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El articulo 14 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema
financiero (en adelante, Ley Financiera), modifica sustancialmente el régimen juridico de las
cuotas participativas de las cajas de ahorros, dando nueva redaccion al articulo 7 de la Ley
13/1985, de 25 de mayo, sobre coeficientes de inversion, recursos propios y obligaciones de
informacion de los intermediarios financieros.

La iniciativa del legislador se justifica por la constatacion de que la utilizacién de las
cuotas participativas por parte de las cajas de ahorros ha sido practicamente nula,
impidiendo que se alcancen los objetivos que perseguia su creaciéon. En efecto, el marco
juridico establecido en la disposicion adicional duodécima de la Ley 26/1988, de 29 de julio,
sobre disciplina e intervencion de las entidades de crédito, y en el Real Decreto 664/1990, de
25 de mayo, sobre cuotas participativas de las cajas de ahorros, no ha permitido el
desarrollo efectivo de este instrumento, concebido como una férmula para paliar las
dificultades de captacion de recursos propios basicos por parte de las cajas de ahorros.

La evolucion de este esencial sector para explicar la solidez, eficiencia y elevada
competencia del sistema financiero espafol no ha hecho sino resaltar la necesidad de dotar
a las cajas de un instrumento que les permita conciliar su acreditada capacidad de
crecimiento con una elevada solvencia, ademas de reforzar los incentivos para una gestiéon
profesional guiada por criterios econémicos.

La Ley Financiera efectia una regulacién completa de los aspectos financieros,
prudenciales y mercantiles de las cuotas participativas. Se definen como valores negociables
que representan aportaciones dinerarias de duracion indefinida, que pueden ser aplicadas
en igual proporcion y a los mismos destinos que los fondos fundacionales y las reservas de
la entidad. Esta definicién, muy similar a la anteriormente vigente, se completa con un
conjunto de elementos destinados a clarificar su configuracion como instrumento de renta
variable pura desprovisto de derechos politicos y que forma parte de los recursos propios
basicos por su propia naturaleza.

La elevacion a rango legal de los aspectos sustantivos de la regulacion de las cuotas,
hasta ahora contenidos en el Real Decreto 664/1990, de 25 de mayo, que ahora se deroga,
aporta seguridad juridica para las cajas emisoras y los cuotaparticipes. A pesar de este
cambio en la estructura jerarquica de la regulacién, la propia Ley Financiera remite al
desarrollo reglamentario la concrecion de determinados aspectos técnicos del régimen de
emision y funcionamiento de las cuotas participativas.
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El objeto de este real decreto es atender al mandato legal, completando determinados
aspectos de indole fundamentalmente técnica que resultan necesarios para que las cajas
puedan emitir cuotas.

Las soluciones que el real decreto ofrece a estos aspectos técnicos pretenden contribuir
a alcanzar los objetivos de politica financiera que han inspirado la reforma legal. Para
lograrlo, se ha prestado especial atencidén a dos principios basicos. El primero de ellos es la
busqueda de neutralidad respecto al régimen de captacion de capital del resto de entidades
de crédito. Se pretende que las entidades de crédito puedan competir en condiciones de
igualdad, independientemente de su naturaleza juridica. El segundo principio que informa el
real decreto es la claridad y la seguridad juridicas en la definicion de los derechos
econodmicos de los cuotaparticipes y de la caja emisora, condicion necesaria para que las
entidades emisoras y los inversores utilicen el instrumento.

Se precisa en primer lugar el régimen juridico de las cuotas, sefalando que les sera
aplicable una parte del régimen de las acciones contenido en el texto refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre (en adelante, Ley de Sociedades Andénimas) y sometiendo su emision a la
normativa general de los valores negociables. La obligaciéon legal de cotizar en mercados
secundarios organizados se precisa, de acuerdo a la naturaleza de renta variable del
instrumento. Se regula asimismo el procedimiento de emision, incluyendo el alcance de la
delegacion en el consejo de administraciéon y el contenido minimo del acuerdo de emision.
Especial trascendencia revisten las disposiciones que regulan el calculo del valor econémico
de la caja y su conexion con la determinacion del precio de emisién de las cuotas, que
establecen un sistema flexible que hace uso de informes externos y de la informacién que
suministra el mercado para que las cuotas se emitan a un precio coherente con el valor
econdmico de la caja.

La formula de reparto de la prima de emisién, tanto en la primera como en sucesivas
emisiones, tiene un caracter técnico que se detalla en los dos anexos del real decreto,
completando asi el procedimiento de emision basado en la determinacién de un porcentaje
del excedente de libre disposicion atribuido a los cuotaparticipes como medida cuantitativa
de la emisién. Por otra parte, se regula la creacién y funcionamiento del sindicato de
cuotaparticipes, tomando como referencia el régimen previsto para la asamblea de
obligacionistas en el capitulo X de la Ley de Sociedades Andnimas.

El real decreto concreta también los criterios para la retribucion de las cuotas,
atendiendo a la necesidad de conciliar los aspectos prudenciales y el atractivo del
instrumento para los inversores. Por ultimo, se desarrollan los aspectos relacionados con la
exclusidn del dere cho de suscripcion preferente, el limite del cinco por ciento a la tenencia
de cuotas y los supuestos de amortizacion de éstas y de fusién de la caja emisora.

En su virtud, a propuesta del Vicepresidente Primero del Gobierno y Ministro de
Economia, de acuerdo con el Consejo de Estado y previa deliberacién del Consejo de
Ministros en su reunion del dia 20 de febrero de 2004,

DISPONGO:

Articulo 1. Concepto y régimen juridico.

1. Las cuotas participativas de las cajas de ahorros son valores negociables que
representan aportaciones dinerarias de duracion indefinida que pueden ser aplicadas en
igual proporciéon y a los mismos destinos que los fondos fundacionales y las reservas de la
entidad.

Tienen caracter nominativo y, como tales, les sera de aplicacion el articulo 22 del Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de operaciones bursatiles.

2. Las cuotas participativas se regiran por las disposiciones establecidas en el articulo 7
de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversion, recursos propios y
obligaciones de informacién de los intermediarios financieros, y en este real decreto.

Adicionalmente, las cuotas se regiran por el régimen de las acciones contenido en las
secciones 2.2, 3.2y 4.2 del capitulo 1V del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
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aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, en lo que les sea
de aplicacion.

3. La emisién de cuotas participativas sera libre de acuerdo con el principio establecido
en el articulo 25 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores. Asimismo, la
emision quedara sujeta al régimen previsto en el titulo Ill de la citada ley y en las
disposiciones que lo desarrollan.

Articulo 2. Representacion y negociacion.

Las cuotas participativas se representaran exclusivamente por medio de anotaciones en
cuenta y se negociaran en las Bolsas de Valores o en aquellos mercados o sistemas
organizados de negociacion espafoles y, en su caso, extranjeros, en los que esté autorizada
la admision a negociacién de valores de renta variable.

Articulo 3. Acuerdo de emision.

1. El érgano competente para acordar cada una de las emisiones de cuotas sera la
asamblea general, que podra delegar esta competencia en el consejo de administracion de
la caja con el alcance y efectos que el acuerdo de delegacion determine. La validez maxima
de la delegacion sera de tres afios desde el acuerdo de la asamblea.

En todo caso, la asamblea debera fijar un limite global al porcentaje inicial del excedente
de libre disposicion que, mediante la primera y sucesivas emisiones y de conformidad con lo
previsto en los apartados 4.a) y 6 del articulo 7 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, podra ser
atribuido a los cuotaparticipes.

2. El acuerdo de emisién incluira, al menos:

a) El porcentaje inicial del excedente de libre disposicion que sera atribuido a los
cuotaparticipes una vez suscrita la emision. Tal porcentaje se ajustara a lo dispuesto en el
articulo 7.4.%) de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, mediante la aplicacion del reparto de la
prima de emision previsto en el articulo 6 de este real decreto.

b) El valor nominal y el nimero maximo de cuotas a emitir.

c) El momento a partir del cual los cuotaparticipes tendran derecho a participar en el
excedente de libre disposicion.

d) Las estimaciones del valor econémico de la caja y del importe de la prima de emision
a que se refiere el articulo siguiente.

e) La existencia, en su caso, de un sindicato de cuotaparticipes y las facultades
atribuidas a éste.

f) La constitucién, en su caso, del fondo de estabilizacién y su dotaciéon prevista, asi
como la aplicacion de sus recursos a la retribucién de las cuotas.

g) Una referencia al derecho de suscripcion preferente de cuotas en nuevas emisiones
atribuido a los cuotaparticipes, asi como al régimen previsto para su supresion en el articulo
10.

Articulo 4. Calculo del valor econémico de la caja.

La caja que pretenda emitir cuotas debera realizar una estimacién de su valor
economico, teniendo en cuenta el fondo de comercio, las plusvalias latentes y la capacidad
real de generacion de beneficios en el futuro. Asimismo, debera decidir si la emisiéon se
realiza con prima y, en su caso, estimar el importe de la prima de emisién de las cuotas,
partiendo del valor econémico de la caja, excluyendo de éste los activos de la obra benéfico-
social.

En todo caso y tratandose de la primera emision, la caja debera encargar un informe
externo para contrastar sus estimaciones sobre el valor econémico de la caja y sobre el
importe de la prima de emisidn. Dicho informe debera ser realizado por un auditor de
cuentas, que cumpla las condiciones del apartado 4 del articulo 7 de la Ley 13/1985, de 25
de mayo. En caso de discrepancia sustancial con los valores obtenidos por la caja, el auditor
debera indicar en su informe las estimaciones del valor econémico y del importe de la prima
de emisién que considere adecuadas. Adicionalmente, cuando la primera emisiéon no se
efectue de acuerdo con el régimen previsto en el apartado 1 del articulo siguiente, debera
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encargarse un segundo informe a un experto en valoracion de entidades financieras elegido
por la caja.

En la segunda y sucesivas emisiones sélo sera exigible un informe realizado por un
auditor de cuentas con los requisitos previstos en el parrafo anterior cuando la emision no se
efectue conforme al apartado 1 del articulo siguiente.

Articulo 5. Determinacion del precio de emision.

1. Cuando la emision de las cuotas se realice en régimen de oferta publica y el
procedimiento de colocacion asegure que las ofertas se presentan en condiciones de
transparencia y libre concurrencia, correspondiendo al menos un 20 por ciento del volumen
de las peticiones firmes a inversores institucionales en el sentido del articulo 7.1.a) del Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de valores, el precio
final de emision sera el que resulte de dicho procedimiento.

2. Cuando la emision de las cuotas no se realice en régimen de oferta publica o el
procedimiento de colocacion no cumpla los requisitos sefialados en el apartado anterior, el
precio final de emision debera corresponderse o ser superior:

a) Al mayor de los que se obtengan de la estimacién de la prima en los informes
externos, si se trata de la primera emision, o

b) Al que se obtenga de la estimacion de la prima en el informe del auditor de cuentas, si
se trata de la segunda o sucesivas emisiones.

Articulo 6. Reparto de la prima de emision.

1. En la primera emisidon que realice la caja, la prima de emision se distribuira
atribuyendo al fondo de reservas de cuotaparticipes la cantidad necesaria para que el
porcentaje del excedente de libre disposicion que corresponda a los cuotaparticipes
calculado segun el articulo 7.4.a) de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, se iguale al porcentaje
de excedente de libre disposicion establecido en el acuerdo de emision. Dicha cantidad "X",
que no podra superar en ningun caso el importe de la prima de emision, se calculara de
acuerdo con la formula sefialada en el anexo |. La parte restante de la prima de emisiéon se
atribuira a las reservas generales de la caja.

2. En la segunda y sucesivas emisiones que realice la caja, la prima de emision se
distribuira atribuyendo al fondo de reservas de los nuevos cuotaparticipes la cantidad
necesaria para que el porcentaje del excedente de libre disposicion que corresponda a los
nuevos cuotaparticipes una vez realizada la emision, calculado segun el articulo 7.4.a) de la
Ley 13/1985, de 25 de mayo, se iguale al porcentaje de excedente de libre disposicion
establecido en el acuerdo de emision.

Dicha cantidad «Y», que no podra superar en ningun caso el importe de la prima de
emision, se calculara de acuerdo con la formula sefialada en el anexo Il. Del importe restante
de la prima de emisién se atribuira a los fondos de reservas de cuotaparticipes de emisiones
anteriores la parte que les corresponda de acuerdo con el porcentaje en que tuvieran
derecho a participar en el excedente de libre disposicion antes de la nueva emision, y el
resto se atribuira a las reservas generales de la caja.

Articulo 7. Sindicato de cuotaparticipes.

1. La decisidon de crear un sindicato de cuotaparticipes podra adoptarse en el acuerdo de
emision o en un momento posterior. Su creacion podra acordarse tanto por la asamblea
general como por el consejo de administracion de la caja si aquella le hubiese delegado tal
facultad. En el momento de acordarse la creacion del sindicato, la caja debera designar a un
presidente, que convocara una asamblea de cuotaparticipes. En dicha asamblea, se
confirmara al presidente en el cargo o se designara a la persona que haya de sustituirlo, y se
aprobara el reglamento interno del sindicato, ajustandose, en lo previsto, al régimen
establecido en el acuerdo de emisiéon. En todo caso, el reglamento determinara, como
minimo, el lugar de reunion de la asamblea, el procedimiento de designacion del presidente,
el derecho de asistencia de cada cuotaparticipe, forma de deliberacion y adopcién de
acuerdos.
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2. El presidente tendra la representacion legal del sindicato y podra ejercitar las acciones
que a éste correspondan, ademas de las facultades conferidas en el acuerdo de emision y
las que le haya atribuido la asamblea de cuotaparticipes. En todo caso, el presidente sera el
6rgano de relacién entre la caja de ahorros y el sindicato y, como tal, podra asistir con voz y
sin voto a las asambleas generales de la caja, informar a ésta de los acuerdos del sindicato y
requerir de ella los informes que interesen a los cuotaparticipes.

3. La asamblea de cuotaparticipes podra ser convocada por el consejo de administracion
de la caja o por el presidente del sindicato. Este, ademas, debera convocarla siempre que lo
soliciten cuotaparticipes que representen al menos la vigésima parte de las cuotas emitidas.
El consejo de administracién convocara al menos una asamblea anual de cuotaparticipes, en
la que la caja informara, entre otros, sobre su evolucion econdmica reciente, el excedente de
libre disposicion obtenido en el ejercicio precedente y el acuerdo de reparto de éste.

Cuando la asamblea haya de tratar o acordar asuntos relativos a las modificaciones de
las caracteristicas de las cuotas tales como la supresion del derecho de suscripcion
preferente, su amortizacion u otros de trascendencia analoga a juicio del presidente, debera
ser convocada mediante anuncio publicado en el boletin oficial del Registro Mercantil, en el
boletin oficial de la comunidad auténoma correspondiente y en uno de los diarios de mayor
circulacién de ambito nacional, con una antelacién de, al menos, 15 dias a la fecha de la
reunion.

4. La asamblea de cuotaparticipes estara facultada para acordar lo necesario a la mejor
defensa de los legitimos intereses de éstos, nombrar y destituir al presidente, ejercer,
cuando proceda, las acciones judiciales correspondientes y aprobar los gastos ocasionados
por la defensa de los intereses comunes.

Los acuerdos adoptados por la asamblea de cuotaparticipes por mayoria absoluta con
asistencia de cuotaparticipes que representen al menos las dos terceras partes de las cuotas
en circulacién vincularan a todos los cuotaparticipes, incluso a los no asistentes y a los
disidentes.

En caso de no concurrencia de cuotaparticipes que representen las dos terceras partes
de las cuotas en circulacién, podra ser nuevamente convocada la asamblea 15 dias después
de su primera reunion, y entonces podran adoptarse los acuerdos por mayoria absoluta de
los asistentes. Estos acuerdos vincularan a los cuotaparticipes en la misma forma
establecida en el parrafo anterior.

Articulo 8. Participaciéon de los cuotaparticipes en los excedentes y pérdidas de la caja.

1. Los cuotaparticipes participaran en los excedentes y en las pérdidas de la caja en la
proporcion que el volumen de cuotas participativas en circulacién suponga sobre el
patrimonio de la caja mas el volumen de cuotas en circulacion.

2. El fondo de participacion, el fondo de reservas de cuotaparticipes y, en caso de existir,
el fondo de estabilizacion se aplicaran a la compensacion de pérdidas en la misma
proporcion y orden en que lo sean los fondos fundacionales y las reservas, con arreglo a las
siguientes reglas:

a) Cuando la compensacion se realice en la caja con cargo a reservas, las pérdidas
imputables a los cuotaparticipes se compensaran, en primer término, con cargo al fondo de
estabilizacion, en caso de existir, y a continuacion con cargo al fondo de reservas de los
cuotaparticipes.

b) Las pérdidas atribuibles a los cuotaparticipes se compensaran con cargo al fondo de
participacion en la misma proporcién que las restantes lo sean con cargo a los fondos
fundacionales de la caja.

c) Cuando por el importe de las pérdidas compensables no fuera necesario efectuar
compensaciones con cargo a fondos fundacionales de la caja y, sin embargo, la suma del
fondo de estabilizacion, si existiera, y el fondo de reservas de los cuotaparticipes no fuera
suficiente para compensar las imputables a los cuotaparticipes, la diferencia se compensara
directamente con cargo al fondo de participacion.

La compensacién de pérdidas con cargo al fondo de participacién se realizara de
acuerdo con el procedimiento de amortizacion anticipada previsto en el articulo 12.1.
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Articulo 9. Retribucion.

1. El porcentaje de retribucién de las cuotas participativas sobre su parte en el excedente
de libre disposicion no podra ser inferior, en cada ejercicio, al porcentaje que se atribuya a la
obra benéfico-social sobre la parte del excedente de libre disposicidon que no corresponda a
las cuotas participativas, ni superior al 50 por ciento. No obstante, el Banco de Espafa podra
autorizar, a solicitud de la caja, porcentajes de retribucion superiores al citado 50 por ciento
siempre que dichas decisiones no debiliten de manera apreciable la solvencia de la entidad.
La resolucion debera adoptarse en el plazo maximo de 15 dias habiles a contar desde la
recepcion de la peticion de la caja, considerandose estimada si no se produce en ese plazo.

Las cajas podran adoptar medidas destinadas a atenuar el efecto de las diferencias en
los porcentajes de retribucion a los cuotaparticipes y de dotacion a la obra social, sobre el
porcentaje del excedente de libre disposicion que corresponda a los cuotaparticipes.

2. La distribucidon entre los cuotaparticipes de cantidades a cuenta de retribuciones de
las cuotas participativas s6lo podra acordarse por la asamblea general o por el consejo de
administracion bajo las siguientes condiciones:

a) El consejo de administracién formulara un estado contable en el que se ponga de
manifiesto que existe liquidez suficiente para la distribuciéon. Dicho estado se incluira
posteriormente en la memoria.

b) La cantidad a distribuir no podra exceder de la cuantia de los resultados obtenidos
desde el fin del ultimo ejercicio que sean imputables a los cuotaparticipes, deducidas las
pérdidas procedentes de ejercicios anteriores y las cantidades con las que deban dotarse las
reservas obligatorias por ley o por disposicion estatutaria en la parte que les corresponda,
asi como la estimacioén del impuesto a pagar sobre dichos resultados.

Articulo 10. Derecho de suscripcién preferente.

1. El derecho de suscripcidon preferente dara a los cuotaparticipes la posibilidad de
suscribir un nimero de las nuevas cuotas proporcional a su participacion en el excedente de
libre disposicion antes de la emisién, de manera que puedan mantener dicha participacion
una vez suscrita la emisién. Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en
las mismas condiciones que las cuotas de las que deriven.

2. El érgano emisor podra, al decidir la emisién de nuevas cuotas participativas, acordar
la supresion del derecho de suscripcion preferente cuando el interés de la caja asi lo exija.
Para la validez de este acuerdo sera imprescindible:

a) Que en la convocatoria del drgano se haya hecho constar la propuesta de supresion
del derecho de suscripcion preferente.

b) Que en la estimacion del valor econémico y del importe de la prima de emisioén a que
se refiere el articulo 4 se incluya una estimacién del valor teérico de los derechos que se
pretenden suprimir.

c) (Anulado)

Articulo 11. Limites a la tenencia, comunicaciéon de participaciones y obligaciones de
informacién de los administradores.

1. Los cuotaparticipes comunicaran a la caja emisora y al Banco de Espafa las
adquisiciones o transmisiones de cuotas participativas que determinen que el porcentaje que
quede en poder del adquirente alcance un cinco por ciento o que el que quede en poder del
transmitente descienda por debajo de este porcentaje.

Las cajas de ahorros, dentro del mes siguiente al del vencimiento de cada trimestre
natural, comunicaran al Banco de Espafa todos los cuotaparticipes que tengan la condicion
de entidades financieras y los que, no siéndolo, tengan a su nombre cuotas que representen
un porcentaje igual o superior al 0,5 por ciento del volumen total de cuotas en circulacion.

A los efectos de determinar las participaciones indirectas se estara a lo establecido en el
articulo 18 del Real Decreto 1245/1995, de 14 de julio, sobre creacion de bancos, actividad
transfronteriza y otras cuestiones relativas al régimen juridico de las entidades de crédito.

2. En el caso de que el Banco de Espafa comprobase que una persona o grupo
econodmico ostenta, directa o indirectamente, un porcentaje superior al cinco por ciento de
las cuotas en circulacién, debera dirigirse al adquirente o a la entidad matriz del grupo
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instandole a que, en el plazo maximo de un mes a partir de la recepcion de la comunicacién
oportuna, proceda a la enajenaciéon de las cuotas excedentes o al otorgamiento de un
mandato irrevocable a tal fin a la propia caja, o a otro miembro del mercado donde se
negocien las cuotas, para su venta ordenada y urgente en condiciones de mercado.

El plazo establecido en el parrafo anterior sera de seis meses cuando la superacion del
limite del cinco por ciento se deba a circunstancias ajenas a la voluntad de la persona o
grupo econdmico, incluyendo las derivadas del cumplimiento de un contrato de
aseguramiento de una emisién de cuotas.

En caso de que transcurran dichos plazos sin que se haya procedido de acuerdo con lo
establecido en los parrafos anteriores, el Banco de Espafa impondra a la caja la suspension
de la totalidad de los derechos econdmicos del adquirente establecidos en el articulo 7.4 de
la Ley 13/1985, de 25 de mayo, desde el momento en que se haya superado el limite y hara
publicas las cuotas afectadas por dicha medida. La retribucion correspondiente al adquirente
se integrara definitivamente en las reservas generales de la caja y en el fondo de reserva de
cuotaparticipes en la proporcién establecida en el articulo 7 de la Ley 13/1985, de 25 de
mayo. La participacion en el excedente de libre disposicidon no retribuida correspondiente al
adquirente se integrara en el fondo de reservas de los cuotaparticipes.

3. Acreditado por el adquirente el retorno a los limites exigibles, el Banco de Espafia
declarara cancelada la suspension de los derechos, lo que comunicara a la caja a los efectos
oportunos.

4. La obligacién para los administradores y el régimen de comunicacion para
administradores y directivos previstos, respectivamente, en el articulo 5 y en el capitulo Il
del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, de comunicaciéon de participaciones
significativas en sociedades cotizadas y de adquisicion por éstas de acciones propias, seran
de aplicacién a las cajas que hayan emitido cuotas participativas.

Articulo 12. Supuestos de amortizacion.

1. La amortizaciéon anticipada de las cuotas en casos diferentes a los previstos en el
ultimo parrafo del apartado 4 del articulo 7 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, y en el
apartado siguiente, requerira el correspondiente acuerdo de la asamblea general de la caja,
asi como el cumplimiento de las garantias y plazos previstos en la Ley de Sociedades
Anénimas para los acuerdos de reduccion de capital. El acuerdo debera obtener la
autorizacion del Banco de Espana para su ejecucion, asi como la aprobaciéon del sindicato
de cuotaparticipes en caso de que éste exista.

2. Las cuotas participativas que, por adquisicién o adjudicacién, obren en poder de la
caja o de su grupo consolidable por encima del cinco por ciento de las cuotas totales
emitidas deberadn ser amortizadas en el plazo maximo de tres meses, aplicando el
procedimiento de reduccion de capital de la Ley de Sociedades Andnimas.

Téngase en cuenta que se anula el inciso destacado por Sentencia del TS de 26 de octubre de
2005. Ref. BOE-A-2006-2346.

Articulo 13. Fusién de cajas de ahorros.

1. En caso de fusion, la caja debera hacer publico, una vez depositado el proyecto de
fusion en el Registro Mercantil, el valor a que los cuotaparticipes podran ejercer el derecho a
ceder sus cuotas a la caja. Dicho valor sera la media de la cotizaciéon en mercado secundario
de las cuotas en las ultimas 30 sesiones anteriores a la de la fecha de aprobacion del
proyecto de fusion por parte del consejo de administracion de la caja.

En el caso de que no sea posible la determinacién del valor mencionado en el parrafo
anterior, se estara a la valoraciéon de las cuotas realizada por un auditor conforme a lo
establecido en el articulo 4.

2. Los cuotaparticipes que deseen ejercitar el derecho de cesion a la caja de sus cuotas
deberan comunicarlo a ésta en un plazo de 20 dias desde el anuncio del valor sefialado en
el apartado anterior. La caja otorgara a aquellos cuotaparticipes que lo hayan comunicado
un plazo minimo de 30 dias desde la inscripcién del acuerdo de fusion en el Registro
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Mercantil para cederle sus cuotas, por las que abonara el valor determinado en el apartado
anterior.

3. Las cuotas participativas de las entidades que se extingan se canjearan por cuotas de
la entidad resultante de la fusion, de forma que el valor econdmico de los derechos de los
cuotaparticipes no sufra alteracion. El proyecto de fusion recogera la relacion de canje, que
debera ser informada favorablemente por un experto independiente. El consejo de
administracion justificara detalladamente en su informe sobre el proyecto de fusion la citada
relacion de canje.

4. El derecho a ceder las cuotas a la caja se aplicara igualmente cuando se produzca la
cesion total de activos y pasivos de una caja a favor de otra, pero no a los casos en los que
la operacion de cesion intervenga una sociedad o entidad distinta de una caja de ahorros.

Articulo 14. Movimientos en los fondos de reserva.

1. Las modificaciones en el valor contable de activos, pasivos o compromisos, que
tengan como contrapartida cuentas de reserva, se imputaran al fondo de reservas de los
cuotaparticipes en la misma proporcion en que éstos tengan derecho a participar en el
excedente de libre disposicion de la caja en la fecha en que tales registros contables se
produzcan, y a las reservas generales de la caja en el importe restante.

2. La distribucién del fondo de reserva de cuotaparticipes estara sujeta a la previa
autorizacién del Banco de Espafia y a la aprobacion del sindicato de cuotaparticipes en caso
de que éste exista.

3. La retribucion que corresponda a las cuotas adquiridas o que le hayan sido
adjudicadas a la caja se destinara a las reservas generales de la caja y al fondo de reservas
de los cuotaparticipes en la misma proporcidon que éstos tengan derecho a participar en el
excedente de libre disposicion en la fecha en que se efectue el reparto.

Articulo 15. Cuotas participativas de asociacion de la Confederacién Espariola de Cajas de
Ahorros.

Lo dispuesto en los articulos anteriores sera de aplicacion a las cuotas participativas de
asociacion emitidas por la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros, con las siguientes
peculiaridades:

a) Todas las referencias hechas a las cajas de ahorros y a sus érganos se entenderan
hechas a la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros y a sus 6rganos, respectivamente.
b) No sera de aplicacion el limite a la tenencia establecido en el articulo 11.
Disposicidn derogatoria unica. Derogacion normativa.
Queda derogado el Real Decreto 664/1990, de 25 de mayo, sobre cuotas participativas
de las cajas de ahorros.
Disposicion final primera. Caracter basico.
Las disposiciones de este real decreto tienen caracter basico, de acuerdo con el articulo
149.1.11.2 de la Constitucion.
Disposicién final segunda. Entrada en vigor.

El presente real decreto entrara en vigor el dia siguiente al de su publicacién en el
«Boletin Oficial del Estado».
Dado en Madrid, a 20 de febrero de 2004.

JUAN CARLOS R.

El Vicepresidente Primero del Gobierno y Ministro de Economia,
RODRIGO DE RATO Y FIGAREDO
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ANEXO |
Reparto de la prima en la primera emision

La cantidad sefialada en el apartado 1 del articulo 6, «X», se calculara de acuerdo a la
siguiente formula:

X=[(PC+VN+E)xc]-VN
Siendo:

PC = patrimonio de la caja antes de la emision.

VN = valor nominal del conjunto de cuotas emitidas.

E = prima de emisioén del conjunto de cuotas emitidas.

¢ = porcentaje del excedente de libre disposicion ofrecido a los cuotaparticipes en el
acuerdo de emision, expresado en tanto por uno.

ANEXO Il
Reparto de la prima en la segunda y sucesivas emisiones

La cantidad sefialada en el apartado 2 del articulo 6, «Y», se calculara de acuerdo a la
siguiente férmula:

Y =[(PC + VNP + VN1 + E) x d] - (VN1)
Siendo:

d = porcentaje del excedente de libre disposicién ofrecido a los nuevos cuotaparticipes
en el acuerdo de emision, expresado en tanto por uno.

PC = patrimonio de la caja antes de la emision.

VNP = neto patrimonial del conjunto de las antiguas cuotas antes de la emision, obtenido
como suma de los importes del fondo de participacion, fondo de reserva de cuotaparticipes y
fondo de estabilizacion.

VN1 = valor nominal del conjunto de las nuevas cuotas emitidas.

E = prima de emision del conjunto de las nuevas cuotas emitidas.

Este texto consolidado no tiene valor juridico.
Mas informacion en info@boe.es
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