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RESUMEN 

 

El presente trabajo estudia los factores que han dado lugar a la integración y 

fusión de las cajas de ahorro en un banco que, desde 2010, conocemos como 

Bankia. Para ello se ha introducido una explicación sobre las entidades de 

crédito, junto al desarrollo del marco jurídico que más le resulta aplicable. 

Posteriormente se procede a una referencia en cuanto a los antecedentes 

históricos de la entidad, que sirven para explicar el caso concreto de BFA-Bankia. 

También se alude a la integración/fusión llevada a cabo por la entidad, desde los 

puntos de vista histórico, jurídico, económico, financiero y contable. De ello 

resultan una serie de consecuencias que derivan en una consecución de 

problemas, tanto jurídicos, como económicos. Finalmente se exponen las 

conclusiones alcanzadas con la explicación del caso, basado en la integración 

de siete cajas de ahorros en un banco. 

 

 

Palabras clave: Banco, Fusión, Financiero, Legislación, Contabilidad y 

auditoría. 

 

The present work deals with the different factors which lead to the integration and 

fusion of the savings bank into a bank which, since 2010, we know as Bankia. To 

this effect it has been introduce an explanation about the credit entities, along 

with the development of the legal framework which turns out to be the more 

applicable. Subsequently it is proceed to a reference concerning the historical 

precedent of the entity, which can be used to explain the concrete case of BFA-

Bankia. In addition, it is also referred to the integration/fusion carried out by the 

entity, from all the historical, legal, economic, financial and accounting points of 

view. From this it emerge a series of consequences which derive in an attainment 

of problems, both juridical and economic. Finally, it is exposed the conclusions 

reached with the explanation of the case, based on the integration of seven 

savings banks into one bank. 
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INTRODUCCIÓN 
 

La realización y elección del tema viene motivada por un interés en conocer el 

funcionamiento de las entidades de crédito, las principales normas jurídicas 

reguladoras de las mismas. Así como la actividad, de la supervisión bancaria, 

que se realiza actualmente en nuestro país.  

 

Para ello, he seleccionado un caso que fuera de gran magnitud, que aún siguiera 

afectando en España, y que a su vez estuviera relacionado con la economía, la 

legislación mercantil, la contabilidad y las finanzas. Siendo aquí donde me detuve 

en el caso de BFA-Bankia, donde se encuentran presentes todos los campos 

que he mencionado anteriormente. Además de que se trata de una entidad con 

una larga trayectoria y que ha mantenido grandes peculiaridades en el sector 

bancario.  

 

En el caso de dicha entidad han estado muy presentes las competencias 

supervisoras, como puede verse a raíz de las actuaciones que se han llevado a 

cabo a lo largo del tiempo. Además está muy relacionado con la última crisis 

económica que tanto ha afectado en los últimos años. 

 

Por estos motivos que expongo, he tomado la decisión de elegir este tema, y 

proceder a su desarrollo e investigación, exponiendo en su final las conclusiones 

obtenidas, así como opiniones, de cara a una mejor comprensión del caso BFA-

Bankia. 
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ABREVIATURAS UTILIZADAS 

BdE: Banco de España 

BFA: Banco de Financieros y de Ahorros 

BOE: Boletín Oficial del Estado 

CNMV: Comisión Nacional del Mercado de Valores 

CRD Capital Requirements Directive 

CRR Capital Requirements Regulation 

Ccom: Código de Comercio 

EBA: Autoridad Bancaria Europea 

EEUU: Estados Unidos 

FGD: Fondo de Garantía de Depósitos de entidades de crédito 

FROB: Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria 

ICAC: Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas 

INE: Instituto Nacional de Estadística 

LORCA: Ley Orgánica de Órganos Rectores de las Cajas de Ahorros 

LSC: Ley de Sociedades de Capital  

RD: Real Decreto 

ROE: Rentabilidad Financiera (Return of equity) 

RM: Registro Mercantil  

SA: Sociedad Anónima  

SIP: Sistema Institucional de Protección 

UE: Unión Europea 
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1. ENTIDADES DE CRÉDITO 

Las entidades de crédito, desarrollan en la economía moderna la actividad 

bancaria. Por tarea de intermediación en el crédito, entendemos aquella que 

realizan los banqueros y entidades de crédito, encauzando el excedente de 

dinero producido por agentes sociales y con objeto de ponerlos a disposición de 

terceros, para su uso en operaciones de financiación. Esta actividad bancaria, 

se encuentra sujeta a un régimen jurídico especial, denominado impropiamente 

¨derecho bancario1¨, así lo expresan GJ Jiménez y A. Díaz Moreno (2015). 

 

F. Sánchez Calero (2015), expone la incorporación de la definición clásica al 

hablar de las entidades de crédito, a efectos de su aplicación en el régimen 

jurídico. Donde vienen definidas, concretamente, en el artículo 1 de la Ley 

10/2014, de 26 de junio, de ordenación, supervisión y solvencia de entidades de 

crédito, que establece que estas son: ¨empresas autorizadas cuya actividad 

consiste en recibir del publico depósitos u otros fondos reembolsables y en 

conceder créditos por cuenta propia¨.  

 

Las entidades de crédito, según G.J. Jiménez y F. Sánchez Calero, poseen una 

serie de rasgos comunes que las caracterizan, son los siguientes: 

- La creación de dichas empresas reclama una previa autorización 

administrativa. 

- Gozaran de una reserva legal de su actividad. 

- Se trata de entidades o empresarios cuya actividad típica y habitual es la 

de intermediación en la concesión de créditos y prestación de otros 

servicios de diversa clase. 

- Se encuentran sometidas a un régimen imperativo particular. 

  

 

                                                           
1 Derecho Bancario: es un cumulo de normas, que regulan las entidades de crédito y su actividad 

económica. Se caracteriza por presentar dos aspectos diferentes, por un lado los aspectos 

jurídicos-privados que constituyen los contratos bancarios, y por otro lado, los aspectos de 

Derecho público que engloban normas destinadas a ordenar el funcionamiento adecuado de los 

bancos. 
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1.1. BANCOS Y CAJAS 

Una vez definidas las entidades de crédito de nuestro sistema financiero, se hace 

referencia a dos tipos de entidades, las cuales corresponden con las utilizadas 

en Bankia a lo largo de su historia en España. 

En nuestro país, la actividad bancaria, no solo ha estado desarrollada por 

bancos, también por otras entidades. Conforme al artículo 1.2 de la Ley 10/2014, 

tienen la consideración de entidades de crédito: ¨Los bancos, las cajas de 

ahorros, las cooperativas de crédito y el Instituto de Crédito Oficial¨. 

Los bancos forman el grupo más importante dentro de las entidades de crédito. 

Estos deben adoptar la forma de sociedades anónimas, aunque tendrán la 

consideración de ¨especiales¨, ya que, además de lo previsto en la Ley de 

Sociedades de Capital, también les será de aplicación la Ley 10/2014. En base 

a ello, presenta particularidades, como por ejemplo; se somete a altos cargos a 

requisitos de incompatibilidad o la política de remuneraciones impuesta. Este tipo 

de entidades de crédito, deberá cumplir una serie de formalidades anteriores a 

su constitución y posteriormente, deberá inscribirse en el Registro Mercantil y en 

el Registro de Entidades de Crédito del Banco de España. 

 

Las cajas de ahorros, tras los bancos, eran el segundo grupo de mayor 

relevancia, dentro de las entidades de crédito, en nuestro sistema financiero 

español. Se encuentran reguladas por la Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de 

cajas de ahorros y fundaciones bancarias. Conforme al artículo 2 de la 

mencionada Ley, dichas entidades poseen carácter fundacional y finalidad 

social, orientando su actividad financiera principalmente a la obtención de fondos 

reembolsables y prestación de servicios bancarios e inversión, tanto para el 

pequeño ahorrador, como para pymes. 

 

El legislador ha creado una nueva figura: la fundación bancaria. Esta figura, 

conforme al artículo 32 de la anterior Ley, será toda aquella que posea una 

participación del 10% del capital o del derecho a votación de la entidad, o aquel, 

que le sea suficiente para nombrar o destituir algún miembro de su órgano de 

administración. Este tipo de fundación tendrá fin social, orientando su actividad 

principal al desarrollo de su obra social y a la debida gestión de su participación 
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en la entidad de crédito. Por otra parte, según lo previsto en la Ley 26/2013, toda 

caja de ahorros, cuyo valor del activo total consolidado, supere los 10.000 

millones de euros, o cuya cuota de mercado en su ámbito territorial sea del 35%, 

deberá transformarse en fundación bancaria. 

 

Este concepto legal de fundación bancaria, según explica Margarita Viñuelas 

Sanz (2015, pp 2), ¨subrayan tanto la naturaleza fundacional a la que sirve la 

entidad y que justifica la remisión legal con carácter supletorio al régimen general 

establecido en la Ley 50/2002, (...) como su relevancia económica¨. 

 

Las características de las cajas de ahorros son las siguientes:  

- Han de constituirse por modalidad simultánea, de duración indefinida y 

bajo la forma jurídica de fundaciones de naturaleza privada con finalidad 

social. Su ámbito de actuación no podrá exceder el territorio de una 

comunidad autónoma, con la excepción de poder sobrepasarse dicho 

límite, siempre que se actué sobre un máximo total de diez provincias que 

se encuentren limítrofes entre sí. 

- La causa de su fundación, deberá ser la de consecución de un fin 

benéfico-social. Los destinatarios de esta Obra social, podrán ser: 

empleados de la propia caja, impositores, colectivos necesitados o fines 

de interés público en su territorio de implantación.  

- Presentar un límite en los estatutos en cuanto al objeto social a 

actividades propias de una entidad de crédito. 

- Ostentar domicilio social, dirección y administración en territorio nacional. 

- Poseen particularidades en la composición de sus órganos de gobierno, 

donde existirá una representación apropiada para las Corporaciones 

Locales, de los impositores y de grupos que representan intereses 

colectivos y sociales. (Previsto en la Ley 31/1985, de 2 de agosto, de 

regulación de las normas básicas sobre órganos rectores de las Cajas de 

Ahorro, vigente hasta el 29 de diciembre de 2013, debido a la Ley 

26/2013, de 27 de diciembre, de cajas de ahorro y fundaciones bancarias 

vigente en la actualidad). 

- Las cajas tienen vetado recurrir a mercados de capitales en búsqueda de 

aumentar los recursos que las son propios. 
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- Poseen su independencia o autonomía respecto a otras entidades. 

- Ostentan una muy fuerte implantación local, debida en gran parte a la 

participación de Corporaciones Locales en sus órganos de 

administración. 

- Ausencia de ánimo de lucro. 

- Adecuada organización contable y administrativa, y control interno en la 

entidad que la garantice una gestión limpia y productiva. Dando 

importancia al Consejo de Administración, quien impondrá las normas de 

correcto funcionamiento y procedimientos adecuados, de acuerdo a lo 

establecido por las normas de ordenación y disciplina que le sean 

aplicables por la ley de sociedades anónimas u otras especialidades. 

1.2. REFERENCIA A LA LEY 10/2014, DE 26 DE JUNIO, DE 

ORDENACIÓN, SUPERVISIÓN Y SOLVENCIA DE ENTIDADES DE 

CRÉDITO 

Según defiende Anselmo Martínez Cañellas (2014) en su artículo, dicha Ley es 

la norma de cierre de la intensa reforma del sector financiero operada desde 

2009, a causa de la crisis financiera internacional que llegó a España en 2007. 

La cuestión básica de esta Ley, se basa en el carácter esencialmente 

internacional de las medidas que se han adoptado para evitar nuevas crisis, en 

especial, las establecidas en respuesta a la desmedida exposición en el sector 

inmobiliario de las cajas de ahorro, cuyas consecuencias aún seguimos viviendo 

en nuestro país. Dichas reformas, al igual que en EE.UU, han seguido unos 

mismos criterios consensuados en el Comité de Basilea de Supervisión 

Bancaria. 

 

A.M. Cañellas expone de la siguiente forma la Ley 10/2014; esta aumenta las 

medidas de supervisión y control, debido a la armonización de reglas de control, 

a un nivel internacional, a la vez que a la internacionalización de la actividad de 

las entidades de crédito. En concreto, dicha Ley refunde en un texto la normativa 

de disciplina, intervención y solvencia, donde se incluye la trasposición de la 

Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 

2013 (…) por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las 

Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE, realizada por el Real Decreto-Ley 14/2013, 

de 29 de noviembre (…), e incorporando expresamente en la normativa española 
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las disposiciones del Reglamento (UE) n.o 575/2013 del Parlamento Europeo y 

del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las 

entidades de crédito y las empresas de servicios de inversión.¨ 

 

Estas normas europeas buscan reducir la influencia de las agencias de 

calificación crediticia para poder medir las exposiciones a diferentes riesgos, algo 

que resulta completamente necesario si se pretende crear una Unión Bancaria 

Europea. 

 

La Ley 10/2014, se ha completado históricamente según lo expone Roberto 

Ugena Torrejón (2015). Donde enuncia que los acuerdos de Basilea III se 

incorporan en el ámbito de la UE, mediante el CRR y CRD IV. La trasposición de 

CRD IV en España se ha producido en 3 etapas a lo largo del tiempo: 

 Primeramente, el Real Decreto-Ley 14/2013, transpuso aquellos aspectos 

más urgentes de CRD IV, permitiendo el ejercicio por parte del BdE como 

supervisor nacional, gracias a las nuevas facultades otorgadas por la 

normativa de la UE. 

 En una segunda fase, la Ley 10/2014, acometería una absoluta 

incorporación en el derecho español de las disposiciones de CRD IV, 

realizando una refundición de las normas de ordenación principales y 

disciplina de entidades de crédito. 

 Finalmente, y en una tercera fase, el Real Decreto 84/2015 y la circular 

2/2016 del Banco de España terminan el desarrollo de la Ley 10/2014. 

 

2. REPASO HISTÓRICO BFA-BANKIA 

2.1. CAJA MADRID COMO ANTECEDENTE DE BANKIA 

Antes de desarrollar todo el proceso de integración de Bankia y las 

consecuencias que esta integración produjo, se desarrolla cómo ha 

evolucionado dicha entidad partiendo desde sus antecedentes, hasta ser lo que 

es hoy, Bankia, siguiendo el hilo de argumentación que mantiene Nicolás 

Menéndez Sarriés (2015) en su libro. Con la finalidad de crear así un marco 

conceptual y jurídico apropiado y claro, pudiendo explicar así correctamente la 
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¨especial integración¨ llevada a cabo por parte de la entidad y sus 

consecuencias. 

2.1.1 El Origen 

Todo comenzó con el Monte de la Piedad de Madrid, en 1702, el cual fue creado 

por un sacerdote, el padre Francisco Piquer, a imagen y semejanza de las 

instituciones operantes en ese momento en Italia. Estas eran instituciones 

benéficas de raíz católica donde los pobres podían obtener dinero en metálico a 

cambio de un objeto en prenda. Francisco Piquer consiguió mover los hilos 

necesarios para que el control de la institución fuera del rey y no del arzobispo, 

y es así como en 1713 se consumaba la integración de la entidad dentro del 

Patronato Real. Año tras año el Monte de la Piedad continúo creciendo, gracias 

a las subvenciones recibidas, aunque no sin dificultades. 

 

En España, a inicios del s.XIX, la ola de liberalismo reformador se manifestó en 

las denominadas ¨sociedades de Amigos del País¨. La vertiente madrileña de 

este movimiento decidió emprender en 1834 una campaña para traer a España 

las cajas de ahorros, que ya operaban en otros países europeos con gran éxito. 

Es en 1835 cuando estos logran una Real Orden2, con fecha 3 de abril, 

denominada Apoyo del Gobierno al movimiento fundacional de Cajas de Ahorro 

en España, aunque, no es hasta tres años más tarde, cuando el corregidor de 

Madrid propusó formalmente la creación de una caja de ahorros en la capital. 

Tomándose la misma medida que en Bélgica, vincular las nuevas cajas de ahorro 

a los montepíos ya constituidos, esto resultaba lógico, ya que los montepíos se 

encontraban extendidos por la mayoría del territorio, siendo estos últimos los 

garantes de las nuevas instituciones.  

 

De esta forma, el 25 de Octubre de 1838, se publicaba el Decreto de creación 

de la Caja de Ahorros de Madrid. Esta casa en su comienzo estaba gobernada 

por solo tres directores, pero posteriormente, en 1869, se aprueba un reglamento 

para vincularla al poder político del momento, pasando a ser su máximo órgano 

                                                           
2 Real orden: Sería el equivalente a una orden ministerial a día de hoy. 
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de gobierno el Consejo de Administración, presidido este a su vez por el 

gobernador civil que procediera y dos consejeros nombrados por el ejecutivo. 

 

En el mismo año, las dos instituciones mencionadas, que eran distintas 

estatuariamente, se fusionan para formar la definitiva Caja de Ahorros y Monte 

de Piedad de Madrid, aunque esta fusión fue más bien una absorción, así lo 

vemos en la siguiente cita de Titos Martínez M. y López Yepes J. (2002): 

¨No deja de parecer una cierta contradicción el hecho de que, en una época 

pretendidamente revolucionaria, fuera la Caja, una institución nacida del 

liberalismo, la que fue entregada al Monte, una entidad nacida del espíritu 

caritativo del catolicismo más acendrado¨. 

 

Es en 1920, cuando las cajas adquieren la función de desarrollar una obra social. 

Más tarde, la llegada de Franco al poder supusó la instrumentalización de las 

cajas y la primera regulación que permitía la expansión de las mismas a otros 

territorios. Posteriormente, en 1962, se aprueba una nueva reforma, la cual, 

suponía para las cajas la existencia de un Instituto de Crédito de las Cajas de 

Ahorros (ICCA), organismo encargado de supervisar y dirigir las entidades, el 

cual era dependiente del Ministerio de Hacienda y estaba presidido por el BdE. 

La nueva normativa permitió la extensión tanto de bancos como de cajas, lo que 

posibilitó a Caja Madrid llegar a tener 133 sucursales distribuidas en 4 provincias 

en 1970.  

 

Los Órganos de Gobierno de las cajas vuelven a cambiar en 1977, con el decreto 

aprobado por el Ministro de Economía Enrique Fuentes Quintana, estableciendo 

la Asamblea General por encima del Consejo de Administración, además de 

proporcionar una ventaja para las cajas con el nuevo decreto, con el que se podía 

realizar las mismas operaciones legales que realizaban los bancos privados. Con 

esto llegó la banca universal3, y más tarde, en 1982, con la llegada al Gobierno 

del PSOE, Carlos Solchaga aprueba una Ley para la libre expansión en España 

de las entidades. La LORCA también permitía que se nombrara una presidencia 

                                                           
3 Banca Universal: Aquella que presta servicios financieros a una generalidad de clientes, en 

contraposición a la banca privada (para ricos) o industrial (grandes empresas), 
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ejecutiva en las cajas, lo cual llevó al ascenso a la presidencia en 1988, al 

economista Jaime Terceiro Lomba. 

2.1.2. Caja Madrid con Terceiro (1988-1996) 

La llegada de Terceiro se caracterizó por la modernización que llevo a cabo en 

la entidad, haciendo que esta asemejara su estructura a la que tenían los bancos, 

estableciendo un presidente ejecutivo con gran poder de decisión y unos 

consejeros y vocales mejor pagados. Esto se mantuvo desde entonces, sin 

muchas modificaciones hasta la nacionalización de la entidad. La expansión de 

la entidad se detuvo con la crisis de 1993. Destacar que Terceiro no quiso 

diversificar las inversiones, lo que provocó una pérdida de cuota de mercado de 

la entidad. Por otra parte, en 1991 se adquirió el Banco de Crédito y Ahorros al 

BBV, rebautizándose posteriormente como Altae (banco del cual se utilizó su 

ficha en 2010 para crear BFA-Bankia). 

2.1.3. Caja Madrid durante la presidencia Blesa (1996-2009) 

Tras su llegada a la entidad, decidió actuar de modo diferente a su antecesor, 

diversificando el balance y siguiendo el mismo modelo que la Caixa. Fue el 

periodo de mayor crecimiento e influencia de la entidad, pero también fue la 

época que debilitaría a Bankia en un futuro, esto lo consiguió involucrándose en 

todas las operaciones que pudiera y a las cuales el BdE diera el visto bueno. Al 

actuar como un banco de alto nivel, los consejeros reclamaron un sueldo acorde, 

es aquí cuando fueron aumentados los límites de las tarjetas black, de las que 

se obtuvo más información en 2014 con la denuncia por parte del FROB4. Pero 

a pesar los escándalos e injerencias relacionadas con Caja Madrid y Blesa en 

este periodo, el balance de la entidad pasó de iniciarse con 33.000 millones a 

alcanzar los 192.000 millones de euros, en el momento de la marcha de Blesa. 

2.1.4. Los años de Rodrigo Rato en la entidad (2009-2012) 

Rato entró en la entidad con una grave crisis institucional, su punto de vista se 

caracterizó por una mayor capacidad analítica y estrategia respecto a Blesa, pero 

estaba presidiendo una entidad a la deriva (ya que Rato se encontró, en 2009, 

                                                           
4 FROB: es un fondo cuyo objetivo es la gestión de procesos de reestructuración y resolución de 

entidades de crédito, se creó en España debido a la crisis de 2008, actualmente posee el 100% 

del capital social de BFA Tenedora de Acciones. Se ha fijado como límite de dicho fondo 

diciembre de 2017 para salir del capital de BFA-Bankia. 

https://es.wikipedia.org/wiki/2017
https://es.wikipedia.org/wiki/Bankia
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con un beneficio reducido un 68% debido al aumento de las provisiones). Es por 

esto, que no tuvo más remedio que manifestarlo públicamente y llevar a cabo, 

posteriormente como solución, la recapitalización de las entidades financieras 

más débiles y la creación de un ¨banco malo¨ para segregar activos que se 

deterioraban continuamente. Es en este momento, cuando se adoptó la medida 

de integrar las siete cajas de ahorros, la dimisión de Rodrigo Rato y la toma de 

la presidencia de la nueva entidad por José Ignacio Goirigolzarri.  

3. CONSTITUCIÓN, INTEGRACIÓN Y FUSIÓN DE BFA-

BANKIA 

3.1. CONSTITUCIÓN BANKIA  

Bankia S.A. según lo enunciado en su página web oficial; es la denominación de 

la entidad financiera que surge tras la unificación de las siguientes siete cajas de 

ahorro, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Caja de Ahorros de 

Valencia, Castellón y Alicante (Bancaja), Caja Insular de Ahorros de Canarias, 

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ávila, Caixa d’Estalvis Laietana, Caja de 

Ahorros y Monte de Piedad de Segovia y Caja de Ahorros de la Rioja, a fecha 30 

de julio de 2010. Dichas cajas suscribieron un Contrato de Integración para la 

constitución de un Grupo Contractual configurado como un Sistema Institucional 

de Protección (SIP5). 

Con dicho contrato se buscaba, a priori, la distribución adecuada del grupo como 

un complejo integrado, sirviendo de instrumento para la toma de decisiones de 

inversiones actuales y futuras, decisiones financieras y gestión de carteras. 

                                                           
5 SIP: componente de afianzamiento de entidades de crédito y pensado para su mutua 

autoprotección. A una integración de entidades bajo un SIP se le denomina comúnmente 

como fusión fría. Los SIP aparecieron en el ordenamiento jurídico español, durante la crisis 

financiera en España en el período 2008-2010, colocando al sistema financiero español y sobre 

todo a una gran cantidad de cajas de ahorro, en una débil situación. Su lógica consistía en que 

al no querer recurrir a dinero público para la recapitalización de bancos, se aprueba un real 

decreto a finales de 2009, con el objeto de impulsar fusiones de entidades con residencia en 

diferentes territorios, concediéndolas ayudas en forma de participaciones preferentes, mediante 

el FROB. 

https://es.wikipedia.org/wiki/Cajas_de_ahorro_de_Espa%C3%B1a
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Creándose, a fecha 3 de diciembre de 2010, la Sociedad Central del SIP cuya 

denominación fue Banco Financiero y de Ahorros, S.A. (BFA6).  

A partir del 1 de enero de 2011, Bankia S.A. es una entidad perteneciente al BFA 

y que a 31 de diciembre de 2011, cuenta con un perímetro de consolidación en 

el que se incluyen 385 sociedades entre entidades dependientes, asociadas y 

multigrupo que se dedican a una variedad de actividades, destacando las de 

seguros, gestión de activos, gestión de activos inmobiliarios, prestación de 

financiación, servicios y promoción. Bankia cotiza en la Bolsa española desde el 

20 de julio de 2011 y fue el 23 de diciembre de 2013, cuando volvió a formar 

parte del índice selectivo Ibex 35, tras casi un año de exclusión debido a su 

proceso de reestructuración. 

3.2. INTEGRACIÓN DE BANKIA 
 

El caso concreto de Bankia posee una serie de particularidades, ya que no se 

puede situar su operación de integración en una categoría concreta. Sin 

embargo, sí se supone al BFA como grupo integrado en un primer momento, 

podríamos hablar de una transformación que tras convertirse en el ¨banco 

tóxico¨, pasará a segregar su negocio bancario a su filial Bankia. 

Constituyéndose en 2015 como un holding, y por tanto, adoptando una 

integración con vínculo real o personal formado por un grupo de empresas. 

Dicha operación de transformación, viene regulada conforme a la Ley 3/2009, de 

3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. 

Definida en el artículo 3 como: ¨una sociedad que adopta un tipo social distinto, 

conservando su personalidad jurídica¨. 

                                                           

6 BFA holding formado en 2015 tras la conversión del Banco Financiero y de Ahorros en el 

mencionado holding, debido al detrimento de la condición de entidad de crédito, según la CNMV, 

inscribiéndose el 28 de Enero en el Registro Mercantil de Madrid. El BFA, surgió de la integración 

de las siete cajas de ahorro en un SIP, constituyéndose el 3 de diciembre de 2010 y comenzando 

a operar el 1 de enero de 2011. 
 

https://es.wikipedia.org/wiki/Holding
https://es.wikipedia.org/wiki/2015
https://es.wikipedia.org/wiki/Holding
https://es.wikipedia.org/wiki/Sistema_Institucional_de_Protecci%C3%B3n
https://es.wikipedia.org/wiki/2010
https://es.wikipedia.org/wiki/2011
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No obstante, el término que más se ha aceptado generalmente para esta 

operación de integración es el de fusión, debido a ello se crea un apartado 

explicándola teóricamente y aplicada al caso Bankia. 

3.2.1. La fusión de BFA-Bankia 

Bankia destaca por la especialidad que acoge, donde se realizó tanto una fusión, 

como una segregación (Puesto que las cajas de ahorro segregan sus activos y 

pasivos a una entidad, sin embargo, esta segregación se divide en dos, una 

segregación ¨buena¨ a la filial Bankia y una segregación ¨mala¨, vinculada al 

negocio de la construcción, a BFA). Una fusión se define, según lo dictado en el 

artículo 22 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de 

las sociedades mercantiles, como ¨dos o más sociedades mercantiles inscritas 

que se integran en una única sociedad mediante la transmisión en bloque de sus 

patrimonios y la atribución a los socios de las sociedades que se extinguen de 

acciones, participaciones o cuotas de la sociedad resultante, que puede ser de 

nueva creación o una de las sociedades que se fusionan¨. El artículo 23 de la 

mencionada Ley, establece dos tipos de fusiones, sin embargo, Bankia no se 

categoriza completamente dentro de ninguna de ellas: 

- El primer procedimiento de fusión, corresponde a entidades que se 

disuelven y constituyen una nueva. Procedimiento el cual, no concuerda 

con la fusión de Bankia, ya que, tras esta, las cajas de ahorros se 

mantienen con su obra social. No concordando, en este punto, con lo 

previsto en el artículo 23, de la Ley 3/2009, donde ̈ La fusión en una nueva 

sociedad implicará la extinción de cada una de las sociedades que se 

fusionan y la transmisión en bloque de los respectivos patrimonios 

sociales a la nueva entidad, que adquirirá por sucesión universal los 

derechos y obligaciones de aquéllas¨. 

- El segundo procedimiento se refiere a una fusión por absorción de otra 

entidad, la cual constituye el caso más similar a la operación realizada. 

Clase prevista en el artículo 23 de la Ley sobre modificaciones 

estructurales de las sociedades mercantiles: ¨Si la fusión hubiese de 

resultar de la absorción de una o más sociedades por otra ya existente, 

ésta adquirirá por sucesión universal los patrimonios de las sociedades 
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absorbidas, que se extinguirán, aumentando, en su caso, el capital social 

de la sociedad absorbente en la cuantía que proceda¨. 

 

En definitiva, no hay una categoría específica para esta integración en concreto, 

ya que en primer lugar, las cajas de ahorro no se integran en una sola, sino que 

se transforman en una única entidad de crédito, a esto hay que añadirle, que no 

se trata de una cesión global de activos y pasivos, sino de una gran mayoría. Por 

último, las mencionadas cajas de ahorro no se extinguen, sino que se 

transforman en fundaciones de carácter especial. Lo que lleva a denominar esta 

operación como ¨fusión fría o virtual¨. Esta se trata de un mecanismo para la 

consolidación de las entidades de crédito, concebido para su mutua protección. 

Se le denomina ¨fría¨ porque eran integraciones que no suponen la desaparición 

de las cajas antiguas, pudiendo mantener, en teoría, todas sus marcas y 

emblemas originales. 

 

Esta transformación de cajas de ahorro en fundaciones de carácter especial lo 

explica de la siguiente forma en su artículo Margarita Viñuelas Sanz, 2015, pp.87; 

¨La Ley de cajas y fundaciones bancarias, de 27 de diciembre de 2013, da carta 

de naturaleza a la fundación bancaria, definiéndola como aquella fundación con 

una participación en una entidad de crédito que alcanza, de forma directa o 

indirecta, al menos, al 10% del capital o de los derechos de voto de la entidad, o 

que le permite nombrar o destituir algún miembro de su órgano de administración 

(art. 32.1 LCF) ¨. 

 

El objetivo de Bankia era crear una entidad más grande, pensando que de esta 

forma se solucionarían mejor los problemas que tenían cada una de las cajas de 

ahorros (ya que la integración permite ganar reduciendo costes, mejorar la 

gestión y una creación de un músculo financiero mayor de cara a la generación 

de provisiones, es decir, permite apoyarse en una economía de escala7). Esta 

integración se completó, a mayores, con una aportación no dineraria que se 

deriva del derecho de mutualización de futuros beneficios, tras esto, las cajas de 

                                                           
7 Una economía de escala consiste, según el análisis de J.L.M. Simón, en un concepto a largo plazo, que 
mediante la fusión con otra empresa, se generan ventajas que producen una reducción del coste unitario. 
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ahorro segregan la mayoría de sus activos y pasivos al BFA (mediante una 

cesión de activos y pasivos).  

 

3.2. FASES DE LA FUSIÓN DE BANKIA 

En el apartado anterior se ha visto que es una fusión, y sus diferentes 

modalidades. En este apartado, analizaré las fases de la fusión que BFA-Bankia 

llevó a cabo antes de la integración, y los antecedentes anteriores que dieron 

lugar a dicha fusión. 

3.3.1. Antecedentes al proceso de fusión 

Siguiendo con la argumentación de Nicolás Menéndez Sarriés (2015) en su libro, 

este apartado trata sobre los hechos inmediatamente anteriores a la decisión de 

integración de la entidad. 

En torno a mediados de 2009, el ejecutivo nombró como secretario de Estado de 

Economía, a José Manuel Campa, con el objeto de abordar una reconversión 

industrial de la banca, haciendo especial hincapié en las cajas. Esto se haría 

creando el FROB, mediante el cual se dirigiría, en colaboración con el BdE, las 

mencionadas fusiones frías. Las entidades que resultasen, recibirían el nombre 

de SIP. Esta estrategia de SIP, había resultado ya en España en los años 80 y 

en la crisis de 1992-1993, sin embargo, su uso se dirigió hacia los bancos, y no 

hacia las cajas. 

Tras los primeros meses de aprobación del Real Decreto-Ley de 9/2009, sobre 

reestructuración bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las 

entidades de crédito, Caja Madrid pensaba que podría seguir sin tener que 

recurrir a fusiones. Sin embargo, en marzo de 2010 necesitaría hacerlo y 

comenzó así su búsqueda de fusiones rentables. Esta cuestión no era fácil, 

porque para cumplir las condiciones impuestas en Basilea8, era necesario 

incrementar el tamaño de su balance en un mínimo del 25%. En mayo de 2010, 

Caja Madrid contaba ya con; Caja de Ávila, Caja Segovia, Caja Rioja, Caixa 

                                                           
8 El acuerdo de Basilea II, fue aprobado en 2004, sin embargo no fue aplicado en España hasta 

el 2008, donde desarrollaba de una forma más extensa el cálculo de los activos que estuvieran 
ponderados por riesgo, y además permitía la aplicación, por parte de las entidades bancarias, de 
calificaciones de riesgo que estuviesen basadas en sus modelos internos. Asimismo, se hizo 
hincapié en la disciplina del mercado, en revisión de supervisión y en metodologías internas. 
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Laietana y La Caja de Canarias, para formar un SIP. Pese a esto aún no se 

alcanzaba más que un aumento del balance del 19%, lo que no era suficiente 

para cumplir los requisitos establecidos en Bruselas. 

El Real-Decreto-Ley 9/2009, consistía en establecer, con carácter preventivo, 

una serie de bases con motivo de posibles reestructuraciones y reorganizaciones 

de entidades de crédito, en especial las entidades de pequeño y mediano 

tamaño, que pudiesen ver comprometida su futura viabilidad, y donde se exigía 

dicha reestructuración para que las entidades tuvieran la posibilidad de acceder 

a dichos fondos. Este Real Decreto-Ley estuvo vigente hasta el 31 de agosto de 

2012. El primer FROB aprobado concedió 9.674 millones de euros, de los cuales 

4.465 millones de euros fueron a parar al BFA. 

En junio de 2010, el BdE, propone a Rodrigo Rato junto a José Luis Olivas 

(presidente de Bancaja) una fusión de sus cajas. Debido a las futuras 

consecuencias, es de gran importancia destacar que dicho momento, Bancaja 

tenía un balance muy deteriorado debido a su alta concentración con el ̈ ladrillo9¨.  

3.3.2. Fases 

A partir de esta situación se llevó a cabo la ¨fusión fría¨ que dió lugar a BFA, esta 

fusión como he mencionado, se dividió en fases siguiendo el siguiente esquema: 

a) Fase preparatoria 

En esta primera fase de fusión deben cumplirse los siguientes requisitos: 

proyecto común, informe de administradores e informe de experto 

independiente. 

Según el anuncio 9093 publicado en el BORME, a fecha 28 de Julio de 2014, 

sobre fusiones y absorciones de empresas (adjuntando en el anexo del final de 

este trabajo), el proyecto común fue elaborado por los administradores de las 

siete entidades implicadas, siendo suscrito por todos ellos, y fue depositado en 

el Registro Mercantil de Madrid y de Castellón correspondiente a los domicilios 

de las entidades fusionadas. Cada una de las sociedades lo presentó con 6 

                                                           
9 Ladrillo: Son préstamos a un promotor, constructor, o una hipoteca, por lo tanto son créditos 

relacionados con el sector inmobiliario. 
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meses de antelación, cerrándose cada uno de ellos con fecha 31 de diciembre 

de 2013. Es de relevancia destacar que se constituyó Junta Universal, por lo que 

se pudo reunir con anterioridad a dicho registro, según lo dispone la Ley 3/2009.  

Dicha fusión acordada, se efectuó atendiendo a lo dispuesto en los artículos 49 

y 52 de la Ley de Modificaciones Estructurales, puesto que se trataba de una 

fusión de sociedades íntegra y directamente participadas por el mismo socio 

Banco Financiero y de Ahorros, S.A.U. Debido a esto, no resultó necesario 

para esta fusión la inclusión en el Proyecto Común de Fusión de las menciones 

2.ª, 6.ª, 9.ª y 10.ª del artículo 31 de la citada Ley 3/2009, el aumento de capital 

de la sociedad absorbente, ni los informes de expertos y Administradores 

sobre el Proyecto Común de Fusión. 

b) Fase decisoria 

En esta fase se hace referencia a la convocatoria de las Junta, al acuerdo de la 

misma y al derecho de oposición de los acreedores. 

El proyecto común se acordó en las respectivas reuniones celebradas todas ellas 

con fecha de 27 de junio de 2014, fecha en la cual se celebraron las Juntas 

Generales y Universales de Accionistas, aprobándose dicho proyecto por 

unanimidad de los accionistas de todas las sociedades. A continuación de las 

reuniones de los Órganos de Administración. 

En el anuncio 9093 del BOE, mencionado anteriormente, se hace constar del 

derecho de los acreedores a oponerse a la fusión en el plazo de un mes, según 

lo dictado en el artículo 44 de la Ley de Modificaciones Estructurales. 

c) Ejecución de la fusión 

La ejecución de fusión culminó con la inscripción de la escritura de fusión en el 

Registro Mercantil. Por último, en el texto de dicho anuncio, se especifica que la 

¨ejecución de la fusión estará condicionada a la obtención, en su caso, de las 

autorizaciones que se precisen de la Administración¨. 

4. CONSECUENCIAS DEL PROCESO DE INTEGRACION 

En este apartado, se prosigue con los hechos relevantes a los que se dieron 

lugar, con la integración mediante el Grupo Contractual SIP. 
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Conforme a los datos proporcionados por Nicolás Menéndez Sarriés (2015), el 

15 de junio de 2010, Bancaja se une al SIP liderado por Caja Madrid, 

denominado BFA. El cual, recibe la ayuda del FROB, de 4.465 millones de euros, 

en forma de preferentes convertibles de este, la inyección era exacta debido a la 

normativa de ayudas fijadas por la comisión de la UE, donde no es legal una 

inyección superior al 2% de los activos ponderados por riesgo de la entidad. Pero 

estas preferentes tienen un lado negativo, ya que para no sancionar a España, 

las preferentes han de rendir unos intereses del 7,75% al Gobierno. 

Meses más tarde, la crisis afectaba gravemente a la economía, lo que condujo a 

llevarse a cabo medidas de prudencia, como un saneamiento en carteras de 

9.200 millones de euros, con el añadido de una imposición de recorte en la 

valoración de activos de un 40%, cargado a reservas de antiguas cajas. Una vez 

aplicado dicho recorte y tras largas negociaciones, el 3 de diciembre de 2010, 

las siete cajas de ahorros firman el acuerdo, para aportar de forma solidaria, la 

casi totalidad de sus activos y pasivos al BFA, aproximadamente un 99%, 

quedando lo restante como el mínimo para poder gestionar la Obra Social. La 

nueva entidad, poseía el mayor volumen  de negocio registrado en España, 

cantidad de 485.000 millones de euros. 

A fecha, 9 de diciembre del mismo año, se elabora un primer informe de la 

situación de BFA, sin embargo, finalmente se tiene en consideración un 

segundo informe del BdE, estableciendo la cantidad de 3.000 millones de euros 

de pérdidas esperadas para la entidad. En 2011, se agrava la crisis económica 

que tras los resultados contables poco fiables del mencionado segundo informe 

(contrapuestos a los requisitos establecidos en las normas de Basilea II), el 

Ministerio de Economía, decide aprobar el Real Decreto-Ley 2/2011, con fecha 

2 de febrero de 2011, conocido como FROB 2, sugestionado por las normas de 

Basilea III.  

4.1. BASILEA III Y EL REAL DECRETO-LEY 2/2011 

El acuerdo de Basilea III se aprobó en diciembre de 2010, con objeto de su 

adaptación a la magnitud de la crisis económica, donde se atendía a como 

estaban expuestos la mayoría de bancos, a nivel mundial, a los activos tóxicos, 

tanto en los derivados que circulaban en el mercado, como en los balances de 
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los bancos. Se establecieron una serie de recomendaciones ante el temor de un 

efecto que provocara la insolvencia de los bancos, estas recomendaciones 

fueron: 

 Modificar los criterios de cálculo de los riesgos, con el objeto de reducir el 

nivel de exposición real. 

 Introducir un nuevo ratio de apalancamiento que sirviera de medida de 

carácter complementario al ratio de solvencia. 

 Constituir colchones de capital en épocas de bonanza, permitiendo hacer 

frente así a un cambio en el ciclo económico. 

 Endurecer los criterios y aumentar la calidad del volumen de capital, 

asegurando de esta forma una capacidad mayor de absorción de 

pérdidas. 

Asimismo, el nuevo Real Decreto Ley, de 18 de febrero de 2010, para el 

reforzamiento del sistema financiero, que se ha visto modificado sucesivas 

veces, pretendía la instauración de unos nuevos requisitos de capital para el 

sector financiero español, marcando dos umbrales nítidos, donde las entidades, 

con una parte relevante de su capital cotizando en mercados regulados, deberían 

cumplir un ratio de recursos propios de primera calidad en relación a un total de 

los activos (se le denomina core capital), y las entidades con un capital en bolsa 

menor al 20%, no podrían situarse por debajo de un nivel del 10% de este ratio. 

Esta medida afectaba al BFA en gran medida, debido a un déficit de 5.800 

millones de euros sino saliera a bolsa y de unos 1.800 millones de euros en caso 

de privatización parcial. 

4.2. FIN DE LA INTEGRACIÓN Y SALIDA A BOLSA 

Por tanto, tras este real decreto, BFA-Bankia decide salir a bolsa, lanzando al 

mercado su negocio bancario, participadas, etc., es decir, se lanzaba al mercado 

lo mejor que poseía la matriz. Es aquí, donde se decide dividir la entidad en dos, 

presididas ambas por Rodrigo Rato, pero con consejos de administración 

diferentes e independientes, dejando BFA por un lado como el ̈ banco malo¨ (con 

todos las activos y pasivos deteriorados, en su mayoría por estar relacionados 

con ¨el ladrillo¨), y por otro, Bankia, entidad para la cual se aprovecha la vieja 

ficha que poseía el SIP de Altae, cambiándose su nombre comercial. 
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La situación respecto a la salida a bolsa empeoró, ya que, frente a la idea de 

vender cada acción en torno a 5 euros, el mercado solo permitía un precio 

máximo de 3,75 euros. Tras esto, el 20 de julio de 2011, se procede a la salida 

a bolsa de Bankia, sacando un 55% de las acciones a bolsa, lográndose 

recuperar 3.092 millones de euros en el mercado, con los cuales no se cumplía 

el objetivo de la entidad, pero se superaban los 1.700 millones de euros, 

suficiente para que no fuese necesario llevar a cabo un rescate con dinero 

público. 

El BdE comienza a realizar informes de seguimiento tres días después de esta 

salida a bolsa, descubriendo con el paso del tiempo mayores agujeros 

económicos de los detectados anteriormente (debido a la morosidad que 

poseían ciertas cajas), por lo que BFA-Bankia era más frágil de lo pensado en 

un primer momento, lo que para el BdE desencadenaría el cierre de un ejercicio, 

en 2011, con pérdidas. Añadido a esto, la EBA en 2012, somete a ciertas 

entidades financieras, entre ellas, BFA-Bankia, a un ejercicio de tensión de 

carteras de deuda soberana en euros y la obligación de una recapitalización. 

Exigiendo la autoridad europea, a partir de entonces, unos mayores ratios de 

capital, concretamente un mínimo del 9%, es decir, un punto porcentual más de 

lo que se había pedido a la entidad en primavera, para lo cual ya se había 

realizado un esfuerzo de grado sumo. 

La EBA no permitía contabilizar provisiones como reservas a disposición de la 

entidad, esto se puede ver de forma más clara en el artículo de Araceli Mora 

Enguídanos de 2014, pp.55-60; ¨El saldo acumulado de la denominada 

¨provisión genérica¨, cuyo importe estaba perfectamente identificado por los 

bancos, se presenta minorando el importe de los activos en los balances, en vez 

de figurar dicho importe en el patrimonio neto contable¨. Es decir, para la EBA, 

los beneficios que las entidades han retenido a lo largo de los años, para contar 

con un colchón de capital en momentos de dificultad, no tendrían la 

consideración de colchón de capital. 

A pesar de tratarse de una situación ya apurada, se tornó aún más difícil con la 

llegada al cargo del ministro de economía, Luis de Guindos, y su consiguiente 

toma de decisiones.  
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4.3. MEDIDAS DE SANEAMIENTO Y PROVISIÓN  

Para BFA-Bankia ya suponía un gran esfuerzo cumplir con los requerimientos de 

la EPA10, pero la situación llega a su punto máximo de dificultad con las primeras 

decisiones de Luis de Guindos tras su llegada al Ministerio de economía, De 

Guindos había manifestado ya su opinión acerca del sistema financiero español, 

entendiendo que el problema base consistía en la negación por parte del sector 

bancario de sus auténticos deterioros en el balance. Desde entonces, Luis de 

Guindos ha instaurado tres medidas legislativas que mucho tienen que ver con 

BFA-Bankia, son las siguientes: 

 Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del sector 

financiero, conocido también como el ¨Guindos I¨, con el cual se pretende 

forzar a las entidades a reconocer el verdadero valor de sus activos más 

deteriorados, estos son: los referidos al ¨ladrillo¨ y los promotores 

inmobiliarios. Esta normativa actúa imponiendo nuevas y mayores 

provisiones relacionadas con estas actividades crediticias; dotar como 

mínimo un 7% en sus carteras inmobiliarias, otro 7% las promociones 

inmobiliarias terminadas, un 7% las que estuvieran en curso… y así hasta 

llegar al 80% de cobertura para el suelo adjudicado. Aplicado a BFA-

Bankia, el primero tendría unas necesidades de 4.000 millones de euros 

y Bankia de entre 5.000 y 6.000 millones de euros. Para una entidad con 

una capacidad única de ganar 400 millones de euros el decreto suponía 

la petición de un rescate público tarde o temprano. 

 Real Decreto-ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de 

los activos inmobiliarios del sector financiero, considerado como el 

¨Guindos II¨, en esencia supone una continuación del anterior. Este 

decreto exige un mayor esfuerzo en provisiones, pero en este caso se 

refiere a las sanas; todo el suelo habrá de estar dotado del 52%, las 

promociones terminadas al 14%, y las no terminadas al 29%, se establece 

                                                           
10 EPA: Significa Esquema de Protección de Activos, y se trata de un tipo de programa acordado 

entre el FROB y los bancos que adquirieron entidades nacionalizadas. En esencia, se trata de 

que el Estado se hace cargo de un porcentaje determinado de las pérdidas que pudieran 

producirse en una o varias carteras de créditos. 
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así la figura de la Sociedad de Gestión Inmobiliaria, la cual obliga a las 

entidades a traspasar allí todos sus activos adjudicados que provengan 

de constructoras y promotoras. Lo que se busca con esto, es que los 

bancos y cajas sitúen cuanto antes sus activos inmobiliarios  a precio de 

mercado para poder deshacerse de los mismos. Este decreto exige un 

esfuerzo financiero mayor a la ya ahogada entidad BFA-Bankia. Ha sido 

derogado por la Ley que explicó a continuación. 

 Ley 8/2012, de 30 de octubre, sobre saneamiento y venta de los activos 

inmobiliarios del sector financiero, conocida como ¨Guindos III¨; Se 

introducen novedades como nuevos requerimientos en cuanto a cobertura 

del riesgo inmobiliario, en caso de deterioro de la solvencia de una entidad 

de crédito, donde el BdE obligará a que dichas entidades busquen apoyo 

financiero en el FROB. Asimismo, se prevé la constitución de sociedades 

de capital donde las entidades de crédito deberán aportar todos los 

inmuebles adjudicados o recibidos en pago de deudas, donde se exigirá 

la garantía de su valoración ajustándose al mercado, a la vez que la 

profesionalización de la gestión de dichas sociedades. Finalmente, la Ley 

establece una serie de reglas necesarias para que exista una garantía en 

la neutralidad fiscal de las operaciones realizadas en constitución de las 

sociedades para la gestión de riesgos, además de añadirse en esta Ley 

una moderación de aranceles registrales y notariales.  

 

4.4. APLICACIÓN DE LOS DECRETOS Y LA REFORMULACION DE 

CUENTAS 

En este apartado, hago referencia a como se aplicaron las normas mencionadas, 

y los resultados económicos que trajeron consigo, además de la particularidad 

que realizó Bankia en cuanto a la reformulación de cuentas. 

 

En cuanto a la intervención realizada en Bankia, a fecha 11 de mayo de 2012, 

está presentó sus cuentas anuales, correspondientes al ejercicio de 2011, sin el 

consiguiente informe de auditoría, ante la CNMV. Dicha presentación 

reflejaba unos beneficios de 305 millones de euros. Asimismo, la tensión latente 

en los mercados, reflejaba una imagen mucho peor de la entidad, para la cual se 

tenía en mente una recapitalización. Esta idea surge de la necesidad de capital 



25 
 

de una determinada calidad, según lo previsto en las nuevas normas 

internacionales, conocidas como Basilea III. La reformulación de cuentas, 

pasaba de beneficios a pérdidas, y con posterioridad se amparó en la posibilidad 

de la existencia de un criterio para este caso, según lo dictado por el Código de 

Comercio y el Plan General de Contabilidad. 

 

Dicho criterio de reformulación viene previsto en el art. 38.c del Cco y en el Plan 

General de Contabilidad, donde se dispone lo siguiente: 

¨Excepcionalmente, si los riesgos se conocieran entre la formulación y antes de 

la aprobación de cuentas anuales y afectaran de forma muy significativa a la 

imagen fiel, las cuentas anuales deberán ser reformuladas¨. 

 

Con dicha tensión en los mercados, la mayor parte de los grandes bancos de 

inversión internacionales comenzaron a realizar análisis de la situación de 

Bankia, por ejemplo, Goldman Sachs situaba un capital necesario entre 13.500 

y 18.000 millones de euros. Anteriormente el BdE, detecto unas minusvalías 

latentes en la entidad de 7.700 millones de euros (3.700 millones de euros del 

deterioro de la participación de BFA en Bankia y 4.000 millones de euros 

correspondientes a las provisiones necesarias para satisfacer el Real Decreto-

Ley 2/2012), además fue necesario un cambio en la presidencia de la entidad 

para calmar los mercados, es aquí, a fecha 7 de mayo de 2012, donde Rodrigo 

Rato dimite, sustituyéndole José Ignacio Goirigolzarri. 

 

La primera decisión de Goirigolzarri fue convertir los 4.465 millones de euros del 

FROB en preferentes de BFA, lo cual perjudicaría gravemente a sus clientes y a 

lo que quedaba de las cajas de ahorros. Sin embargo, a fecha 11 de mayo de 

2012, se aprueba el segundo decreto de saneamiento del sector financiero, tras 

esto se procede a la reformulación de cuentas. Según la Ley, esto era posible, 

en circunstancias excepcionales, siempre que se obtuviera nueva información 

en un momento posterior y aun no estuviera aprobado por la Junta General de 

Accionistas. Tras esto, y a fecha 25 de mayo, BFA-Bankia anunciaba 

públicamente que el capital público necesario ascendía a 19.000 millones de 

euros (desglosándolo serian 13.000 millones de euros para Bankia 
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aproximadamente y el resto para BFA), sin contar los 4.465 millones de euros ya 

inyectados por el FROB. 

 

Durante todo este proceso hay que destacar que aproximadamente la mitad de 

Bankia es propiedad del BFA, y tras la nacionalización de esta última a fecha 9 

de Mayo de 2012 el Estado toma el control del 100% del capital del BFA, dando 

lugar a un resultado donde el Estado prácticamente controla la entidad Bankia, 

al poseer el BFA y este a su vez el 45% de la entidad. 

 

4.4.1. Sentencia del Tribunal Supremo a raíz de la 

reformulación de cuentas 

Una vez conocido el contenido de la sentencia del Tribunal Supremo (STS 

23/2016), sobre la salida a bolsa de Bankia, a principios de febrero de este 

mismo año, se ha magnificado la cantidad de demandas de los afectados. Esto 

se debe, a que la reformulación de cuentas que he mencionado anteriormente, 

trae consigo el reconocimiento, por parte de la entidad, de engaño a sus 

inversores y al mercado, lo que crea una premisa con carácter altamente 

peligroso para poder sentar jurisprudencia. 

 

El Tribunal Supremo sostiene: "Resulta que dicho documento (el folleto de salida 

a bolsa) contenía información económica y financiera que poco tiempo después 

se revela gravemente inexacta por la propia reformulación de las cuentas por la 

entidad emisora y por su patente situación de falta de solvencia¨, y añade a esto; 

"el folleto publicitó una situación de solvencia y de existencia de beneficios que 

resultaron no ser reales; tales datos económicos eran esenciales para que el 

inversor pudiera adoptar su decisión, y la representación que se hace de los 

mismos es que va a ser accionista de una sociedad con claros e importantes 

beneficios; cuando realmente, estaba suscribiendo acciones de una sociedad 

con pérdidas multimillonarias". Esto quiere decir, que la sentencia de la Sala de 

lo civil, entiende que una reformulación de cuentas, por parte de una empresa, 

implica que las presentadas primeramente son gravemente inexactas. 

 

Sin embargo, Bankia se apoya en la idea de que dar la razón a aquellos que la 

demandan mediante vía civil, por la oferta de acciones, significa que se está 
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asumiendo que la información que la entidad proporcionó es falsa, cuando no 

existe evidencia o no se ha probado que esta información lo sea realmente. Esta 

información y situación se está tratando en la Audiencia Nacional, además de los 

contra informes que están realizando la CNMV, el BdE y el FROB, a los 

enunciados por los peritos encargados anteriormente, donde se concluye que 

las cuentas de la entidad eran correctas. Finalmente, el Tribunal Supremo sienta 

la base de su argumentación en que no se trata de una presunción de falsedad, 

sino que es más bien una evidencia basada en las cuentas que fueron 

reformuladas. 

 

Concluyendo este criterio del Supremo, este solo ayuda a las demandas 

realizadas por pequeños demandantes, y no a las realizadas por instituciones. 

Puesto que los primeros solo tenían acceso a la información proporcionada por 

la entidad y no disponían de información complementaria. 

4.4.2. Justificación a la inyección de capital 

En vista de esclarecer dicha reformulación de cuentas, presentadas inicialmente 

en el folleto de la OPS, se enuncian y desarrollan los datos proporcionados por 

la entidad, desde un punto de vista contable, donde la inyección de los 19.000 

millones de euros proviene de las siguientes partidas: 

- De los 7.100 millones de euros descritos por la entidad para cumplir los 

dos Reales Decretos (el anterior decreto mencionado y el Real Decreto-

ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los activos 

inmobiliarios del sector financiero) para el saneamiento de la sección, 

2.257 millones pertenecen a provisiones del Decreto de febrero, 1.674 

millones de búfer de capital y los restantes 3.169 millones con motivo del 

crédito inmobiliario sano obligado por el decreto de mayo. 

- 3.000 millones de euros por los que la nueva dirección quería realizar por 

su propia cuenta otros saneamientos adicionales en carteras de crédito 

promotor y activos inmobiliarios. 

- 5.500 millones de euros para cubrir carteras de créditos refinanciados, 

que, aunque no lo fuesen, podrían acabar siendo créditos tóxicos debido 

a morosidad. Si se actualizaba dicha cantidad a precio de mercado, serian 

1.800 millones de euros en activos inmobiliarios. 
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- Como dotación para cubrir riesgos al poner las participaciones 

accionariales de BFA-Bankia a precio de mercado, se necesitarían unos 

3.900 millones de euros. 

- 2.800 millones de euros para necesidades de colchón de capital. 

4.4.3. Problemática de las preferentes derivada de la 

reformulación de cuentas 

Con motivo de las demandas hacia la entidad, las sentencias que se han dictado 

(debido a la salida a bolsa) y la reformulación de cuentas. Se explica en este 

apartado que son exactamente las preferentes, y sus consecuencias para 

quienes las adquirieron.  

En primer lugar, ¿Qué son las preferentes? Según la web Rankia, son 

participaciones preferentes perpetuas, es decir, títulos emitidos con perpetuidad 

cuya rentabilidad varía y no tienen una garantía. Aquel que las posea no se le 

otorga derecho a voto, derecho a suscripción preferente, ni participar en el capital 

(distinguir que estas no son lo mismo que los depósitos). Son un hibrido entre 

acciones y renta fija, sus características a tener en cuenta son las siguientes:  

- No están cubiertas por el Fondo de Garantía de Depósitos (FGD). 

- Su venta es posible, pero siempre a su precio de cotización. 

- Su liquidez es, en su mayoría, limitada. 

- Proporcionarán intereses o cupón, siempre que la entidad haya tenido 

beneficios y pague dividendos. 

Jurídicamente hablando, hay un régimen especial de fiscalidad y legalidad 

establecido, para la emisión de estas participaciones preferentes, en la ley 

19/2003, del 4 de julio, sobre régimen jurídico de los movimientos de capitales y 

de las transacciones económicas con el exterior introducido en la Disposición 

Adicional Tercera. 

 

Una vez definidas explicaremos su caso en Bankia. Las mencionadas 

participaciones preferentes perpetuas comenzaron a comercializarse en las 

cajas de ahorro, cada entidad comercializaba las que le eran propias, ofreciendo 

a los clientes a una determinada rentabilidad, y ¨sin riesgo¨. Es aquí donde no se 

daba la información de las características que he mencionado anteriormente, y 

donde vemos que, sí, existía riesgo, lo cual atraparía a los inversores en una 

situación como la ocurrida tras la caída del banco estadounidense Lehman 
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Brothers. Tras este hecho, según el periódico el Mundo, las entidades 

comenzaron a vender masivamente sus preferentes, con objeto de obtener 

financiación. (392.266 afectados en España, de los cuales 238.000 casos 

pertenecen a la entidad Bankia).  

 

Finalmente a los pequeños inversores se les canjean las preferentes por 

acciones de Bankia,  las cuales una vez se les aplicó las pérdidas totales del 

ejercicio contable (además de realizar los correspondientes canjes con sus 

quitas) reduciéndose el valor de cada acción a tan solo 0,172 euros (precio en 

Bolsa en abril de 2013). Como dicho valor por título era insignificante, se realizó 

una operación denominada ¨split¨ y posteriormente una ¨contrasplit¨11. 

Provocando de esta forma, un menor número de acciones en circulación, pero 

manteniendo el valor total de dicha inversión. Para cualquier accionista inicial, 

esto lleva a una pérdida de gran magnitud al poseer un número de acciones a 

un precio realmente bajo. Con todo esto, a partir del momento de la caída de 

Lehman Brothers, todos los poseedores reclaman el caso de las preferentes 

presentándolo como una estafa. 

 

Respecto a estas preferentes y como se utilizó en la entidad existe una amplia 

legislación que trata dicho tipo de productos financieros, tanto a nivel comunitario 

como nacional. Dicha legislación fue incumplida por Bankia de forma dolosa, al 

forzar a sus clientes a contratar un producto, del cual no se conocía su 

funcionamiento. Este incumplimiento podemos apreciarlo en la Ley 47/2007, de 

19 diciembre, la cual modifica la Ley 24/1998, de 28 de julio, donde se incumplen 

los deberes de información y veraz y correcto asesoramiento, ya que como 

señala dicha Ley en el artículo 78 Bis ¨Se deberán de respetar determinadas 

normas de conducta, entre ellas, la clasificación de sus clientes en profesionales 

y minoristas, comportarse con diligencia y transparencia en interés de sus 

clientes y potenciales clientes,  e informarles con total imparcialidad, claridad y 

sin engaño acerca de los instrumentos financieros y estrategias de inversión, 

incluyendo las orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a dichos 

productos, de modo que les permita comprender la naturaleza y los riesgos del 

                                                           
11 La lógica de dicha operación radica en la agrupación de una serie de acciones (al mismo 

nivel de cotización) en una única nueva acción. 
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servicio de inversión y del tipo específico de instrumento financiero que se ofrece 

pudiendo, por tanto, tomar decisiones sobre las inversiones con conocimiento de 

causa”. 

 

5. CONCLUSIONES ALCANZADAS 

 

Previo a considerar como terminado el estudio, y una vez explicado el marco 

jurídico y la aplicación de la legislación en el caso, pasamos a exponer cuales 

son las conclusiones que pueden extraerse. 

 

Tras la elaboración del apartado de las medidas tomadas en Basilea de 

supervisión y exigencia de un cierto nivel de calidad de capital. Podemos 

entenderlas como un obstáculo para las entidades bancarias, debido a las 

excesivas provisiones y saneamientos. No obstante, medidas fueron creadas 

ante una necesidad, ya que tienen por objeto evitar el aprovechamiento de las 

entidades de crédito en el caso de asumir ciertos riesgos, donde las entidades 

buscan un beneficio a corto plazo, y crean situaciones que podrían dar como 

resultado a nuevas crisis financieras. 

 

En este contexto podemos ver, la obligada existencia de la supervisión bancaria, 

debido a su objetivo de mantener el equilibrio del sistema financiero, no solo a 

nivel nacional, sino también internacional. Esto se debe a que una perturbación 

significativa tiene la posibilidad de peligro de contagio a otras entidades y países, 

este caso puede verse tras la última crisis económica internacional, que tuvo 

como detonante la quiebra de Lehman Brothers. 

 

Este papel de salvaguardar el sistema financiero es responsabilidad del BdE a 

nivel nacional, y del BCE a nivel internacional en la Eurozona. Los cuales buscan 

una minimización de efectos de crisis individuales y tienen como deber la 

implantación de protección que sea necesaria ante riesgos de contagio. 

Recientemente se ha llevado a cabo una normativa de recuperación y resolución 

bancaria en Europa, la Directiva 2014/59/UE, que tiene por objeto la contribución 
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de nuevas herramientas, autoridades y enfoques para dar mayor facilidad al 

cumplimiento de los objetivos que he mencionado anteriormente. 

 

Pasando ya a la reformulación de cuentas que Bankia llevó a cabo para su 

posterior rescate, en mi opinión parece más una estrategia con un objetivo a 

largo plazo, justificar las necesidades de capital. La única justificación que podría 

utilizarse era la de una confusión generalizada de que los criterios no son lo 

mismo que estimaciones, y donde la estimación realizada en un primer momento 

tuvo un carácter muy optimista en la primera formulación de cuentas. Lo más 

adecuado, desde mi punto de vista, hubiera sido reformular dichas cuentas y 

realizar el análisis de capital con el anterior Consejo de Administración. 

Realizando posteriormente el cambio de consejeros, con una Junta General de 

Accionistas, como se dicta en los principios de Buen Gobierno Corporativo. 

Añadir por último, que esta dotación fue mayor de lo necesario, por lo que 

podríamos entenderlo como un ¨big bath¨, desde un punto de vista financiero, 

culpando así a los malos resultados de la empresa y bonificándose con un crédito 

en un momento posterior. 

 

Siguiendo con la argumentación llevada a cabo, en relación a las preferentes, 

las razones señaladas en dicho apartado, provocan, tanto para las antiguas cajas 

de ahorro, como para los pequeños inversores, la prácticamente pérdida 

absoluta de su participación en la nueva entidad. Esta operación es legal, ya que, 

el problema consistía en la perdida de capital en detrimento del aumento de 

provisiones por los decretos establecidos, pero desde un punto moral, no tiene 

nada de justo para los inversores y las cajas afectadas.  

 

Pero ¿Qué hubiera pasado sí esta integración, que dio lugar a un rescate 

financiero, no se hubiera producido?  

La integración de las cajas de ahorros se debió a la búsqueda de una mayor 

fortaleza de estas, en los mercados, evitando así su desaparición. Desaparición 

que hubiera ocurrido una vez integradas, si no se hubiera procedido al rescate 

de la entidad. Las consecuencias de no realizar dicha operación, se hubieran 

sucedido de la siguiente forma: 
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- Los clientes con depósitos superiores a 100.000 euros en la entidad, 

perderían el dinero restante por encima de dicha cantidad.  

- Esta cantidad no superior a los 100.000 euros se cobraría del fondo de 

garantía bancaria. 

- Aquellos prestamos e hipotecas presentes en Bankia, los intervendría el 

BdE. 

- Los inversores en acciones de la entidad, no tendrían beneficios. 

- Produciría una incertidumbre, que llevaría al traspaso del dinero de los 

clientes a otras entidades y a la mala imagen, producida en el sector 

bancario. 

 

En este sentido lo manifestó Luis Punch, profesor de Análisis Económico de la 

Universidad Complutense: "Habrá que hacer malabarismos y si se tiene que 

perder dinero, habría que hacer un ránking, los accionistas perderían un poco, 

los contribuyentes otro poco, los inversores en activos bastante y los 

depositantes pequeños en principio nada". 

 

Finalmente, concluimos con que a pesar de que Bankia en la actualidad, es la 

cuarta entidad española por volumen de activos y cuya valoración media, según 

usuarios, está levemente por encima de la media del sector bancario español. 

La entidad sigue estando por debajo de dicha media en cuanto a confianza y 

seguridad, a pesar de haberse ajustado a las medidas que se han establecido 

por Ley, por lo que aún deberá recorrer un largo camino en mejorarse como 

banco, mediante la mejora de su rentabilidad y otros campos. 
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http://www.expansion.com/diccionario-economico/fusion-de-empresas-contabilidad.html
http://www.expansion.com/diccionario-economico/fusion-de-empresas-contabilidad.html
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7. ANEXOS 

ANEXO I: Sentencia Tribunal Supremo a raíz de la reformulación de 

cuentas
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ANEXO II: Boletín Oficial del Registro Mercantil sobre la fusión/absorción 

de Bankia. 

https://www.boe.es/borme/dias/2014/07/28/pdfs/BORME-C-2014-9093.pdf 

 

https://www.boe.es/borme/dias/2014/07/28/pdfs/BORME-C-2014-9093.pdf
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ANEXO III: Evolución en bolsa de Bankia 

Cotización Histórica Bankia Fuente: ElEconomista.es 

 

Desde que Bankia salió a bolsa en el año 2012, se ha mantenido en una línea 

prácticamente constante con un valor muy bajo, a excepción de su inicio hasta 

junio del mismo año, donde mantuvo un valor mucho más elevado. Sin embargo, 

a finales de 2012 experimentó un incremento de su valor, viéndose minorado a 

partir de 2013. 

Así mismo alcanzó un máximo histórico en sus cotizaciones  a los 3 días de su 

salida a bolsa, en un momento de poca estabilidad y con el nombramiento de 

Goirigolzarri como presidente. En un período de tensión en los mercados, y con 

la vista de todos ellos puesta en la entidad 

En ningún otro momento hasta la fecha, se ha vuelto a alcanzar un valor como 

el alcanzado en aquel periodo, por el contrario, el precio mantiene una tendencia 

decreciente, llegando a alcanzar mínimos en determinados periodos. En estos 

momentos, según vemos en la gráfica continúa con una tendencia media-bajista, 

sin producirse hechos relevantes que desencadenen tanto un alza en el valor de 

los títulos de Bankia, como una minoración en el precio de los mismos, que 

actualmente no descienden de los 0,73 euros, y donde según expertos y 

analistas del sector la recomendación es vender. 

 


