades de concesion de anticipos
por parte del Banco de Espana, sin perjuicio de los
que también pudieran realizar los bancos integrados
en el Fondo con cargo a sus anualidades futuras.

Al tiempo, también se fueron diferenciando los
porcentajes de esas aportaciones anuales en los
distintos fondos, tanto elevandolos (los de los ban-
cos llegaron a ser del 2,5 por 1.000) como rebajan-
dolos (los de las cajas de ahorros eran en 1995 del
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0,2 por 1.000), en virtud de la autorizacion existente
en tal sentido para que se disminuyan cuando el
Fondo alcance una cuantia suficiente para sus fines.

Por todas estas circunstancias es por lo que,
desde su constitucion hasta el presente, se han ido
modificando, al alza o a la baja, las aportaciones a
los respectivos fondos y es por lo que, también hoy,
al contemplar especificamente las aportaciones al
Fondo de las Cajas de Ahorros, es preciso diferen-
ciar entre el tope legalmente establecido para ellas
y el porcentaje efectivamente aplicable en razon del
patrimonio alcanzado por el mismo.

En efecto, hasta la ultima modificacion aprobada,
cuando este trabajo ya se encontraba en imprenta y
gue se contemplara posteriormente, ese tope de las
aportaciones a los fondos se formulaba en el articu-
lo 79 de la Ley 42/1994, de 30 de diciembre, de me-
didas fiscales, administrativas y de orden social,
segun el cual el patrimonio de los fondos de garan-
tia de depdsitos en cajas de ahorros y en coopera-
tivas de crédito se nutriria con aportaciones anuales
de las entidades integradas en cada uno de ellos,
equivalentes al 1 por 1.000 —el 2 por 1.000 para el
de los establecimientos bancarios— de sus deposi-
tos, y con aportaciones anuales del Banco de Espa-
na iguales al conjunto de aquéllas.

Cuando en cualquiera de los dos primeros fondos
el saldo de los anticipos del Banco de Espana su-
pere cuatro veces la cuantia de las aportaciones de
las entidades y del Banco de Espafa en el ultimo
ejercicio, aquella cifra podria ser elevada por el go-
bierno, a propuesta del Banco de Espana, al 2 por
1.000 para ese fondo.

Y seguidamente se anadia, con caracter general
para los tres fondos, que, en el caso de que cual-
quiera de ellos alcanzase un patrimonio suficiente
para sus fines y previa liquidacion de los anticipos o
ayudas financieras de otro tipo del Banco de Espana,
el ministro de Economia y Hacienda, a propuesta del
Banco de Espana, podria acordar una disminucion de
las aportaciones anuales mencionadas. A tal efecto,
podria alterar o no la relacion de aportaciones entre
las entidades respectivas y el Banco de Espafa y
hasta podria llegar a suprimir la aportacion de éste.

Pues bien, mientras que en los fondos de los es-
tablecimientos bancarios y de las cooperativas de
crédito esos topes coincidian con los porcentajes
efectivamente aplicados para cuantificar las aporta-
ciones anuales, en el caso de las cajas de ahorros
hay que precisar que, en uso de la facultad conferi-
da a la autoridad monetaria, ese porcentaje inicial
del 1 por 1.000 se redujo, primero, al 0,3 por Acuer-
do del Banco de Espafna de 5 de enero de 1988 vy,
mas tarde, al actual 0,2 por 1.000 establecido me-
diante Orden de 27 de febrero de 1995.

Y es méas, como se indica en el preambulo de esta
Orden, dado que en 1994 ha seguido reforzandose
el patrimonio de su Fondo (que, como se vera al

cierre de ese ejercicio era de 240.897,7 millones de
pesetas), «no sélo puede continuarse la politica de
reducciones en las aportaciones de las Cajas, sino
también prescindir de la del Banco de Espana».

En definitiva, sin contar con la ultima modificacion
a la que luego me referiré, en 1995 no sdélo el por-
centaje de aportacion anual de las cajas de ahorros
fue mas reducido que el de las cooperativas de cre-
dito, y todavia mas que el de los establecimientos
bancarios, sino que su Fondo es el unico que ya en
ese ano no recibio la aportacion del Banco de Espa-
fa, lo cual, como tuve ocasion de comentar anterior-
mente, puede ser entendido no como una discrimina-
cion en su contra, sino como una muestra mas de la
confianza que la autoridad econdmica tiene en cuan-
to a la solvencia y garantia de las cajas de ahorros.

d) Administracion y gestion del Fondo

Un dltimo aspecto que puede resaltarse en la le-
gislacién actual del Fondo es el correspondiente a
su gestion y administracién desde que fue estable-
cida su personalidad juridica publica.

Como se indica en el Real Decreto-Ley 18/1982
(segun resulta de las modificaciones introducidas
por el Real Decreto-Ley 12/1995), el Fondo sera re-
gido y administrado por una comision gestora inte-
grada por cuatro representantes del Banco de Espa-
fa, uno de los cuales ostentara la presidencia, y por
cuatro de las cajas de ahorros, siendo todos ellos
nombrados por el Ministro de Economia y Hacienda,
los cuatro ultimos a propuesta de esas entidades.

Y conforme a lo desarrollado en el Real Decreto
2575/1982, de 1 de octubre, esa Comisién adoptara
sus acuerdos por mayoria simple de los representan-
tes, gozando su Presidente de voto dirimente. Podran
nombrarse representantes suplentes que sustituiran
a los titulares en caso de vacantes o ausencias.

La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su
Presidente, a propia iniciativa o a instancia de cual-
quiera de sus miembros, sin mas antelacion.que la
necesaria para que éstos puedan quedar enterados.

Por ultimo, la Comision Gestora tendra, entre
otras, las funciones siguientes:

« Informacion y asesoramiento general al Banco
de Espana respecto al funcionamiento y mejor cum-
plimiento de los fines del Fondo.

» Redaccion de la Memoria, balance y cuenta de
resultados que el Fondo debe rendir anualmente a
sus miembros y al Banco de Espana, quien lo ele-
vara al gobierno a través del Ministerio de Econo-
mia y Hacienda.

» Ser informada por el Banco de Espana de
aquellas cajas de ahorros que se encuentren en di-
ficultades econdmicas y puedan determinar la nece-
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sidad de la actuacion del Fondo, bien a iniciativa del
propio Banco de Espafa, bien de la propia Comi-
sion Gestora.

Hasta el momento, como es bien sabido, esta cir-
cunstancia no se ha producido nunca, ni es previsible
que se pueda producir en un futuro razonable, por lo
gue no parece necesario considerar aqui las actua-
ciones que deberian efectuarse en tal hipotético caso.

Baste con resefiar, por tanto, que las actuaciones
de la Comisién practicamente se han limitado a la
administracion del patrimonio que se ha ido forman-
do con las sucesivas aportaciones anuales, situan-
dolo en inversiones seguras pero rentables, funcion
desempenada con la eficacia que se comprobara al
analizar en los proximos apartados los resultados
de la gestion y la estructura patrimonial del Fondo.

3. Directiva comunitaria

Antes de entrar, sin embargo, en estas conside-
raciones, es preciso resenar la existencia de una Di-
rectiva comunitaria (2) sobre esta materia, que hace
escasas fechas ha sido objeto de transposiciones
parciales en Espana.

Con la citada Directiva culminaba un largo proceso
de elaboracidn, iniciado con la Propuesta de Directiva
presentada por la Comision el 14 de abril de 1992, la
cual, a su vez, tenia como antecedente la Recomen-
dacion de la Comision de 22 de diciembre de 1986,
relativa al establecimiento de sistemas de garantia de
depositos en la Comunidad. Dicha recomendacion,
que no obligaba a los estados miembros destinatarios
al pretender sdlo su voluntaria cooperacion, y ante la
evidencia de que en esas fechas la mitad de los so-
cios comunitarios no contaban aun con los aludidos
sistemas de garantia (3), se limitaba, dentro de unos
presupuestos muy genéricos y sin establecer cuanti-
ficaciones, a aconsejar a los estados que en esa
fecha ya disponian de proyectos a ponerlos en mar-
cha antes del 31 de diciembre de 1988, y a los que
carecian de ellos a tomar las medidas oportunas para
que dichos sistemas entrasen en vigor el 1 de enero
de 1990. Posteriormente, la evolucidn internacional
del sector financiero ha acelerado el proceso que cul-
mino en la Directiva objeto de estudio.

En el momento de ser aprobada, la Directiva
94/19/CE, de 30 de mayo de 1994, representd un
punto intermedio entre los paises con un sistema de
proteccion fuerte (por ejemplo, ltalia, donde la cober-
tura se eleva hasta casi 11 millones de pesetas por
depositante, o Alemania, donde en caso de quiebra
de una entidad financiera la indemnizacion puede lle-
gar al 30 por 100 de los depdsitos efectuados) y los
que carecen de garantia o tienen en vigor niveles de-
masiado bajos. Desde la 6ptica comunitaria, nuestro
pais (junto con otros, como Bélgica y Luxemburgo)
deberia modificar al alza la cantidad de un millén y
medio de pesetas en esos momentos establecida.

A grandes rasgos, el contenido de la Directiva
puede esquematizarse atendiendo a los aspectos
siguientes:

* En primer término, establece la obligacién para
cada estado miembro de velar por «la implantacion
y el reconocimiento oficial en su territorio de uno o
mas sistemas de garantia de depésitos». La ads-
cripcion al sistema se convierte en obligatoria, ya
gue las entidades de credito sélo podran recibir de-
positos en caso de que sean miembros de uno de
los citados sistemas, aun cuando se permite eximir
de dicha pertenencia a entidades que posean siste-
mas propios alternativos, siempre que, en esencia,
estén reconocidos oficialmente y no consistan en
una garantia del propio estado miembro o de sus
autoridades regionales o locales.

En caso de que determinada entidad de crédito
no cumpla con las obligaciones impuestas por el
sistema de garantia de depésitos del que sea miem-
bro, se podra, en primer lugar, establecer medidas
coercitivas —sanciones—, pudiendo llegarse a la
exclusion del sistema y, en caso de no tomar medi-
das alternativas que garanticen la proteccién de sus
depositantes, a la cancelacion de sus actividades.

La Directiva también contempla el supuesto de la
actuacion, en un estado miembro, de sucursales
creadas por entidades de crédito de un segundo es-
tado miembro, determinandose que sera el sistema
de garantia de depositos de este Ultimo el que cu-
brira los derechos de los depositantes.

Con todo, se establece una medida cautelar por
la cual, hasta el 31 de diciembre de 1999, el nivel de
cobertura proporcionado no podra ser superior al
maximo ofrecido por el estado miembro de acogida.
En el caso contrario, esto es, existencia de un nivel
inferior en el estado de origen con respecto al exis-
tente en el de acogida, este Ultimo debera estable-
cer un sistema de garantia al que pueda acogerse
voluntariamente la sucursal en cuestion para com-
plementar la existente en el pais de origen.

También se contempla el supuesto de sucursales
de entidades de crédito con domicilio social fuera de
la Comunidad, posibilitando la norma a que, en caso
de no gozar en sus paises de origen de una cober-
tura equivalente a la establecida por la Directiva, di-
chas sucursales se adhieran a sistemas de garantia
existentes en su pals de acogida.

* La cuantia garantizada se fija en un importe de
hasta 20.000 ecus para los depdsitos globales de
un mismo depositante, si bien se habilita un periodo
transitorio, hasta el 31 de diciembre de 1999, en vir-
tud del cual los estados podran mantener hasta esa
fecha el importe maximo previsto en sus sistemas,
sin que el mismo pueda ser inferior a 15.000 ecus.

En cuanto a los limites de la cobertura, se posibi-
lita el establecimiento de un porcentaje maximo ga-
rantizado de los depdsitos, si bien éste debera ser
igual o superior al 90 por 100 hasta que el importe
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| a pagar alcance los citados 20.000 ecus. Asimismo,
debe recordarse que tanto la cuantia como el limite
comentados se aplicaran al total de los depositos
agregados en la misma entidad de credito, con in-
dependencia del nimero de depdsitos, la divisa y la
localizacion en la Comunidad.

Por ultimo, se permite que los estados miembros
dispongan que determinados depositantes o depo-
sitos sean excluidos de la garantia o cuenten con
una cobertura inferior, quedando los posibles su-
puestos de exclusion especificados en su Anexo |.
Cabe destacar entre ellos: los depdsitos del Estado
y otras administraciones publicas, los de entidades
financieras, los de fondos de pensiones o jubilacion,
los de empresas del mismo grupo y los depositos no
nominativos.

« En materia de transparencia, las entidades de
crédito deberan poner a disposicion de sus deposi-
tantes la informacion necesaria para que puedan
identificar el sistema de garantia de depdsitos de la
entidad, incluyendo en dicha informacion el importe
y alcance de la cobertura ofrecida. Previa solicitud,
se informara también de las condiciones de indem-
nizacion y de las formalidades necesarias para ser
indemnizado.

« Finalmente, en cuanto a la transposicion de la
Directiva a los derechos nacionales de los estados
miembros, el plazo para realizarla vencio el pasado
1 de julio de 1995, por lo que en Espana se efectuo
con cierto retraso, en la forma que a continuacion se
indica.

4. Proceso de transposicion

Haciendo un poco de historia del proceso segui-
do para esa transposicion, en el pasado mes de
julio las asociaciones nacionales de las entidades
de crédito recibieron para informe un proyecto de
ley de transposicion que, sin embargo, no llego a
ser tramitado como tal, en cuyo preambulo se hacia
referencia a las principales materias que deberian
abordarse por no estar contempladas en la normati-
va espanola vigente. Eran éstas, esencialmente, las
siguientes:

* En primer lugar, habria de otorgarse caracter
obligatorio a la adhesion de las entidades de crédi-
to a cada uno de los fondos de garantia ya exis-
tentes.

* En segundo término, deberia de preverse que,
en correspondencia con la libertad de estableci-
miento de las entidades de crédito comunitarias y
también de las no comunitarias, siempre que se
aplique con caracter de reciprocidad, las sucursales
de entidades de crédito comunitarias actuantes en
Espana puedan adherirse al fondo de garantia que
les corresponda, siempre que tuvieran, en su Esta-
do de origen, un sistema de garantia que ofreciera
una cobertura inferior a la del sistema espanol y que
las entidades extranjeras no comunitarias deberan

adherirse cuando no tuvieran, en su Estado de ori-
gen, un sistema equivalente al espanol.

« Una tercera modificacion importante se refiere
al sistema de financiacion de los fondos, que debera
ser aportada por las entidades de crédito (como se
produce ya, en 1995, en el de las cajas de ahorros),
salvo la posibilidad excepcional de que se aporten
recursos publicos a través del Banco de Espana
cuando fuera necesario para salvaguardar la estabi-
lidad del sistema financiero. Y esta posibilidad ex-
cepcional se contemplaba ya para el de estableci-
mientos bancarios en el proyecto de adaptacion y se
recogio finalmente en el Real Decreto-Ley 12/1995.

= Por ultimo, aunque no se aludia a ello en el pro-
yecto comentado, también deberia adaptarse la
cuantia de la cobertura, incrementando el millon y
medio de pesetas actual hasta el equivalente, al
menos, a 15.000 ecus, importe que podria mante-
nerse hasta el 31 de diciembre de 1999, a partir de
cuya fecha deberian cubrirse los depdsitos hasta un
nivel de 20.000 ecus.

Si bien, como se anticipé, dicho proyecto de Ley
no llegé a tramitarse, una parte de sus normas se
incorpord, mas tarde, a otro proyecto de Ley sobre
medidas fiscales, administrativas y de orden so-
cial (4), vulgarmente conocido como Ley de acom-
panamiento de los Presupuestos generales del Es-
tado. Dado que éstos fueron retirados de las Cortes,
su ley de acompanamiento corrié una suerte analo-
ga y alguna de las normas que contenia fueron in-
corporadas a otras leyes en avanzado estado de
tramitacion.

No es de extrafiar, por tanto, que en el reciente-
mente aprobado Real Decreto-Ley 12/1995, de 28
de diciembre, sobre medidas urgentes en materia
presupuestaria, tributaria y financiera, se efectue en
su disposicion adicional séptima una transposicion
parcial a nuestro ordenamiento de la Directiva co-
mentada.

Asi, en esa norma se establece, en primer térmi-
no, esa preceptiva adscripcion a los fondos, al indi-
car que todas las entidades de crédito espanolas
perteneceran con caracter obligatorio, segun su na-
turaleza juridica, a uno de los fondos de garantia de
depdsitos actualmente regulados, asi como que las
sucursales de entidades de crédito extranjeras ope-
rantes en Espafa se incorporaran a los fondos es-
pafoles en los supuestos y en la forma que regla-
mentariamente se determinen.

En segundo lugar, se unifica en el 2 por 1.000 de
los depdsitos el porcentaje legalmente establecido
para las aportaciones anuales a los tres fondos
existentes —cajas de ahorros, establecimientos
bancarios y cooperativas de crédito—, aun cuando
también se sigue disponiendo que, cuando el patri-
monio de un fondo alcance la cuantia suficiente
para el cumplimiento de sus fines, el Ministro de
Economia y Hacienda, a propuesta del Banco de
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Espana, podra acordar la disminucion de esas apor-
taciones, asi como la circunstancia de gue sélo ex-
cepcionalmente, y al efecto de salvaguardar la es-
tabilidad del conjunto de las entidades adscritas a
él, un fondo podra nutrirse con aportaciones del
Banco de Espana, cuya cuantia se fijara por ley. Y
como anticipo de ello, fue por lo que, segun se ha
reiterado, la aportacion efectiva de las cajas de aho-
rros, en 1995, supuso 0,2 por 1.000 de los depdsi-
tos y ya en ese ano el Banco de Espana no efectuo
ninguna aportacion a su fondo, de acuerdo con lo
dispuesto en la Orden de 27 de febrero de 1995. Y
es también por eso, y por la deficitaria situacion del
Fondo de Garantia de Depdsitos en establecimien-
tos bancarios, por lo que en el propio ntimero dos
de esa disposicion adicional séptima del Real De-
creto-Ley 12/1995 se indica que en 1996 el Banco
. de Espana hara aportaciones excepcionales al
mismo en cuantia igual al total de las aportaciones
que realicen en dicho ano las entidades de crédito
en él integradas.

En esta misma linea de las aportaciones anuales,
en la disposicion que se comenta se senala expre-
samente que «en todo caso, esas aportaciones se
suspenderan cuando el fondo patrimonial no com-
prometido en operaciones propias del objeto del
Fondo iguale o supere el 1 por 100 de los depésitos
de las entidades adscritas a él». Dado que de su li-
teralidad parece deducirse que es un precepto im-
perativo («en todo caso», «se suspenderan») y que
tal circunstancia parece que ya ha sido alcanzada
por el Fondo de las Cajas de Ahorros, cabe esperar
que ya para este ano 1996 se suspendan las apor-
taciones de las cajas de ahorros a su Fondo de Ga-
rantia de Depdsitos.

Por dltimo, en esa disposicién adicional séptima
también se abordan determinados aspectos de
orden administrativo, como son la descripcion de los
hechos cuya realizacion dara lugar a que los fondos
satisfagan a sus titulares el importe de los depésitos
garantizados y la posibilidad de exclusién del fondo
de las entidades que no realicen debidamente sus
aportaciones o incumplan las obligaciones que les
correspondan frente a su fondo.

Hasta aqui los aspectos de la Directiva comunita-
ria transpuestos al ordenamiento espafiol mediante
el Real Decreto-Ley 12/1995.

Asimismo, el Real Decreto 2024/1995, ha ade-
cuado hasta el 31 de diciembre de 1999 el importe
garantizado de los depdsitos a lo fijado en la Direc-
tiva, senalando un montante del equivalente en pe-
setas a 15.000 ecus.

ll. RESULTADOS DE GESTION

Las vicisitudes comentadas al analizar su norma-
tiva se trasladan, logicamente, a la cuenta de resul-
tados de los fondos de garantia de depdsitos, de

modo que la inexistencia de situaciones anormales
que demanden su intervencion —como es el caso
del relativo a las cajas de ahorros— se traduce en
unas cuentas de resultados positivas y en unos pa-
trimonios crecientes, mientras que, por el contrario,
la necesidad de emprender a su cargo importantes
saneamientos —como es el caso del de estableci-
mientos bancarios— deriva en resultados anuales
deficitarios y en patrimonios finales negativos.

El fenémeno resehado es el que se muestra en el
cuadro num. 2, en el que, de una parte, se recogen
ambas cuentas de resultados del ultimo de los ejer-
cicios cerrados (1994) y, de otra, la cuenta de re-
sultados acumulada de todo el periodo en el que
uno y otro llevan en funcionamiento.

Como se aprecia en el cuadro, la cuenta de re-
sultados del Fondo de las Cajas de Ahorros en 1994
es positiva (27.449,9 millones de pesetas) como
consecuencia de que a la cifra de las aportaciones
anuales (recuérdese que cada vez mas reducidas
por rebajarse el porcentaje aplicado a los depdsitos
para su determinacion: en 1994, el 0,3 por 1.000, y .
en 1995, el 0,2 por 1.000; ademas, en 1995 desa-
parecio la aportacion del Banco de Espana) debe
incrementarsele el excedente obtenido de las renta-
bles inversiones de su patrimonio (17.367,1 millo- |
nes de pesetas netas), a las que luego me referiré,
y de que, como contrapartida, los gastos de funcio-
namiento son muy reducidos (102,4 millones) dada
la escasa estructura que necesita al no existir situa-
ciones anomalas que administrar; apenas existen
perdidas netas por la realizacion de activos y otros
ingresos netos de gestion (34 millones de pesetas),
y, finalmente, los saneamientos exigidos son muy
reducidos (2.475 millones, correspondientes al sa-
neamiento de obligaciones subordinadas).

Trasladando estas consideraciones al conjunto
del periodo que lleva en funcionamiento (1982-
1994), no puede extranar, por tanto, que a la suma
de las aportaciones realizadas y no comprometidas
en ninguna situacion anémala (141.421 millones de
pesetas) haya de agregarse la rentabilidad neta
acumulada del periodo (casi cien mil millones de
pesetas), lo que determina un patrimonio positivo al
cierre de 1994 muy proximo al cuarto de billén de
pesetas, concretamente de 240.897,7 millones.

Este patrimonio creciente del Fondo de Garantia
de Depositos de las Cajas de Ahorros es el que fue
permitiendo, segun se dijo, la paulatina disminucion
de las aportaciones anuales. Y es también el que, al
haber llegado a esa cuantia en la que se alcanzan
las reservas suficientes a las que se refiere la dis-
posicion adicional séptima del comentado Real De-
creto-Ley, determina que deberan eliminarse total-
mente dichas aportaciones.

Ello deberia ser asi por cuanto el patrimonio del
Fondo de las Cajas de Ahorros superaba ya al 31 de
diciembre de 1994 (240.897,7 millones de pese-
tas) el 1 por 100 de los depdsitos (concretamente, ‘
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CUADRO NUM. 2

EVOLUCION DE LAS CUENTAS DE RESULTADOS
DE LOS FONDOS DE GARANTIA DE DEPOSITOS
(En millones de pesetas)

CAJAS DE AHORROS BANCOS
1894 1982-1994 1994 1980-1994
Aportaciones anuales ... 12.694,2 141.421.,0 52.267,5 566.009,2
De las entidades integradas ............cccccoies 6.347 1 70.710,5 34.845,0 340.970,1
Del Banco de ESpana ..........ccccovveeeiecveiinenn 6.347 1 70.710,5 17.422,5 225.039,1
Ingresos realizacion activos y otros ingresos de
GESHON (NETOS) ©vovvvereeereieieinieiseseieeesesiaas -340 ) -7.807,1 )
Gastos de funcionamiento .........c.cicciiiiieinn -102,4 -1.073,5
= Beneficio de gestion ... 12.557.8 43.386,9
Ingresos financieros ..o 17.369,2 }  99.476,7 13.173,9 f - 697.365,0
Gastos financieros .......ccceevveevievnivec s =21 — 25.506,6
= Resultados fin@ancieros ..........cccocevececicennns 17.367,1 -12.332,7
ST 111 1= 1] Lo LT OSSO U —2.475,0 J -192.440,7 |
= Resultados del gjercicio ........cccccviviriciniinne. 27.4499 - 161.386,5
Patrimonio al 31 de diciembre de 1994 ............ 240.897,7 —131.355,8

Fuente: Memorias anuales de los Fondos de Garantia de Depositos en Cajas de Ahorros y Establecimientos Bancarios. Elaboracion propia.

231.274,5 millones de pesetas), por lo que se habria
cumplido en esa fecha la citada condicion para la
suspension de las aportaciones, sin que sea presu-
mible que tal situacion haya variado desde entonces.

La situacion comentada del Fondo de las Cajas de
Ahorros contrasta radicalmente con la del que co-
rresponde a los establecimientos bancarios, como
se comprueba en el referido cuadro num. 2. Como
en él se observa, pese a que las aportaciones anua-
les son bastante mas elevadas (52.267,5 millones
en el ano 1994), la existencia de importantes sanea-
mientos que deben realizarse (192.440,7 millones),
la presencia de unas cargas financieras superiores a
los ingresos procedentes de inversiones rentables
(12.332,7 millones), la necesidad de unos mayores
gastos de funcionamiento precisos para gestionar
adecuadamente las situaciones de saneamiento
producidas (1.073,5 millones) y, por ultimo, las per-
didas netas por realizacién de activos y otras opera-
ciones de gestion (7.807.1 millones) determinan, en
definitiva, unos resultados netos negativos que en
1994 ascendieron a 161.386,5 millones de pesetas.

Y si la cuenta se refiere a todo el periodo que
lleva en funcionamiento el Fondo (1980-1994) las
cifras son todavia mas alarmantes, pues las aporta-
ciones de 566.009,2 millones (de ellas, 225.039,1
millones realizadas por el Banco de Espana) no fue-
ron suficientes para contrarrestar los casi setecien-
tos mil millones de pesetas de costes incurridos en
su administracion y saneamiento (exactamente,
697.365 millones), por lo que al cierre de 1994 pre-

sentaba un patrimonio negativo de 131.355,8 millo-
nes de pesetas.

Adviértase que tales cifras no representan el coste
de la crisis bancaria segun la metodologia elaborada
por A. Cuervo, al estimarlo para el periodo 1977-
1985 (5), sino simplemente el coste de saneamiento
soportado, en particular, por el Fondo de Garantia
de Depdsitos de los establecimientos bancarios en
el periodo total que lleva en funcionamiento.

Es mas, si por ejemplo se tuviera en cuenta, por
un lado, que el importe indicado como saneamiento
en 1994 (192.440,7 millones) se descompone en una
partida negativa de costes asumidos por 326.399,3
millones, parcialmente compensada por otra de in-
gresos en saneamiento por 133.958,6 millones y, por
otro, que esa partida de ingresos corresponde al be-
neficio obtenido en la operacion de compra y poste-
rior venta de la participacién accionarial en el Banco
Espanol de Crédito (6), podria concluirse que ese
coste total habria sido de 831.323,6 millones de pe-
setas, por cuanto en esa operacion de compraventa
los precios fueron convenidos de antemano y el de
enajenacion a la entidad que finalmente adquirié
esa participacion era mayor que el de su primitiva
adjudicacion al Fondo.

IV. ESTRUCTURA PATRIMONIAL

La evolucion de los resultados comentada tiene
su reflejo inmediato en las situaciones patrimoniales
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CUADRO NUM. 3
ESTRUCTURA PATRIMONIAL DE LOS FONDOS DE GARANTIA DE DEPOSITOS

CAJAS DE AHORROS BANCOS
31-12-1954 31-12-1890 Varlaciones 31-12-1994 31-12-1890 Vanagones
Mitones de % de Millones de % de Incremento D{iﬁe‘n?‘a Miltones de % de Millones de % de Incremento Daffrp;vcra
pesefas estructura peselas asluctura fen %) ET,;:’;:J@ peselas esfructura peselas  sstruclura fen %) Ej;:ca:}fd
ACTIVO
Inmovilizaciones materiales ....... 1.4 0,00 24 000 -—448 0,00 1184 0,04 95,0 0,04 246 0,00
Inmovilizaciones financieras 353277 1486 99.1615 7000 -644 -5534 0,0 0,00 0,0 0,00 — 0,00
Inversiones financieras............. 2051793 8515 40.798,3 28,80 4029 5635 3013543 B989 750204 3054 3016 59,35
Activos contingentes o en reali-

ZAGION 5 1749 0,07 5389 038 -675 -0,31 25,7432 768 1392064 5666 -815 -4898
Otros (deudores, tesoreria, perio-

AIfEABION ). jissvsisenssssssssmainss 2909 012 1.162.8 082 -750 -0,70 8.0211 239 313593 1276 -744 -1037
Total activo = total pasivo....... 2409742 100,00 1416639 100,00 701 0,00 3352370 100,00 2456901 100,00 364 0,00
PASIVO
Patfimonio .....cccormmeersnrerressees 2408977 9997 139.1054 98,19 732 1,78 -131.3558 -3918 -459617 -1871 1858 -2047
Provisiones para riesgos y gas-

B8 immrmns TR 613 0,02 0.0 0,00 - 0,02 4803 014 0,0 0,00 — 0,14
Acreedores y ofros . 15,2 0,01 2.558,5 181 -0534 -1,80 466.1125 139,04 2916518 11871 59,8 20,33

Fuente: Memorias anuales de los Fondos de Garantia de Depasitos en Cajas de Ahorros y Establecimientos Bancarios. Elaboracion propia.

que figuran en los balances de los respectivos fon-
dos y que, referidos a 1990 y 1994, se muestran en
el cuadro num. 3.

1. Patrimonio creciente y saneado

Una rapida vision del cuadro permite comprobar
que el patrimonio del Fondo de las Cajas de Aho-
rros es creciente y saneado. Es creciente, porque si
se le compara, por ejemplo, con el que tenia al co-
mienzo de la presente década, resulta que al cierre
de 1994 era un 73,2 por 100 mayor que entonces.

Y es saneado, de una parte, porque, si se obser-
va la estructura del pasivo, se aprecia que en su
practica totalidad son fondos propios (un 99,97 por
100), ya que apenas tiene pasivo exigible. La situa-
cién, ademas, ha mejorado respecto a la del co-
mienzo de esta década, puesto que en el balance
de 1990 se recogian como otros pasivos unos in-
gresos a distribuir en varios ejercicios por un impor-
te de 2.537,4 millones de pesetas, que eran los que
alteraban en alguna medida esa estructura exclusi-
vamente centrada en los fondos patrimoniales y que
ya hoy se imputaron a resultados conforme a la pe-
riodificacion establecida.

De otra, la sanidad del balance se corrobora tam-
bién atendiendo a la estructura del activo en que se
materializa ese patrimonio, puesto que las inmovili-
zaciones materiales (mobiliario, instalaciones y
equipos informaticos) pendientes de amortizar su-
ponen una cantidad despreciable y los activos en
curso de realizacion procedentes de algunas pe-
quefisimas ayudas prestadas con ocasién de cier-

tas fusiones —que luego se comentaran— apenas
representan, al 31 de diciembre de 1994, una cuan-
tia de 174,9 millones de pesetas, por lo que en su
casi totalidad los fondos estan materializados en in-
movilizaciones (un 14,66 por 100 del total) y en in-
versiones financieras (un 85,15 por 100), al margen
del pequeno importe que esta en tesoreria, deudo-
res y cuentas de periodificacion.

Y esta saneada situacion contrasta también aqui,
como es logico, con la que presenta el balance del
Fondo de los Establecimientos Bancarios, que,
como se anticipd, cuenta con un patrimonio negati-
vo de 131.355,8 millones de pesetas y soporta entre
sus activos unos saldos contingentes de 25.743,2
millones. Ademas, sus inversiones financieras, que
al cierre de 1994 eran de 301.354,3 millones, esta-
ban materializadas principalmente (283.740,9 millo-
nes) en sociedades participadas, préstamos a enti-
dades bancarias y otras participaciones, que ya se
estaban comenzando a provisionar, y tan sélo
17.613,4 millones se encontraban invertidas en le-
tras del Tesoro y su periodificacion de intereses a
corto plazo.

2. Evolucion de las inversiones
e inmovilizaciones financieras

Frente a esa composicion de las inversiones fi-
nancieras del Fondo de Establecimientos Banca-
rios, en el cuadro nim. 4 se presenta la de las co-
rrespondientes al de las Cajas de Ahorros, que se
complementan con las inmovilizaciones financieras
(a mas largo plazo) contenidas en el cuadro num. 5.
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CUADRO NUM. 4

FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS DE LAS CAJAS DE AHORROS
DESGLOSE DE INVERSIONES FINANCIERAS

31-12-1994 31-12-1980 Varaciones
Millones de % de Millones de % de Incremenio D;"F'TC'&
pesetas estructura peselas estructura {en %) E‘J,';::‘{_": #
| Deuda del Estado (obligaciones y bo-

o = T T 0,0 0,00 2.856,0 7,00 -100,0 - 7,00
Letras del T€SOro ..coeeeveeennnne 198.327.9 96,66 34.641,0 84,91 4725 11,75
Intereses a corto plazo .........ceee.e. 7.241.,6 3,58 3.301,3 8,09 119.4 — 4,56
ProViSIONES ..cvveeeeeeeeiveeiimsiicineeeenanes - 390,2 -0,19 0,0 0,00 — - 0,19

THAL ossrnismsmmmevsiis s 205.179,3 100,0 40.798,3 100,0 402,9 0,0

CUADRO NUM. 5
FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS DE LAS CAJAS DE AHORROS
DESGLOSE DE INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
31-72-1984 31-12-1980 Vanaciones
; Diferencia
Millones de % de Millan, 2] %% de neres
pLseras ss!mgfura pc‘seerZ: esrmcrira J re?‘i‘itlrm %F:ﬁ{:‘:m
Préstamos a largo plazo .........cc........ 6.6 0,02 0.7 0,00 8429 0,02
Préstamos a Cajas .......ccccevvrvcnnnnnne 0,0 0,00 4.900,0 494 —100,0 - 4,94
Financiaciones subordinadas ........... 15.100,0 42,74 4.100,0 413 268,3 38,61
Deuda del Estado (oblig. y bonos) ... 1.169,6 3,31 94.219,8 95,02 -98,8 —-91,71
Font. TESOM0 ..c.ocvveveeiereesienieieeenaens 34.000,0 96,24 0,0 0,00 — 96,24
Provisiones .......ceescoiiiniinmms —14.9485 - 4231 —4.059,0 —4,09 268.3 — 38,22
Talal - saanmbniipaiRmnig 35.827,7 100,0 99.161,5 100,0 — 64,4 0,0

Fuente: Memoria anual del Fondo de Garantia de Depdsitos en Cajas de Ahorros. Elaboracion propia.

Lo primero que destaca en la estructura actual bordinada mantenida, dado que ésta es de caracter
respecto a la del comienzo de los noventa es el perpetuo 0 a noventa y nueve anos y a interes cero.
acortamiento del plazo de las inversiones, pues las
inversiones financieras se multiplican por algo mas
de cuatro veces, mientras que las inmovilizaciones 3. Ayudas otorgadas
de esa naturaleza se reducen a casi una tercera |

parte, lo cual explica que, en el cambio de estructu- Para finalizar, en el cuadro num. 6 se recogen las
ra de balance, aquéllas ganaran 56,35 puntos, que insignificantes ayudas que hasta el presente ha
es lo que casi pierden éstas (55,34 puntos). otorgado el Fondo de Garantia de Depdsitos de las
En segundo lugar, lo que también destaca es su Cajas de Ahorros, g,iempre coincidentes con algun
caracter rentable, ya que todas las inversiones fi- | Proceso de integracion con el cual se deseaba cola-
nancieras existentes al 31 de diciembre de 1994, | borar.
que ascienden a 205.179,3 millones de pesetas, Una primera forma de ayuda consistié en la con-
estan materializadas en letras del Tesoro, a las que cesion de préstamos, si bien al cierre de 1994 se
se incorporan sus intereses devengados y no venci- | gncontraban cancelados en su totalidad, ya fuera

dos y se le descuentan unas insignificantes provi-

; - ) or su amortizacion o, en alguna ocasion, por su
siones contables por importe de 390,2 millones. P g P

transformacion en obligaciones subordinadas, a las
Y, por Ultimo, que esa nocién de rentabilidad se que se aludira seguidamente.
aprecia, asimismo, en las inmovilizaciones financie-
ras, dentro de las cuales han desaparecido los prés-
tamos a cajas de ahorros y su practica totalidad
esta colocada en fondos del Tesoro (34.000 millo-
nes). Y las provisiones contables realizadas alcan-
zan una cuantia casi igual a la de la financiacion su- Por ultimo, en el activo del Fondo figuran 15.100

A lo largo de toda la vida del Fondo se adquirieron
| algunos activos a las cajas por importe total de
11.150 millones de pesetas, que representan menos
de un 5 por 100 de su patrimonio al final de 1994. |
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CUADRO NUM. 6

AYUDAS DEL FONDO DE GARANTIA
DE DEPOSITOS A LAS CAJAS DE AHORROS
(En millones de pesetas)

Prestamos

Ejarcicla
Compra de  Obfigaciones

Pandiantes
activos subordinadas

Concedidos Amartizados

8.200 8.200 0 0
0 8.200 0 0
7.200 15.400 2.751 0
0 15.400 1.700 0
1.500 16.900 574 0
0 16.900 0 0

0 15.400 1.500 2.306 0
1.900 500 2.900 3.291 4100
0 500 2.400 514 2.000

0 500 1.900 10 2.500

0 1.900 0 B 4.000

0 0 0 2.500
16.800 18.800 11.150  15.100

Nota: Los préstamos estdn netos de los importes canjeados por activos y obliga-
ciones subordinadas.

Fugnte: Memoria anual del Fondo de Garantia de Depositos en Cajas de Ahorros
Elaboracion propia.

millones de pesetas en obligaciones subordinadas
emitidas por cajas de ahorros, de duracion perpetua
0 a noventa y nueve anos, y a interés cero, por cuya
razon, como se dijo, ya se encuentran provisiona-
das en su 99 por 100.

Asi, pues, la escasez de las ayudas prestadas y
su practica provision constituyen una muestra mas
de la saneada situacion en la que se encuentra el
Fondo de Garantia de Depositos de las Cajas de
Ahorros.

V. CONCLUSIONES

Las principales conclusiones que, a modo de re-
sumen, pueden extraerse en relacion con el Fondo
de Garantia de Depdsitos de las Cajas de Ahorros
son las siguientes:

* Su creacion tuvo lugar en 1977 mediante el
Real Decreto 3047/1977, de 11 de noviembre, en
igual fecha que el de los establecimientos banca-
rios. Hasta 1982 no se creo el de las cooperativas
de crédito. La justificacion de su establecimiento se
explica por el tratamiento especial que, a juicio de la
autoridad econémica, merece la adecuada protec-
cion del consumidor y la dotacion de un sistema de
garantia para sus depdsitos.

* En aquel entonces la autoridad econémica opto
por establecer fondos independientes para cada
uno de los grandes grupos de entidades de depdsi-
to —cajas de ahorros, bancos y cooperativas de
crédito— y las razones que aconsejaron en ese mo-
mento tal decision siguen presentes en la actuali-
dad. En efecto, razones de distinta naturaleza juri-

dica de las entidades que se integran en cada uno
de los grupos resenados, de diverso grado de ries-
go derivado de las respectivas operatorias en las
que se especializan, de desigual confianza de los
ahorradores, de solvencia y garantia de las entida-
des y de disparidad de situaciones que concurren
en el sistema financiero espanol, continuan hoy
siendo vélidas para defender fondos independien-
tes con una legislacion uniforme.

* Legislacion uniforme que ya se esta producien-
do, si bien la misma deja margen para que sigan
existiendo algunas diferencias en el tratamiento de
los distintos fondos. Las dos principales son hoy en
dia, de una parte, el distinto tipo efectivo para las
aportaciones anuales de las entidades adheridas
y, de otra, que si bien en el reciente Real Decreto-
Ley 12/1995, de 28 de diciembre, ya se suprimio,
con caracter general, la aportacion del Banco de Es-
pana a los respectivos fondos (la cual ya se habia
suprimido para el ejercicio 1995 en el de las cajas
de ahorros), en dicha norma también se establece
que en 1996 el Banco de Espana hara aportaciones
excepcionales al de los bancos en cuantia igual al
total de las aportaciones por ellos realizadas en este
ano.

+ En sentido contrario, si el fondo patrimonial no
comprometido en operaciones propias del objeto
del Fondo de Garantia de Depdsitos de las Cajas de
Ahorros es ya, como parece, superior al 1 por 100
de los depositos de las entidades adscritas a él, de-
beran suspenderse sus aportaciones correspon-
dientes al ejercicio 1996.

» La adhesion de las entidades a los respectivos
fondos fue establecida inicialmente con caracter vo-
luntario, aun cuando las restricciones impuestas en
caso de separacion —renuncia al acceso a la finan-
ciacion del Banco de Espana— hacian dificil el ejer-
cicio de tal opcion. De hecho, todas las cajas de
ahorros confederadas estan integradas en su res-
pectivo Fondo. Ahora, con la aprobacion del Real
Decreto-Ley 12/1995 tal adscripcion es obligatoria
conforme a lo dispuesto en la Directiva comunitaria.

¢ Los depositos garantizados tienen actualizado
el limite en la cuantia equivalente en pesetas a
15.000 ecus, hasta el 31 de diciembre de 1999, por
el Real Decreto 2024/1995, sea persona natural o
juridica, y cualquiera que sea el numero y clase de
depésitos en los que figure como titular en la misma
entidad.

» Por lo que se refiere a la situacion financiera del
Fondo de Garantia de Depdsitos de las Cajas de
Ahorros, puede indicarse que la ausencia de situa-
ciones anormales que hubiera debido afrontar se
traduce en unos resultados de gestion claramente
positivos y en un patrimonio creciente y saneado.

* Asi, a las aportaciones anuales inaplicadas
cabe agregar los resultados de gestion que se han
ido obteniendo cada afo y que, en conjunto, supo-
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nen, hasta 1994, casi cien mil millones de pesetas,
con lo que el patrimonio a su cierre era de
240.897,7 millones. Esta favorable situacion con-
trasta radicalmente con la que presenta el Fondo de
los Establecimientos Bancarios, el cual tuvo una
pérdida de 161.386,5 millones de pesetas en 1994,
a cuyo término presentaba un patrimonio negativo
de 131.355,8 millones.

* Por su parte, el patrimonio del Fondo de las
Cajas de Ahorros es creciente porque si, por ejem-
plo, se compara con el existente al comienzo de
esta década presenta un incremento del 73,2 por
100.

* Y es saneado porque, contemplado desde la
vertiente del pasivo, la practica totalidad de éste (un
99,97 por 100) es el patrimonio del Fondo vy, en fun-
cion de su activo, puesto que su casi totalidad se
encuentra materializada en inversiones rentables,

* En este ultimo sentido conviene senalar que
todas las inversiones financieras existentes al cierre
de 1994 (205.179,3 millones de pesetas) estan ma-
terializadas en letras del Tesoro y que dentro de sus
inmovilizaciones financieras —a mas largo plazo—
han desaparecido los préstamos a cajas de ahorros
y su practica totalidad esta colocada en fondos del
Tesoro (34.000 millones).

* Para terminar, cabe aludir a las escasas ayu-
das recibidas por las cajas de ahorros de su Fondo
y que, cancelada la reducida cuantia de los présta-
mos otorgados en su dia, se reducen a la adquisi-
cion de activos de entidades integradas en proce-
sos de fusion por importe total de 11.150 millones y

en la suscripcion de obligaciones subordinadas por
ellas emitidas en una cuantia de 15.100 millones, ya
provisionada en su 99 por 100 por haberse emitido
con duracion perpetua o a noventa y nueve anos y
a tipo de interés cero. Estas ayudas contrastan, una
vez mas, con la cifra de coste de los saneamientos
efectuados por el Fondo de los Establecimientos
Bancarios (697.365 millones de pesetas), la cual,
ademas, se hubiera podido incrementar en otros
133.958,6 millones de no mediar una plusvalia por
ese importe resultado de la reciente operacion de
compraventa de la participacion accionarial en una
de las entidades saneadas.

NOTAS

(1) Una referencia de los sistemas de garantia de depdsitos
existentes en otros paises en esa fecha puede encontrarse en el
articulo de J. AnTon, «El Fondo de Garantia de Depositos», Pa-
peles de Economia Espanola, nim. 3, Madrid, 1980.

(2) Directiva 94/19/CE, del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 30 de mayo de 1994, relativa a los sistemas de garantia
de deposito, publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas, Serie L, nimero 135 de 1994.

(3) Dinamarca, Grecia y Luxemburgo no contaban en ese
momento con sistema de garantia, mientras que Italia, Irlanda y
Portugal disponian de proyectos sobre su instauracion.

(4) El proyecto fue publicado en el Boletin Oficial de las Cor-
tes Generales. Congreso de los Diputados, V Legislatura, de
fecha 13 de octubre de 1995.

(5) Ver Alvaro Cuervo, La crisis bancaria en Espana. 1977-
1985, Editorial Ariel, Madrid, 1988.

(6) Ver paginas 48 y 73 del Informe anual correspondiente al
ejercicio 1994 del Fondo de Garantia de Depdsitos en Estableci-
mientos Bancarios.

-
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REAL DECRETO-LEY 4/1980, DE 28 DE MARZO, POR
EL QUE SE DOTA DE PERSONALIDAD JURIDICA AL
FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS Y OTRAS
MEDIDAS COMPLEMENTARIAS (BOE de 31 de marzo)

El Real Decreto 3048/1977, de 11 de noviembre, cred
el Fondo de Garantia de Depositos en Establecimientos
Bancarios con la finalidad primordial de proteger a los
depositantes y, muy especialmente, a aquellos ahorrado-
res modestos gue no siempre pueden discernir con facili-
dad la situacion de las Instituciones en que depositan sus
fondos, de forma analoga a la seguida en otros paises
gue, durante los ultimos anos, han creado o reforzado
diversos sistemas de seguro de depositos en Entidades
financieras.

En el tiempo transcurrido desde su creacion, el Fondo
de Garantia de Depésitos ha sido un valioso instrumento
para afrontar los problemas surgidos en nuestro sistema
financiero, pero precisamente la experiencia de su funcio-
namiento ha puesto de manifiesto la conveniencia de
ampliar sus posibilidades de actuacion, de modo que el
objeto del Fondo no sea simplemente garantizar los depo-
sitos en caso de suspension de pagos o quiebra de una
Entidad, sino que pueda contribuir de manera importante
a reforzar la solvencia y funcionamiento de los Bancos, a
cuyo efecto es preciso dotarle de personalidad juridica y
plena capacidad.

Por otra parte, resulta necesario modificar las disposi-
ciones de la Ley de Sociedades Andnimas relativas al
qguorum de constitucion y plazos de convocatoria de la
Junta General, con el fin de posibilitar la constitucion legal
de la misma, exclusivamente, cuando a requerimiento del
Banco de Espana resulte absolutamente imprescindible
restablecer el equilibrio patrimonial y financiero de las
Entidades bancarias.

En su virtud, y al amparo de lo dispuesto en el articu-
lo 86 de la Constitucién, dispongo:

Articulo 1.° 1. El Fondo de Garantias de Depositos
en Establecimientos Bancarios, creado por Real Decre-
to 3048/1977, de 11 de noviembre, tendra personalidad
juridica publica, con plena capacidad para el desarrollo de
sus fines, en régimen de derecho privado y sin sujecion a
las normas reguladoras de las Entidades estatales auto-
nomas y de las Sociedades estatales.

2. Tendra como objeto garantizar los depodsitos en
establecimientos bancarios en la forma y cuantia que el
Gobierno establezca, asi como realizar cuantas actuacio-
nes estime necesarias para reforzar la solvencia y funcio-
namiento de los Bancos, en defensa de los intereses de
los depositantes y del propio Fondo.

3. El patrimonio del Fondo se nutrira por aportaciones
anuales de los Bancos integrados en el mismo, equiva-
lentes como maximo al uno por mil de sus depositos, y
por una aportacion anual del Banco de Espana igual al
conjunto de las aportaciones de los Bancos.

Art. 2.°

a) Respecto del Impuesto sobre Sociedades se le
aplicaran las normas del articulo quinto, uno, de la Ley
71/1978, de 27 de diciembre, previstas para el Banco de
Espana.

El régimen fiscal del Fondo sera el siguiente:

b) Gozara de exencion por los impuestos indirectos

PeaspecTivas DEL SISTEMA FINANGIERO, Nim. 52, 1995,

que pudieran devengarse por razon de su constitucion, de
su funcionamiento y de los actos u operaciones que rea-
lice en el cumplimiento de sus fines. La exencion se
extendera igualmente a las operaciones gravadas por tri-
butos indirectos cuyo importe deba repercutirse al Fondo
en virtud de las disposiciones que los regulen.

Art. 3. Los acuerdos de modificacion del capital
social de una Entidad bancaria, cuando hayan de adop-
tarse para establecer su equilibrio patrimonial y financiero
por conminacion del Banco de Espana, podran ser adop-
tados por la Junta General con la concurrencia, en prime-
ra convocatoria, de accionistas presentes o representa-
dos que posean al menos el cincuenta por cien del capital
desembolsado, siendo suficiente, en segunda convocato-
ria, la concurrencia del veinticinco por cien de dicho capi-
tal, y en ambos casos, cualguiera que sea el numero de
socios asistentes. En estos supuestos sera suficiente que
entre el anuncio de la convocatoria de la Junta General y
la fecha fijada para su celebracion medie un plazo de
siete dias.

Art. 4° El Gobierno, a propuesta conjunta o separada
de los Ministerios de Justicia, de Hacienda y de Econo-
mia, en el ambito de sus respectivas competencias, dic-
tara las medidas precisas para el desarrollo y aplicacion
del presente Real Decreto-ley, que entrara en vigor al dia
siguiente al de su publicacion en el «Boletin Oficial del
Estado».
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REAL DECRETO 567/1980, DE 28 DE MARZO, POR EL
QUE SE PERFECCIONA Y AMPLIA EL FONDO DE
GARANTIA DE DEPOSITOS (BOE de 31 de marzo;
rect. 17 de mayo)

El Real Decreto-ley 4/1980, de 28 de marzo, otorga
personalidad juridica y plena capacidad al Fondo de
Garantia de Depositos en establecimientos bancarios,
determina la constitucion de su patrimonio y amplia el
objeto del Fondo para que éste sea no solamente un sis-
tema de seguro de depositos, sino también un instrumen-
to adecuado para reforzar la solvencia de las entidades
bancarias en defensa de los depositantes de las mismas.

Para la mayor eficacia del Fondo en el cumplimiento de
sus funciones se hace necesario introducir determinadas
modificaciones en su actual normativa. En este sentido, el
presente Real Decreto incrementa en cincuenta por cien
la cuantia garantizada de los depodsitos, pasandose del
limite garantizado de 500.000 a 750.000 pesetas.

La necesidad de constituir un Fondo de entidad sufi-
ciente ha motivado el establecimiento con caracter anual
de las aportaciones de los bancos, que en la normativa
vigente hasta ahora se exigian por una sola vez. Asimis-
mo, estas aportaciones dejan de ser computables en el
coeficiente de caja de dichas entidades.

Por otra parte, el Fondo podra facilitar los recursos que
sean necesarios para restablecer la situacion patrimonial
de las entidades bancarias, en el supuesto de que sus
accionistas no proporcionen dichos recursos en los casos
de ampliaciones de capital facilitados por las modificacio-
nes introducidas por el mencionado Real Decreto-ley.

Por ultimo, se preve un sistema de adjudicacion en
venta de las acciones adquiridas por el Fondo, en condi-
ciones de publicidad y concurrencia y a entidades con
capacidad y solvencia suficientes, para que los bancos
afectados puedan recobrar su normal funcionamiento
manteniendo el derecho de adquisicién preferente por el
Estado que actualmente esta establecido.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y
previa deliberacion del Consejo de Ministros en su reu-
nion del dia 28 de marzo, dispongo:

Articulo 1.° 1. El Fondo de Garantia de Depdsitos
en Establecimientos Bancarios, que fue creado por el
Real Decreto 3048/1977, de 11 de noviembre, y dotado
de personalidad juridica por el Real Decreto-ley 4/1980,
de 28 de marzo, sera regido y administrado por una Comi-
sion Gestora integrada por cuatro representantes del
Banco de Espana y cuatro de la Banca. Uno de los repre-
sentantes del Banco de Espana ostentara la presidencia.
Los representantes de la Banca seran nombrados por el
Ministerio de Economia a propuesta del Banco de Espa-
fia. Los acuerdos se tomaran por mayoria de los presen-
tes y el Presidente tendra voto dirimente. Podran nom-
brarse representantes suplentes, que sustituiran a los
titulares en caso de vacantes o ausencias.

2. La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su Presi-
dente, a propia iniciativa o a instancia de cualquiera de
sus miembros, sin mas antelacion que la necesaria para
que estos puedan quedar enterados de la convocatoria.

3. En cuanto no venga establecido legalmente, la
Comision Gestora determinara las normas de su propio fun-
cionamiento y podra acordar las delegaciones que conside-
re convenientes para el debido ejercicio de sus funciones.

4. La Comision Gestora, ademas de las funciones
enumeradas en otros articulos de este Real Decreto, ten-
dra las siguientes:

a) Informacion y asesoramiento general al Banco de
Espana respecto al funcionamiento y mejor cumplimiento
de los fines del Fondo.

b) Redaccion del balance que el Fondo debe rendir
anualmente a sus miembros y al Banco de Espana.

c¢) Serinformada por el Banco de Espana de aquellos
Bancos que se encuentran en dificultades economicas y
puedan determinar la necesidad de la actuacion del
Fondo, bien a iniciativa del propio Banco de Espana, bien
de la propia Comision Gestora.

Art. 2° 1. Las aportaciones anuales de los Bancos
integrados en el Fondo seran del uno por mil de los depo-
sitos existentes al cierre de cada ejercicio, limitandose la
responsabilidad economica y juridica de los mismos al
desembolso de esta aportacion anual. El Banco de Espa-
na contribuira anualmente con una cantidad igual al con-
junto de las aportaciones de los Bancos (1).

2. Las aportaciones anuales de los Bancos iran des-
tinadas a cubrir las funciones atribuidas al Fondo y se
ingresaran en el Banco de Espana a partir del dia diez del
mes de febrero siguiente al cierre de cada ejercicio, en
uno o mas desembolsos, segun criterio de la Comision
Gestora o a la vista de las necesidades del Fondo. Estas
aportaciones no seran computables dentro del coeficien-
te de caja de la respectiva Entidad.

3. A todos los efectos de este Real Decreto tendran
la consideracion de depositos las cantidades que, de con-
formidad con las normas actuales del balance banca-
rio, lucen en los epigrafes «Acreedores en pesetas» y
«Acreedores en moneda extranjera» de los negocios en
Espana de los bancos con miembros del Fondo.

4. Siel Fondo alcanzare una cuantia que se conside-
re suficiente para sus fines, el Banco de Espafna podra
acordar una disminucion de la aportacion anual mencio-
nada en el apartado 1 de este articulo.

5. El Banco de Espafa, previo informe de la Comi-
sion Gestora, podra conceder al Fondo anticipos, con o
sin interés, en la cuantia necesaria para el cumplimiento
de las funciones del Fondo (2).

Art. 3° 1. Podran pertenecer al Fondo todos los
Bancos actualmente inscritos o que se inscriban en el
futuro en el Registro de Bancos y Banqueros, incluso el
Banco Exterior de Espana. La pertenencia al Fondo sera
requisito imprescindible para acceder a la financiacion del
Banco de Espana.

2. Los Bancos que se creen a partir de la fecha de la
publicacion de este Real Decreto, podran solicitar su
incorporacion al Fondo y la Comision Gestora establece-
ra las condiciones y requisitos que deben cumplirse para
acceder a lo solicitado.

3. Cualquier Entidad bancaria que lo desee podra
solicitar su exclusion del Fondo previa cancelacion de la
financiacion que tenga recibida del Banco de Espana.

(1) Veéase articulo 3 del Real Decreto-Ley 18/1982, modifi-
cado por Real Decreto-Ley 12/1995.

(2) Este nimero 5 fue nuevamente redactado por el Real
Decreto 1620/1981, de 13 de julio (BOE de 1 de agosto).
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4. La Comision podra acordar que los Bancos inte-
grados en el Fondo se someteran a una auditoria conta-
ble con la periodicidad y alcance que se establezca.
Dicha auditoria podra extenderse a las Sociedades filiales
del Banco y al grupo de Sociedades que controle a este.

5. Se publicaran en el «Boletin Oficial del Estado»,
tan pronto se produzcan las altas y bajas de los Bancos
miembros del Fondo. Los Bancos integrados en el Fondo
haran publica esta circunstancia en la forma que determi-
na el Banco de Espana. La Comision insertara en el
«Boletin Oficial del Estado» anualmente la relacion de
dichas Entidades.

6. Cuando un Banco cause baja como miembro del
Fondo, la garantia de éste quedara limitada a los saldos
de los depositos protegidos existentes en el momento de
hacerse publica la baja, por el tiempo de tres meses para
las cuentas corrientes a la vista y cuentas de ahorro, y
hasta sus respectivos vencimientos las imposiciones a
plazo fijo.

7. Los Bancos que por cualquier causa sean baja
como miembros del Fondo no tendran derecho a la devo-
lucion de las cantidades aportadas al mismo y continua-
ran realizando aportaciones anuales hasta que se cubran
las pérdidas del Fondo por las actuaciones iniciadas por
el mismo hasta la fecha de la baja.

Art. 4° 1. La garantia de los depésitos tendra el
limite de un millon quinientas mil pesetas por depositante,
sea persona natural o juridica y cualesquiera que sea el
numero y clase de depaositos en los que figure como titu-
lar en la 1nisma Entidad bancaria. Dicho limite se aplicara
también a los depositantes titulares de depositos por
mayor importe (1).

2. El Fondo satisfara a los titulares el importe de los
depositos garantizados en el caso de suspension de
pagos o quiebra de una Entidad bancaria, produciéndose,
por el mero hecho del pago, la subrogacion a favor del
Fondo en todos los derechos de acreedor.

3. Cuando a juicio de la Comision Gestora existan cir-
cunstancias que permitan presumir la relacion o participa-
cion de algun depositante con las causas motivadoras de
la entrada en funcionamiento del Fondo, podra dejarse en
suspenso el reembolso del o de los respectivos depositos,
mientras no se declare judicialmente, a instancia de parte,
la inexistencia de tal relacion.

La obligacion de reembolsar los depositos garantizados
no comprendera a los constituidos con quebrantamiento
de las disposiciones vigentes.

Art. 5.° 1. ElBanco de Espana, previo informe de la
Comision Gestora, podra conminar a los administradores
de un Banco para que en el plazo maximo de un mes
adopten las medidas necesarias a fin de restablecer su
situacion patrimonial, cuando estime, a la vista del balan-
ce y de la informacion obtenida mediante auditoria o por
otros medios, que se dan los supuestos contemplados en
los articulos 99 y 150.3 de la Ley de Sociedades Anoni-
mas o que sus pérdidas expresas o tacitas son de tal

(1) Este apartado 1 fue redactado por el citado Real Decre-
to 1620/1981, de 13 de julio (BOE de 1 de agosto). El Real
Decreto 2024/1995, de 22 de diciembre (BOE de 13 de enero de
1996), determina que, hasta el 31 de diciembre de 1999, el
importe a que hace referencia este precepto quedara fijado en el
equivalente en pesetas a 15.000 ecus.

magnitud que ponen en peligro el normal funcionamiento
y la necesaria solvencia de la Entidad.

2. El incumplimiento de la conminacion contemplada
en el apartado anterior implicara la exclusion del Fondo
de la Entidad afectada.

3. Asimismo llevara consigo la expulsion del Fondo el
incumplimiento de cualquiera de las obligaciones previs-
tas en este Real Decreto para los Bancos integrados en
el mismo (2).

Art. 6.° 1. ElFondo podra suscribir las ampliaciones
de capital que aprueben las entidades bancarias requeri-
das por el Banco de Espana para restablecer su situacion
patrimonial en el supuesto de que las mismas no sean
cubiertas por los accionistas de la Entidad.

Se entenderd, en todo caso, que las ampliaciones de
capital a que se refiere el parrafo anterior no son cubier-
tas por los accionistas de la entidad cuando la Junta
general de ésta haya acordado la exclusion total o parcial
del derecho de suscripcion preferente conforme a lo pre-
visto en la legislacion aplicable (3).

2. En el plazo maximo de un ano el Fondo ofrecera
en venta las acciones suscritas en las ampliaciones a que
se refiere el apartado anterior. Dicho ofrecimiento de
venta se efectuara de forma que puedan concurrir a €l, al
menos, las entidades de crédito integradas en el Fondo
que por sus condiciones de capacidad economica, activi-
dad u otras exigibles, en relacién con la importancia y
dimension de la entidad bancaria en saneamiento, ase-
guran el definitivo restablecimiento de la solvencia y nor-
mal funcionamiento de ésta. En el ofrecimiento se especi-
ficaran los compromisos minimos que deba aceptar la
eventual entidad adjudicataria.

La adjudicacion se efectuara por el Fondo en favor de
la entidad que presenta las condiciones de adquisicion
mas ventajosas. A tal efecto podran tomarse en cuenta,
ademas de las condiciones economicas, la capacidad y
medios econdmicos y organizativos de cada entidad ofe-
rente.

Elegida por el Fondo la oferta mas ventajosa, se comu-
nicara al Ministerio de Economia y Hacienda para que por
el Estado, en el plazo de quince dias, se pueda ejercitar el
derecho de adquisicion preferente sobre dichas acciones.

El ofrecimiento en venta de las acciones y sus condi-
ciones, asi como la decision de adjudicacion de aquéllas,
incluida en su caso la derivada del ejercicio del derecho
de adquisicion preferente por parte del Estado, deberan
publicarse en el «Boletin Oficial del Estado» (4).

3. Con el fin de posibilitar la adjudicacion de las
acciones en el supuesto contemplado en el apartado
anterior, asi como para hacer posible la superacion del
estado de suspension de pagos admitida por la autoridad
judicial, el Fondo podra asumir pérdidas, prestar garan-
tias y adquirir activos que figuren en el balance del Banco,
asi como responsabilizarse del resultado economico de

(2) El apartado 3 de este articulo 5 fue anadido por el citado
Real Decreto 1620/1981, de 13 de julic (BOE de 1 de agosto).

(3) El parrafo segundo del apartado 1 de este articulo ha
sido anadido por el Real Decreto 437/1994, de 11 de marzo
(BOE de 15 de marzo; rect. BOE de 3 de mayo).

(4) El apartado 2 ha sido nuevamente redactado por el Real
Decreto 437/1994 (BOE de 15 de marzo; rect. BOE de 3 de
mayo).
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los expedientes o procedimientos de diverso orden que
estén en curso o puedan incoarse posteriormente a la
entidad afectada. Tambien podra adquirir el Fondo acti-
vos a aquellos bancos en los que, a juicio de la Comision
Gestora, dicha adquisicion contribuya sustancialmente a
evitar otras medidas del restablecimiento de la situacion
patrimonial de un banco integrado en el Fondo, actuacion
esta que no excluye el requerimiento a los administrado-
res del Banco para la adopcion de otras medidas que con-
tribuyan al reforzamiento patrimonial y a la solvencia, asi
como el necesario equilibrio de la cuenta de pérdidas y
ganancias de la correspondiente entidad bancaria (1).

4. [.]1@).

Art. 7.°  Se faculta al Ministro de Economia para dictar
las normas que sean precisas para el desarrollo del pre-
sente Real Decreto, gque entrara en vigor al dia siguiente
de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».

DISPOSICION TRANSITORIA

La primera aportacion anual de los Bancos se efectua-
ra en base a los depositos que luzcan en sus balances del
31 de diciembre de 1979. Sin perjuicio de lo previsto en el
articulo segundo, apartado uno, de este Real Decreto
para los ejercicios sucesivos, los bancos desembolsaran
esta primera aportacion correspondiente al ejercicio de
1979 con cargo a su dotacion actual al Fondo, constituida
en virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 3048/1977,
de 11 de noviembre. No obstante, el Fondo podra mante-
ner, hasta que considere oportuno cancelarlas, las finan-
ciaciones que tuviese concedidas hasta la entrada en
vigor del presente Real Decreto.

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogados a partir de la fecha de entrada en
vigor del presente Real Decreto, los Reales Decretos
3048/1977, de 11 de noviembre, y 54/1978, de 16 de
enero.

(1) El apartado 3 fue redactado en los términos en que se
transcribe por el citado Real Decreto 1620/1981, de 13 de julio
(BOE de 1 de agosto).

(2) Derogado por el Real Decreto 437/1994 (BOE de 15 de
marzo; rect. BOE de 3 de mayo).
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REAL DECRETO-LEY 18/1982, DE 24 DE SEPTIEM-
BRE, SOBRE FONDOS DE GARANTIA DE DEPOSI-
TOS EN CAJAS DE AHORRO Y COOPERATIVAS DE
CREDITO (BOE de 1 de octubre; rect. 6 de octubre)

El crecimiento y extension de la actividad de las Co-
operativas de Crédito a depositantes no vinculados con
aquellas, o que carecen de la posibilidad de discernir la
situacion interna de la Entidad a la que confian sus fon-
dos, hacen necesario, por razones de equidad y equipa-
racion de trato, crear un Fondo de Garantia de Depdsitos
en Cooperativas de Credito con la finalidad de proteger
a los depositantes, y en especial, a los ahorradores mo-
destos.

Asimismo, las razones por las que se dotd de persona-
lidad juridica al Fondo de Garantia de Depdsitos en esta-
blecimientos bancarios (Real Decreto-ley 4/1980, de 28
de marzo), aconsejan ahora hacer lo mismo con el de las
Cajas de Ahorro, al tiempo que se refuerzan los recursos
economicos de los fondos existentes.

En virtud de estas consideraciones, un uso de la auto-
rizacion contenida en el articulo 86 de la Constitucion, y
previa deliberacion del Consejo de Ministros en su reu-
nién del dia 24 de septiembre de 1982, dispongo:

Articulo 1.° 1. El Fondo de Garantia de Depositos
en Cajas de Ahorro, creado por Real Decreto 2870/1980,
de 4 de diciembre, tendra personalidad juridica publica,
con plena capacidad para el desarrollo de sus fines en
regimen de derecho privado y sin sujecion a las normas
reguladoras de las Entidades estatales autonomas y de
las Sociedades estatales.

2. Tendra por objeto garantizar los depositos en las
Cajas de Ahorro en la forma y cuantia que el Gobierno
establezca, asi como realizar cuantas actuaciones estime
necesarias para reforzar la solvencia y mejorar el funcio-
namiento de las Cajas en defensa de los intereses del
propio Fondo.

3. El Fondo sera regido y administrado por una Comi-
sion gestora integrada por cuatro representantes del
Banco de Espana, uno de los cuales ostentara la presi-
dencia, y por cuatro de las Cajas de Ahorro, nombrados
por el Ministerio de Economia y Comercio a propuesta del
Banco de Espana.

Art. 2° 1. Se crea el Fondo de Garantia de Deposi-
tos en las Cooperativas de Crédito, con personalidad juri-
dica publica y plena capacidad para el desarrollo de sus
fines. Su actividad se llevara a cabo en régimen de dere-
cho privado y sin sujecion a las normas reguladoras de
las Entidades estatales autonomas y de las Sociedades
estatales.

2. Tendra por objeto garantizar los depdsitos en las
Cajas Rurales y demas Cooperativas de Crédito inscritas
en el Registro Especial, creado en el articulo 3.1, del Real
Decreto 2870/1978, de 3 de noviembre, en la forma y
cuantia que el Gobierno establezca, asi como realizar
cuantas actuaciones estime necesarias para reforzar la
solvencia y mejorar el funcionamiento de las Cooperati-
vas en defensa de lcs intereses del propio Fondo.

3. ElFondo sera regido y administrado por una Comi-
sion gestora, integrada por cuatro representantes del
Banco de Espana, uno de los cuales ostentara la presi-
dencia, y por cuatro de las Cooperativas de Crédito nom-




los expedientes o procedimientos de diverso orden que
estén en curso o puedan incoarse posteriormente a la
entidad afectada. Tambien podra adquirir el Fondo acti-
vos a aquellos bancos en los que, a juicio de la Comision
Gestora, dicha adquisicion contribuya sustancialmente a
evitar otras medidas del restablecimiento de la situacion
patrimonial de un banco integrado en el Fondo, actuacion
esta que no excluye el requerimiento a los administrado-
res del Banco para la adopcion de otras medidas que con-
tribuyan al reforzamiento patrimonial y a la solvencia, asi
como el necesario equilibrio de la cuenta de pérdidas y
ganancias de la correspondiente entidad bancaria (1).

4. [.]1@).

Art. 7.°  Se faculta al Ministro de Economia para dictar
las normas que sean precisas para el desarrollo del pre-
sente Real Decreto, gque entrara en vigor al dia siguiente
de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado».

DISPOSICION TRANSITORIA

La primera aportacion anual de los Bancos se efectua-
ra en base a los depositos que luzcan en sus balances del
31 de diciembre de 1979. Sin perjuicio de lo previsto en el
articulo segundo, apartado uno, de este Real Decreto
para los ejercicios sucesivos, los bancos desembolsaran
esta primera aportacion correspondiente al ejercicio de
1979 con cargo a su dotacion actual al Fondo, constituida
en virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 3048/1977,
de 11 de noviembre. No obstante, el Fondo podra mante-
ner, hasta que considere oportuno cancelarlas, las finan-
ciaciones que tuviese concedidas hasta la entrada en
vigor del presente Real Decreto.

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogados a partir de la fecha de entrada en
vigor del presente Real Decreto, los Reales Decretos
3048/1977, de 11 de noviembre, y 54/1978, de 16 de
enero.

(1) El apartado 3 fue redactado en los términos en que se
transcribe por el citado Real Decreto 1620/1981, de 13 de julio
(BOE de 1 de agosto).

(2) Derogado por el Real Decreto 437/1994 (BOE de 15 de
marzo; rect. BOE de 3 de mayo).
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con plena capacidad para el desarrollo de sus fines en
regimen de derecho privado y sin sujecion a las normas
reguladoras de las Entidades estatales autonomas y de
las Sociedades estatales.

2. Tendra por objeto garantizar los depositos en las
Cajas de Ahorro en la forma y cuantia que el Gobierno
establezca, asi como realizar cuantas actuaciones estime
necesarias para reforzar la solvencia y mejorar el funcio-
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por el Ministerio de Economia y Comercio a propuesta del
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Art. 2° 1. Se crea el Fondo de Garantia de Deposi-
tos en las Cooperativas de Crédito, con personalidad juri-
dica publica y plena capacidad para el desarrollo de sus
fines. Su actividad se llevara a cabo en régimen de dere-
cho privado y sin sujecion a las normas reguladoras de
las Entidades estatales autonomas y de las Sociedades
estatales.

2. Tendra por objeto garantizar los depdsitos en las
Cajas Rurales y demas Cooperativas de Crédito inscritas
en el Registro Especial, creado en el articulo 3.1, del Real
Decreto 2870/1978, de 3 de noviembre, en la forma y
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dencia, y por cuatro de las Cooperativas de Crédito nom-




brados por el Ministerio de Economia y Comercio, a pro-
puesta del Banco de Espana.

Art. 2. bis. (1). 1. Todas las entidades de crédito
espanolas perteneceran con caracter obligatorio, segun
su naturaleza juridica, a un Fondo de Garantia de Depo-
sitos de los regulados en esta norma o en el Real Decre-
to-Ley 4/1980, de 28 de marzo. No obstante, podra pre-
verse o exigirse que una entidad de crédito se adhiera a
un Fondo distinto al que le corresponderia segun su natu-
raleza juridica, por razon de sus caracteristicas especifi-
cas o por su dependencia econémica, en los términos que
reglamentariamente se establezcan.

La obligacion establecida en el parrafo anterior no sera
de aplicacién al Instituto de Crédito Oficial. Asimismo,
durante el periodo transitorio a que se refiere el numero 6
de la disposicion adicional primera de la Ley 3/1994, de
14 de abril, quedaran exceptuadas de su aplicacion las
sociedades de crédito hipotecario, las entidades de finan-
ciacion y las sociedades de arrendamiento financiero.

2. Las sucursales de entidades de crédito extranjeras
operantes en Espafa se incorporaran a los Fondos de
Garantia de Depdsitos espanoles en los supuestos y en
la forma que reglamentariamente se determinen.

3. Cada uno de los Fondos de Garantia sera regido y
administrado por una Comisién Gestora integrada por
ocho miembros nombrados por el Ministro de Economia y
Hacienda, cuatro en representacion del Banco de Espa-
na, uno de los cuales ostentara la presidencia, y cuatro en
representacion de las entidades de crédito adheridas,
siendo estos ultimos nombrados, en los términos que
reglamentariamente se establezcan, a propuesta de
dichas entidades.

Art. 3.2 (2). 1. Los Fondos de Garantia de Depodsi-
tos en Establecimientos Bancarios, en Cajas de Ahorro y
en Cooperativas de Crédito se nutriran, en la forma que
se determine reglamentariamente, con aportaciones
anuales de las entidades de crédito integradas en cada
uno de ellos, cuyo importe sera del 2 por 1.000 de los
depdsitos a los que se extienda su garantia.

2. No obstante, cuando el patrimonio de un Fondo
alcance una cuantia suficiente para el cumplimiento de
sus fines, el Ministro de Economia y Hacienda, a propues-
ta del Banco de Espana, podra acordar la disminucion de
las aportaciones mencionadas en el nimero precedente.
En todo caso, esas aportaciones se suspenderan cuando
el fondo patrimonial no comprometido en operaciones pro-
pias del objeto del Fondo iguale o supere el 1 por 100 de
los depositos de las entidades adscritas a él.

3. Excepcionalmente, y al efecto de salvaguardar la
estabilidad del conjunto de las entidades adscritas a él, un
Fondo podra nutrirse con aportaciones del Banco de
Espanfia, cuya cuantia se fijara por Ley.

Art. 4° El régimen fiscal de los Fondos de Garantia
de Depésitos en Cajas de Ahorro y en Cooperativas de
Credito sera el siguiente:

a) Respecto del Impuesto sobre Sociedades se les

(1) Anadido por la Disposicion Adicional 7.% del Real Decre-
to-Ley 12/1995, de 28 de diciembre, sobre medidas urgentes en
materia presupuestaria, tributaria y financiera.

(2) Redactado de nuevo por la Disposicion Adicional 7.7 del
Real Decreto-Ley 12/1995, de 28 de diciembre, sobre medidas
urgentes en materia presupuestaria, tributaria y financiera.

aplicaran las normas del articulo 5.°, 1, de la Ley 61/1978,
de 27 de diciembre, previstas para el Banco de Espana.

b} Gozaran de exencion por los impuestos indirectos
que pudieran devengarse por razon de su constitucion, de
su funcionamiento y de los actos y operaciones que reali-
cen en el cumplimiento de sus fines. La exencion se
extendera igualmente a las operaciones gravadas por tri-
butos indirectos cuyo importe deba repercutirseles en fun-
cion de las disposiciones que regulan los tributos.

Art. 5.2 (3). 1. Los Fondos satisfaran a sus titulares
el importe de los depositos garantizados cuando se pro-
duzca alguno de los siguientes hechos:

a) Que la entidad haya sido declarada en estado de
quiebra.

b) Que se tenga judicialmente por solicitada la decla-
racion de suspension de pagos de la entidad; o,

¢) Que, habiéndose producido impago de depdésitos,
el Banco de Espana determine que la entidad se encuen-
tra en la imposibilidad de restituirlos en el futuro inmedia-
to por razones directamente relacionadas con su situa-
cion financiera. En el citado caso de impago, el Banco de
Espana debera resolver a la mayor brevedad, y a mas tar-
dar, dentro de los veintiun dias siguientes a haber com-
probado que la entidad no ha logrado restituir los deposi-
tos vencidos y exigibles.

Por el mero hecho del pago, los Fondos se subrogaran,
por ministerio de la Ley, en todos los derechos del acree-
dor correspondientes al importe pagado, siendo suficien-
te titulo el documento en que consta el pago.

2. Las entidades de credito que no realicen debida-
mente sus aportaciones al Fondo de Garantia de Depdsi-
tos al que estén adheridas o, en general, incumplan las
obligaciones que les corresponden frente al mismo,
podran ser excluidas del Fondo, una vez que hayan fra-
casado las medidas que se adopten para asegurar su
cumplimiento. Sera competente para acordar la exclusion
el Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta del
Banco de Espana y previo informe de la Comision Gesto-
ra del Fondo afectado.

Art. 6.° 1. Cuando un Banco, Caja de Ahorros o
Cooperativa de Credito se presente en suspension de
pagos con arreglo a la Ley de 26 de julio de 1922, los dos
Interventores —Peritos mercantiles o practicos de los que
figuren en las listas del Juzgado a que se refiere el ar-
ticulo 4.° de la citada Ley de Suspensién de Pagos—
seran designados de las listas que con este objeto remita
el Fondo de Garantia de Depésitos al que pertenezca o
haya pertenecido la Entidad de depdsito respectiva.

Cuando se den los supuestos del primer parrafo del
articulo 6.° de la repetida Ley y se provea a la suspension
y sustitucion de los Organos de administracion de la Enti-
dad suspensa, el Administrador sera el propio Fondo de
Garantia de Depositos.

2. Cuando un Banco, Caja de Ahorros o Cooperativa
de Credito se declare formalmente en estado de quiebra,
de conformidad con las normas del Codigo de Comercio
y la Ley de Enjuiciamiento Civil, las funciones de los
Organos de la misma, es decir, del Comisario, Deposita-
rio y Sindicos, seran asumidas por el Fondo de Garantia

(3) Redactado de nuevo por la Disposicion Adicional 7.7 del
Real Decreto-Ley 12/1995. Correccion de errores. BOE, nime-
ro 16, 18 enero 1986, pag. 1413.
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de Depésitos al que la Entidad pertenezca o haya perte-
necido, sustituyendo a aquéllos a todos los efectos.

3. El Fondo de Garantia de Depositos en estableci-
mientos bancarios, el Fondo de Garantia de Depositos en
Cajas de Ahorro y el Fondo de Garantia de Depositos en
Cooperativas de Crédito gozaran del beneficic de pobre-
za ante toda clase de juzgados, tribunales y jurisdicciones
en cuantos procedimientos pueda intervenir activa o pasi-
vamente.

Los Bancos, Cajas de Ahorro y Cooperativas de Crédi-
to que sean declarados en quiebra o incurran en sobre-
seimiento definitivo en expediente de suspension de
pagos, gozaran asimismo del beneficio de pobreza, salvo
que una vez liquidado su patrimonio y pagados todos los
acreedores resulten bienes suficientes para hacer efecti-
vas las costas y gastos judiciales.

Art. 7.° El Gobierno dictara las medidas precisas para
el desarrollo y aplicacion del presente Real Decreto-ley,
que entrara en vigor el dia siguiente de su publicacion en
el «Boletin Oficial del Estado», y del mismo dara cuenta
inmediatamente a las Cortes.

REAL DECRETO 2575/1982, DE 1 DE OCTUBRE,
SOBRE EL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS EN
LAS CAJAS DE AHORRO, DESARROLLANDO EL
REAL DECRETO-LEY 18/1982, DE 24 DE SEPTIEM-
BRE (BOE de 15 de octubre)

El Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre,
otorga personalidad juridica y plena capacidad al Fondo
de Garantia de Depositos en Cajas de Ahorro, creado por
el Real Decreto 2860/1980, de 4 de diciembre. Procede
ahora determinar las funciones de la Comision Gestora de
dicho Fondo, regular el alcance y desembolso de las
aportaciones y los recursos complementarios, las normas
de pertenencia de las Cajas al Fondo, el alcance de las
garantias prestadas por el mismo y procedimientos de
actuacion cuando se planteen situaciones en las que peli-
gre el normal funcionamiento de una Entidad.

En su virtud, a propuesta del Ministerio de Economia y
Comercio, y previa deliberacion del Consejo de Ministros
en su reunion del dia 1 de octubre de 1982, dispongo:

Articulo 1.° 1. La Comision Gestora que regira y
administrara el Fondo de Garantia de Depositos en Cajas
de Ahorro, conforme a lo dispuesto en el articulo 1.° del
Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre, adoptara
sus acuerdos por mayoria simple de los representantes,
gozando su Presidente de voto dirimente. Podran nom-
brarse representantes suplentes que sustituiran a los titu-
lares en caso de vacantes o ausencias.

2. La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su Presi-
dente, a propia iniciativa o a instancia de cualquiera de
sus miembros, sin mas antelacion que la necesaria para
que éstos puedan quedar enterados de la convocatoria.

3. En cuanto no venga establecido legalmente, la
Comision Gestora determinara las normas de su propio
funcionamiento y podra acordar las delegaciones que
considere convenientes para el debido ejercicio de sus
funciones.

4, La Comisién Gestora, ademas de las funciones
enumeradas en otros articulos de este Real Decreto, ten-
dra las siguientes:

a) Informacion y asesoramiento general al Banco de
Espana respecto al funcionamiento y mejor cumplimiento
de los fines del Fondo.

b) Redaccion de la Memoria, balance y cuenta de
resultados que el Fondo debe rendir anualmente a sus
miembros y al Banco de Espafna, quien lo elevara
al Gobierno a través del Ministerio de Economia y Co-
mercio.

¢) Serinformada por el Banco de Espana de aquellas
Cajas de Ahorro que se encuentren en dificultades eco-
nomicas y puedan determinar la necesidad de la actua-
cion del Fondo, bien a iniciativa del propio Banco de
Espafa, bien de la propia Comision Gestora.

Art. 2° 1. La responsabilidad econémica y juridica
de las Cajas de Ahorro por las actuaciones del Fondo se
limita al desembolso de las aportaciones previstas en el
articulo 3.° del Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de sep-
tiembre.

2. Las aportaciones anuales de las Cajas de Ahorro
iran destinadas a cubrir las funciones atribuidas al Fondo
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de Depésitos al que la Entidad pertenezca o haya perte-
necido, sustituyendo a aquéllos a todos los efectos.

3. El Fondo de Garantia de Depositos en estableci-
mientos bancarios, el Fondo de Garantia de Depositos en
Cajas de Ahorro y el Fondo de Garantia de Depositos en
Cooperativas de Crédito gozaran del beneficic de pobre-
za ante toda clase de juzgados, tribunales y jurisdicciones
en cuantos procedimientos pueda intervenir activa o pasi-
vamente.

Los Bancos, Cajas de Ahorro y Cooperativas de Crédi-
to que sean declarados en quiebra o incurran en sobre-
seimiento definitivo en expediente de suspension de
pagos, gozaran asimismo del beneficio de pobreza, salvo
que una vez liquidado su patrimonio y pagados todos los
acreedores resulten bienes suficientes para hacer efecti-
vas las costas y gastos judiciales.

Art. 7.° El Gobierno dictara las medidas precisas para
el desarrollo y aplicacion del presente Real Decreto-ley,
que entrara en vigor el dia siguiente de su publicacion en
el «Boletin Oficial del Estado», y del mismo dara cuenta
inmediatamente a las Cortes.

REAL DECRETO 2575/1982, DE 1 DE OCTUBRE,
SOBRE EL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS EN
LAS CAJAS DE AHORRO, DESARROLLANDO EL
REAL DECRETO-LEY 18/1982, DE 24 DE SEPTIEM-
BRE (BOE de 15 de octubre)

El Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre,
otorga personalidad juridica y plena capacidad al Fondo
de Garantia de Depositos en Cajas de Ahorro, creado por
el Real Decreto 2860/1980, de 4 de diciembre. Procede
ahora determinar las funciones de la Comision Gestora de
dicho Fondo, regular el alcance y desembolso de las
aportaciones y los recursos complementarios, las normas
de pertenencia de las Cajas al Fondo, el alcance de las
garantias prestadas por el mismo y procedimientos de
actuacion cuando se planteen situaciones en las que peli-
gre el normal funcionamiento de una Entidad.

En su virtud, a propuesta del Ministerio de Economia y
Comercio, y previa deliberacion del Consejo de Ministros
en su reunion del dia 1 de octubre de 1982, dispongo:

Articulo 1.° 1. La Comision Gestora que regira y
administrara el Fondo de Garantia de Depositos en Cajas
de Ahorro, conforme a lo dispuesto en el articulo 1.° del
Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre, adoptara
sus acuerdos por mayoria simple de los representantes,
gozando su Presidente de voto dirimente. Podran nom-
brarse representantes suplentes que sustituiran a los titu-
lares en caso de vacantes o ausencias.

2. La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su Presi-
dente, a propia iniciativa o a instancia de cualquiera de
sus miembros, sin mas antelacion que la necesaria para
que éstos puedan quedar enterados de la convocatoria.

3. En cuanto no venga establecido legalmente, la
Comision Gestora determinara las normas de su propio
funcionamiento y podra acordar las delegaciones que
considere convenientes para el debido ejercicio de sus
funciones.

4, La Comisién Gestora, ademas de las funciones
enumeradas en otros articulos de este Real Decreto, ten-
dra las siguientes:

a) Informacion y asesoramiento general al Banco de
Espana respecto al funcionamiento y mejor cumplimiento
de los fines del Fondo.

b) Redaccion de la Memoria, balance y cuenta de
resultados que el Fondo debe rendir anualmente a sus
miembros y al Banco de Espafna, quien lo elevara
al Gobierno a través del Ministerio de Economia y Co-
mercio.

¢) Serinformada por el Banco de Espana de aquellas
Cajas de Ahorro que se encuentren en dificultades eco-
nomicas y puedan determinar la necesidad de la actua-
cion del Fondo, bien a iniciativa del propio Banco de
Espafa, bien de la propia Comision Gestora.

Art. 2° 1. La responsabilidad econémica y juridica
de las Cajas de Ahorro por las actuaciones del Fondo se
limita al desembolso de las aportaciones previstas en el
articulo 3.° del Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de sep-
tiembre.

2. Las aportaciones anuales de las Cajas de Ahorro
iran destinadas a cubrir las funciones atribuidas al Fondo
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y se ingresaran en el Banco de Espafa a partir del dia 10
del mes de febrero siguiente al cierre de cada ejercicio, en
uno o mas desembolsos, segun criterio de la Comision
Gestora o a la vista de las necesidades del Fondo. Estas
aportaciones no seran computables dentro del coeficien-
te de Caja de la respectiva Entidad.

3. A todos los efectos de este Real Decreto, tendran
la consideracion de depositos las cantidades que lucen en
el epigrafe «Acreedores» del vigente balance publico de
las Cajas de Ahorro, seglin modelo aprobado por Orden
de 13 de abril de 1981, a excepcion de los incluidos en el
concepto «Otras cuentas» del propio epigrafe, y todo ello
referido a los negocios en Espana de las Cajas miembros
del Fondo.

4. El Banco de Espana, previo informe de la Comi-
sion Gestora, podra conceder al Fondo anticipos, con o
sin interés, en la cuantia necesaria para el cumplimiento
de las funciones del Fondo. De dichos anticipos se dara
cuenta inmediata a los Ministerios de Hacienda y de Eco-
nomia y Comercio.

Art. 3.° 1. Podran pertenecer al Fondo todas las
Cajas de Ahorro actualmente inscritas o que se inscriban
en el futuro en el Registro Especial de Cajas Generales
de Ahorro Popular.

2. Las Cajas de Ahorro que se creen a partir de la
fecha de la publicacion de este Real Decreto podran soli-
citar su incorporacion al Fondo, y la Comision Gestora
establecera las condiciones y requisitos que deben cum-
plirse para acceder a lo solicitado.

3. Cualquier Caja que lo desee podra solicitar su
exclusion del Fondo, previa cancelacion, en su caso, de
la financiacion que tenga recibida del Banco de Espana.

4. La Comision podra acordar que las Cajas integra-
das en el Fondo se sometan a auditorias contables con la
periodicidad y alcance que se establezca, efectuadas por
personas o Entidades de reconocida solvencia profesio-
nal aceptadas por la Comision. Dichas auditorias podran
extenderse a las Sociedades filiales de la Caja.

5. Se publicaran en el «Boletin Oficial del Estado»,
tan pronto se produzcan, las altas y bajas de las Cajas de
Ahorro miembros del Fondo. Las integradas en el Fondo
haran publica esta circunstancia en la forma que determi-
ne el Banco de Espana. La Comision insertara anualmen-
te en el «Boletin Oficial del Estado» la relacion de dichas
Entidades.

6. Cuando una Caja cause baja como miembro del
Fondo, la garantia de éste quedara limitada a los saldos
de los depositos protegidos existentes en el momento de
hacerse publica la baja, por el tiempo de tres meses para
las cuentas corrientes a la vista y cuentas de ahorro, y
hasta sus respectivos vencimientos para las imposiciones
a plazo fijo.

7. Las Cajas gue por cualquier causa sean baja como
miembros del Fondo no tendran derecho a la devolucion
de las cantidades aportadas al mismo, y continuaran rea-
lizando aportaciones anuales hasta que se cubran las
perdidas del Fondo por las actuaciones iniciadas por el
mismo hasta la fecha de la baja.

Art. 4° 1. La garantia de los depédsitos tendra el
limite de un millén quinientas mil pesetas por depositante,
sea persona natural o juridica y cualquiera que sea el
numero y clase de depdsitos en los que figure como titu-

lar en la misma Caja de Ahorros. Dicho limite se aplicara
también a los depositantes titulares de depdsitos por
mayor importe (1).

2. El Fondo satisfara a los titulares el importe de los
depdsitos garantizados, en el caso de suspension de
pagos o quiebra de una Caja de Ahorros, produciéndose,
por el mero hecho del pago, la subrogacion a favor del
Fondo en todos los derechos del acreedor.,

3. Cuando a juicio de la Comision Gestora existan cir-
cunstancias que permitan presumir la relacion o participa-
cién de algun depositante con las causas motivadoras de
la entrada en funcionamiento del Fondo, podra dejarse en
suspenso el reembolso del o de los respectivos depositos,
mientras no se declare judicialmente, a instancia de parte,
la inexistencia de tal relacion o participacion.

La obligacion de reembolsar los depositos garantizados
no comprendera aquellos en que se ponga de manifiesto
quebrantamiento de las disposiciones vigentes.

Art. 5° 1. Cuando la Comisién Gestora, a la vista
de los balances y de la informacion obtenida mediante
auditoria u otros medios, estime que las pérdidas expre-
sas o tacitas de una Caja son de tal magnitud que ponen
en peligro el normal funcionamiento y la necesaria sol-
vencia de esta, advertira a sus administradores de su
situacion patrimonial, y les conminara a que adopten, en
el plazo que fije, que no podra ser inferior a quince dias,
las medidas precisas para restablecer su equilibrio.

2. El incumplimiento de la conminacion contemplada
en el apartado anterior implicara la exclusion del Fondo
de la Entidad afectada.

3. Dicha exclusion podra ser igualmente acordada
por la Comision Gestora ante la negativa o dilacion de
una Caja de Ahorros para realizar las auditorias contables
que le sean exigidas conforme al articulo 3.° de este Real
Decreto, o ante el incumplimiento por cualquier Entidad
miembro del Fondo de las obligaciones previstas en
aquel.

Art. 6. 1. Cuando el Fondo considere que, con su
apoyo financiero, es posible el restablecimiento patrimo-
nial de una Entidad o la incorporacién de la misma o el
traspaso de sus negocios a otra Entidad de depdsitos, y
siempre que ello implique para el Fondo un menor coste
del que supondria la simple cobertura de la garantia en
caso de suspension de pagos o quiebra, el Fondo podra
llevar a cabo operaciones financieras conducentes al
logro de los fines mencionados.

2. 8i, iniciado el procedimiento mencionado en el
numero precedente, no se alcanzase eventualmente una
solucion adecuada, el Fondo, en ejercicio de la facultad
que le confiere la legislacion vigente, podra adoptar las
medidas conducentes a la disolucién y liguidacion de la
Entidad.

Art. 7. Se faculta al Ministerio de Economia y Comer-
cio para dictar las normas que sean precisas para el
desarrollo del presente Real Decreto, que entrara en vigor
el dia siguiente de su publicacion en el «Boletin Oficial del
Estado».

(1) El Real Decreto 2024/1995, de 22 de diciembre (BOE de
13 de enero de 1996) determina que, hasta el 31 de diciembre
de 1999, el importe a que hace referencia este precepto queda-
ra fijado en el equivalente en pesetas a 15.000 ecus.
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DISPOSICION TRANSITORIA

La primera aportacion anual de las Cajas de Ahorro se
efectuara en base a los depdsitos que luzcan en su balan-
ce del 31 de diciembre de 1981, y se desembolsara con
cargo a su dotacion actual al Fondo, en el plazo de un
mes, a partir de la publicacion de este Real Decreto, sin
perjuicio del cumplimiento de su articulo 2.°, parrafo 2, en
ejercicios sucesivos.

DISPOSICION DEROGATORIA

Queda derogado el Real Decreto 2860/1980, de 4 de
diciembre.

REAL DECRETO 2576/1982, DE 1 DE OCTUBRE,
SOBRE EL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS EN
COOPERATIVAS DE CREDITO, DESARROLLANDO
EL REAL DECRETO-LEY 18/1982, DE 24 DE SEPTIEM-
BRE (BOE de 15 de octubre)

El Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre, crea
el Fondo de Garantia de Depositos en Cooperativas de
Crédito, al que otorga personalidad juridica y plena capa-
cidad. Procede ahora determinar el funcionamiento de la
Comision Gestora de dicho Fondo, regular el alcance y
desembolso de las aportaciones y los recursos comple-
mentarios, establecer las normas de pertenencia de las
Cooperativas al Fondo, el alcance de las garantias pres-
tadas por el mismo y su procedimiento de actuacion cuan-
do se planteen situaciones en las que peligre el normal
funcionamiento de una Entidad.

En su virtud, a propuesta del Ministerio de Economia y
Comercio y previa deliberacion del Consejo de Ministros
en su reunion del dia 1 de octubre de 1982, dispongo:

Articulo 1.° 1. La Comision Gestora que regira y
administrara el Fondo de Garantia de Depésitos en Co-
operativas de Crédito, conforme a lo dispuesto en el ar-
ticulo 2.7 del Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de sep-
tiembre, adoptara sus acuerdos por mayoria simple de los
representantes, gozando su Presidente de voto dirimente.
Podran nombrarse representantes suplentes que sustitui-
ran a los titulares en caso de vacantes o ausencias.

2. La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su Presi-
dente, a propia iniciativa o a instancia de cualquiera de
sus miembros sin mas antelacion que la necesaria para
que éstos puedan quedar enterados de la convocatoria.

3. En cuanto no venga establecido legalmente, la
Comision Gestora determinara las normas de su propio
funcionamiento y podra acordar las delegaciones que
considere convenientes para el debido ejercicio de sus
funciones.

4, La Comisién Gestora, ademas de las funciones
enumeradas en otros articulos de este Real Decreto, ten-
dra las siguientes:

a) Informacion y asesoramiento general al Banco de
Espana respecto al funcionamiento y mejor cumplimiento
de los fines del Fondo.

b) Redaccién de la Memoria, balance y cuenta de
Resultados que el Fondo debe rendir anualmente a sus
miembros y al Banco de Espana, quien lo elevara al
Gobierno a través del Ministerio de Economia y Co-
mercio.

¢) Serinformada por el Banco de Espana de aquellas
Cooperativas de Crédito que se encuentran en dificulta-
des econdmicas y puedan determinar la necesidad de la
actuacion del Fondo, bien a iniciativa del propio Banco de
Espana, bien de la propia Comisién Gestora.

Art. 2° 1. La responsabilidad econémica y juridica
de las Cooperativas de Crédito por las actuaciones del
Fondo se limita al desembolso de las aportaciones pre-
vistas en el articulo 3.° del Real Decreto-ley 18/1982, de
24 de septiembre.

2. Las aportaciones anuales de las Cooperativas de
Crédito iran destinadas a cubrir las funciones atribuidas al
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DISPOSICION TRANSITORIA

La primera aportacion anual de las Cajas de Ahorro se
efectuara en base a los depdsitos que luzcan en su balan-
ce del 31 de diciembre de 1981, y se desembolsara con
cargo a su dotacion actual al Fondo, en el plazo de un
mes, a partir de la publicacion de este Real Decreto, sin
perjuicio del cumplimiento de su articulo 2.°, parrafo 2, en
ejercicios sucesivos.

DISPOSICION DEROGATORIA

Queda derogado el Real Decreto 2860/1980, de 4 de
diciembre.

REAL DECRETO 2576/1982, DE 1 DE OCTUBRE,
SOBRE EL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS EN
COOPERATIVAS DE CREDITO, DESARROLLANDO
EL REAL DECRETO-LEY 18/1982, DE 24 DE SEPTIEM-
BRE (BOE de 15 de octubre)

El Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de septiembre, crea
el Fondo de Garantia de Depositos en Cooperativas de
Crédito, al que otorga personalidad juridica y plena capa-
cidad. Procede ahora determinar el funcionamiento de la
Comision Gestora de dicho Fondo, regular el alcance y
desembolso de las aportaciones y los recursos comple-
mentarios, establecer las normas de pertenencia de las
Cooperativas al Fondo, el alcance de las garantias pres-
tadas por el mismo y su procedimiento de actuacion cuan-
do se planteen situaciones en las que peligre el normal
funcionamiento de una Entidad.

En su virtud, a propuesta del Ministerio de Economia y
Comercio y previa deliberacion del Consejo de Ministros
en su reunion del dia 1 de octubre de 1982, dispongo:

Articulo 1.° 1. La Comision Gestora que regira y
administrara el Fondo de Garantia de Depésitos en Co-
operativas de Crédito, conforme a lo dispuesto en el ar-
ticulo 2.7 del Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de sep-
tiembre, adoptara sus acuerdos por mayoria simple de los
representantes, gozando su Presidente de voto dirimente.
Podran nombrarse representantes suplentes que sustitui-
ran a los titulares en caso de vacantes o ausencias.

2. La Comision Gestora se reunira, dada la especial
naturaleza de su cometido, por convocatoria de su Presi-
dente, a propia iniciativa o a instancia de cualquiera de
sus miembros sin mas antelacion que la necesaria para
que éstos puedan quedar enterados de la convocatoria.

3. En cuanto no venga establecido legalmente, la
Comision Gestora determinara las normas de su propio
funcionamiento y podra acordar las delegaciones que
considere convenientes para el debido ejercicio de sus
funciones.

4, La Comisién Gestora, ademas de las funciones
enumeradas en otros articulos de este Real Decreto, ten-
dra las siguientes:

a) Informacion y asesoramiento general al Banco de
Espana respecto al funcionamiento y mejor cumplimiento
de los fines del Fondo.

b) Redaccién de la Memoria, balance y cuenta de
Resultados que el Fondo debe rendir anualmente a sus
miembros y al Banco de Espana, quien lo elevara al
Gobierno a través del Ministerio de Economia y Co-
mercio.

¢) Serinformada por el Banco de Espana de aquellas
Cooperativas de Crédito que se encuentran en dificulta-
des econdmicas y puedan determinar la necesidad de la
actuacion del Fondo, bien a iniciativa del propio Banco de
Espana, bien de la propia Comisién Gestora.

Art. 2° 1. La responsabilidad econémica y juridica
de las Cooperativas de Crédito por las actuaciones del
Fondo se limita al desembolso de las aportaciones pre-
vistas en el articulo 3.° del Real Decreto-ley 18/1982, de
24 de septiembre.

2. Las aportaciones anuales de las Cooperativas de
Crédito iran destinadas a cubrir las funciones atribuidas al
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Fondo y se ingresaran en el Banco de Espana a partir del
dia 10 del mes de febrero siguiente al cierre de cada ejer-
cicio, en uno o mas desembolsos, segun criterio de la
Comision Gestora o a la vista de las necesidades del
Fondo. Estas aportaciones no seran computables dentro
del coeficiente de caja de la respectiva Entidad.

3. A todos los efectos de este Real Decreto, tendran
la consideracién de depositos las cantidades que lucen en
el epigrafe «Acreedores» del vigente balance publico de
las Cooperativas de Credito, segun modelo aprobado por
Orden de 3 de marzo de 1980.

4. El Banco de Espana, previo informe de la Comi-
sion Gestora, podra conceder al Fondo anticipos, con o
sin interés, en la cuantia necesaria para el cumplimiento
de sus funciones. De dichos anticipos se dara cuenta
inmediata a los Ministerios de Hacienda y de Economia y
Comercio.

Art. 3.° 1. Podran pertenecer al Fondo todas las
Cooperativas de Crédito actualmente inscritas o que se
inscriban en el futuro en el Registro Especial creado por
el articulo 3.7, 1, del Real Decreto 2860/1978, de 3 de
noviembre.

2. Las Cooperativas de Crédito que se creen a partir
de la fecha de la publicacion de este Real Decreto podran
solicitar su incorporacion al Fondo, y la Comision Gestora
establecera las condiciones y requisitos que deben cum-
plirse para acceder a lo solicitado.

3. Cualquier Cooperativa que lo desee podra solicitar
su exclusion del Fondo previa cancelacion, en su caso, de
la financiacion que tenga recibida del Banco de Espana.

4. La Comision podra acordar que las Cooperativas
integradas en el Fondo se sometan a auditorias contables
con la periodicidad y alcance que se establezca, efectua-
das por personas o Entidades de reconocida solvencia
profesional aceptadas por la Comision. Dichas auditorias
podran extenderse a las Sociedades filiales de la Coope-
rativa, asi como a las Cooperativas integradas en ella.

5. Sepublicaran en el «Boletin Oficial del Estado» tan
pronto se produzcan las altas y bajas de las Cooperativas
de Credito miembros del Fondo. Las integradas en el
Fondo haran publica esta circunstancia en la forma que
determine el Banco de Espana. La Comision insertara
anualmente en el «Boletin Oficial del Estado» la relacion
de dichas Entidades.

6. Cuando una Cooperativa cause baja como miem-
bro del Fondo, la garantia de éste quedara limitada a los
saldos de los depositos protegidos existentes en el
momento de hacerse publica la baja, por el tiempo de tres
meses para las cuentas corrientes a la vista y cuentas de
ahorro, y hasta sus respectivos vencimientos para las
imposiciones a plazo fijo.

7. Las Cooperativas que por cualquier causa sean
baja como miembros del Fondo no tendran derecho a la
devolucién de las cantidades aportadas al mismo y conti-
nuaran realizando aportaciones anuales hasta que se
cubran las perdidas del Fondo por las actuaciones inicia-
das por el mismo hasta la fecha de la baja.

Art. 4° 1. La garantia de los depésitos tendra el
limite de un millon quinientas mil pesetas por depositante,
sea persona natural o juridica y cualquiera que sea el
numero y clase de depésitos en los que figure como titu-
lar en la misma Cooperativa de Crédito. Dicho limite se

aplicara también a los depositantes titulares de depdsitos
por mayor importe (1).

2. El Fondo satisfara a los titulares el importe de los
depdositos garantizados en el caso de suspension de
pagos o quiebra de una Cooperativa; produciéndose, por
el mero hecho del pago, la subrogacion a favor del Fondo
en todos los derechos del acreedor.

3. Cuando a juicio de la Comision Gestora existan cir-
cunstancias que permitan presumir la relacion o participa-
cion de algtin depositante con las causas motivadoras de
la entrada en funcionamiento del Fondo, podra dejarse en
suspenso el reembolso del o de los respectivos depositos,
mientras no se declare judicialmente, a instancia de parte,
la inexistencia de tal relacion o participacion.

La obligacion de reembolsar los depositos garantizados
no comprenderd aquellos en que se ponga de manifiesto
quebrantamiento de las disposiciones vigentes.

Art. 5° 1. Cuando la Comision Gestora, a la vista
de los balances y de la informacion obtenida mediante
auditoria u otros medios, estime que las pérdidas expre-
sas o tacitas de una Cooperativa de Crédito son de tal
magnitud que ponen en peligro el normal funcionamiento
y la necesaria solvencia de ésta, advertira a sus adminis-
tradores de su situacion patrimonial, y les conminara a
que adopten, en el plazo que fije, que no podra ser infe-
rior a quince dias, las medidas precisas para restablecer
su equilibrio.

2. El incumplimiento de la conminacion contemplada
en el apartado anterior implicara la exclusion del Fondo
de la Entidad afectada.

3. Dicha exclusion podra ser igualmente acordada
por la Comisién Gestora ante la negativa o dilacion de
una Cooperativa para realizar las auditorias contables
que le sean exigidas, conforme al articulo 3.° de este Real
Decreto, o ante el incumplimiento por cualquier Entidad
miembro del Fondo de las obligaciones previstas en
aqueél.

Art. 6. 1. Cuando el Fondo considere que, con su
apoyo financiero es posible el restablecimiento de una
Entidad o la incorporacion de la misma o el traspaso de
sus negocios a otra Entidad de depdsitos, siempre que
ello implique para el Fondo un menor coste del que
supondria la simple cobertura de la garantia en caso de
suspension de pagos o quiebra, el Fondo podra llevar a
cabo operaciones financieras conducentes al logro de los
fines mencionados.

2. §i, iniciado el procedimiento mencionado en el
numero precedente, no se alcanzase eventualmente una
solucion adecuada, el Fondo, en ejercicio de las faculta-
des que le confiere la legislacion vigente, podra adoptar
las medidas conducentes a la disolucion vy liquidacion de
la Entidad.

Art. 7.° Se faculta al Ministerio de Economia y Comer-
cio para dictar las normas que sean precisas para el
desarrollo del presente Real Decreto, que entrara en vigor
el dia siguiente de su publicacion en el «Boletin Oficial del
Estado».

(1) El Real Decreto 2024/1995, de 22 de diciembre (BOE de
13 de enero de 1996) determina que, hasta el 31 de diciembre
de 1999, el importe a que hace referencia este precepto queda-
ra fijado en el equivalente en pesetas a 15.000 ecus.
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DISPOSICION TRANSITORIA

La primera aportacion anual de las Cooperativas de
Crédito se efectuara en base a los depositos que luzcan
en su balance del 31 de diciembre de 1981, y se desem-
bolsara en el plazo de un mes, a partir de la publicacién
de este Real Decreto, sin perjuicio del cumplimiento de su
articulo 2.°, parrafo 2, en ejercicios sucesivos.
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ORDEN DE 27 DE FEBRERO DE 1995. CAJAS DE
AHORRO. REDUCCION DE LAS APORTACIONES AL
FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS

El articulo 3 del Real Decreto-ley 18/1982, de 24 de
septiembre, sobre Fondos de Garantia en Cajas de Aho-
rro y Cooperativas de Crédito, segun la redaccion dada
por el articulo 79 de la Ley 42/1994, de 30 de diciembre,
de Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social,
establece el importe de las aportaciones anuales de
las Cajas de Ahorro al Fondo de Garantia de Depositos
en Cajas de Ahorro en el 1 por 1.000 de sus depositos,
debiendo el Banco de Espafa contribuir con una aporta-
cion igual al conjunto de aquéllas. Sin embargo, faculta al
Ministro de Economia y Hacienda para reducir esas apor-
taciones de las entidades de crédito, y para alterar la rela-
cion entre tales aportaciones y las del Banco de Espana,
o incluso suprimir estas ultimas, cuando el Fondo alcance
un patrimonio suficiente para sus fines, previa liquidacion
de los anticipos o ayudas financieras o de otro tipo del
Banco de Espana. Estas circunstancias se daban ya en
los Ultimos afos, lo que permitio reducir la contribucion
de las Cajas de Ahorro a un 0,3 por 1.000 en el régi-
men financiero precedente al establecido por la citada
Ley 42/1994. En 1994 ha seguido reforzandose el patri-
monio del Fondo citado; por tanto, no sélo puede conti-
nuarse la politica de reducciones en las aportaciones de
las Cajas, sino también prescindir de la del Banco de
Espana.

En consecuencia, a propuesta del Banco de Espana,
dispongo:

Primero.—El importe de las aportaciones de las Cajas
de Ahorro al Fondo de Garantia de Depositos en Cajas de
Ahorro se fija en el 0,2 por 1.000 de sus depositos. Queda
suprimida la obligacion del Banco de Espana de contribuir
al citado Fondo.

Segundo.—La presente Orden entrara en vigor el dia
de su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado», sien-
do de aplicacion a las aportaciones que se desembolsen
en el ano 1995.
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DIRECTIVA 94/19/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y
DEL CONSEJO, DE 30 DE MAYO DE 1994, RELATIVA
A LOS SISTEMAS DE GARANTIA DE DEPOSITOS

EL PARLAMENTO EURQOPEO
Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea
y, en particular, las frases primera y tercera del apartado 2
de su articulo 57,

Vista la propuesta de la Comision (1),
Visto el dictamen del Comité Econémico y Social (2),

Con arreglo al procedimiento contemplado en el articu-
lo 189 B del Tratado (3),

Considerando que, de conformidad con los objetivos
del Tratado, resulta conveniente promover un desarrollo
armonico de las actividades de las entidades de crédito
en el conjunto de la Comunidad, suprimiendo toda restric-
cion de las libertades de establecimiento y de prestacion
de servicios y reforzando al mismo tiempo la estabilidad
del sistema bancario y la proteccion de los ahorradores;

Considerando que, paralelamente a la supresion de las
restricciones que afectan a las actividades de las entida-
des de crédito, conviene considerar la situacion a que
podria dar lugar la indisponibilidad de los depésitos de
una entidad de crédito con sucursales en otros Estados
miembros; que es imprescindible que se asegure un nivel
minimo armonizado de garantia de depositos, indepen-
dientemente del lugar de la Comunidad en que estén
estos ubicados; que la proteccion de los depdsitos es tan
esencial como las normas prudenciales para la plena rea-
lizacion del mercado unico bancario;

Considerando que, cuando se produzca el cierre de
una entidad de crédito insolvente, los depositantes de las
sucursales situadas en un Estado miembro que no sea el
del domicilio social de la entidad de crédito deben estar
protegidos por el mismo sistema de garantia que los
demas depositantes de la entidad;

Considerando que, para las entidades de crédito, el
coste de participacion en un sistema de garantia no es
en absoluto comparable al que ocasionaria una retirada
masiva de los depositos bancarios, no soélo de una enti-
dad en dificultades sino también de entidades saneadas,
a ralz de una pérdida de confianza de los depositantes en
la solidez del sistema bancario;

Considerando que las medidas adoptadas por los Esta-
dos miembros de conformidad con la Recomendacion
87/63/CEE de la Comision, de 22 de diciembre de 1986,
relativa al establecimiento de sistemas de garantia de
depdsitos en la Comunidad (4) no han permitido conse-
guir todos los resultados deseados; que esta situacion
puede resultar perjudicial para el buen funcionamiento del
mercado interior;

(1) DO num. C 163, de 30 de junio de 1992, pag. 6, y «DO»,
num, C 178, de 30 de junio de 1993, pag. 14.

(2) DO nom. C 332, de 16 de diciembre de 1992, pagi-
na 13.

(3) DO num. C 115, de 26 de abril de 1993, pag. 96, y Deci-
sion del Parlamento Europeo de 9 de marzo de 1994 (DO name-
ro C 91, de 28 de marzo de 1994).

(4) DO num. L 33, de 4 de febrero de 1987, pag. 16.

Considerando que la Segunda Directiva del Consejo
89/646/CEE, de 15 de diciembre de 1989, para la coordi-
nacion de las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas relativas al acceso a la actividad de las
entidades de credito y a su ejercicio, y por la gue se modi-
fica la Directiva 77/780/CEE (1), preve un sistema unico
de autorizacion y supervision de las entidades de crédito
por la autoridad del Estado miembro de origen que es
aplicable desde el 1 de enero de 1993;

Considerando que una sucursal ya no necesita ser
aprobada en ninguin Estado miembro de acogida, como
consecuencia de la concesion de una unica autorizacion
valida en toda la Comunidad y que el control de su sol-
vencia es efectuado por las autoridades competentes del
Estado miembro de origen; que esta situacion justifica
que todas las sucursales creadas por una misma entidad
de credito en la Comunidad esten cubiertas por un unico
sistema de garantia; que dicho sistema no puede ser sino
el que exista, para la categoria de entidad considerada,
en el Estcdo del domicilio social, debido, en particular, a
la relacion existente entre la supervision de la solvencia
de una sucursal y su pertenencia a un sistema de garan-
tia de depositos;

Considerando que la armonizacion debe limitarse a los
elementos principales de los sistemas de garantia de
depositos y garantizar, en un plazo muy breve, un pago
en concepto de garantia calculado en funcion del nivel
minimo armonizado;

Considerando que los sistemas de garantia de deposi-
tos deben actuar en cuanto se produzca la indisponibili-
dad de depositos;

Considerando que procede excluir de la cobertura, en
particular, los depdsitos realizados por las entidades de
credito en nombre propio y por cuenta propia; que ello no
deberia afectar en modo alguno a los derechos del siste-
ma de garantia a tomar todas las medidas necesarias
para rescatar a una entidad de crédito que se encuentre
en dificultades;

Considerando que por si misma la armonizacion de los
sistemas de garantia de depésitos en la Comunidad no
cuestiona la existencia de sistemas constituidos cuyo
objetivo sea la proteccion de las entidades, garantizando
en particular la solvencia y liquidez de éstas, para evitar
que los depositos realizados en dichas entidades, inclui-
das sus sucursales establecidas en otro Estado miembro,
puedan quedar indisponibles; que esos sistemas alterna-
tivos que tienen una finalidad distinta de proteccién pue-
den ser considerados por las autoridades competentes,
en determinadas condiciones, como que satisfacen los
objetivos de la presente Directiva; que correspondera a
dichas autoridades competentes verificar que se cumplen
estas condiciones;

Considerando que varios Estados miembros disponen
de sistemas de proteccion de depdsitos que estan bajo la
responsabilidad de organizaciones profesionales; que
otros Estados cuentan con sistemas creados y regulados
por disposiciones legales y que determinados sistemas, si
bien han sido establecidos por convenio, se rigen en parte
por disposiciones legales; que esta diversidad de regime-
nes solo plantea problemas en lo que respecta a la adhe-
sion obligatoria al sistema y a la exclusién del mismo;

(1) DO, num. L 386, de 30 de diciembre de 1989, pag. 1;

Directiva modificada por ultima vez por la Directiva 89/646/CEE.
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que, por consiguiente, conviene prever disposiciones que
limiten las facultades de los sistemas a este respecto;

Considerando que el mantenimiento en la Comunidad
de sistemas que ofrezcan una cobertura de los depositos
superior al minimo armonizado puede dar lugar, en un
mismo territorio, a diferencias de indemnizacion y a con-
diciones desiguales de competencia entre las entidades
nacionales y las sucursales de entidades de otros Esta-
dos miembros; que, para superar estos inconvenientes,
resulta oportuno autorizar la adhesion de las sucursales al
sistema del pais de acogida a fin de que puedan ofrecer
a sus depositantes las mismas garantias que ofrezca el
sistema de pais donde esten establecidas; que es ade-
cuado que la Comision presente un informe dentro de
unos anos en el gue se indique en que medida han utili-
zado esta opcion las sucursales, asi como las posibles
dificultades que las sucursales o los sistemas de garantia
hayan podido encontrar para aplicar estas disposiciones;
que no se excluye gue el propio sistema del pais de aco-
gida ofrezca tal cobertura complementaria, supeditada a
las condiciones por el establecidas;

Considerando que se podrian crear distorsiones en el
mercado si las sucursales de entidades de crédito ofrecen
unos niveles de cobertura mas altos que los ofrecidos por
las entidades de crédito autorizadas en el Estado miem-
bro de acogida; que no es adecuado que el nivel y el
alcance de la cobertura ofrecida por los sistemas de
garantia se convierta en un instrumento competitivo; que,
por ello, es necesario estipular, al menos durante una
fase inicial, que el nivel y alcance de la cobertura que
ofrezcan los sistemas de un Estado miembro de acogida
a los depositantes de las sucursales situadas en otro
Estado miembro no superaran el nivel y alcance maximos
ofrecidos por el sistema correspondiente del Estado
miembro de acogida; que dentro de unos afnos se debe-
ran examinar las posibles distorsiones del mercado, sobre
la base de la experiencia adquirida y a la luz de los cam-
bios que experimente el sector bancario;

Considerando que la presente Directiva exige que
todas las entidades de credito estén cubiertas por un sis-
tema de garantia de depositos; que las Directivas que
regulan la admision de entidades de crédito cuyo domici-
lio social se encuentre en terceros paises y, en particular,
la Primera Directiva del Consejo 77/780/CEE, de 12 de
diciembre de 1977, sobre la coordinacion de las disposi-
ciones legales, reglamentarias y administrativas referen-
tes al acceso a la actividad de las entidades de credito y
a su ejercicio (1), permiten que los Estados miembros
decidan si admiten que las sucursales de dichas entida-
des de crédito operen en su territorio y en qué condicio-
nes; que dichas sucursales no se beneficiaran de la libre
prestacion de servicios con arreglo al apartado 2 del ar-
ticulo 59 del Tratado, ni de la libertad de establecimiento
salvo en el Estado miembro en el que estan establecidas;
que, en consecuencia, un Estado miembro que admita
dichas sucursales debe decidir la forma de aplicar los
principios de la presente Directiva a dichas sucursales
mediante un procedimiento que sea conforme con el
apartado 1 del articulo 9 de la Directiva 77/780/CEE vy
teniendo en cuenta la necesidad de proteger a los depo-
sitantes y de asegurar la integridad del sistema financie-

(1) DO num. L 322, de 17 de diciembre de 1977, pagi-
na 30; Directiva cuya ltima modificacion la constituye la Directi-
va 89/646/CEE (DO num. L 386, de 30 de diciembre de 1989,
pagina 1).

ro; que es esencial que los depositantes de dichas sucur-
sales estén plenamente informados de las disposiciones
que les son aplicables en materia de garantias;

Considerando, por una parte, que el nivel minimo
garantizado que se establecera en la presente Directiva
no debe dejar una proporcion demasiado elevada de
depdsitos sin proteccion, tanto en interés de la proteccion
de los consumidores como de la estabilidad del sistema
financiero; que, por otra parte, seria inadecuado imponer
en toda la Comunidad un nivel de proteccion que en algu-
nos casos podria alentar una gestion poco segura de las
entidades de crédito; que deberia tenerse en cuenta el
coste relativo a la financiacion de los sistemas; que pare-
ce razonable establecer el nivel minimo armonizado de
garantia de 20.000 ecus; que para que los sistemas se
ajusten a esta cifra podran ser necesarias unas medidas
transitorias limitadas;

Considerando que algunos Estados miembros ofrecen
a los depositantes una cobertura de sus depdsitos mas
elevada que el nivel minimo armonizado de garantia esta-
blecido por la presente Directiva; que no resulta oportuno
imponer a estos sistemas, algunos de los cuales han sido
creados recientemente en aplicacion de la Recomenda-
cién 87/63/CEE, modificaciones al respecto;

Considerando que, cuando un Estado miembro estime
que determinadas categorias de depdsitos o de deposi-
tantes enumerados especificamente no necesitan ningu-
na protecciéon especial, debera poder excluirlos de la
garantia ofrecida por los sistemas de garantia de depd-
sitos;

Considerando que en determinados Estados miembros
los depdsitos no disponibles no se reembolsan completa-
mente, con el fin de animar a los depositantes a prestar
atencion a la calidad de las entidades de crédito; que
tales practicas deberian limitarse por lo que respecta a los
depositos que estén por debajo del nivel minimo armo-
nizado;

Considerando que se ha optado por el principio de un
limite minimo armonizado por depositante y no por depé-
sito; que, desde esta optica, conviene tener en cuenta los
depositos realizados por depositantes que, o bien no figu-
ran como titulares de la cuenta, o bien no son los Unicos
titulares; que el limite debe, por tanto, aplicarse a cuantos
depositantes puedan identificarse; que, no obstante, no
deberia aplicarse lo anterior a las instituciones de inver-
sion colectiva sujetas a normas especificas de proteccion
que no existen para los depésitos antes senalados;

Considerando que la informacion de los depositantes
es un factor esencial para su proteccion y debe, por tanto,
quedar también sujeta a un minimo de disposiciones
vinculantes; que, no obstante, la utilizacion no regulada,
en la publicidad, de referencias a la cantidad y el alcance
del sistema de garantia de depdsitos puede afectar a la
estabilidad del sistema bancario o a la confianza de los
depositantes; que, por consiguiente, los Estados miem-
bros deberian fijar normas que limiten dichas referencias;

Considerando que, en casos especificos, en determi-
nados Estados miembros en los que no existe ningun sis-
tema de garantia de depositos para determinadas cate-
gorias de entidades de crédito que solo reciben una parte
minima de depdsitos, la instauracion de un sistema de
este tipo puede a veces requerir un periodo de tiempo
mayor que el fijado para la transposicion de la Directiva;
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que, en dichos casos, puede estar justificada una excep-
cion transitoria a la obligacion de acogerse a un sistema
de garantia de depositos; que, sin embargo, en caso de
que dichas entidades de crédito operaran en el extranje-
ro, los Estados miembros tendrian derecho a exigir que
participaran en un sistema de garantia constituido por
ellos;

Considerando que no es indispensable armonizar, en
el marco de la presente Directiva, los métodos de finan-
ciacion de los sistemas de garantia de depositos o de las
propias entidades de credito, dado que, por una parte, los
gastos de la financiacion de estos sistemas deberian
recaer, en principio, en las propias entidades de crédito y,
por otra parte, la capacidad financiera de dichos sistemas
debe ser proporcional a las obligaciones que les incum-
ban; que ello no debe, sin embargo, poner en peligro la
estabilidad del sistema bancario del Estado miembro de
que se trate;

Considerando que la presente Directiva no puede tener
por efecto que se comprometa la responsabilidad de los
Estados miembros o de sus autoridades competentes con
los depositantes al haber velado por la creacion o por el
reconocimiento oficial de uno o varios sistemas de garan-
tia de los depositos o de las propias entidades de crédito
y de indemnizacion o de proteccion de los depositantes
en las condiciones que define la presente Directiva;

Considerando que la garantia de depositos es un ele-
mento fundamental para la realizacion del mercado in-
terior y un complemento imprescindible del sistema de
supervision de las entidades de crédito por la solidaridad
que crea entre todas las entidades de un mismo centro
financiero, en el caso de que una de ellas se encuentre en
dificultades,

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:
Articulo 1

A efectos de la presente Directiva, se entendera por:

1) depasito: cualquier saldo acreedor que proceda de
fondos que se hayan mantenido en cuenta o de situacio-
nes transitorias generadas por operaciones bancarias
normales y que una entidad de crédito tenga obligacion
de restituir en las condiciones legales y contractuales apli-
cables, asi como cualquier pasivo formalizado en un cer-
tificado de depdsito emitido por esa entidad de crédito.

Las acciones de las sociedades hipotecarias («building
societies») del Reino Unido y de la Republica de Irlanda
que no constituyan capital con arreglo al articulo 2 se tra-
taran como depositos.

No se considerardan depositos las obligaciones que
cumplan las condiciones enunciadas en el apartado 4 del
articulo 22 de la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20
de diciembre de 1985, por la que se coordinan las dispo-
siciones legales, reglamentarias y administrativas sobre
determinados organismos de inversion colectiva en valo-
res mobiliarios (OICVM) (1).

(1) DO num. L 375, de 31 de diciembre de 1985, pag. 3:
Directiva cuya ultima modificacion la constituye la Directi-
va 88/220/CEE (DO num. L 100, de 19 de abril de 1988, pagi-
na 31).

A los efectos del calculo de un saldo acreedor, los Esta-
dos miembros aplicaran sus normas y reglamentos sobre
compensaciones y reconvenciones reciprocas, con arre-
glo a las condiciones juridicas y contractuales aplicables
al deposito.

2) cuenta en participacion: una cuenta abierta a nom-
bre de dos o mas personas o sobre la que tengan dere-
chos dos o mas personas y que pueda funcionar con la
firma de una o mas de ellas;

3) deposito no disponible: todo deposito que haya
vencido y sea pagadero pero que no haya sido pagado
por una entidad de crédito con arreglo a las condiciones
legales y contractuales aplicables al respecto, cuando:

i) las correspondientes autoridades competentes hayan
determinado que, en su opinion, la entidad de crédito de
que se trate se encuentra de momento, por razones direc-
tamente relacionadas con su situacion financiera, en la
imposibilidad de restituir los depositos y no parece tener
por el momento perspectivas de poder hacerlo.

Las autoridades competentes efectuaran dicha deter-
minacion lo antes posible y a mas tardar 21 dias después
de haber comprobado por primera vez que la entidad de
crédito no ha logrado restituir los depositos vencidos y
exigibles;

ii) o una autoridad judicial haya adoptado una deci-
sion, por razones directamente relacionadas con las cir-
cunstancias financieras de la entidad de crédito, que
tenga el efecto de suspender la capacidad de los deposi-
tantes de reclamar contra dicha entidad, si esto ocurre
antes de que haya sido tomada la determinacion mencio-
nada en el inciso anterior;

4) entidad de crédito: una empresa cuya actividad
consiste en recibir del publico depdsitos u otros fondos
reembolsables y en conceder créditos por cuenta propia;

5) sucursal: una sede de explotacion que constitu-
ye una parte desprovista de personalidad juridica de
una entidad de credito y que efectia directamente,
total o parcialmente, las operaciones inherentes a la
actividad de entidad de credito; varias sedes de explo-
tacion creadas en el mismo Estado miembro por una
entidad de crédito que tenga su domicilio social en otro
Estado miembro seran consideradas como una sola
sucursal.

Articulo 2

Quedaran excluidos de cualquier reembolso con cargo
a los sistemas de garantia:

— con sujecion a lo dispuesto en el apartado 3 del ar-
ticulo 8, los depdsitos realizados por otras entidades de
credito por cuenta propia y en su propio nombre;

— todos los instrumentos que entren en la definicién de
«fondos propios» establecida en el articulo 2 de la Direc-
tiva 89/299/CEE del Consejo, de 17 de abril de 1989, rela-
tiva a los fondos propios de las entidades de crédito (2);

— los depositos que se originen en operaciones en
relacion con las cuales haya habido una condena penal

(2) DO num. L 124, de 5 de mayo de 1989, pag. 16; Directi-
va cuya ultima modificacién la constituye la Directiva 92/16/CEE
(DO num. L 75, de 21 de marzo de 1992, pag. 48).

89




por blanqueo de capitales, como se define en el articulo 1
de la Directiva 91/308/CEE del Consejo, de 10 de junio de
1991, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema
financiero para el blanqueo de capitales (1).

Articulo 3

1. Cada Estado miembro velara por la implantacion y
el reconocimiento oficial en su territorio de uno o mas sis-
temas de garantia de depositos. Excepto en los casos
mencionados en el parrafo siguiente y en el apartado 4,
ninguna de las entidades de credito aprobadas en dicho
Estado miembro con arreglo al articulo 3 de la Directiva
77/780/CEE podra recibir depositos a menos que sea
miembro de uno de dichos sistemas.

No obstante, los Estados miembros podran eximir a
una entidad de credito de pertenecer a un sistema de
garantia de depésitos cuando la entidad de crédito perte-
nezca a un sistema que proteja a la propia entidad de cre-
dito y garantice, en particular, su liquidez y solvencia,
garantizando de este modo a los depositantes una pro-
teccion al menos equivalente a la que ofrecen los sis-
temas de garantia de depositos, y que, en opinion de
las autoridades competentes, cumpla las condiciones
siguientes:

— que el sistema exista y esté reconocido oficialmente
en el momento de la adopcion de la presente Directiva;

— que el sistema tenga como objetivo evitar que pue-
dan quedar indisponibles los depositos efectuados en las
entidades de crédito incluidas en ese sistema y disponga
de los medios necesarios para ello;

— que el sistema no consista en una garantia concedi-
da a las entidades de crédito por el propio Estado miem-
bro o por las autoridades locales o regionales de éste;

— que el sistema garantice a los depositantes informa-
cion con arreglo a las modalidades y condiciones defini-
das en el articulo 9 de la presente Directiva.

Los Estados miembros que hagan uso de esa facultad
informaran de ello a la Comision; comunicaran, en par-
ticular, las caracteristicas de los sistemas de proteccion y
las entidades de credito cubiertas por los sistemas, asi
como cualquier modificacion posterior de la informacion
transmitida. La Comision informara de ello al Comité con-
sultivo bancario.

2. Si una entidad de crédito no cumpliere las obliga-
ciones que le incumben como miembro de un sistema de
garantia de depositos, se informara de ello a las autorida-
des competentes que hayan concedido la aprobacion, las
cuales, en colaboracion con dicho sistema de garantia,
tomaran las medidas necesarias, incluida la imposicion de
sanciones, para garantizar que la entidad de credito de
que se trate cumpla sus obligaciones.

3. Si con dichas medidas no se consiguiere garanti-
zar que la entidad de credito cumpla sus obligaciones, el
sistema podra, cuando la legislacién nacional permita la
exclusién de un miembro, con el acuerdo explicito de las
autoridades competentes, notificar a la entidad de crédito
su decision de excluirla del sistema, con una antelacion
de al menos doce meses. Los depositos realizados antes
de expirar el periodo de notificacion seguiran estando ple-

(1) DO ndm. L 166, de 28 de junio de 1991, pag. 77.

namente amparados por el sistema. Si, tras la expiracion
del plazo de notificacion, la entidad de crédito no hubiere
cumplido sus obligaciones, el sistema de garantia podra,
siempre con el acuerdo explicito de las autoridades com-
petentes, proceder a la exclusion.

4. Cuando la legislacion nacional lo permita, y con el
acuerdo explicito de las autoridades competentes que
hayan concedido la aprobacion, una entidad de credito
excluida de un sistema de garantia de depositos podra
seguir aceptando depdsitos si, antes de su exclusion, ha
tomado medidas de garantia alternativas que garanticen
que los depositantes gozaran de una proteccion de nivel
y alcance al menos equivalentes a los ofrecidos por el sis-
tema oficialmente reconocido.

5. Si una entidad de crédito cuya exclusion se pro-
ponga con arreglo al apartado 3 no pudiera adoptar medi-
das alternativas que cumplan las condiciones contempla-
das en el apartado 4, las autoridades competentes que
hayan concedido la aprobacién la cancelaran en el acto.

Articulo 4

1. Los sistemas de garantia de depositos estableci-
dos y reconocidos oficialmente en un Estado miembro de
conformidad con el apartado 1 del articulo 3 cubriran a los
depositantes de las sucursales creadas por las entidades
de crédito en otros Estados miembros.

Hasta el 31 de diciembre de 1999, ni el nivel ni el alcan-
ce, porcentaje incluido de la cobertura proporcionada sera
superior al nivel o al alcance maximo de la cobertura que
ofrezca el correspondiente sistema de garantia del Esta-
do miembro de acogida en su territorio,

Antes de dicha fecha, la Comision elaborara un informe
sobre la base de la experiencia adquirida en la aplicacion
del segundo parrafo y estudiara la necesidad de que
sigan vigentes sus disposiciones. Si resulta adecuado, la
Comision presentara una propuesta de Directiva al Parla-
mento Europeo y al Consejo acerca de la prolongacion de
su validez.

2. Cuando el nivel o el alcance, incluido el porcenta-
je, de la cobertura ofrecida por el sistema o sistemas de
garantia del Estado miembro de acogida sean superiores
al nivel o al alcance de la cobertura proporcionada en el
Estado miembro en el que esté autorizada la entidad de
credito, el Estado de acogida velara porque en su territo-
rio exista un sistema de garantia de depositos reconocido
oficialmente al que pueda acogerse voluntariamente una
sucursal con el fin de completar la garantia de que ya dis-
fruten sus depositantes en virtud de su pertenencia al sis-
tema del Estado miembro de origen.

El sistema al que se acoja la sucursal debera cubrir la
categoria de entidad a la que pertenezca o con la que
mas se corresponda en el Estado miembro de acogida.

3. Los Estados miembros velaran porque se esta-
blezcan condiciones objetivas y de aplicacidon general
para el ingreso de las sucursales en el sistema de un
Estado miembro de acogida con arreglo al apartado 2. La
admision estara supeditada al cumplimiento de las obli-
gaciones pertinentes derivadas del ingreso, incluido en
particular el pago de cualesquiera contribuciones y demas
cargas. Los Estados miembros, al aplicar este apartado,
seguiran las orientaciones que figuran en el Anexo Il.
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4. Siunade las sucursales acogidas al ingreso volun-
tario previsto en el apartado 2 no cumpliere las obligacio-
nes gue le incumben como miembro de un sistema de
garantia de depositos, se informara de ello a las autorida-
des competentes que hayan concedido la aprobacion, las
cuales, en colaboracion con el sistema de garantia, toma-
ran todas las medidas necesarias para garantizar el cum-
plimiento de las mencionadas obligaciones.

Si con dichas medidas no se consiguiere garantizar el
cumplimiento de dichas obligaciones, y transcurrido el
plazo de notificacion oportuno, que no sera inferior a 12
meses, el sistema de garantia podra excluir a la sucursal,
con el acuerdo de las autoridades competentes que
hayan concedido la aprobacion. Los depositos realizados
antes de la fecha de exclusion seguiran estando ampara-
dos por el sistema voluntario hasta la fecha de su venci-
miento. La retirada de la cobertura suplementaria se
comunicara a los depositantes.

5. A mas tardar el 31 de diciembre de 1999, la Comi-
sion elaborara un informe sobre el funcionamiento de los
apartados 2, 3 y 4 y, en su caso, propondra modificacio-
nes de los mismos.

Articulo 5

Los depaositos existentes en el momento de la retirada
a una entidad de crédito de la aprobacion concedida con
arreglo al articulo 3 de la Directiva 77/780/CEE seguiran
estando amparados por el sistema de garantia.

Articulo 6

1. Los Estados miembros comprobaran si las sucur-
sales establecidas por entidades de crédito cuyo domici-
lio social se encuentre fuera de la Comunidad gozan de
una cobertura equivalente a la estipulada en la presente
Directiva.

Con sujecion a lo dispuesto en el apartado 1 del articu-
lo 9 de la Directiva 77/780/CEE, los Estados miembros
podran prever que, cuando ello no sea asi, las sucursales
creadas por entidades de crédito cuyo domicilio social se
encuentre fuera de la Comunidad se adhieran a un siste-
ma de garantia de depositos existente en su territorio.

2. Los depositantes reales y potenciales de sucursa-
les establecidas por entidades de crédito cuya sede social
se encuentre fuera de la Comunidad recibiran de su enti-
dad de crédito toda la informacion pertinente relativa a las
disposiciones en materia de garantia aplicables a sus
depaositos.

3. La informacion a que se refiere el apartado 2 se
ofrecera, del modo previsto en el Derecho nacional, en la
lengua o lenguas oficiales del Estado miembro en que
esté establecida la sucursal y estara redactada de mane-
ra clara y comprensible.

Articulo 7

1. Los sistemas de garantia de depositos dispondran
que, en el supuesto de depositos no disponibles, se ase-
gure una cobertura de hasta 20.000 ecus para los depo-
sitos agregados de un mismo depositante.

Hasta el 31 de diciembre de 1999, los Estados miem-
bros en los que en el momento de adopcion de la pre-
sente Directiva, los depositos no estuvieran cubiertos a un
nivel de 20.000 ecus podran mantener el importe maximo
previsto en sus sistemas de garantias, sin gue dicho
importe pueda ser inferior a 15.000 ecus.

2. Los Estados miembros podran disponer que deter-
minados depositantes, o determinados depositos, queden
excluidos de la garantia o cuenten con una cobertura infe-
rior. La lista de estas exclusiones figura en el Anexo |.

3. El presente articulo no supondra un obstaculo para
el mantenimiento o la adopcion de disposiciones que
ofrezcan una cobertura de los depdsitos mas elevada o
mas completa. En particular, los sistemas de garantia de
depositos podran, cubrir totalmente determinadas catego-
rias de depdsitos por razones de caracter social.

4. Los Estados miembros podran limitar la garantia
contemplada en el apartado 1, o la indicada en el aparta-
do 3, a un determinado porcentaje de los depésitos. No
obstante, el porcentaje garantizado debera ser igual o
superior al 90 por 100 de los depositos agregados, hasta
que el importe que deba pagarse con arreglo a la garan-
tia alcance el importe sefalado en el apartado 1.

5. Elimporte contemplado en el apartado 1 sera obje-
to de un reexamen periodico, al menos cada cinco anos,
por parte de la Comision. Esta presentara, en su caso,
una propuesta de Directiva al Parlamento Europeo y al
Consejo para adaptar el importe contemplado en el apar-
tado 1, teniendo en cuenta principalmente la evolucion del
sector bancario y la situacion economica y monetaria en
la Comunidad. El primer examen no tendra lugar antes de
transcurridos cinco anos a partir del final del periodo men-
cionado en el parrafo segundo del apartado 1.

6. Los Estados miembros velaran porque los deposi-
tantes puedan hacer valer sus derechos a una indemni-
zacion mediante una accion legal contra el sistema de
garantia de depdsitos.

Articulo 8

1. Los limites contemplados en los apartados 1, 3y 4
del articulo 7 se aplicaran al total de los depositos agre-
gados en la misma entidad de crédito, con independencia
del nimero de depdsitos, la divisa y la localizacion en la
Comunidad.

2. Para calcular los limites contemplados en los apar-
tados 1, 3 y 4 del articulo 7, se tomara en consideracion
la parte correspondiente a cada depositante en una cuen-
ta en participacion.

Salvo disposiciones particulares, dicha cuenta se divi-
dira en partes iguales entre los depositantes.

Los Estados miembros podran disponer que los depo-
sitos en una cuenta a la que tengan derecho dos o mas
personas como miembros de una asociacion con fines
lucrativos o cualquier agrupacion de indole similar, des-
provistas de personalidad juridica, puedan acumularse y
tratarse como establecidos por un depositante Unico a
efectos del calculo de los limites estipulados en los apar-
tados 1, 3 y 4 del articulo 4.

3. Cuando el depositante no sea el beneficiario legal
de las cantidades depositadas en una cuenta, la garantia
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protegera al beneficiario legal siempre que éste haya sido
identificado o sea identificable antes de la fecha en que
las autoridades competentes tomen la determinacion des-
crita en el inciso i) del punto 3 del articulo 1 0 en que la
autoridad judicial adopte la decision descrita en el inciso
i) del punto 3 de dicho articulo. Cuando haya varios bene-
ficiarios legales, al calcularse los limites que establecen
los apartados 1, 3 y 4 del articulo 7 se tendra en cuenta
la participacion de cada uno de ellos segun las reglas por
las que se gestionen las cantidades.

La presente disposicion no sera aplicable a los orga-
nismos de inversion colectiva.

Articulo 9

1. Los Estados miembros velaran porque las entida-
des de credito pongan a disposicion de sus depositantes
reales y potenciales la informacion necesaria para identi-
ficar el sistema de garantia al que pertenecen la entidad
y sus sucursales dentro de la Comunidad o cualquier otra
medida establecida en virtud del segundo parrafo del
apartado 1 o del apartado 4 del articulo 3. Se informara a
los depositantes acerca de las disposiciones del sistema
de garantia de depdsitos o de toda medida alternativa
aplicable, incluidos el importe y el alcance de la cobertu-
ra ofrecida por el sistema de garantia. Dicha informacion
se presentara en una forma facilmente comprensible.

Ademas, previa solicitud, se informara de las condicio-
nes de indemnizacion y de las formalidades necesarias
para ser indemnizado.

2. La informacion contemplada en el apartado 1 se
presentara, del modo previsto en el Derecho nacional, en
la lengua o lenguas oficiales del Estado miembro en el
que este establecida la sucursal.

3. Los Estados miembros estableceran normas que
limiten la utilizacién, con fines publicitarios, de la informa-
cion a la que se refiere el apartado 1, con el fin de evitar
que dicha utilizacion afecte a la estabilidad del sistema
bancario o a la confianza de los depositantes. En particu-
lar, los Estados miembros podran limitar dicha publicidad
a una simple referencia al sistema al que pertenezcan las
entidades de crédito.

Articulo 10

1. Los sistemas de garantia de depositos deberan
estar en condiciones de satisfacer las reclamaciones
debidamente comprobadas de los depositantes con res-
pecto a depdsitos no disponibles dentro de los tres meses
siguientes a la fecha en que las autoridades competentes
tomen la determinacion a que se refiere el inciso i) del
punto 3 del articulo 1, o la autoridad judicial adopte la
decision descrita en el inciso ii) del punto 3 de dicho ar-
ticulo.

2. En circunstancias absolutamente excepcionales y
para casos particulares, el sistema de garantia podra soli-
citar a las autoridades competentes una prérroga del
plazo. Dicha prorroga no podrd ser superior a tres meses.
Las autoridades competentes, a peticion del sistema de
garantia, podran conceder, como maximo, dos nuevas
prorrogas, no pudiendo ser ninguna de ellas superior a
tres meses.

3. El sistema de garantia no podra acogerse a los
plazos a que se refieren los apartados 1y 2 para denegar
el beneficio de la garantia a un depositante que no haya
podido hacer valer a tiempo su reclamacién de un pago
en concepto de garantia.

4. Los documentos relativos a las condiciones y for-
malidades que deban cumplirse para beneficiarse de los
pagos correspondientes a la garantia mencionada en el
apartado 1 se redactaran de manera detallada, del modo
previsto en el Derecho nacional, en la lengua o lenguas
oficiales del Estado miembro en que se halle el deposito
garantizado.

5. No obstante el plazo estipulado en los apartados 1
y 2, cuando un depositante o cualquier persona que tenga
derechos o un interés sobre las cantidades colocadas en
una cuenta haya sido acusado de un delito procedente o
relativo al blanqueo de capitales, como se define en el
articulo 1 de la Directiva 91/308/CEE, el sistema de
garantia podra suspender todos los pagos a la espera de
la sentencia del tribunal.

Articulo 11

Sin perjuicio de cualesquiera otros derechos gue pue-
dan tener en virtud del Derecho nacional, los sistemas
que efectuan pagos con arreglo a la garantia tendran
derecho a subrogarse a los derechos de los depositantes
en los procedimientos de liquidacion, hasta un importe
equivalente al de los pagos realizados por ellos.

Articulo 12

No obstante lo dispuesto en el articulo 3, las entidades
de crédito autorizadas en Espana o en Grecia que figuran
en el Anexo |l estaran exentas de la obligacion de aco-
gerse a un sistema de garantia de depdésitos hasta el 31
de diciembre de 1999.

Dichas entidades de crédito informaran de forma expli-
cita a sus depositantes reales y potenciales de que su
entidad no es miembro de un sistema de garantia de
depositos.

Durante dicho periodo, en caso de que dichas entida-
des establecieran o hubieran establecido una sucursal en
otro Estado miembro, éste podra exigir que dicha sucur-
sal se acoja, en las condiciones que se establecen en los
apartados 2, 3 y 4 del articulo 4, a un sistema de protec-
cion de depositos constituido en su territorio.

Articulo 13

En la lista de entidades de crédito autorizadas que
debe elaborar con arreglo al apartado 7 del articulo 3 de
la Directiva 77/780/CEE, la Comision indicara la situacion
de cada entidad de crédito en relacion con la presente
Directiva.

Articulo 14

1. Los Estados miembros pondran en vigor las dispo-
siciones legales, reglamentarias y administrativas nece-
sarias para dar cumplimiento a lo establecido en la pre-
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sente Directiva a mas tardar el 1 de julio de 1995. Infor-
maran de ello inmediatamente a la Comision.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposi-
ciones, éstas haran referencia a la presente Directiva o
iran acompanadas de dicha referencia en su publicacion
oficial. Los Estados miembros estableceran las modalida-
des de la mencionada referencia.

2. Los Estados miembros comunicaran a la Comision
el texto de las principales disposiciones de Derecho
nacional que adopten en el ambito regulado por la pre-
sente Directiva.

Articulo 15

La presente Directiva entrara en vigor el dia de su
publicacion en el Diario Oficial de las Comunidades Eu-
ropeas.

Articulo 16

Los destinatarios de la presente Directiva son los Esta-
dos miembros.

ANEXO |

Lista de las exclusiones a que se refiere
el apartado 2 del articulo 7

1. Depositos de las entidades financieras a que
se refiere el apartado 6 del articulo 1 de la Directiva
89/646/CEE.

2. Depositos de las empresas de seguros.

3. Depositos del Estado y de las administraciones
centrales.

4. Depositos de las administraciones publicas regio-
nales, provinciales, municipales o locales.

5. Depositos de los organismos de inversion colectiva.
6. Depositos de los fondos de pensiones o jubilacion.

7. Depdsitos de los administradores, directivos, socios
con responsabilidad personal, accionistas que posean al
menos el 5 por 100 del capital de la entidad de crédito, per-
sonas encargadas de la auditoria de las cuentas de la enti-
dad de crédito y depositantes gue tengan una situacion
similar en otras sociedades del mismo grupo.

8. Depositos de los parientes proximos y de terceros
que actuen por cuenta de los depositantes sefalados en
el punto 7.

9. Depositos de otras empresas del mismo grupo.
10. Depositos no nominativos.

11. Depésitos por los cuales el depositante haya
obtenido de una entidad de crédito, a titulo personal, tipos
de interés y descuentos financieros que hayan contribui-
do a agravar la situacion financiera de dicha entidad de
crédito.

12. Titulos de deuda emitidos por dicha entidad de
credito y obligaciones derivadas de aceptaciones propias
y pagares.

13. Depositos en monedas distintas:
— de las de los Estados miembros,
— del ecu.

14. Depdsitos de empresas que, por sus dimensio-
nes, no esten autorizadas a presentar balances abrevia-
dos, de conformidad con el articulo 11 de la Cuarta Direc-
tiva del Consejo, de 25 de julio de 1978, basada en la letra
g) del apartado 3 del articulo 54 del Tratado y relativa a
las cuentas anuales de determinadas formas de socie-
dad (1).

ANEXO Il
Principios rectores

Cuando una sucursal solicite ingresar en un sistema de
un Estado miembro de acogida para obtener una cober-
tura suplementaria, el sistema de acogida determinara
bilateralmente con el sistema del Estado miembro de ori-
gen las normas y procedimientos adecuados para indem-
nizar a los depositantes de dicha sucursal. Tanto para la
redaccion de dichos procedimientos como para el esta-
blecimiento de las condiciones de ingreso de dichas
sucursales (como se indica en el apartado 2 del articu-
lo 4), se aplicaran los siguientes principios:

a) el sistema del Estado miembro de acogida conser- |
vara pleno derecho para imponer sus normas objetivas y
de aplicacion general a las entidades de credito partici-
pantes; dispondra de la facultad de recabar la informacion
pertinente y tendra derecho a controlar dicha informacion
con las autoridades competentes del Estado miembro de
origen;

b) el sistema del Estado de acogida respondera a las
reclamaciones de indemnizacion suplementaria tras obte-
ner la declaracion de las autoridades competentes del
Estado miembro de origen de que los depositos no estan
disponibles. El sistema del Estado miembro de acogida
conservara el pleno derecho de comprobar los derechos
de un depositante con arreglo a sus propias normas y pro-
cedimientos antes de conceder indemnizaciones suple-
mentarias;

¢) los sistemas del Estado miembro de acogida y del
Estado miembro de origen cooperaran plenamente para
garantizar que los depositantes reciban indemnizacién
rapidamente y en la cuantia correcta. En particular, se
pondran de acuerdo sobre el modo en que la existencia
de una reconvencion que pueda ocasionar una compen-
sacion con arreglo a uno de los sistemas afectara a la
indemnizacion pagada al depositante por cada sistema;

d) los sistemas del Estado miembro de acogida ten-
dran el derecho de imponer un recargo a las sucursales
por la cobertura suplementaria, con arreglo a una base
adecuada que tome en consideracion las garantias sufra-
gadas por el sistema del Estado miembro de origen. Para
facilitar la imposicion del recargo, el sistema del Estado
miembro de acogida tendra el derecho de considerar que
su responsabilidad se limitara, en cualquier caso, al
suplemento de garantia que ofrece en comparacion con la

(1) DO num. L 222, de 14 de agosto de 1978, pag. 11; Direc-
tiva modificada por ultima vez por la Directiva 90/605/CEE (DO
num. L 317, de 16 de noviembre de 1990, pag. 60).
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garantia ofrecida por el Estado miembro de origen, con
independencia de que el Estado miembro de origen
pague realmente algun tipo de indemnizacion en relacion
con los depositos establecidos en el territorio del Estado
miembro de acogida.

ANEXO I

Lista de las entidades de crédito contempladas
en el articulo 12

a) Las categorias especializadas de entidades de cre-
dito espanolas, cuyo estatuto juridico esta actualmente en
reestructuracion, autorizadas como

— Entidades de Financiacion o Factoring,
— Sociedades de Arrendamiento Financiero,
— Sociedades de Crédito Hipotecario;

b) las entidades de credito publicas espanolas si-
guientes:

— Banco de Credito Agricola, S. A.,

— Banco Hipotecario de Espana, S. A.,

— Banco de Credito Local, S. A;;

¢) las cooperativas de crédito griegas siguientes:
— Cooperativa de Credito de Lamia,

— Cooperativa de Credito de loannina,

— Cooperativa de Crédito de Xylocastron;

asi como las cooperativas de crédito de naturaleza simi-
lar mencionadas a continuacion que estén autorizadas o
en vias de conseguir la autorizacion en la fecha de adop-
cion de la presente Directiva:

— Cooperativa de Crédito de La Canea,
— Cooperativa de Credito de Heraklion,
— Cooperativa de Crédito de Magnesia,
— Cooperativa de Creédito de Larisa,

— Cooperativa de Crédito de Patras,

— Cooperativa de Crédito de Tesalonica.
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UNA ENCUESTA SOBRE LOS FONDOS DE GARANTIA
DE DEPOSITOS

Fernando Cortés

La estructura y funcionamiento de los fondos de
garantia de depositos se esta viendo sometida en
los Ultimos tiempos a una fuerte controversia, como
se desprende de los diferentes estudios publicados
en este mismo numero. Sin embargo, una encuesta
realizada entre algunas personalidades del sector
financiero pone de manifiesto que, hoy por hoy, hay
muchos aspectos en este asunto en los que las opi-
niones son practicamente unanimes.

En esta ocasion se recoge la opinién del Presi-
dente de Caja Cataluna, Antoni Serra Ramoneda;
del Presidente de la Caja de Ahorros del Mediterra-
neo y Vicepresidente de la CECA, Roman Bono;
del Director General de la Caja de Ahorros de Bada-
joz, José Antonio Marcos Blanco, y del Presiden-
te de Caja Laboral, Juan Maria Otaegui, a quienes
se pregunto sobre la experiencia espafola, el papel
de las autoridades publicas, la naturaleza de las
aportaciones a los fondos, la posible fusion de los
tres existentes actualmente, los niveles de cobertu-
ra y la posible modificacion de los esquemas utiliza-
dos para calcular las aportaciones de cada entidad.

En concreto, los cuatro encuestados coinciden en
calificar de positiva la experiencia de los fondos
espanoles, sin cuya existencia las crisis financieras
ocurridas en los ultimos catorce anos no se hubie-
ran resuelto, previsiblemente, de manera satisfacto-
ria. Sin embargo, los nuevos tiempos y, en especial,
la nueva normativa europea hacen necesario un
cambio en las estructuras de los fondos, e incluso,
como senala el Presidente de Caja Laboral, una
ampliacion de sus funciones. Opinién compartida
también por el Presidente de la Caja del Mediterra-
neo, quien considera que dicha ampliacion permiti-
ria a los fondos, ademas de cumplir con su funcion
tradicional, «emprender las acciones que estimen
pertinentes para reforzar la solvencia y el normal
funcionamiento de las entidades financieras».

Los encuestados también se muestran unanimes
a la hora de evaluar el papel desempenado por el
Banco de Espana en la financiacion y gestion de los
fondos de garantia. Papel que José Antonio Mar-
cos Blanco considera «fundamental e insustitui-
ble».

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FiNANCIERD, num. 52, 1995,

No obstante, como el propio Director General de
la Caja de Badajoz se encarga de recordar, la apli-
cacion de las disposiciones comunitarias hara que
en el futuro el peso total de la financiacién ordinaria
corra a cargo de las entidades financieras. Algo que
no parece gustar demasiado a los encuestados, que
abogan, como senala Marcos, porque los fondos no
«rompan» totalmente sus relaciones con la autori-
dad monetaria, que «deberia realizar aportaciones
tan solo en ocasiones extraordinarias y en casos de
crisis bancarias».

La naturaleza de las aportaciones realizadas a
los fondos y, en concreto, la necesidad de que
dichas contribuciones sigan realizandose via prima
satisfecha ex ante también ha merecido la aproba-
cion unanime de los encuestados. Sin embargo, la
posibilidad de introducir aportaciones ex post provo-
ca reacciones dispares. Asi, para Antoni Serra,
aplicar un sistema de aportaciones a posteriori
«podria significar un grave perjuicio para las cuen-
tas de resultados de las entidades aseguradoras
cuando alguna de ellas conociera una crisis».

Este mismo argumento es esgrimido por Bono,
quien ademas considera que una nueva crisis en el
sistema financiero no afectara, previsiblemente a
una sola entidad, sino a varias a la vez, con lo que
se podrian plantear grandes dificultades a la hora
de satisfacer con posterioridad las aportaciones.

El Director General de la Caja de Badajoz y el
Presidente de Caja Laboral, por el contrario, dejan
abierta la puerta a un futuro cambio en este sentido.
Otaegui, por ejemplo, considera que se podria
plantear un sistema de aportaciones ex post, aun-
que limitandolo a «casos excepcionales previamen-
te regulados». Para Marcos, cualguier modificacion
en este sentido exigira «un amplio y profundo estu-
dio cuyas conclusiones se presenten lo bastante
so6lidas como para aconsejar un cambio».

Por lo que se refiere a la posible fusion de los tres
fondos de garantia existentes (el de bancos, el de
cajas y el de cooperativas de crédito), los encuesta-
dos coinciden en considerar inadecuada esta posi-
bilidad.
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El principal argumento esgrimido en este punto
por José Antonio Marcos Blanco es que desde
principios de los anos ochenta las crisis de entida-
des financieras espanolas han costado cerca de
medio billon de pesetas, debido basicamente a pro-
blemas de la banca, cuyas aportaciones a su fondo
han sido insuficientes para cubrir el coste de los
percances. Por el contrario, las aportaciones de las
cajas no sélo han permitido cubrir las situaciones de
crisis —«con costes de saneamiento minimos»,
dice—, sino que, ademas, han hecho posible que su
fondo acumule un patrimonio superior a los 240.000
millones de pesetas. Con estos datos, el Director
General de Caja de Badajoz considera que una
fusion no seria logica.

Antoni Serra, por su parte, cree inviable una
fusion de los diferentes fondos, no ya por cuestio-
nes economicas, sino por la diferente cultura que
anima a los tres tipos de entidades. Algo que cobra
incluso mayor sentido si se tiene en cuenta que con
la nueva normativa europea seran unicamente los
fondos los encargados de contribuir al reflotamiento
de las entidades en crisis.

Otaegui, por el contrario, si se muestra partidario
de una reclasificacion de los fondos, aunque, en
cualquier caso, el de la banca debera continuar
siendo independiente. En su propuesta, el Presi-
dente de Caja Laboral aboga por la eventual fusion
de los fondos de cajas y cooperativas de crédito,
basandose en que las funciones de ambos tipos de
entidades son similares, aunque su forma juridica
sea diferente.

La matizacion de Bono es mas «temporal»; en su
opinion, aunque se esta produciendo «un paulatino
acercamiento entre bancos y cajas», todavia no ha
llegado el momento de fusionar los tres fondos. Y
mas si se tiene en cuenta, sehala, que «la historia
de las crisis financieras en este pais ha estado pro-
tagonizada en los casos de mayor envergadura por
los bancos».

La cuestion de los nuevos niveles de cobertura
establecidos por la normativa comunitaria (3,5 millo-
nes de pesetas por depositante y entidad, frente a
los 1,5 millones actuales) es quiza la que mas dife-
rencias ha provocado a la hora de responder al
cuestionario.

Antoni Serra es categorico: los niveles de cober-
tura que dispone la Unién Europea son «excesivos
para el grado de desarrollo de nuestro pais». Algo
qgue no comparte, sin embargo, Juan Maria Otae-
gui, quien los considera mas adecuados con la rea-
lidad, al igual que Roman Bono, quien puntualiza
que, dado el tiempo transcurrido desde la fijacion de

los niveles actuales, de hecho se ha producido una
significativa reduccion de la garantia.

Marcos Blanco, por su parte, senala que, con
independencia de que la cuantia sea apropiada o
no, es necesario que todos los miembros de la UE
apliquen una cantidad comun, «con objeto de ase-
gurar un nivel minimo armonizado de garantia de
los depositos bancarios, independientemente del
pais de la Comunidad en que estén ubicados aqué-
llos».

La posibilidad abierta por la normativa comunita-
ria en el sentido de que se establezca una franqui-
cia de hasta el 10 por 100 del saldo mantenido por
el depositante, a modo de corresponsabilidad o coa-
seguro entre el acreedor y la entidad, tampoco ha
tenido una respuesta unanime. Para Serra, Bono y
Marcos Blanco, la idea es positiva, ya que, como
senala este Ultimo, «contribuira a elevar la respon-
sabilidad del cliente bancario a la hora de colocar su
dinero en una u otra entidad financiera». El repre-
sentante de Caja Laboral, por el contrario, no esti-
ma conveniente la implantacién de dicha franquicia.

La encuesta termina planteando el que desde el
nacimiento de los fondos ha sido, quiza, su principal
«talon de Aquiles»: el método aplicado para deter-
minar las aportaciones que debe realizar cada enti-
dad. En este sentido, tres de los entrevistados
(Serra, Marcos y Otaegui) coinciden en considerar
inapropiado —Serra lo califica incluso de «grose-
ro»— el actual sistema de calculo, ya que en ningun
momento tiene en cuenta los niveles de solvencia
de las entidades o la propension de éstas a asumir
0 no riesgos inadecuados.

Asi, Otaegui cree conveniente que, dado que las
distintas situaciones de las entidades comportan
diferentes niveles de riesgo, éstos deberian ser asu-
midos por cada una individualmente, «en funcién no
sélo de la cobertura del coeficiente de recursos pro-
pios, sino de otras ratios, como la liquidez o la efi-
ciencia». Propuesta que es suscrita, en términos
parecidos, tanto por Serra como por Marcos. Sin
embargo, ambos son conscientes —y asi lo sena-
lan— de la dificultad que comporta poner en practi-
ca una nueva modalidad de calculo de las aporta-
ciones que tuviera en cuenta estas variables.

Roman Bono, por el contrario, refiriéndose
especificamente al caso de las cajas, senala que
los niveles de riesgo especifico de cada entidad
estan plenamente cubiertos por sus recursos pro-
pios, por lo que seria «poco relevante para calcular
los niveles de las aportaciones el establecimiento
de categorias genéricas en cuanto a grados de sol-
vencia».
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Roman Bono

Presidente de la Caja de Ahorros del Mediterraneo
Vicepresidente de la Confederacion Espanola de Cajas
de Ahorros

—Hablando de los fondos de garantia de depdsi-
tos, ¢podria resumir su opinion en torno a la expe-
riencia espanola? ;Fue apropiado ampliar su fun-
cion aseguradora en sentido estricto y dotarlos de
capacidad para contribuir al saneamiento y reflota-
miento de las entidades?

—Los fondos de garantia de depésitos (FGD) han
desempenado un papel efectivo y crucial a la hora
de contribuir a resolver los problemas bancarios que
se han desencadenado hasta el momento. En este
sentido, considero muy acertada la ampliacion de
sus funciones, para que, ademas de cumplir con su
inicial funcion de defender a los depositantes, espe-
cialmente al pequeno ahorrador, puedan emprender
las acciones que estimen pertinentes para reforzar
la solvencia y el normal funcionamiento de las enti-
dades financieras.

—¢Cuadl ha de ser el papel de las autoridades
publicas en la creacion, financiacion y gestion de los
mecanismos de garantia de los depdsitos? ;Con-
viene que el Banco de Espana siga efectuando
aportaciones sistematicas a los recursos y partici-
pando en su administracion?

—La presencia del Banco de Espana en las comi-
siones gestoras de los FGD, con la mitad de los
miembros y ostentando ademas uno de sus repre-
sentantes la presidencia, cuyo voto es decisivo en
caso de empate, asi como la aportacién de fondos
y anticipos que favorecen y potencian las posibilida-
des de respuesta ante la apariciéon de dificultades
en entidades, ha sido positiva. En consecuencia, no
aprecio inconvenientes en el mantenimiento del
papel que actualmente desempefa el Banco de
Espana.

—En algunos casos (como el espafiol) la protec-
cion de los depdsitos se basa en unos fondos acu-
mulados via prima satisfecha ex ante; en ofros, se
articula mediante sistemas de garantia y asistencia
mutua, financiandose a través de aportaciones ex
post. ;Seria pertinente, en su opinién, adoptar en
Espana esquemas de este ultimo tipo?

—Valorar si un sistema basado en aportaciones
ex post podria ser mas efectivo que el actual me
parece dificil o, al menos, complicado. No obstante,
parece, al menos tedricamente, que en el caso de
que sobreviniese una nueva crisis en el sistema

financiero, probablemente no se trataria de un feno-
meno que afectase de forma aislada a una sola enti-
dad, sino que podria afectar a varias entidades a la
vez, pudiendo darse el caso de dificultades a la hora
de satisfacer con posterioridad las aportaciones. En
cualquier caso, entiendo que las entidades estan
habituadas al actual funcionamiento, por lo que con-
sidero que, en estos momentos, es mas convenien-
te actuar con una cierta prevision.

—En su momento, las autoridades espanolas
optaron por crear tres fondos de garantia diferen-
ciados: uno para los bancos, otro para las cajas de
ahorros y un tercero para las cooperativas de crédi-
to. Habida cuenta de sus actuaciones efectivas ante
la crisis de las entidades verificadas en el pasado,
¢ qué le parecen los planteamientos que abogan por
su eventual fusion?

—De un lado, parece que se esta produciendo
paulatinamente un acercamiento entre bancos y
cajas, con una tendencia futura de continuacion del
proceso. De otro, la historia de las crisis financieras
en este pais ha estado protagonizada, en los casos
de mayor envergadura, por los bancos. Por tanto,
no parece que haya llegado el momento oportuno
para fusionar los tres fondos de garantia de depdsi-
tos actuales.

—Como es sabido, y de acuerdo con lo dispues-
to en la directiva adoptada por la Union Europea, en
Espana ha de efectuarse una elevacion de los nive-
les de cobertura de los mecanismos de garantia: del
millon y medio de pesetas por depositante y entidad
actualmente aplicado, ha de pasarse a los 20.000
ecus (unos 3.200.000 pesetas), si bien transitoria-
mente, hasta el 31 de diciembre de 1999, se podria
restringir a 15.000 ecus (unos 2.400.000 pesetas).
A la vez, cabe limitar la garantia mediante la intro-
duccion de una franquicia de hasta el 10 por 100 del
saldo mantenido por el depositante, a modo de
corresponsabilidad o coaseguro entre el acreedor y
la entidad, siempre que el importe de la indemniza-
cion maxima alcance los 20.000 o, en su caso,
15.000 ecus citados. ;Cudl es su opinidn acerca de
tales niveles de cobertura? ; Seria apropiado aplicar
en Espana una franquicia? De ser asi, ;de qué
cuantia o proporcion?

—El tiempo transcurrido desde la fijacion de la
garantia por depositante y entidad en su nivel actual
hace que, en términos reales, se haya producido
una reduccion significativa de la garantia. Las cuan-
tias contempladas en la directiva, bajo mi punto de
vista, son moderadas y no excesivas, a la vez que
sirven para conseguir una mayor confianza en las
entidades financieras.

En cuanto a lo apropiado de aplicar una franqui-
cia, es una cuestion que, a priori, no me parece des-
cabellada, puesto que implicaria la asuncién de un
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cierto riesgo por parte de los ahorradores, e induci-
ria a una reflexion en cuanto a la seguridad que les
merecen las distintas entidades para depositar sus
ahorros. No obstante, para la mayoria de los depo-
sitantes seria dificil discernir qué entidades estén
mas expuestas al riesgo. En todo caso, y si la nor-
mativa futura las incorporase, soy partidario de que
fuese una proporcién y no una cuantia fija, para
que, ante una eventual crisis, los ahorradores mas
modestos fuesen afectados por esta medida mini-
mamente.

—Por ultimo, en caso de que en Espana siga
vigente el sistema de los fondos acumulados ex
ante, ¢Jestima apropiada y factible la aplicacion de
un esquema de primas de seguro diferenciadas, en
funcién del nivel de riesgo especifico de cada enti-
dad, aunque fuese distinguiendo sdlo un numero
reducido de categorias genéricas en cuanto a gra-
dos de solvencia? A este respecto, ;deberia tener-
se en consideracion el nivel alcanzado por el coefi-
ciente de recursos propios de cada entidad?

—En esta pregunta me voy a referir al subsector
gue mas conozco, el de las cajas de ahorros, con un
fondo constituido de una cuantia considerable y en
el que no se han producido problemas de la misma
envergadura que en otros sectores, lo que pone de
manifiesto la menor exposicion al riesgo de las
cajas. Ademas, los niveles de riesgo especifico de
cada entidad estan plenamente cubiertos por sus
recursos propios, registrando la gran mayoria de
ellas significativos excesos sobre los minimos exigi-
bles. En consecuencia, creo que seria poco rele-
vante para calcular los niveles de las aportaciones
el establecimiento de categorias genéricas en cuan-
to a grados de solvencia. No obstante, permitiria ir
avanzando en una linea de transparencia y respon-
sabilidad respecto de los riesgos asumidos.
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Antoni Serra Ramoneda
Presidente de Caja Cataluha

—~Hablando de los fondos de garantia de deposi-
tos, ¢podria resumir su opinion en torno a la expe-
riencia espafola? ;Fue apropiado ampliar su fun-
cion aseguradora en sentido estricto y dotarlos de
capacidad para contribuir al saneamiento y reflota-
miento de las entidades?

—Efectivamente, creo que la experiencia espa-
fola ha sido positiva, pues de lo contrario las sali-
das a las crisis de algunas entidades se hubieran
hecho mas dificiles.

—¢:Cuédl ha de ser el papel de las autoridades
publicas en la creacion, financiacion y gestion de los
mecanismos de garantia de los depdsitos? ;Con-
viene que el Banco de Espana siga efectuando
aportaciones sistematicas a los recursos y partici-
pando en su administracion?

—Quiza fuera conveniente, pero, segun tengo
entendido, Bruselas no admite esta solucion.

—En algunos casos (como el espanol) la protec-
cion de los depdsitos se basa en unos fondos acu-
mulados via prima satisfecha ex ante; en otros, se
articula mediante sistemas de garantia y asistencia
mutua, financidndose a través de aportaciones ex
post. ;Seria pertinente, en su opinion, adoptar en
Espana esquemas de este ultimo tipo?

—Creo que es mejor el sistema de primas ex
ante, aunque aqui deberia discutirse el sistema ido-
neo de calculo de estas primas. Un sistema ex post
podria significar graves perjuicios para las cuentas
de resultados de las entidades aseguradoras cuan-
do alguna de ellas conociera una crisis.

—En su momento, las autoridades espanolas
optaron por crear tres fondos de garantia diferen-
ciados: uno para los bancos, otro para las cajas de
ahorros y un tercero para las cooperatlivas de crédi-
to. Habida cuenta de sus actuaciones efectivas ante
la crisis de las entidades verificadas en el pasado,
£ qué le parecen los planteamientos que abogan por
su eventual fusion?

—Posiblemente, seria adecuado mantener la
separacion tradicional, habida cuenta de la diferen-
te cultura de cada uno de estos tres tipos de entida-
des. Sobre todo si, como se planteaba en la segun-




da pregunta, los fondos tuvieran la funcion de con-
tribuir al reflotamiento de las entidades.

—Como es sabido, y de acuerdo con lo dispues-
to en la directiva adoptada por la Union Europea, en
Espana ha de efectuarse una elevacion de los nive-
les de cobertura de los mecanismos de garantia: del
millon y medio de peselas por depositante y entidad
actualmente aplicado, ha de pasarse a los 20.000
ecus (unos 3.200.000 pesetas), si bien transitotia-
mente, hasta el 31 de diciembre de 1999, se podria
restringir a 15.000 ecus (unos 2.400.000 pesetas).
A la vez, cabe limitar la garantia mediante la intro-
duccion de una franquicia de hasta el 10 por 100 del
saldo mantenido por el depositante, a modo de
corresponsabilidad o coaseguro entre el acreedor y
la entidad, siempre que el importe de la indemniza-
cion maxima alcance los 20.000 o, en su caso,
15.000 ecus citados. ;Cual es su opinion acerca de
tales niveles de cobertura? ; Seria apropiado aplicar
en Espana una franquicia? De ser asi, ;de qué
cuantia o proporcion?

—Los niveles de la Union Europea son elevados,
posiblemente excesivos para el grado de desarrollo
de nuestro pais. Si con el seguro se pretende pro-
teger a los mas menesterosos, no se precisaria de
unos limites tan elevados.

En cuanto a la franquicia, me parece imprescindi-
ble, para fomentar el andlisis y la conciencia del
riesgo por parte de los depositantes. Un 10 por 100
seria suficiente.

—~Por ditimo, en caso de que en Espana siga
vigente el sistema de los fondos acumulados ex
ante, ;estima apropiada y factible la aplicacion de
un esquema de primas de seguro diferenciadas, en
funcion del nivel de riesgo especifico de cada enti-
dad, aunque fuese distinguiendo sélo un numero
reducido de categorias genéricas en cuanto a gra-
dos de solvencia? A este respecto, ;deberia tener-
se en consideracion el nivel alcanzado por el coefi-
ciente de recursos propios de cada entidad?

—Seria ideal un sistema de primas en funcion del
riesgo de cada entidad. El problema estriba en
como y quién mide este riesgo y determina la prima.
El nivel de los recursos propios es una medida gro-
sera y a menudo sesgada de este riesgo; pero, a
falta de esta solucion mejor, quiza mereceria apli-
carse. Alguna férmula, como la estudiada en Esta-
dos Unidos, de crear un pseudo-mercado del tipo
entre las entidades dinerarias, en donde se fijarian
las primas de cada uno de ellos, es una salida
merecedora de estudio.

José Antonio Marcos Blanco
Director General de la Caja de Ahorros de Badajoz

—Hablando de los fondos de garantia de deposi-
tos, ¢podria resumir su opinion en torno a la expe-
riencia espanola? ;Fue apropiado ampliar su fun-
cion aseguradora en sentido estricto y dotarlos de
capacidad para contribuir al saneamiento y reflota-
miento de las entidades?

—Los fondos de garantia han cumplido su fun-
cion, e indudablemente el balance de sus catorce
anos de gestion es positivo, puesto que los percan-
ces sufridos por entidades financieras en crisis se
han cubierto a través del sistema de garantia que
aportan los tres fondos creados, con mayor o menor
ayuda exterior.

Durante una época, el Fondo intervenia directa-
mente en las entidades en crisis, por lo que mante-
nia una estructura de funcionamiento adecuada a
esa funcién. Sin embargo, esa época ha terminado,
ya que en las ultimas crisis el fondo no ha participa-
do directamente en la gestién, limitandose a ejercer
su funcién aseguradora, por lo que habria que pen-
sar en una adecuacion de sus estructuras para
adaptarse a la nueva situacion, y mas en estos
momentos, en que esta inmerso en un cambio de su
normativa.

—¢Cual ha de ser el papel de las autoridades
publicas en la creacion, financiacion y gestion de los
mecanismos de garantia de los depdsitos? ;Con-
viene que el Banco de Espana siga efectuando
aportaciones sistematicas a los recursos y partici-
pando en su administracion?

—El Banco de Espaia ha desempefado un papel
fundamental e insustituible en la articulacion de los
sistemas de garantia, tutelando y presidiendo el fun-
cionamiento y la gestion de los tres fondos de
garantia de depositos.

No obstante, como ya conocemos, el sistema
evolucionara segun la directiva emanada de la
Unién Europea, de forma que los bancos centrales
dejaran de financiar los sistemas de garantia. Por
este motivo, la normativa espanola habra de adap-
tarse a este hecho, corriendo a cargo de las entida-
des financieras el peso total de la financiacién ordi-
naria. El sistema parece bastante 1égico, aunque no
debe llegarse al punto de romper las relaciones con
el Banco de Espana, quien deberia realizar aporta-
ciones tan sélo en ocasiones extraordinarias y en
casos de crisis bancarias.
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—En algunos casos (como el espaniol) la protec-
cion de los depositos se basa en unos fondos acu-
mulados via prima satisfecha ex ante; en otros, se
articula mediante sistemas de garantia y asistencia
mutua, financidndose a través de aportaciones ex
post. ¢Seria pertinente, en su opinion, adoptar en
Espana esquemas de este ditimo tipo?

—Hasta ahora, el sistema de acumulacion de fon-
dos ha demostrado su utilidad, puesto que permite
dotar a los fondos de un cierto «colchon» de manio-
bra para afrontar percances que eventualmente
pudieran producirse. El cambio hacia una modali-
dad de aportaciones diferente exigiria un amplio y
profundo estudio cuyas conclusiones se presenten
lo bastante sdlidas como para aconsejar un cambio
en el sistema actual.

—En su momento, las autoridades espanolas
optaron por crear tres fondos de garantia diferen-
ciados: uno para los bancos, otro para las cajas de
ahorros y un tercero para las cooperativas de crédi-
fo. Habida cuenta de sus actuaciones efectivas ante
la crisis de las entidades verificadas en el pasado,
¢ qué le parecen los planteamientos que abogan por
su eventual fusion?

—Las aportaciones realizadas por los bancos a
su Fondo de Garantia han sido insuficientes para
cubrir el coste de los percances, lo que ha genera-
do en éste un déficit patrimonial cifrado en 131.000
millones a la conclusion de 1994, Por contra, el de
las cajas de ahorros presentaba un patrimonio
superior a los 240.000 millones.

Dada la trayectoria tan dispar experimentada por
los fondos de garantia, no parece apropiado plan-
tearse una hipotética fusion. La crisis de entidades
financieras espanolas desde principios de los
ochenta ha costado algo mas de medio billén de
pesetas, basicamente debido a los problemas de la
banca, ya que las crisis de las cajas se han resuel-
to con costes de saneamiento minimos. Las cifras
hablan por si mismas. Una vez resuelto el actual
desequilibrio patrimonial, el Fondo de Garantia de
los bancos tendria que partir de cero para afrontar
eventuales percances bancarios en el futuro. Y no
seria logico que el Fondo de Garantia de las cajas,
con un fondo patrimonial acumulado después de
catorce anos de fuertes aportaciones, soportara las
consecuencias de hipotéticas crisis bancarias.

—~Como es sabido, y de acuerdo con lo dispues-
to en la directiva adoptada por la Union Europea, en
Espana ha de efectuarse una elevacion de los nive-
les de cobertura de los mecanismos de garantia: del
millon y medio de pesetas por depositante y entidad
actualmente aplicado, ha de pasarse a los 20.000
ecus (unos 3.200.000 pesetas), si bien transitoria-
mente, hasta el 31 de diciembre de 1999, se podria
restringir a 15.000 ecus (unos 2.400.000 pesetas).
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A la vez, cabe limitar la garantia mediante la intro-
duccion de una franquicia de hasta el 10 por 100 del
saldo mantenido por el depositante, a modo de
corresponsabilidad o coaseguro entre el acreedor y
la entidad, siempre que el importe de la indemniza-
cion maxima alcance los 20.000 o, en su caso,
15.000 ecus citados. ;Cudl es su opinion acerca de
tales niveles de cobertura? ;Seria apropiado aplicar
en Espana una franquicia? De ser asi, ;de qué
cuantia o proporcion?

—Dado que son los niveles aprobados en el
ambito de la Union Europea para los sistemas de
garantia de depdsitos, parece coherente su adapta-
cion a la normativa espanola, con objeto de asegu-
rar un nivel minimo armenizado de garantia de los
depositos bancarios, independientemente del pais
de la Comunidad en que estan ubicados aquéllos.

Uno de los elementos mas novedosos contem-
plados en la directiva europea, asi como en la adap-
tacion que prepara la autoridad econémica a la
normativa espanola, es la corresponsabilidad o coa-,
seguramiento, que obliga al depositante a asumir
parte del riesgo. Esta norma, caso de aplicarse en
Espana, no cabe duda de que contribuira a elevar la
responsabilidad del cliente bancario a la hora de
colocar su dinero en una u otra entidad financiera y
a tener precaucion ante los reclamos de tipos de
interés.

—Por dltimo, en caso de que en Espana siga
vigente el sistema de los fondos acumulados ex
ante, ;estima apropiada y factible la aplicacion de
un esquema de primas de seguro diferenciadas, en
funcion del nivel de riesgo especifico de cada enti-
dad, aunque fuese distinguiendo sdlo un numero
reducido de categorias genéricas en cuanto a gra-
dos de solvencia? A este respecto, ;deberia tener-
se en consideracion el nivel alcanzado por el coefi-
ciente de recursos propios de cada entidad?

—El hecho de modificar el sistema de aportacio-
nes a los respectivos fondos de garantia exige un
amplio debate y estudio sobre las posibles conse-
cuencias que de ello se derivarian, siendo dificil
manifestarse a priori sobre la posibilidad o imposibi-
lidad de llevar a la practica una nueva modalidad.
No obstante, no seria inadecuado a la hora de
materializar las aportaciones tomar en considera-
cion la solvencia de cada entidad, puesto que los
niveles de garantia ofrecidos varian sensiblemente
de unas entidades a otras, y hasta me atreveria a
pensar que, dado que en su evolucion las cajas
apenas han apelado al Fondo, el valor de las apor-
taciones realizadas por cada una de ellas bien
pudiera sumarse a sus recursos propios, a efectos
del calculo de su coeficiente de solvencia en funciéon
del valor liquidativo del Fondo en cada ejercicio.




Juan Maria Otaegui
Presidente de Caja Laboral Popular

—Hablando de los fondos de garantia de depdsi-
tos, ¢podria resumir su opinion en torno a la expe-
riencia espanola? ;Fue apropiado ampliar su fun-
cién aseguradora en sentido estricto y dotarlos de
capacidad para contribuir al saneamiento y reflota-
miento de las entidades?

—Garantizar la solvencia de las entidades y del
sistema bancario en su conjunto justifica la amplia-
cion de las funciones del Fondo.

—¢;Cual ha de ser el papel de las autoridades
publicas en la creacion, financiacion y gestion de los
mecanismos de garantia de los depdsitos? ;Con-
viene que el Banco de Espafa siga efectuando
aportaciones sistematicas a los recursos y partici-
pando en su administracion?

—Valoramos positivamente el papel actual del
Banco de Espana, en su doble funcién de gestor y
financiador de los mecanismos de garantia de los
depadsitos.

—En algunos casos (como el espanol) la protec-
cion de los depdsitos se basa en unos fondos acu-
mulados via prima satisfecha ex ante; en otros, se
articula mediante sistemas de garantia y asistencia
mutua, financiandose a través de aportaciones ex
post. ;Seria pertinente, en su opinion, adoptar en
Espana esquemas de este Ultimo tipo?

—EI método actual de constitucién de fondos ex
ante nos parece adecuado. En cualquier caso,
podria plantearse un sistema de aportaciones ex
post, limitandolo a casos excepcionales, previamen-
te regulados.

—En su momento, las autoridades espanolas
optaron por crear tres fondos de garantia diferen-
ciados: uno para los bancos, otro para las cajas de
ahorros y un tercero para las cooperativas de crédi-
to. Habida cuenta de sus actuaciones efectivas ante
la crisis de las entidades verificadas en el pasado,
¢qué le parecen los planteamientos que abogan por
su eventual fusion?

—Nosotros vemos necesaria una clasificacion no
tanto por la forma juridica de las entidades como
por sus funciones, de manera que éstas quedaran
agrupadas en dos unicos grupos: bancos y cajas.

Sin discernir estas ultimas de las cooperativas de
crédito.

—~Como es sabido, y de acuerdo con lo dispues-
to en la directiva adoptada por la Union Europea, en
Espana ha de efectuarse una elevacion de los nive-
les de cobertura de los mecanismos de garantia: del
millon y medio de pesetas por depositante y entidad
actualmente aplicado, ha de pasarse a los 20.000
ecus (unos 3.200.000 pesetas), si bien transitoria-
mente, hasta el 31 de diciembre de 1999, se podria
restringir a 15.000 ecus (unos 2.400.000 pesetas).
A la vez, cabe limitar la garantia mediante Ia intro-
duccion de una franquicia de hasta el 10 por 100 del
saldo mantenido por el depositante, a modo de
corresponsabilidad o coaseguro entre el acreedor y
la entidad, siempre que el importe de la indemniza-
cion maxima alcance los 20.000 o, en su caso,
156.000 ecus citados. ;Cual es su opinién acerca de
tales niveles de cobertura? ; Seria apropiado aplicar
en Espana una franquicia? De ser asi, ;de qué
cuantia o proporcion?

—Los nuevos niveles de cobertura que se plan-
tean son suficientes y mas adecuados a la realidad.
No se estima conveniente la implantacion de la fran-
quicia.

—Por ultimo, en caso de que en Espana siga
vigente el sistema de los fondos acumulados ex
ante, ¢estima apropiada y factible la aplicacion de
un esquema de primas de seguro diferenciadas, en
funcion del nivel de riesgo especifico de cada enti-
dad, aunque fuese distinguiendo sélo un numero
reducido de categorias genéricas en cuanto a gra-
dos de solvencia? A este respecto, ;deberia tener-
se en consideracion el nivel alcanzado por el coefi-
ciente de recursos propios de cada entidad?

—Si, puesto que las distintas situaciones de las
entidades comportan diferentes niveles de riesgo,
que cada una deberia asumir, en funcion no sélo de
la cobertura del coeficiente de recursos propios,
sino de otras ratios, como la liquidez, la eficiencia,
etcétera.
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