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1. INTRODUCCION

La caracteristica comin de las empresas financieras es la de prestar un
servicio (crédito, ahorro, seguridad, etc.) mediante operaciones en donde los
capitales estin situados en el tiempo sometidos al principio del rédito y
afectados de ciertos riesgos. Es decir, se trata de operaciones que, indepén-
dientemente de su contenido juridico, caen de lleno dentro de la. ciencia
actuarial.

La necesidad técnica de realizar estas operaciones en forma masiva nos
conduce a la necesaria existencia de un ente en el seno del cual se presen-
tan los problemas de solvencia y estabilidad. Desde el dngulo econdémico,
este ente constituye una empresa que persigue un beneficio. '

Hay que tener en cuenta que se est4 produciendo una evolucién en los
fines de la empresa: a la nocién clésica del beneficio se le va afiadiendo la
nocién del bienestar social. La empresa va siendo, cada vez mas] célula
viva de la sociedad humana. Ello obliga a dar entrada a los condicionamientos
e imperativos corporativos nacionales e internacionales del- bien- comdn.

Si cualquier tipo de empresa ve condicionada su actividad por ¢! entorno
(politico, social y econémico), tratdndose de Ia empresa financiefa este-aspec-
to cobra especial importancia. Asf, en este entorno podemos distinguir tres
niveles: R

Nivel sectorial—Por tratarse de empresas que realizan gperaciones basa-
das fundamentalmente en la confianza, el conjunto de personas que integran
los depositantes, ahorradores, asegurados, etc., constituye uma masa més
sensible e interrelacionada que en otros sectores. La imagen- del sector se ve
a través del prisma de cada empresa. Cualquier pequefia anormalidad o inci-
dencia va acompaiiada de tal dosis de carga psicolégica y social que su efecto
de contagio puede afectar al conjunto.
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Nivel nactonal—A este nivel aparece el interés general de contar con
unas instituciones técnicamente solventes que, ademds de prestar eficazmen-
te sus servicios (créditos, seguridad, etc.), canalicen los recursos disponibles
hacia la inversidén, permitiendo alcanzar los objetivos de la politica econémica.

Si a esto le anadimos la necesaria defensa de los interzses concretos de
depositantes y ahorradores, nos encontramos que aparece una gestién em-
presarial reglamentariamente controlada. Los objetives de este control con-
dicionan y a veces restringen la accién empresarial.

Nivel internacional.—Aqu{ basta observar la gran interrelacién que exis-
te actualmente en la economifa mundial y cémo el sistema monetario interna-
cional condiciona el funcionamiento del sistema financiero de cada pais. El
sistema monetario internacional debe cumplir la funcién de ligar los sistemnas
monetarios nacionales, de forma que facilite el desarrollo del comercio inter-
nacional en las condiciones mds ventajosas, Durante muchos afios los Esta-
tutos de F. M. L. contenian pautas de comportamiento a las que con cierto
grado de permanencia se conformaban los pafses miembros (tipos de cam-
bios fijos, tal que su modificacidn sbélo podia realizarse si se producia un
desequilibrio fundamental y mediante el correspondiente plan de estabili-
zacién).

Cuando este patrén de cambio empezd a encontrar sus asimetrias (a me-
dida que el déficit americano fue en aumento), surge la reforma del sistema.
En este interin ocurren dos sucesos interrelacionados (crisis del petréleo e
inflacién mundial generalizada) que retrasan la reforma del sistema.

Si a estos hechos unimos los siguientes:

a) Insolvencia econdémica de los paises importadores de petréleo (des-
equilibrios en las balanzas de pagos).

b) Necesidad de invertir a plazo medio y largo fondos colocados a
corto plazo.

c) Desproporcién de las masas de depésitos en relacidon a los recursos
propios. Con las actuales dificultades para ampliar capitales, dada la situa-
cion de las Bolsas.

Nos encontramos con mayores riesgos en la diversificacién operativa de
inversiones y rentabilidades entre los distintos paises, asi como con proble-
mas de solvencia dentro de las empresas que practiean la intermediacién
financiera a nivel internacional, Dificultades que, en parte, son soslayadas
gracias a la institucidn del seguro, cuyo caricter internacional estd univer-
salmente reconocido. o
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2. SOLVENCIA Y BENEFICIO

2.1. SOLVENCIA

En comparacmn con la empresa industrial, en la empresa ﬁnanc1era apa-
rece un tanto invertido el proceso productivo. A31, por ejemplo, se tiene que
en la misma se reciben antes los depésitos, se mgresa.n antes Jas pmmae., ete.
Es decir, la financiacién es, en cierto modo, previa a la'inversién de los
recursos. En este sentido, la masa pasiva de recursos ‘ajenos {composicién,
exigibilidad, plazos, etc.) estd condicionando la masa activd de’ las 1nver91ones
censtituida fundamentalmente por activos financieros). -~ '~/ @

Por esta razém, el volumen y estabilidad de esta masa pasiva v“i'éﬁe a
ocupar el primer plano en los problemas de la solvencia del ente financiero.

Esta es la razén de por qué todas las legislaciones exxgen c‘"[futales y
reservas minimos a las empresas financieras (Banca, seguros, fohdo‘s“de ‘in-
versién, etc.) para poder operar en el mercado.

La solvencia no es un concepto estitico. Al variar .el. volumen y mPo-
sicién no sdlo de la masa pasiva, sino también de la masa activa. (cuantia:de
les créditos, plazos, riesgos, grado de liquidez, etc.), la solvenaa nene .que
seguir su dindmica.

2.2. BENEFICIO ]

Lo que precede nos muestra cémo en la empresa financiéra ‘el *¢bneépto
de solvencia precede al de beneficio. Es decir, el beneficio .dehékeswhifebhdi*-
cionado a la solvencia del ente financiero.

gray 2., di-
mensién se ve mds como un concepto pasivo: es decir, recursos propios y
reservas de solvencia en relacién con la masa y composicién. de log recursos
ajenos. Esto hace que el beneficio a largo plazo se deba obtengr. periodifi-
cando el ingreso. Ello es as{ porque para mantener la estabdf d de la masa
pasiva el precio del servicio (crédito, seguridad, etc.) lleva un omponente
para cubrir el riesgo de la empresa (recargo de seguridad, tipos de interés
que compensen los riesgos, etc.). Esta componente es preciso detraerla (do-
tando la correspondiente previsién o reserva de solvencia)- antes dé definir
el beneficio imputable técnicamente al ejercicio que se’cierra. ‘E§ decir, hay
que mantener el grado de solvencia prefijado y deSpués obtener el beneficio
del ejercicio.

A diferencia de la empresa industrial, en la ernpresa fmam:l

Ello nos lleva al concepto de periodificacién tecmca del beneﬁc1o, cuyo
contenido cae de lleno dentro de la Ciencia Actuarial.’ Periodificacién que va
mas alld de la simple imputacién econémica de-ingresos <y gastos al ejerci-
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cio, En resumen, se trata de mantener la solvencia dindmica de la empresa,
en relacién con su dimensién y composicién de las masas activas y pasivas,
como condicién previa a la fijacién del beneficio técnico atribuible al ejercicio
correspondiente,

Al dar entrada a estos conceptos de solvencia, riesgo e incertidumbre,
se ha producido una evolucién en la doctrina econdémica del beneficio, que

se aproxima a esta concepcidn técnica que acabamos de exponer. Esto es o
que vamos a ver seguidamente.

La teoria econdmica cldsica reposaba sobre los dos siguientes supuestos
bdsicos de la conducta racional del empresario: a) el supuesto motivacional
del maximo beneficio, y b) el supuesto cognoscitivo de la certidumbre, es
decir, los empresarios actuaban guiados por un conocimiento perfecto,

Esta concepcidén clasica ha sido superada en las direcciones siguientes:

I. En cuanto a la maximizacién del benificio se le han puesto los si-
guientes reparos:

a) Que el motivo principal que mueve al empresaric es la supervivencia
a largo plazo (Rotherschild, K. W.: “Price Theory and Oligopoly”, “Econ.
Journal”, vol, XIH).

b) El fin ﬁrimordial del empresario es la obtencién del beneficio a largo
plazo (Schneider, E.: “Teoria Econdémica’).

c) El principio de la optimizacién del beneficioc no se niega, sino que
se considera como un objetivo mds dentro del marco de la unidad ccond-
mica (Hoogstraat, E.: “Attacks on the value of the profit motive in theories
of business behavior).

d) Otros establecen objetivos como los siguientes (George Leland:
“Economics”, 1954):

— Obtencién de margenes de seguridad y de beneficios estables.
— Desarrollo y crecimiento de la empresa.

— Cumplimiento de los objetivos sociales de la empresa.

— Liquidez, especialmente en las empresas de tipo financiero.

2. En cuanto al supuesto cognoscitivo de la certidumbre, también ha
sido objeto de revisién:

a) Es irreal suponer en la teoria econdémica un conocimiento perfecto
(March-Simon: “Organisation”, Wiley, N. York, 1958).

" b) La informacién constituye uno de tantos competidores que reclaman
la aplicacién de recursos y que serd necesario valorar seglin los costes e
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ingresos previsibles (A. Charnes y W. Cooper: “The Theory of research:
Optimum distribution of research effort”, “Management Science”, vol. V
1, 1958).

¢) Lo que hace mdximo el empresario es la utilidad del beneficio (Pa-
pandreu, A.: “Some basic problems in the theory of the firm").

d) Lo que se hace midxima es la esperanza matemdtica de un beneficio
considerado como una variable aleatoria, Como dice Cyter-March (“Teoria
de las decisiones de la empresa”): El empresario moderno seria omnisciente
en términos de probabilidad.

Lo que precede nos muestra claramente que la teoria cldsica del beneficio
estd completamente superada y cdmo en esta evolucidén se ha producido
una aproximacién a la concepcién actuarial del beneficio. Es decir: el bene-
ficio debe concebirse como un procese a largo plazo que el empresario trata
de optimizar. Esta optimizacién esti condicionada a mantener lJa solvencia
de la empresa,

Todo esto supone que la definicién del beneficio, atribuible a un ejercicio,
se debe hacer después de dotar las correspondientes previsiones o reservas
que garanticen la solvencia dinamica de la empresa.

En lo que sigue vamos a ver el aspecto fiscal del beneficio, para después
analizar su incidencia en la solvencia y control de la empresa financiera.

2.3. ASPECTO FISCAL

El beneficio fiscal estd configurado juridicamente, pero apoyado en con-
ceptos econdmicos. Por eso su interpretacién racional no puede hacerse pres-
cidiendo de la sustancia econémica contenida en la norma jurfdica.

En primer lugar hay que reconocer que el legislador fiscal se ha apoyado
siempre en una concepcién del beneficio propio de empresas industriales y
comerciales. No se ha detenido mucho a pensar en la técnica que informa
el funcionamiento de la empresa financiera. Esta es 1a razén por la cual viene
estableciendo normativas especiales para ciertos .problemas, como, por ejem-
plo, la Regularizacién de Balances, que afectan a estas empresas.

La norma fiscal, se apoya en una concepcién demasiado ortodoxa y cli-
sica del beneficio econémico, que trasladada al campo de la empresa finan-
ciera da lugar a una interpretacién de la solvencia apoyada en el beneficio
y no a la inversa, como hemos demostrado.

Asi, por ejemplo, tratindose de sociedades de inversién mobiliaria y en

el capftulo relativo a Reservas (Art. 5.°, O. M. de 5 de junio de 1964), y con_ _

- Ia finalidad de poder gozar de las exenciones fiscales, deberdn nutrir con
cardcter obligatorio una Reserva Legal (10 por 100 de los beneficios si éstos
fueran superiores al 6 por 100 del importe nominal del capital), una Reserva
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dé . fluctuacién de valores (50 por 100 con los beneficios obtenidos en la
ehajenacién de valores o derechos de suscripciény y una Reserva de regula-
rizacién de dividendo (10 por 100 del beneficio neto ordinario que exceda
del 5 por 100 del capital desembolsado).

Hay que reconocer que el beneficio que se toma como referencia para
dotar estas reservas no es el beneficio fundamentado técnicamente, Es mas
bien un beneficio concebido fiscalmente.

En efecto, la concepcién técnico-actuarial del beneficio esta condicionada
al principio de solvencia y ésta requiere que la dotacién de Reservas o Pre-
visiones esté en funcién de la composicidén y estabilidad de las masas acti-
vas y pasivas y no del capital social.

Asi, en el ejemplo de las sociedades de cartera, nos encontramos que al
exigir que los beneficios obtenidos en la enajenacién de valores se destine
un 25 por 100 a Reserva legal y un 50 por 100 a la Reserva de fiuctuacidén
de valores, hasta que no se alcance un 50 por 100 del capital social, el legis-
lador hace dificil compatibilizar el crecimiento de la sociedad con el reparto
de dividendos. En efecto, si se aumenta el capital es preciso seguir dotando
las reservas, y si se quieren repartir dividendos, no hay que aumentar el
capital, porque ello lleva consigo el tener que dotar las reservas.

Para conseguir esta compatibilizacién se requiere una concepcién del
beneficio fiscal apoyada en el principto de la solvencia que permita manejar
el instrumento técnico de las correspondientes Reservas de solvencia sin tra-
bas fiscales.

Hasta la Ley 41/1964, de 11 de junio, el principio de fa anualidad, que
presidia la configuracién juridica del beneficio fiscal, impedia traspasar re-
sultados negativos de un ejercicio al siguiente,

En una economia de desarrollo, si el empresario adopta sus deédisiones
para maximizar el beneficio abandonado el principio de la anulidad en la
configuracién fiscal del beneficio de las sociedades y se .haya introducido
con caracter general y hasta un perfodo de cinco afios ¢l sistema de com-
pensacién de pérdidas en diversos ejercicios (articulo 95 de la Ley 41/1964:
“Las entidades juridicas podran saldar las pérdidas de un ejercicio con car-
g0 a los resultados obtenidos en los cinco siguientes, siempre que las mismas
correspondan a la actividad o actividades que constituyan su objeto social
y que no se deriven de enajenaciones patrimoniales ni de amortizaciones
por coeficientes superiores a los maximos a que se refiere el articulo 83 de
esta Ley”).

El instrumento técnico para conseguir esta compensacién, ya lo hemos
.dicho, son las Reservas de estabilizacién o de solyencia. En relacién con
las empresas de seguros, como doctrina al respecto, citaremos:

a) Insurance Company Act. del afio 1952, disposicién emanada del
‘Ministerio de Asuntos Sociales de Finlandia (de quien depende la Oficina de
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Control de Seguros), por la que se dan las normas para el cdlculo y cons-
titucién de las Reservas técnicas.

Con respecto a las Reservas de esfabilizacién, establece para las com-
pafifas, ademds de las reservas de primas y siniestros, la necesidad de esta
Reserva técnica (Adjustment reserve), la cual ha de ser calculada de acuer-
do con los principios de la Teorfa Matematica del Riesgo, Tal reserva de
estabilizacién tiene la consideraciéon de gasto fiscal (free of taxes) hasta que
no alcance el limite superior a partir del cual deja de tener la consideracion
de Reserva técnica.

b) En la legislacién alemana (disposicién de 6 de noviembre de 1952),
las empresas de seguros han de formar una Reserva de estabilizacién hasta
un importe maximo que varia entre el 10 por 100 y el 200 por 100 (10 por
100, enfermedad, y 200 por 100, seguro contra tempestades), de las primas
de retencién propia calculadas en base del promedio de los tres iltimos
afos.

La orden administrativa de 27 de febrero de 1959 ha dispuesto que ha de
construirse con cardcter obligatorio esta Reserva para el Seguro de Respon-
sabilidad Civil de Aviacidén y para el Seguro de Cascos de Aeronaves.

Por una disposicién de 19 de noviembre de 1956, se establece que la
Reserva de estabilizacién o fluctuacién, formada segiin la orden de 6 de
noviembre de 1952, se ha de tener en cuenta también (como las demas reser-
vas técnicas) en la determinacidon del beneficio fiscal,

Cuando el balance impositivo difiere del balance comercial (lo que es
frecuente), las modificaciones que se introduzcan no afectan al resultado
técnico y, por tanto, a la dotacién de las Reservas de estabilizacién, Estas
dltimas estdn regurosamente controladas por la Inspeccién de Seguros.

En general, la doctrina estd de acuerdo que desde la {mplantacién de
estas Reservas se ha mejorado considerablemente la solvencia de las com-
pafifas, contribuyendo a aumentar los plenos de propia retencién (evitando
innecesarios costes de reaseguro) y la dimensién técnica de las empresas.

Ya en 1964, y en relacién con el articule 95 antes citado, escribjamos
nosotros (“Bases Técnicas y Reservas de Riesgos en Curso”, “Anales del
1. A. E”): por lo que se refiere a las empresas de seguros, este hecho
era sorprendente, ya que la necesaria compensacién de resultados se hace
a largo plazo y el impuesto siempre debié gravar el beneficio medio.

No obstante, después del tiempo transcurrido, este principio tampocg.
~1legé a hacerse realidad en la empresa de seguros. ‘Todo ello, entendemos,
por un criterio mas recaudatorio que apoyado en la propia légica del im-
puesto. Pues queriendo ser coherente, nos encontramos que hay en la Ley
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conceptos de gasto fiscal que podrian dar pie a una interpretacién mds 16-
gica. Por ejemplo, el dotar fondos para mantener la solvencia y la estabili-
dad de la empresa financiera, ;no es acaso equivalente a mantener el poten-
cial productivo de sus bienés de activo por depreciacién o pérdida de los
mismos, sino también las cantidades destinadas al seguro de los valores
de la empresa. Es mds, cuando la empresa practique el autoseguro se dedu-
ce también la asignacién correspondiente a Reserva destinada a cubrir el
riesgo asegurado.

Resulta paradéjico, y hasta contradictorio, que para las empresas de seguros
—que por su importante funcidén econdmicosocial (junto con la necesidad
de tutelar los intereses de terceros) ha llevado al propio Estado a establecer
un sistema de control basado en pricipios actuariales recogidos de la doc-
trina y la prictica internacional— resulte que la instrumentacién técnica
de estos principios se vea condicionada por criterios tecnicofiscales que
entendemos son mds de naturaleza recaudatoria que apoyados en unos prin-
cipios coherentes de légica impositiva.

3. CONTROL DE LA EMPRESA FINANCIERA

3.1, JUSTIFICACION

Este control encuentra una doble justificacién, Citemos en primer lugar
el interés general. Este interés reside en la necesidad de contar con institu-
ciones que cumplan eficazmente la funcién economicosocial de la interme-
diacién financiera. Es decir, que capten, administren y canalicen el ahorro hacia
inversiones mds productivas. »

Pero, lo que también es muy importante, existe la necesidad de defen-
der los intereses concretos de los terceros (ahorradores, depositantes, sus-
criptores, asegurados, etc.). El sacrificio de quien opta por la previsién y el
ahorro exige una accién tutelar a la que ningin Estado moderno puede
renunciar,

En este punto nadie parece dudar. En lo que ya no se estd de acuerdo es
en la cantidad y forma de ese control.

Por ejemplo, se ha dicho (Trias Fargas, R.: “El sistema financiero”,
Ariel, 1970, padg. 159): “El estado espafiol interviene demasiade en nues-
tras actividades financieras y que sobre todo, interviene de forma errdémea
desde el punto de vista técnico.”
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3.2. PRINCIPIOS DEL CONTROL
Estos principios los podemos agrupar como sigue:

A) Bidsicos de nuestro ordenamiento economicosocial,

a) Respeto a la iniciativa, privada.

b} Libertad de concurrir y competir en el mercado de bienes y ser-
vicios.

¢) Consecucién de objetivos economicosociales:

— Fomento del ahorro.
— Prestar servicios financieros especializados.
~— Cumplir los objetivos de la politica financiera y monetaria.

B) En el dmbito de la empresa aparecen los siguientes principios: |

— De solvencia de la empresa con respecto a la masa de recursos aje-
nos y a su inversion.

— De equidad: afecta a la relacion empresa-ahorrador y exige que la
operacién sea equitativa socialmente. Es decir, prestar servicios juri-
dicamente garantizados y a precios econdémicamente justos.

Por todo ello, el beneficio del empresario financiero estd condicionado:

— A su funcién economicosocial.
— A la solvencia de su empresa.
— A la equidad en sus operaciones.

3.3, EXTENSION DEL CONTROL

Agqui nos encontramos que si éste es por exceso se puede caer en un inter-
vencionismo que impida el desarrollo y crecimiento de estas instituciones en
el marco de una economia de libre empresa. Sin embargo, si es por defec-
to se pueden dejar de cumplir los objetivos economicosociales y Ia fun-
cién tutelar del ahorro. En este caso, también pueden aparecer mercados
paralelos, en que por falta de reglamentacién o ineficacia del control se
llevan a cabo actividades estrechamente reglamentadas e incluso prohlbl-
das en otros campos del sistema financiero.

Como ejemplos de ambas posturas tenemos: el caso de Ing]aterra! doqde
la reglamentacién se limita todo lo posible y se descansa en la responsahi&
lidad profesional. Por el contrario, en la Europa continental, la’ reglb.meﬁ-
tacién es amplia y minuciosa, Incluso precede ala propia expansiéifkﬁei
sistema financiero y de sus instituciones a nuevos campos''de a¢hifgRES |
técnicas operativas. FOlISEs
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3.4. REALIZACIONES DEL CONTROL

Esta claro que éste viene por via del Derecho, mediante normas. Ahora
bien, el corolario de toda reglamentacién es la comprobacidén de que dichas
normas se cumplen,

Siempre que el legislador se enfrenta con una nueva reglamentacidn,
recurre, en principio, a los modelos més préximos que estando vigentes le
son mds conocidos,

En nuestro caso nos encontramos que los sistemas de control mas con-
sagrados histéricamente son los que vienen rigiendo para las empresas ban-
carias y de seguros. Aqui se cuenta ya con unos principios, con una técni-
ca y con una experiencia.

Como dice Sinchez del Rio: “Todo legislador consciente deberia, ante
el supuesto que quiere prevenir, acometer un largo proceso de experimen-
tacién mental, ideando mailtiples actitudes de la realidad que va a ser afec-
tada o que va a reaccionar ante la regulacién o la dogmética de que se tra-
te. El hecho cotidiano de legislar degenera frecuentemente en un hecho
de experimentacién. Muchas leyes se lanzan para ver lo que pasa. Lo malo
es que, en estos casos, los conejos de indias son los propios ciudadanos.”

También nos dice este autor: “Nadie puede negar que ya vivimos a
diario una realidad juridica muy extensa, fundada en fenomenologias socia-
les cuantificadas, a las que no damos la debida importancia. Nos referimos
al arrollador sistema de seguros como reconocimiento, ya inconsciente, de
las grandes ventajas ofrecidas por la justicia media lograda en régimen de
solidaridad frente a la justicia individualizada de los modos cldsicos.”

El campo de lo posible es muy amplio, y algunas experiencias extranje-
ras no se pueden considerar desenfadamente como cosas de paises que
lucen la “desgracia de no haber tenido Edad Media” o de estar demasiado
materializados”. ‘

S6lo queremos citar, por via de ejemplo, la repulsa de algunos estados
norteamericanos para los sistemas de Derecho Inmobiliario europeo. En
ello, “el comprador, al compar, firma una péliza asegurando la adquisicién
del inmueble contra todo riesgo de eviccién. Las compafifas de seguros han
sustituido integramente el régimen del Registro de la Propiedad. Toda la
contratacién sobre inmuebles —ventas, hipotecas, etc.— se verifica a través
de las compafifas de Title Assurance... y los efectos del contrato de com-
praventa son eventos del contrato de seguros” (Lacruz Berdejo: “Leccio-
nes de Derecho inmobiliario registral”. Zaragoza, 1957, pdg. 9). Lo que
quiere decir que la firmeza en el tréfico jurfdico se puede lograr sin el enor-
me aparato continental del Derecho hipotecario y por medios estadisticos-
actuariales.
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Lo que sigue es un posible modelo de control tutelar recogido de la
experiencia y desprovisto de esa carga intervencionista y restrictiva que a
veces impide el normal desarrollo de la empresa en un contexto de liber-
tad econdémica.

3.5. MODELO DE CONTROL

Podiamos sefialar las siguientes lineas maestras de lo que con arreglo a los
antecedentes histéricos y proyeccién de futuro, podria- ser un modelo gene-
ral de control de la empresa financiera. )

El estatuto juridico del control debz afectar tanto a las operaciones como
a la entidad que las lleve a cabo.

En el primer caso, operaciones, la regulacién debe contener unos prin-
cipios generales que garanticen la equidad y para ello tanto en lo juridico
(derechos, obligaciones, duracidn, rescisiones, rescates, etc.) como en lo eco-
némico (precio ajustados a las condiciones en los contratos). o

La evolucién de la vida social y econémica va haciendo surgir nuevas
formas de ahorro, nuevos riesgos, nuevas necesidades de coberturas, etc.,
que no pueden perderse en la burocrdtica aplicacién de unas normas rigidas.,

Por eso, la reglamentacidon debe ser flexible y adaptable, para lo cual tie-
ne que basarse mds en los principios que en los detalles,

El control de la entidad debe basarse también en los siguientes- prmcn-
pios generales:

a) Mantener la estabilidad del ente, tanto juridica como actuaxra]-
mente. : o

b) Que el control del funcionamiento econdémico, técnico y '¢onﬁib]_e
sea lo suficientemente flexible para que, garantizando la solvencia de la
entidad y tutelando el interés general y de terceros, no impida una: gestlén
empresarial dindmica y eficaz.

¢) El control nc puede olvidar que se trata de un tipo de empresas que
realizan operaciones basadas fundamentalmente en la confianza. Por eso
debe comprender el enjuiciamiento de la actuacién de los elernentos “dirigen-
tes. No hay que olvidar que la imagen de la empresa redunda-en’todo el
sector. La buena imagen de la Banca, del Seguro, etc., se puede Ver afectada
por la actuacién de una empresa concreta.

Esta también es la razén por la cual surgen corporacioncs,', aSoqiaciones,
uniones, etc.,, de empresarios financieros que, velando por esta buena ima-
gen, defienden no solamente sus intereses, sino el.de la comunidad.

Estas agrupaciones constituyen un puente entre los empresarios del sec-
tor y el 6rgano de control que éste debe aprovechar para una eficaz cola-
boracién.
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Es mis, en aquellos casos, como sucede con las financieras que no tie-
nen todavia una regulacién especifica, existe la A. S. N. F. (Agrupacién
Sindical Nacional de Entidades de Financiacién de Ventas a Plazo), en la
que estdn inscritas cerca de setecientas. Segin su reglamento, tiene como
funciones: a) de representacién en defensa de su actividad ante las auto-
ridades financieras; b) promover la separacién de aquellas entidades que
pudieran quedar incursas en actividades tipificadas como delictivas (Ley
Azcdrate); c) coordinar la informacién entre sus miembros en relacién con
clientes morosos con vistas a la creacién de una posible central informa-
tiva de riesgos, y d) recoger y publicar documentacién estadistica que per-
mita un mejor conocimiento empirico del sector.

Aquf el control tiene que cuidar los aspectos siguientes:

1. que los intereses generales y la tutela de los terceros no queden
subordinados a los intereses del sector, y

2. que la solidaridad y cooperacién del sector sea compatible con los
principios de libertad econémica (concurrencia y competencia) y los prin-
cipios de la politica econémica general.

Ciclo de control.—Tenemos un control ex-ante en el que se autoriza a la
entidad, se le inscribe en el Registro Especial y se le aprueba la documen-
tacién (contratos, precios, planes financieros), con la que va a operar.

En esta fase, el control debe contar con una legislacién basada en prin-
cipios objetivos y basicos, de tal forma que sea flexible y dindmica para
permitir el ir dando entrada a nuevas férmulas e iniciativas, impidiendo
que las mismas se pierdan en interpretaciones y dilatadas tramitaciones admi-
nistrativas,

El control ex-post supone la comprobacién o inspeccién propiamente
dicha. Esta es una labor tremendamente delicada.

Se debe comprobar fundamentalmente la solvencia de la entidad y el
cumplimiento de sus obligaciones con respecto a terceros. Apreciando no
solamente el cumplimiento de las disposiciones legales, sino también la
adaptacién de éstas a la realidad del momento.

La inspeccién de una empresa financiera es solamente un engranaje del
sistema de control, y tanto como de comprobacién la tiene de asesoramiento
a la entidad para que su actividad se desarrolle teniendo presente en todo
momento que se trata de un negocio que por los intereses generales que en
el mismo hay inmersos, se requiere solidez, seriedad y prudencia, En los
pafses en que no estdn estatificados estos sectores, la inspeccién constituye
un medio para insuflar en las instituciones privadas la preocupacién que por
el interéds general han de tomar, cada vez en mayor grado, los dirigentes
de estas empresas.

‘Por eso, el ciclo del control se cierra no solamente con sanciones, sino
también con recomendaciones.
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Mencién especial merece la actuacién del confrol ante situaciones anor-
males (falta de liquidez, falta de solvencia, etc.), En estos casos, el control
debe intervenir rdpidamente para conseguir los dos objetivos bdsicos:

a) Impedir que, a través de la empresa afectada, se cree una imagen
desfavorable del sector. Para ello se afsla el problema tomando medidas
urgentes, como pueden ser la suspensién de ciertas operaciones o la inter-
vencién de la entidad. Medidas que no tienen la carga psicolégica y social
que acompafia a las normas generales de cardcter mercantil o administrativo
aplicables a otros sectores. 3

b)Y En toda esta actuacién debe haber un predominio del interés gene-
ral y de la defensa de los derechos de los suscrlptores depomtantes, aho-
rradores, asegurados, etc. :

Resulta poco admisible tramitar los estados de falta de liquidez o insol-
vencia a través de instituciones juridicas que como la de suspensién de
pagos estdn pensadas para beneficiar mas al empresario que va 4 continuar
su actividad, que para la defensa de los recursos ajenos de unas empresas
que muchas veces, al producirse estos hechos, carecen de posibilidades de

supervivencia, por faltarles ya la confianza necesaria a la que antes nos
hemos referido.

Aqui surge la importante cuestidn de precisar hasta dénde debe actuar
l1a solidaridad del sector (bancaria, asegurativa, etc.) en ayuda de una‘émp"’re-
sa con dificultades para impedir que se vea afectada su imagen. Entendemos
que esta solidaridad debe estar basada fundamentalmente en la func16n
social que cumplen estas instituciones y en la defensa de los ahorradores,
suscriptores, asegurados, etc,

Si la libertad y la competencia suponen ventajas innegables, tamblén es
verdad que traen consigo mayores riesgos. Estos riesgos los tiene que .correr
cada empresario y no pueden ser remitidos a la solidaridad del sector. Pues
entonces sucederfa que esta solidaridad podria estar amparando, gestlones
poco sdlidas, serias o prudentes.

Pero también es misién del control el establecer medidas de proteccién
a los depésitos y al ahorro en funcién del grado de competencia y evolucién
de cada sector. En Espafia, la Ley 57/1968 obliga a contratar una pdliza que
garantice al comprador la devolucién de las cantidades anticipadas si el
proyecto no llegara a buen fin. Sin embargo, al no estar reguladas las llama-
das sociedades de inversién inmobiliaria, no existe un control sobre el. cum-
plimiento de esta obligacién.

Recientemente, la Asociacién Federal de la Banca Alemana ha promovi-
do una iniciativa para garantizar una mayor seguridad en los depdsitos ban-
carios. Con el nuevo Reglamento quedarfan cubiertos los depésitos hasta los
300.000 marcos. Solamente las cantidades que - superan esta suma estarfan
expuestas al riesgo de insolvencia.
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Como se recordard, en el caso del Banco Herstatt, sélo ha podido disfru-
tar de la garantia total de los depdsitos de un mdéximo de 20.006 marcos.

En algunos pafses existe un seguro obligatorio de ciertos depdsitos. Asi,
en los Estados Unidos, la Federal Deposit Insurance Corporation asegura los
depdsitos bancarios hasta 10.000 délares, lo que representa cerca del 95 por
100 del total de depésitos.

Una vez mds, vemos cémo aparece la institucién aseguradora como ele-
mento neutralizante de riesgos de otras actividades y ello es as{ porque diff-
cilmente se puede concebir una actividad financiera sin riesgo. Este siempre
estd latente, tanto en las operaciones como en el funcionamiento de la em-
presa,

Lo que sigue se refiere a otros sectores distintos de la Banca y el Se-
guro. En estos sectores o bien no existe control (sociedades llamadas de
inversién inmobiliaria y algunas financieras) o éste estd inspirado en aspectos
fiscales (fondos de inversién mobiliaria) y no en principios tutelares.

4, OTROS SECTORES FINANCIEROS

4.1, INTRODUCCION

El crecimiento econémico implica también una mayor diversificacién y
especializacién. Todo ello sin contar cémo la legislacién la fomenta algunas
veces, bien de una manera expresa (la referencia de 1962 intenta una espe-
cializacién del sistema financiero espafiol), o bien por las limitaciones o pro-
hibiciones que lleva consigo una regulacién demasiado intervencionista y
restrictiva (operaciones, tipos de interés, “statu quo”, etc.) de las institucio-
nes ya existentes.

En estos casos, el Estado no puede permanecer pasivo, viéndose obligado
a ampliar el dmbito del control para impedir posibles distorsiones creadas
por la coexistencia, en un régimen de libre empresa, de sectores estrecha-
mente regulados y de otros sin reglamentar.

4.2. INVERSION MOBILIARIA

Ya hemos visto que la reglamentacién de las sociedades de cartera y
fondos de inversidn estd apoyada en la concepcidn del beneficio fiscal que
en los principios técnicos que informan la solvencia dindmica de toda empre-
sa financiera.

Pero ahora afiadiremos, ademds, que se trata de una reglamentacién en
donde aparece en el primer plano el aspecto fiscal y no el control tutelar.
En efecto, veamos los parrafos siguientes:
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El articulo 14 del Decreto-Ley 7/1964, del 30 de abril dice: “Las socie-
dades de inversién mobiliaria de capital variable y los fondos de inversién
que se constituyan al amparo de este Decreto-Ley y cumplan las condiciones
que reglamentariamente se determinen podrdn gozar de todas las ventajas
fiscales y de otro orden establecidas para las sociedades de inversién mobi-
liaria de capital fijo..."”

En cuanto a las sociedades de capital variable, ¢l mismo Decreto-Ley,
en su articulo 6°, al hablar de las reducciones de capital dice: “S: transcu-
rrido dicho plazo el capital social no cubriera adn el repetido requisito de
cuantfa minima, la sociedad perderd automdticamente su condicién de so-
ciedad de inversidn mobiliaria de capital variable, quedando sometida a los
preceptos de la Ley de Sociedades Andénimas sin excepcién.”

En cuanto a los fondos de inversién mobiliaria (Orden de 5 de junio de
1964, derogada por la de 1 de diciembre de 1970, a su vez modificada por
la O. M. de 22 de diciembre de 1971), también constituyen una reglamenta-
cién juridicofiscal (como anuncia el propio titulo de las disposiciones).

Asf, en el capftulo IX, sobre vigilancia y sanciones, no configura una
inspeccién tutelar, ya que el ciclo de la misma lo cierra con criterio pura-
mente fiscal,

En efecto, cuando habla de la cancelacién de la inscripcién de la so-
ciedad gestora en el Registro Especial, termina diciendo: “Si pasados tres
meses, a partir de la inhalacién de la sociedad gestora, y las circunstancias
que concurran en el caso asi lo aconsejaran, el Instituto de Crédito a Medio
y Largo Plazo, previo informe de las Direcciones Generales competentes,
podrd tombién proponer al ministro de Hacienda la privacién de los bene-
ficios fiscales en el futuro al fondo. Caso de ser aceptada la propuesta, por
dichos centros directivos se procederd a tomar las medidas necesarias para
asegurar el ingreso en el futuro en el Tesoro de los impuestos de cuya
exencidén hubiera disfrutado el fondo hasta la fecha de declaracién de pér-
dida de los beneficios fiscales y consecuente eliminacién del mismo del Re-
gistro de Sociedades y Fondos de Inversién Mobiliaria.”

Vemos, pues, que no se contemplan con criterio tutelar los criterios
generales de la institucién ni los particulares de los ahorradores.

Sin embargo, entendemos que ésta no fue la intencién del legislador
como lo prueban los siguientes parrafos:

a) En el preambulo de la Ley 2/1962, de 14 de abril, sobre bases de
ordenacién del crédito y de la Banca, se dice: ‘... es menester también
ampliar la proteccién del ahorro, ofrecerle mayores, mas atractivos y se-
guros cauces hacia la inversién directa, e incluso regular la inversién anti-
cipada del futuro ahorro. A este fin han de tender las normas sobre regla-
mentacxon de las sociedades de cartera en sus diversas modalidades...

La base octava de esta misma Ley, ‘que se refiere a las sociedades de
cartera, también habla de darles mayores facilidades como instrumento de
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fomento del ahorro. También dice que se procurari que no se conviertan
en un medio para controlar privadamente ciertos sectores financieros.

Veamos el predmbulo del Decreto-Ley 7/1964, de 30 de abril. Al refe-
rirse a las sociedades de cartera: “Son instituciones a las que debe con-
fiarse la ampliacién de mercado de capitales por medio de la atraccién del
pequefio ahorro del tal manera que amplios sectores sociales puedan parti-
cipar en su formacién..

Aunque mds adelante anade: “Se crean las condiciones necesarias para
que estas sociedades puedan convertirse en un instrumento que permita
llevar a cabo, sin producir fuertes alteraciones en el mercado de capitales,
lo que dispone la base sexta, letra c), de la Ley 2/1962, de 14 de abril, sobre
la cartera de valores de las entidades bancarias. Pero entendemos que este
objetivo es transitorio.

Este doble objetivo también aparece més adelante cuando habla de la conve-
niencia de que comiencen lo antes posible, tanto para crear vias fdciles
de canalizacién del ahorro hacia la inversién como para cumplir lo dispuesto
en la base sexta, letra c), de la Ley antes citada.

Asi, pues, parece como si los grandes objetivos del legislador: atraccién
y defensa del pequeiioc ahorro, quedarin subordinados, en la reglamenta-
cién concreta, al objetivo secundario y transitorio de facilitar el cumpli-
miento del apartado cy de la base sexta de la Ley de 14 de abril, en donde
al hablar de la enajenacién de los valores industriales en poder ‘de cada
Banco, dice: “Para dicha enajenacién se establecerdn los adecuados pro-
cedimientos y normas, tanto en la relativo a un favorable tratamiento fiscal
de las plusvalias como a porcentajes graduales y otros aspectos.”

De no ser as{ habrd que admitir la insuficiencia técnica de esta regla-
mentacién, que no ha conseguido configurar un control auténticamente tu-
telar.

43, FONDOS DE INVERSION INMOBILTARIA. FINANCIERAS

El Decreto-Ley 7/1964, de 30 de abril, en el articulo 8.°, prevé la creacién
de estos fondos, cuyo fin exclusivo sea la adquisicién, tenencia, disfrute,
administracién en general y enajenacién de acciones de sociedades cuyo
linico objeto social sea la posesién y administracién de bienes inmuebles,
su compraventa, explotacién, edificacién, urbanizacién, parcelacién y, en ge-
neral, cuantas actividades se relacionan directamente con la propiedad in-
mobiliaria,

Mis adelante afiade la posibilidad en las condiciones que reglamentaria-
mente se determinen de que los valores de su cartera no estén admitidos a
cotizacién, asi como que estos fondos de inversién tengan participacién ma-
yorista en tales sociedades.
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Estos principios constituyen derogacién expresa a las normas generales
que afectan a los fondos de inversion.

Pero del mismo modo las sociedades de inversién de capital variable,
tampoco estos fondos han sido reglamentados.

Financieras.—Vienen a completar el panorama de las instituciomes que
existen dentro de nuestro sisterna financiero.

Aqui hay que distinguir tres grupos: a) Las entidades especiales de finan-
ciacién de ventas a plazos, previstas en la Ley de Bases de Ordenacién de
Crédito y la Banca. by La Reglamentacién de las operaciones de financiacién
del pago aplazado de la venta de bienes muebles ¢) Las restantes entidades
financieras.

Las tinicas que estin reglamentadas son las entidades especiales de finan-
ciacién del aplazamiento en el pago de la adquisicién de bienes de equipo
(Decreto-Ley 57/1962, de 27 de diciembre y las Ordenes Ministeriales de 8
de noviembre de 1964, 30 de abril de 1965 y muebles (Ley 50/1966, de 17
de julio, desarrollada por el Decreto 1.193/1966, de 12 de mayo).

Las restantes financieras que no operan en el campo de la financiacién
de las operaciones reguladas por la Ley 50/1965, sdlo estin sometidas a las
normas generales de la contratacién mercantil,

Prueba de que el sector estd falto de unas ciertas reglas es que la
A.S.N.E. F. tiene entre sus objetivos crear una cierta conciencia corporativa.

4.4, NECESIDADES DEL CONTROL

Dentro de nuestro sistema financiero nos encontramos, pues, con los
siguientes tipos de entidades:

a) Las empresas bancarias y de seguros, que gozan de un coatrol autén-
ticamente tutelar y que cuenfan con unos antecedentes histdricos impor-
tantes.

b) Las entidades de inversién mobiliaria (sociedades de cartera y fondos
, de inversién, cuyo control, ya hemos visto, no es enteramente tutelar.

¢) Las entidades especiales de financiacién de ventas a plazos de bienes
de equipo cuyo desarrollo no ha sido el esperado por el legislador de 1962.

d) Aquel sector exento de toda reglamentacién especifica y de control
por parte de las autoridades financieras y algunas entidades (ccmo las lla-
madas de inversién inmobiliaria) que, moviéndose con esa libertad que
-proporciona la falta de regulacién, han tenido un desarrollo muy importante.
Incluso se ha llegado a decir que habian venido a romper con ese principio
que dice que en Espafia s6lo funciona bien lo que estd explicitamente re-
glamentado.

Sin embargo, los tltimos acontecimientos, de suspensién de pagos de
algunas de estas empresas, han venido a reclamar la necesidad de reglamen-
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tar un control tutelar para las mismas. También se ha sefalado la incoheren-
cia que supone que un pafs con una legislacién tan intervencionista, quede
totalmente al margen un sector tan importante cualitativa y cuantitativa-
mente.

El problema estd, pues, en conseguir un control que defendiendo el in-
terés general y protegiendo los intereses de los terceros depositantes, ahorra-
dores o suscriptores, no caiga en un intervencionismo que impida el natural
desarrollo de estas empresas dentro de un contexto de mayor respecto a los
principios de la libertad econdmica.

El modelo de control extraido del que funciona para otras empresas
financieras mdés cldsicas, pero eliminando los matices excesivamente inter-
vencionistas y restrictivos, es decir, tal como hemos expuesto antes, creemos
que seria perfectamente valido.

Naturalmente que su instrumentacidn, puesta en prictica y adaptacién
requiere algo de diffcil improvisacién, es decir, de la correspondiente téc-
nica. Sin ella es imposible conseguir objetivos préximos a los puntos de equi-
librio. Esta técnica y estos técnicos existen; lo tnico que hace falta es
utilizarlos. En los momentos actuales estimamos que estdn infrautilizados.

Llegados a este punto y refiriéndonos concretamente al sector del seguro,
cabe preguntarse si no hacen falta empresarios y técnicos mas reformistas,
dindmicos e innovadores. No serfamos honrados si no reconociéramos que
quizd haya demasiado inercia, comodidad y conformismo.

Pero tampoco debemos olvidar que empresarios y técnicos actdan siem-
pre en un contexto que les condiciona grandemente sus decisiones. Sola-
mente hay actividad creadora cuando se transforma el pensamiento en
accién. Pero el entorno (politico, social y econdmico) constituys auténticos
limites o barreras a la imaginacién creadora de empresarios y técnicos a la
hora de elaborar sus planes de accién a largo plazo.

En un horizonte mis bien intervencionista, excesivamente planificador,
sin mucha autonomia, sin alicientes ni definiciones bien claras, entendemos
que no tiene mucho sentido plantearse las atribuciones, las posibilidades y,
mucho menos, las responsabilidades de empresarios y técnicos como si se
movieran en un mundo tedrico de competencia pura y perfecta, en donde
todo dependiera de su imaginacidén creadora, de su preparacién técnica y de
su espfritu empresarial.

Entendemos que la actitud mds conveniente y constructiva frente a em-
presarios y técnicos ser{a la de darles politicas definidas y claras, estimulos
y confianza para que puedan poner en prictica todas sus virtudes y fuerzas
potenciales, con el fin de que las estructuras empresariales y la técnica pro-
gresen por via de aplicacién y evolucién. Todo ello estimamos que es previo
antes de plantearse esas cuotas de responsabilidad de las que tanto se habla,
pero que las vemos de muy dificil medicién y atribucién.
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