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La crisis econémica ha venido acompanada de un resurgimiento del interés por el Derecho.
Foros académicos y organismos politicos debaten sobre la regulacion de los mercados finan-
cieros, de los agentes economicos, las empresas y sus directivos. Ello representa un cambio
radical respecto de la experiencia de liberalizacion y de supresion de toda cortapisa juridica
al desenvolvimiento de las empresas que caracterizo las ultimas décadas. La desregulacion se
entendia a veces como supresion de las barreras que normas obsoletas (y a menudo determi-
nadas desde intereses sectoriales) imponian a la iniciativa empresarial y a la competencia.
Pero en otras ocasiones la experiencia estadounidense, y en general anglosajona, se invocaba
para prescindir de toda ordenacion legal o para sustituir la existente por reglas voluntarias
emanadas de los mismos operadores. A veces ello se justificd en el caracter técnico de algu-
nos sectores de la ordenacion econdmico-empresarial, argumento que contd con cierto predi-
camento tanto en la ordenacion contable como en la de los mercados financieros. La importa-
cion del modelo americano de regulacion de las grandes corporaciones se sustentaba en su
mayor flexibilidad, que se entendia mas eficiente. La regulacion de las sociedades andnimas
debia efectuarse mediante “codigos” de “buenas practicas” de voluntario cumplimiento por-
que, asi, el mercado conduciria a la estructura de organizacion interna mas ajustada. El mer-
cado también permitiria identificar el criterio que deberia guiar la gestion de las empresas,
aunque aqui se aprecian tendencias contradictorias, pues al lado de la defensa de una gestion
dirigida s6lo al incremento del valor de las acciones resurgen propuestas que pretenden una
gestion socialmente responsable en la que debian tenerse en cuenta los multiples intereses
afectados por estas empresas. En el ambito académico nuevas corrientes proponian ampliar
el poder de los jueces para producir Derecho y que éstos no se vieran limitados por el valor
de “justicia”, pues sus decisiones deberian venir guiadas por los fines de la economia y, en
particular, por el objetivo de buscar la solucién mas eficiente o menos costosa.

* Los cambios en la forma de afrontar la regulacion de la economia y las empresas y los llamados

“codigos voluntarios de buenas practicas” son cuestionables desde los fundamentos del modelo
constitucional que establece la legitimacion para producir normas generales.
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* Debe advertirse también de la falacia de la pretendida neutralidad y asepsia politica de algunas
propuestas que se arropan en el argumento técnico de la eficiencia, cuando realmente esconden
un radical cambio politico.

Los argumentos econdmicos —y, sobre todo, el de la eficiencia y el ahorro de los costes de trans-
accion— deben utilizarse con cuidado en las reformas legislativas de la economia y del régimen
de las empresas, pues no pueden desconocerse otros fines (incluidos algunos de trascendencia
economica, como el de la seguridad) que subyacen en opciones politicas diferentes.

Es imprescindible una reflexion politico-juridica seria sobre la supervision legal y el control de
los mercados e instituciones financieras, que permita entender los elogios que el modelo finan-
ciero espaiiol ha merecido en el debate sobre la actual crisis.

Es necesario reconsiderar seriamente algunos aspectos de la liberalizacion seguida en relacion
con las formas de contratacion en los mercados de valores y con la ampliacion de la libertad de
emision y colocacion en el mercado de nuevos instrumentos financieros. Hoy se atribuye a la
negociacion no regulada o a algunos de estos productos la condicion de causa directa de algu-
nos de los mas perniciosos efectos derivados de la crisis.

Conviene replantearse la opcion que hasta hace poco se ha seguido por un modelo contable que
supuso un cambio radical respecto de los principios ordenadores, los fines y los intereses protegi-
dos por la mas prudente contabilidad tradicional europea. Aquellos cambios respondian a la in-
fluencia del modelo contable estadounidense abocado hacia los mercados; pero no son ajenos a al-
gunos de los mas graves problemas de solvencia empresarial constatados en el marco de la crisis.

La crisis ha conducido a la recuperacion (aunque €sta es realmente una cuestion tan vieja como
la misma sociedad anonima) de las propuestas de incrementar los controles y la supervision de
los ejecutivos de las grandes empresas, cuya gestion tanto escandalo ha generado. Siguiendo el
modelo estadounidense, ello intentaba hacerse sustituyendo el régimen legal imperativo por
recomendaciones de voluntario cumplimiento. Pero los poderes publicos no pueden ser ajenos
a la determinacion de los fines que hay que proteger con el Derecho. Es cuestionable, en con-
creto, que la competencia para jerarquizar los intereses objeto de tutela recaiga en quienes mas
incentivos tienen para dafarlos o en el funcionamiento de un mercado que se ha demostrado
incapaz de estimular a una gestion leal y correcta de las empresas.

En el presente trabajo no solo se cuestiona la forma de regular las grandes corporaciones, sino
también se advierte de la necesidad de reflexionar sobre la mas adecuada estructura interna del
organo de gestion de las grandes empresas, los sistemas de remuneracion de los ejecutivos o la
responsabilidad civil por los dafios que éstos pudiesen causar. En relacion con cada una de estos
temas se cuestionan las propuestas que, sobre la exclusiva base de argumentos econémicos, dema-
siadas veces han tendido a incrementar el poder de direccion discrecional de los grandes directi-
vos empresariales.

Al fin, debe volverse sobre el método de analisis de los juristas y sobre sus relaciones con los
métodos de la ciencia economica. Las nuevas propuestas metodologicas que inducen a una exclu-
siva consideracion de las razones y los fines econémicos que dicen hallarse en el interior de las
instituciones juridicas corren el riesgo de representar una alteracion del sistema de fuentes y com-
portan cambios politicos carentes a menudo del adecuado respaldo constitucional.
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