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Sk "La negligencia de
BIR UTSCHES REICH je ﬂﬂj ?1":;.‘“ '_ las instituciones
IR R ' del Estado ha
2 ' permitido a Forum
y Afinsa cometer
~ el mayor fraude
.. financiero
en Espana

Los chiringuitos Banfisa, Capofrisa, Cafisa, etc. y las “empresas aparentemente solventes y
honorables” Forum y Afinsa, mas todas las dudas que se ciernen sobre Arte y Naturaleza, Bosques
Naturales, etc, demuestran que la erratica normativa del sector de “bienes tangibles” (por cierto,
propio del sistema financiero espanol) y la despreocupacién y negligencia de las instituciones de
supervision financiera con diversos Gobiernos, ha permitido unos tinglados con apariencias de
legalidad que han provocado una desconfianza profunda de la labor de control del ahorro popular que
ADICAE venia denunciando desde 2002, afirmando la naturaleza financiera del sector y la necesidad
de su regulaciéon y supervision eficaz para la proteccién de los consumidores y usuarios.
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FORUM-AFINSA un escandalo que
vuelve a poner en peligro el ahorro de

los consumidores

La estafa filatélica abre un debate social y juridico sobre los derechos del
consumidor en el sistema financiero espafiol

m La premisa fundamental a
resolver es la categoria juridica
de la operativa de Forum y
Afinsa

m Hay que reformar los
procedimientos judiciales, que
no estan pensados para
afrontar crisis financieras que
afectan de forma masiva a los
consumidores

m Asociaciones de Consumidores
como ADICAE son claves para
lograr un verdadero grado de
transparencia del sistema
financiero

Muchos son los frentes de debate juri-
dico abiertos a proposito de latrama de
Forum y Afinsa. Ladilucidacién de tales
cuestiones no constituye un debate juri-
dico estéril, ya que en Ultimainstancia
su objetivo se ha de centrar en la busgue-
da de una defensa éptima de los af ecta-
dosy una correccion de las deficiencias
del sistemafinanciero, tan dado en los
dltimos afios a salirse de unos margenes
cada vez mas imprecisos.

L os mecanismos judiciales puestos en
marcha para resolver el problema de cer-
cade medio millon de anorradores son
con toda evidenciaincapaces de restituir
los derechos econdmicos de | os af ectados.
Asi, €l procedimiento concursal se revela
ineficaz para afrontar € reto de unaliqui-
dacién empresarial cuyo capital en su vo-
lumen méas fundamental es de los consu-
midores. Lo que nos lleva a plantearnos,
de una manera més general, la viabilidad
de un procedimiento, € concursal, pensa-
do para acreedores institucionales o em-
presariales, pero no para personas fisicas
en su condicion de consumidoresy aho-
rradores en masa. El ggemplo del procedi-
miento de compensacion y liquidacion en
el ambito de los seguros es sin duda un
Broce@q concursal sui generis mucho mas

eneficioso para |os clientes aunque tenga
sus limitaciones. En general puede afir-
marse que el procedimiento concursal pa-
ralas entidades financieras es siempre in-
adecuado, dado que el capital y patrimo-
nio de éstas es siempre insignificante
comparado con €l volumen de capital que
manejan propiedad de sus clientes que no
pueden ser tratados como meros acreedo-
resy ni siquieraser pospuestos en la cua-
lificacion por los privilegios en los con-
sursos de Hacienda, Seguridad Social,
Trabajadores, etc.

Pero no cabe duda que la premisa
fundamental a resolver es porqué el
Estado no catdlogé en su diaesta
o[)_eracmn de captacion de ahorro pu-
blico como servicio de depésito e in-
version. Si esto hubiera sucedido, tal
y como proponia ADICAE desde sus
denuncias en 2002 a distintos orga-
nismos ﬁUb-' icos esparioles y europe-
0S, nos hubiéramos encontrado con el
desmoronamiento de la autodenomi-
nada “inversion en bienes tangibles’
porque todo el sector no hubiera so-
portado, por su naturalezay funcio-
namiento, las condiciones de control,
contabilidad, solvencia, etc, que se
imponen a las entidades que captan
ahorro. Y ello porque, como se ha de-
mostrado ahora paladinamente, estas
empresas y sus particulares formas
de ahorro eran desde sus comienzos
un fraude piramidal.

Ya pocos dudan del caracter finan-
ciero de esta forma de captacion de
ahorro masivo por parte de Forumy
Afinsa (aunque también de otras for-
mas de Inversion en bienes tangi-
bles que todavian estan en funcio-
namiento). Desde los informes de
la Agencia Tributaria a |l os escri-
tos de denuncia de las Fiscalia
Anticorrupcion, pasando por las
opiniones del presidente de la
Comision Nacional del Merca-
do de Valores en su compare-
cencia ante el Congreso de
los Diputados, la naturaleza
financiera de esta operativa .
se hace evidente.

Este cuadernillo espe-
cial de USUARIOS
plantea este debate par-
tiendo del andlisis de
la premisa fundamen-
tal que daorigen a
todos los interro-
gantes: la naturale-
zafinancieradela
operativa de aho- -
rrode Forumy % 7
Afinsa. )



De las multiples lecturas que
pueden hacerse con relacion al
escandalo provocado por la
captacion de ahorro por Forum
y Afinsa, sin duda una de las
mas interesantes es el debate
juridico creado en torno a la na-
turaleza de este tipo de contra-
tacién en masa. La caracteristi-
ca fundamental que servia de
reclamo a los clientes para que
contrataran los productos que
ofrecian estas companias era
su componente de ahorro, con
unas promesas de revaloriza-
cion cierta que superaban al
mercado. Este hecho no fue
tenido en cuenta por el legisla-
dor que en 2003 establecié una
legislacion equivocada que ni
siquiera establecid un control
financiero para estas entidades
limitdndose a hacer cumplir a
las companias unas
formalidades en la contratacion
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L a inversion en el mercado
filatélico: un ahorro financiero
sin regular ni controlar

entro de lainversion en bien-

estangibles, merecelapena

resdtar sin dudad papel rele-

vante que ocupalafilatelia
Al margen del tradiciona "coleccionis-
mo de sellos’, una gran niimero de con-
sumidores se han servido del mercado
filatélico como un producto de ahorro
de carécter financiero. Aungue convie-
ne precisar desde d principio que no es
lo mismo coleccionar sellos que invertir
en sdlos. Unas diferencias que Sitlan a
estaformade ahorro en unadimension
financiera que no supo o No quiso apre-
ciar € legidador ni las autoridades ad-
ministrativas de control y supervision
(Comision Nacional del Mercado de
Vaoresy Banco de Esparia).

De entrada, podemos considerar a
estaforma de inversién como un "va-
lor refugio”. Esto ha provocado que
con el paso del tiempo, se amplie el
mercado de inversores desde |os co-
leccionistas hasta otros inversores
con perfil de ahorrador, primando de
estamanera larentabilidad financiera
sobre larentabilidad de disfrute (aso-
ciada tradicionamente alos coleccio-
nistas). Este aumento en el interés
por estos productos afiade un caracter
inversor del que antafio careciany
presupone, a priori, lacreacion deun
mercado de innegable caracter finan-
ciero que contrasta con o reducido
del mercado de coleccionismo quele
sirve de sustento.

La Filatelia como ahorro
Financiero

Evidentemente, e establecimiento
de un mercado para d intercambio de
bienesy servicios determinados, y por
muy hovedoso que resulte, no lleva
implicita su naturalezafinanciera. Sin
embargo, en & caso que nos ocupa, y
como muy certeramente han apreciado
algunos estudios, eslicito conceder a
lafilatelia e rango de inversion finan-
ciera, pues se dan los elementos objeti-
vos para el establecimiento y desarro-
[lo de un mercado filatélico con aspec-
tos comunes d financiero. Muchos de
tales estudios apuntan cémo, sin per-
juicio delautilizacion tradiciona dela
Filatelia como coleccionismo, algunas
empresas dieron un sesgo en e empleo
delafilatelia como producto financie-
ro, lo que demuestra ademés el com-
ponente financiero indudable que ofre-
cen los valoresfilatélicos cuando se
ofrecen como subyacente en un con-
trato con compromiso de recompra.

Este planteamiento parte de los
esfuerzos realizados para lograr |o
gue se viene en denominar "inver-
sién programada o dirigida’, donde
el inversor se beneficiaria del pro-
grama de la empresa de inversion,
se utilizarian valores filatélicos es-
tudiados y garantizados por ésta, es
decir, filatelia programada, dirigida
o controlada por la Sociedad de In-
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version Filatélica. En teoria sus pre-
cios serian marcados segun el ni-
mero de demandantes frente ala
oferta de lo que queda en el merca-
doy el flujo que la empresa inver-
sora determine. También en esta li-
nea se enmarcan los productos a lar-
go plazo que materializan las singu-
laridades delaFilatelia Financiera

Tacticas del mercado
filatélico para captar
ahorro

A lahorade ofrecer sus productos
de ahorro, Forum y Afinsa hablaban
en todo momento de inversiones a
corto, medio y largo plazo, dotdndo-
las de caracteristicas diversasy es-
tructurandolas en planes con nombres

Incluso dentro de la

comerciales. Se producen constantes
similitudes de pal abras importadas
desde el mundo del ahorro financiero,
alteradas tras la reforma de 2003 (que
impedia un uso descarado de tales tér-
minos), pero emulando la terminol o-
giade los productos financieros, por
giemplo: en vez de "inversion mini-
ma" para un determinado producto se
habla de "accesibilidad", en lugar de
"rentabilidad" se habla de "benefi-
cio". Ello eslégico si pensamos que
los clientes eran atraidos por sus ga-
rantias de rentabilidad y no por €l se-
lloy suvaor histérico o cultural.
Pero no solo laforma de contratar
acercael mercado filatélico aformas
tradicionales de candlizar € ahorro,
incluso como una modalidad mas de
colocacién de fondos. El Unico emisor
en el mercado primario eslaAdminis-
tracion Postal (el Estado) y los posi-
bles compradores en primario serian:

m Los clientes de
Forum y
Afinsa eran
atraidos por
sus garantias
de rentabilidad
y no por el
sello y su valor
histodrico o
cultural

el comerciante, €l coleccionistay las
sociedades deinversion filatélica. En
en un mercado secundario puede ocu-
rrir que el comerciante venda/compre
al coleccionistay ala Sociedad de In-
version Filatélica; y por dltimo quela
Sociedad de Inversion Filatélica ven-
da/compre a comerciantey a colecci-
nista. El inversor puede comprar/ven-
der a cada uno de estos agentes.

A priori, una Sociedad de Inversion
Filatélica es la Unica capaz de garanti-
zar laliquidez del sello'y poder, en su
momento, crear mercado, mantenien-
do lacotizacion del sello através de
los precios de compray venta. Por
consiguiente la Sociedad de Inversion
Filatélicava a actuar como creador de
mercado, esto supone un riesgo de
cartera que seria preciso gestionar y
supervisar por las instituciones pabli-
cas adecuadas dado € caracter de
captacion de ahorro.

Los contratos de inversion
filatélica como instru-
mentos financiero

Vista hasta aqui la existenciade
unas similitudes financieras en la ope-
rativa de captacion de ahorro publico
por Forum y Afinsa, se hace necesario
entrar avaorar e vehiculo que servia
para captar ahorro: € contrato. En és-
tos, se hacen evidentes una serie de
cuestiones que también nos remiten a
ambito de las operativainversoras.
Asi, laexistenciade una promesade

ciones de hasta un 10% en

Universidad, profesores y
catedréaticos no acaban de
ponerse de acuerdo a la hora
de calificar la inversion en
bienes tangibles. Esta dispa-
ridad de opiniones se pone
de manifiesto en la publica-
cién de articulos y estudios a
favor y en contra de su con-
sideracion financiera.

La primera cuestion de
debate es la de si estamos
ante una inversion o una
mera compra de sellos. Para
Angel Concejo y Camilo
Prado de la Universidad Juan
Carlos |," el coleccionista es
inversor en cuanto considera
que su sello podra venderse
a un precio que le va ha per-
mitir recuperar su coste mas
una prima de revalorizacion
por su escasez y rareza”,
estariamos entonces consi-
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derando que todos los com-
pradores de sellos son colec-
cionistas-inversores. Habria
no obstante que precisar que
el Unico aspecto que primaba
para los ahorradores de
Forum y Afinsa, y que consti-
tuian el grueso del mercado
de inversiones filatélicas
(400.000 clientes) eran los
compromisos de recompra y
no el factor coleccionista. En
parecido sentido Joaquin
Lépez Pascual, prfofesor de
la misma Universidad, afir-
maba en el Simposium
Internacional "La
Europeizacién de los merca-
dos financieros y los
Consumidores", organizado
por ADICAE en el afio 2004,
que "el elevado numero de
inversores en estos bienes
ha situado a este sector
como principal alternativa

que complementa (...) la
inversion financiera", debién-
dose considerar por tanto
mas como inversion y sus-
ceptible por tanto de ser apli-
cados los principios aplica-
bles a los productos financie-
ros y no los referidos a la
simple compra venta mer-
cantil. Como muy bien reco-
noce Juan Emilio Aragonés
Carazo en "Filatelia: coleccio-
nismo, comercio e inversion'
(Boletin Econdmico de ICE,
numero 2.713 de 2001) "hay
diferencias importantes entre
coleccionar sellos por aficion
o invertir en sellos".

La siguiente cuestion
sobre la que existen dudas
seria la revalorizacion que pue-
den ofrecer este tipo de inver-
siones. Angel Concejo y
Camilo Prado afirman que "se
pueden conseguir revaloriza-

una década siempre que los
sellos cumplan una serie de
caracteristicas, como garantia
de emision, poca tirada e
inversion en series
completas™". Esta tesis es
profundamente rebatida en
otros estudios elaborados por
expertos filatélicos, como el
realizado por J.M Sempere en
el que se demuestra que los
sellos, en realidad como cual-
quier otro subyacente o indice
de referencia tangible o no,
carecen de una revalorizacion
fija o constante. La ganancia
que se podria obtener en este
tipo de inversion es impredeci-
ble y ha de transcurrir un mar-
gen incierto de tiempo, entre
10 y 58 anos, para obtener
ganancias siguiera apreciables.
La certeza por tanto queda
fuera de este mercado.



m Forum y Afinsa
empleaban un
lenguaje que
emulaba la
terminologia
financiera.
Aunque
prohibido
formalmente en
2003, la
regulacion no
entré al fondo
de la cuestion

recompra aunarentabilidad determina-
day cierta; lareferenciaaun valor
subyacente (el sello); y laexistenciade
un mercado donde, al menos en teoria,
se hegociabala compray ventade tal
subyacente. Dados estos elementos
previos, resulta sorprendente laligere-
zade argumentos con que la Comisién
Nacional del Mercado de Valores res-
pondié € 14 de marzo de 2002 ala pe-
ticién de ADICAE de controlar y regu-
lar desde una perspectivafinanciera es-
te sector. Asi, la Comision Naciona

del Mercado de Vaores (CNMV) razo-
naba que no cabia considerar los con-
tratos de ahorro-inversion que formali-
zaban Forum y Afinsa con sus clientes
"entre ninguno de los instrumentos fi-
nancierosdd (...) articulo 2 dela Ley
del Mercado de Valores, ya que estos
contratos no son objeto de negociacion
en ningun mercado secundario de va-
lores(...) ni en ellos se contempla la
existencia de ninguin subyacente'”.

Con relacion aestarespuestade la
CNMV, hay que sefidar, por un lado,
que segun €l articulo 2.c) delalLey de
Mercado de Valores, para ser conside-
rado instrumento financiero (y sujeto
por tanto alaley de mercado de valo-
res) no se exige que el mercado donde
se hegocialacompra-venta del activo
sea oficial; y en segundo lugar, que es
indiferente que & subyacente (en nues-
tro caso, los sellos) "sea o no financie-
ro, comprendiendo, a tal efecto, entre
otros, las mercancias, las materias pri-
masy cualquier otro bien fungible".

Un mercado que quedo
finalmente a su libre
albedrio

Pese a estos argumentos desde la
CNMV, y sin entrar en las précticas
fraudulentas que recoge la Fiscdia
contra Forum y Afinsa, en este merca
do filatélico se comprarian y venderian
los activos que sirven de subyacente en
los contratos filatélicos con promesade
revalorizacion cierta, esdecir los se-
[los. Dicho mercado tendriala natura-
leza de no organizado (en inglés OTC,

Especial el ahorro financiero en bienes tangibles

over the counter), yaque lanegocia-
cién se desarrollaentre las partes sin
pasar por un organismo que centralice
|as transacciones. Muchos mercados fi-
nancieros organi zados nacieron a partir
de mercados OTC que llegaron atener
tantaimportancia que se convirtieron
en mercados oficiales. Hay mercados
OTC de acciones, bonos, divisas, mer-
cancias, etc. De haber procedido ala
regulacion oficial de este mercado
OTC, oincluso alasimple creacion de
un "sistema organi zado de negociacién
(...) deinstrumentos financieros que
no tenga la consideracion de mercado
oficial”, como plantea como posibili-
dad d articulo 31.4 de laley 24/1988
de Mercado de Vaores, sndudaél le-
gislador hubiese podido detectar con
suficiente antel acion la especia natura-
leza del negocio: en primer lugar, su
tamario (formado por verdaderos co-
leccionistas y tiendas de filatelia) des-
proporcionadamente pequefio para
atender unas promesas de revaloriza
cién masivastan altasy ciertas. Y en
segundo lugar, ladesvinculacion del
vaor real del sello en € mercado res-

m El tamano de
este mercado
(formado por
coleccionistas
y tiendas de
filatelia) es
desproporcion
adamente
pequeno para
atender un
ahorro masivo

pecto del porcentgje ofrecido como
compromiso de recompra por parte de
estas empresas. Ambos aspectos hu-
bieran llevado a detectar unaforma
cién anémala (piramidal) de precios.
No hay que olvidar que laquiebrade
Banfisaen 2002 fue € preludio masin-
mediato de una operativa que en reali-
dad seremonta cas 30 afios atrés, con
otras entidades como Cafisa que tam-
bién resultaron insostenibles.

La necesidad de control de
una operacion de captacion
masiva de ahorro

|gualmente sorprende que en el apar-
tado 3° de su contestacion aADICAE,
en marzo de 2002, laCNMYV se negara
aaceptar € carécter de "captacién pd-
blica de ahorro" paralos contratos de
Forum y Afinsa, ya que, seglin el orga
nismo regulador de los mercados fi-
nancieros, "€l dinero que se aporta es
el precio que se paga, en el contrato de
compraventa, a cambio de una cosa
cierta que congtituye su objeto (...) y
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gue se entrega al comprador, quien re-
conoce tenerlo en depdsito”.

Estas afirmaciones contrastan con
unarealidad que las contradice de for-
ma severa. Como hemas apuntado a
inicio de este articulo, a margen del
uso como elemento exclusivo de colec-
cion que se hadado alafilatelia, ac-
tualmente su uso generalizado eslain-
versién, sinimportar a inversor € acti-
Vo subyacente, en este caso los sellos,
como tampoco |leimporta a otro inver-
sor € activo subyacente de sus opcio-
nes (en un contrato de opciones), como
pueda ser, por gemplo, € trigo. Desde
un punto de vista"finalista' comproba:
mos que lamayor parte de los ahorra
dores-inversores en este tipo de pro-
ducto lo que busca es, de una manera
absoluta o complementariaa otrasin-
versiones, una salida para su ahorro-in-
versién. Cabe por tanto admitir que de-
mandan el mismo tipo de proteccion

gue se exige d resto de productos fi-
nancieros de ahorro, pero que sin em-
bargo no se di6 en laescuetay erronea
regulacion de este sector en 2003.

Una norma defectuosa e
insuficiente

Uno de los aspectos que polarizan €
debatejuridico creado entorno ala
operativade Forum y Afinsa se centra
en d alcance de laDisposicion Adicio-
nal Cuartadelaley 35/2003, de 4 de
noviembre de Instituciones de Inver-
sion Colectiva. Con unatécnicalegis
lativa harto deficiente y un no menos
deficiente debate y estudio en sede par-
lamentaria, esta Disposicién Adicional
se presentd como lanorma bésica para
regular y controlar este tipo de inver-
siones, y cuyo contenido merece un
breve comentario. La Disposicion Adi-

m Un desarrollo

reglamentario de la
Disposicion Adicional
Cuarta no hubiera podido
contemplar un escenario
de incumplimientos
contables: las
administraciones de
consumo no tienen
capacidad para ello
(¢desde cuando los
funcionarios de consumo
examinan la contabilidad
de una empresa?), ni la ley
establecio las bases para
esa supervision financiera,
y sobre todo porque el
negocio en si era un fraude

ciond Cuarta establece el ambito de
aplicacion objetivo y subjetivo de este
tipo de contratacion, es decir aquién se
aplicay aquétipo de actividades, para
acontinuacion establecer una serie de
restricciones a dichas empresas ala ho-
rade operar en e mercado (prohibicion
deincluir denominaciones que hagan
referenciad aspecto financiero, etc). El
punto segundo de esta Disposicion re-
gulad régimen de contratacion exi-
giendo una serie de condiciones forma
lesalahorade contratar con los clien-
tes (formaescritadd contrato, entrega
de un giemplar del mismo,..), y unos
contenidos informativos tasados (ge-
rantias externas de la actividad, etc).
Finamente, en sus puntos 4 a 9 esta-
blece un régimen deinfraccionesy
sanciones en caso de incumplimiento
delos requisitos antes descritos.

En las sociedades con
economia de mercado, la
actividad mercantil pode-
mos contemplarla desde
dos perspectivas: aquella
que regula el &mbito pro-
pio de la actividad libre del
empresario mercantil (que
en cuanto opere captando
ahorro estd sometida a un
especial régimen de
supervision); y por otro,
desde la perspectiva de
los derechos y obligacio-
nes que deriven de esa
actividad en cuanto con-
trataciéon con consumido-
res (condiciones generales
de contratacion, etc.).

Lo visto hasta ahora nos
permite afirmar que la regu-

6

lacion de las inversiones en
bienes tangibles de 2003,
se limit6 a establecer una
serie de formalidades referi-
das estrictamente al &ambito
contractual entre consumi-
dores y empresas, pero no
en cuanto al régimen de
control del funcionamiento
financiero y viabilidad de las
mismas, clave en todo pro-
ducto que ofrezca produc-
tos de ahorro, y que consti-
tuye precisamente un com-
plemento fundamental de
aquel otro que traza sus
obligaciones constractuales
con los consumidores. De
ello podemos deducir que el
desarrollo normativo de la
Disposicién Adicional Cuarta

efectuado desde los érga-
nos de consumo, y que con
tanta insistencia se pedia
desde Forum y Afinsa, no
hubiera permitido profundi-
zar en el control y supervi-
sion financiera de ambas
companias (ni evidentemen-
te hubiera permitido evitar
el fraude, aunque quizé
detectarlo con antelacion), y
ello porque la tantas veces
citada Disposicion Adicional
no establece sino un régi-
men de informacion al con-
sumidor, absolutamente
insuficiente para controlar y
detectar posibles irregulari-
dades en el funcionamiento
societario y contable de
estas entidades. Este des-

arrollo hubiese quiza profun-
dizado en reforzar la posi-
cion contractual del consu-
midor, su nivel de informa-
cion, pero no hubiera podi-
do contemplar un escenario
de incumplimientos conta-
bles, no solo porque las
administraciones de consu-
mo no tienen capacidad
para ello (¢desde cuando los
funcionarios de consumo
examinan la contabilidad de
una empresa?), sino porque
la ley desde su nacimiento
no establecio las bases para
esa supervision financiera.
De hecho ha tenido que ser
la Agencia Tributaria quien
detectara las graves altera-
ciones contables.



;Donde esta la
supervision financiera?

Laimpresion inmediata tras unalec-
turaatenta de las condicionesy requisi-
tos plasmados por esta Disposicion nos
sitlafrente aun interrogante funda-
mental, a que lanorma nada responde
y cuyo funcionamiento normal parece
dar por hecho, ¢como funcionan, se or-
ganizan y operan en € mercado estas
entidades?. De esta cuestion planteada
se derivan otras cuestiones cuyo silen-
Cio setornayainquietante: quién su-
pervisalaviabilidad financiera de estas
empresas, y mas concretamente esas
"garantias externas ala entided" delas

m La regulacion
actual de la
inversion en
bienes tangibles
se olvido del
control y
supervision de
garantias
contables para
unas entidades
que captaban
ahorro

guetienen que informar a sus clientes.

Si como parece aceptar la Disposi-
cion, resulta suficiente con establecer
una mera obligacion de someter aaudi-
toriala contabilidad de las empresas
gue operan con inversiones tangibles,
parecerialdgico pensar que respecto a
las actividades también de captacion de
ahorro que desarrollan bancos, cgjas de
ahorro y empresas de servicios de in-
version, bastariaigua mente con que
guedaran sometidas aidéntico control
de auditoria para garantizar su solven-
ciafrentealaclientelay sin embargo
no es asi, como muy bien plantean ri-
gurosamente las normas de disciplina
recogidas en las ley 26/1988 de Disci-
plinae Intervencion de las Entidades
de Crédito y 24/1988 de Mercado de
Valores. En definitiva, y sin entrar en el
hecho grave de que € legidador obvio
€N Su Momento averiguar y conocer en
profundidad e funcionamiento real de
este mercado, la Disposicién Adicional
Cuarta carece absolutamente de un
marco lega quefije un sistema de con-
trol preventivo que incida en la super-
visiony contral financiero sobre una
actividad que era de captacion de aho-
rro plblico y que, por consiguiente, no
debe resultar gjena alos principios que
inspiran esta actividad.

Una proteccion al cliente
que se olvido regular

Laintervencion administrativaen la
regulacion del ahorro privado tiene por
objetivo la proteccion de labuenafe de
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En las supuestas
bases del control de la
actividad de las entida-
des gue operan con
bienes tangibles, fijadas
precipitadamente en la
Disposicién Adicional
Cuarta, deberia haberse
regulado un régimen de
prohibiciones para aque-
llas operaciones que
incrementasen los ries-
gos de insolvencia o
falta de liquidez, y a
reforzar los recursos
propios con que pudie-
ran, en su caso, aten-
derse tales riesgos, evi-
tando perjuicios para los
ahorradores a través de
provisiones técnicas
exigidas por la especifi-
cidad del mercado, etc.
Ademas, habria sido
fundamental establecer
un régimen de control
adecuado en manos de
unas autoridades super-

visoras competentes.
Para ello deberia haber-
se establecido legal-
mente esta facultad a
organismos administra-
tivos verdaderamente
capacitados para llevar
a cabo tareas de control
del cumplimiento conta-
ble y financiero estable-
cido, como el Banco de
Espana o la Comisién
Nacional del Mercado
de Valores. Porque ya
que hablamos de capta-
cion de ahorro del publi-
€O, Y N0 una mera com-
praventa, no es sufi-
ciente ni mucho menos
con un mero control de
auditoria como exige la
Disposicién citada.

Por ultimo, la efica-
cia en el cumplimiento
de tales normas de
control y supervision
dependeria de la exis-
tencia de unas faculta-

Especial el ahorro financiero en bienes tangibles

des coercitivas cuyo
desarrollo se deberia
haber creado a través
de un régimen adecua-
do de sanciones admi-
nistrativas referidas a
los incumplimientos
contables y de garanti-
as financieras. De la
lectura de la
Disposicion Adicional
Cuarta, el régimen de
infracciones y sancio-
nes que recoge se
refiere al incumplimien-
to de formalidades
puramente contractua-
les, las que se estable-
cen en la relacién entre
empresa y clientes,
pero no al régimen
interno de funciona-
miento financiero y sol-
vencia de estas empre-
sas, que el legislador
acepto6 de forma acriti-
ca tal y como se venian
desarrollando hasta

e T o, T o G g g DIV 3 U 0

los contratantes, y en particular delos
consumidores como parte mas débil de
larelacion contractua respondiendo
asi aun principio juridico reconocido
en nuestro ordenamiento a través del
articulo 51 de la Constitucion. Sobre
esta cuestion volveremos mas adel ante.
Pero ademés de ello, esainterven-
cion de los poderes publicos debe dar
respuesta ala necesaria confianza del
mercado en general y de los ahorra-
dores en particular en el sistema fi-
nanciero. En palabrasdelalLey
26/1988 de Disciplina e Intervencion
de las Entidades de Crédito, las "enti-
dades captan recursos financieros
entre un publico muy amplio, carente

en la mayor parte de los casos de los
datos y |os conocimientos necesarios
para proceder a una evaluacion pro-
pia de la solvencia de aquéllas. La
regulacion y supervision publicas as-
piran a paliar los efectos de esa ca-
rencia, y facilitan la confianza en las
entidades, una condicion imprescin-
dible para su desarrollo y buen fun-
cionamiento, esencial (...) parael
conjunto de la economia". Este as-
pecto fundamental es el que se olvidd
de contemplar alahoraderegular la
actividad inversora en bienes tangi-
bles, entre otras razones porque se
nego el caracter financiero ala opera-
tivade Forum y Afinsa.
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El parlamento reconoce ahora la naturaleza
financiera de los productos de Forum y Afinsa

Los debates que no suscité en 2003 la deficiente regulacion de las inversiones en bienes
tangibles, se reproducen acogiendo las tesis ya advertidas por ADICAE en 2002

fraude masivo por laoperativa

inversorade Forumy Afinsaha

originado intensos debates par-

amentarios. Tanto € Congreso
como & Senado han sido escenario de
diversasintervenciones por parte delos
distintos Grupos Parlamentarios que
han puesto derelieve varias cuestiones.
Hemos asistido aunos debates queinci-
dian sobred contenidoy naturaezade
los productos que comercializaban
Forumy Afinsa. Laconclusionfina de
nuestros representantes parlamentarios
esclara: son productos de ahorro-inver-
siény, en consecuencia, lalegidacion
que pretendiaregular deformacompleta
erano s0lo insuficiente sino equivocada.
Unerror en el que parece perseverar la
Ministrade Sanidad y Consumo Elena
Salgado, quizaal dictado de sus superio-
resy sindudaparapreservar € sagrado
templo queregentael ministro Solbes.

Una discusion pendiente
desde 2003

En cualquier caso, ademas de su
carécter financiero, lo que quedaclaro
es que tales debates deberian haberse
producido en los tramites parlamenta-
riosdeelaboracién delaLey de
Instituciones de Inversion Colectiva,
en 2003, donde se establecialaregula-
cién delasinversiones en bienestan-
gibles. Hay querecordar quela

Disposicion Adicional Cuartadela
citadaley, que recoge concretamente
laregulacion de estasinversiones, se
introdujo através de unaenmiendaen
€l Senado introducida por el Grupo
Popular, nimero 144, segln constaen
el Boletin Oficial delasCortes
Generales de 23 de septiembre de
2003. En el Dictamen emitido por la
Comision de Economia, Comercioy
Turismo del Senado dos dias después,
€l Senador Sanchez Sanchez-Seco
aludia sucintamente alaenmienda
introducida sobre bienes tangibles
como "unaimportantey nueva regu-

lacionintegral, masalla dela norma-
tiva fraccionada vigente de Derecho
civil y mercantil, respecto a la protec-
ciéndelaclientelaenrelacion conla
comercializacion y publicidad de
determinados bienes'. El Dictamen
fue aprobado por unanimidad sin sus-
citar mésdudasy cuestiones, por 10
gue el fundamental debate sobrela
natural eza de este producto de ahorro
se obvié totalmente. Dias después,
segln el Boletin Oficial delas Cortes
de 30 de septiembre, €l informedela
ponencia del Senado acuerdasin més
incorporarlaal proyecto deley.

La premura y falta preocu-
pante de debate parlamentario
y juridico en la elaboracién de
la Disposicion Adicional
Cuarta, que regula las inversio-
nes en bienes tangibles, se
tradujo en una norma errénea.
Prueba de ello la puso de
manifiesto un Diputado del
Grupo Popular en la sesiéon de
16 de octubre de 2003 (Diario
de Sesiones del Congreso de
namero 287) y en la cual se
votaban las enmiendas intro-
ducidas por el Senado. Al refe-
rirse a la enmienda 144 pre-
sentada por su Grupo en el
Senado (la citada Disposicién
Adicional Cuarta), este diputa-
do no dudé en afirmar que
"nos parece muy importante la
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cuarta (se refiere a la Adicional
Cuarta) porque también da
garantias a los inversores en
un tema que esta actualmente
desarrollandose, como son los
fondos sobre bienes como el
arte o los sellos'. Se reconoce
el caracter de "inversor" a quie-
nes contrataban estos produc-
tos y asimismo confunde el
mecanismo de contratacion al
que se califica como "fondo".
Un ejemplo de una regulacion
apresurada y errénea que
ignord las advertencias de
ADICAE desde 2002

Pero este lapsus plantea
otras interesantes cuestiones.
Para una gran parte de la doc-
trina, las nuevas pautas de
desarrollo financiero estan

poniendo en serios aprietos el
papel del Estado de Derecho.
La incapacidad de los ordena-
mientos juridicos, sus repre-
sentantes y reguladores, para
controlar normativamente los
retos que plantea la nueva
economia globalizada es defi-
nida como "inflacién del dere-
cho". Como pone de manifies-
to el profesor José Eduardo
Farfa en " El derecho en la
economia globalizada", " al
igual que la inflacion econémi-
ca, también la desenfrenada y
desordenada produccion legis-
lativa suele (...) avivar los con-
flictos (...) y finalmente exten-
der una inseguridad generali-
zada en la vida socio politica y
en el mundo de los negocios

(...) .La inflacion mina los mar-
cos normativos esenciales de
la vida social e impide la segu-
ridad juridica y acaba por con-
tribuir a la reduccion a polvo
de derechos legitimamente
conquistados”.

El error del Parlamento
espanol destapd un problema
grave en nuestro Estado de
Derecho. Quiza va siendo hora
de disenar nuevas soluciones
al problema de la regulacion
econdmica estableciendo nue-
vos canales de didlogo, mas
abiertos y con presencia de
representantes de la sociedad
civil, como las asociaciones de
consumidores.
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Manuel Conthe, presidente de la CNMV: “/a Disposicion Adicional Cuarta

cometio un grave error técnico”

Sin duda la aportacion mas
contundente en el debate
sobre la naturaleza de los pro-
ductos de ahorro de Forum y
Afinsa fue la de Manuel
Conthe, presidente de la
Comision Nacional del
Mercado de Valores, en su
intervencion ante el Congreso
de los Diputados el pasado 14
de junio. Por su importancia
extractamos su intervencion
literal.

“La legislacion vigente, que
se contiene en la Disposicion
Adicional Cuarta de la Ley de
Instituciones de Inversion
Colectiva, cometié un grave
error técnico que el legislador
deberia enmendar cuanto
antes. Ese gravisimo error téc-
nico es permitir que entidades
que no sean financieras asu-
man compromisos de recom-
pra sobre bienes tangibles.

Ese es un gravisimo error
que es muy explicito en la
norma, porque nada menos
que en el primer pérrafo de
esa disposicién adicional dice
con claridad, yo diria que con
contumacia, que las entida-
des que comercialicen bien-
es tangibles quedaran al mar-
gen de la supervision de
cualquiera de los tres orga-
nismos financieros, incluso
aunque se comprometan
frente al adquiriente de esos
bienes tangibles a recom-
prarselos si no los puede
vender en el mercado. Ahi
estamos precisamente ante
la figura del pacto de recom-
pra (...). Lo paraddjico es que
una norma de derecho positi-
vo aprobada por este
Parlamento permita a entida-
des no financieras realizar
esa actividad sin sujetarlas a

la supervisién de los organis-
mos financieros especializa-
dos, que somos los que
sabemos de esa materia,
encomendando esa dificil
funcién a autoridades de con-
sumo que estén pensadas
para otros cometidos diferen-
tes. (...). Si son entidades
financieras y asumen esos
compromisos de recompra,
la regla competencial de si
eso debe ser supervisado
por el Banco de Espana o
por la CNMV es evidente. Si
el pacto de recompra gravita
sobre un valor negociable
sujeto a la Ley del Mercado
de Valores, la competente
para supervisar el gjercicio
por una entidad financiera de
ese pacto de recompra sera
la CNMV; si el activo no es
un valor sino un bien tangi-
ble, la competencia debe

corresponder a quien super-
visa la captacion de depdsi-
tos bancarios del publico,
que es el Banco de Espana.
(..) .Lo importante es que
quien los adquiera no tenga
la seguridad de que el inter-
mediario financiero se los va
a comprar en el futuro, por-
que, cuando eso ocurre, 16gi-
camente el que ha colocado
el ahorro en esos bienes deja
ya de prestarles atencion,
porque lo que le interesa es
el compromiso de recompra
que le protege. (...). Tal vez
el error técnico que contiene
la norma derive de que su
tramitacién también fue un
poco sui generis, y en vez de
formar parte de un proyecto
de ley tramitado por la
Camara por el procedimiento
ordinario fue una modifica-
cion de ultima hora”.

Banco de Espaiia y CNMV
deberian haber
supervisado

Y esquelaDisposicién
Adiciona Cuartacerréenfasola
cuestion delasinversionesen bienes
tangibles. Asi se hapuesto de mani-
fiesto con lasrecientesintervenciones
parlamentarias unavez yaestalado €
escandalo. En @ primero delosdebates
Parlamentarios (Interpelacion parlamen-
tariadel Grupo Parlamentario Catalan €l
17 demayo de 2006),  Diputado
Sénchez | Llibre poniade manifiestola
necesidad de"regular este sector, para
poner orden en este sector” dando a
entender d fracaso delaregulacin equi-
vocadade 2003y ello por dosmotivos.

Segln & mencionado diputado en su
intervencion, porque "la comercializa-
cién de bienestangibles parala capta-
cién deahorro ha de ser una actividad
considerada como financiera" yaque"la
reval orizacion estaba constituida por €
precio de venta predeterminado y garan-
tizado por este compromiso de adquisi-
cién por la propia empresa, en caso de
no encontrar adquirentesexternos'. Por
tanto, continuaSanchez | Llibre, "s la
consideramos actividad financiera, ten-
dria que estar supervisada por losorga-
nismos reguladores correspondientes
como pueden ser e Banco de Espafiao
la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, tal como estareguladoenlalLey
deInstitucionesde Inversién Colectiva
paralassociedadesque sededicanala
captacién de ahorros, consideradas
como ingtitucionesfinancieras.”

= Segun los
debates
parlamentarios
que han tenido
lugar tras el
escandalo, los
sellos no eran
el atractivo, el
atractivo era la
revalorizacion

Ahora el parlamento lo
tiene claro: es ahorro
financiero

Han tenido que pasar tres afiosy un
fraude que puede poner en serio peli-
gro el ahorro de mas de 400.000 perso-
nas para que el Parlamento Espafiol
comience adarse cuenta de las dimen-
siones del error, con el agravante de ser
reiteradamente advertido desde ADI-
CAE. Ahora todoslos grupos parla-
mentarios parecen de acuerdo en consi-
derar esta operativa de captacion de
ahorro como financiera. EnlaMocion
celebradaen el Congreso delos
Diputados el 25 de mayo fueclarala
posicion de los representantes de los
distintos grupos parlamentarios. Desde
€l Grupo Parlamentario Vasco ("A
pesar de la disposicion adicional cuar-
tadelaLey 35/2003,de 4 de noviem-
bre, de Institucionesde Inversién
Colectiva, la actividad de Afinsay de

ForumFilatélico esuna actividad
financiera puray dura; usted pone
dineroy al final del plazo le devuelven
el capital maslosintereses'), pasando
por €l Grupo Parlamentario Catalan
("estas compafiias que ofrecen produc-
tostangibles, que no deja de ser unsis-
tema de ahorro de prevision, fueran
reguladas a través del Banco de
Espafia, dela Comision Nacional del
Mercado de Valores u otros organis-
mos reguladores"), hasta el Grupo
Parlamentario Socialista, atravésde
su diputado Fernandez Marugan,
enfatizaban que en los productos

gue ofrecian Forumy Afinsa,

"existia puesunarevaloriza-

cion, que eralo que se ofrecia

al publico, y el factor de
revalorizacién era el que
servia para captar clien-
tes. Esta claro quelos
sellosno eran el atrac-
tivo, que el atractivo
eralarevaloriza-
cion.”
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Forum y Afinsa: cronologia de un escandalo

— En 2002 la empresa Banco Filatélico Espanol (Banfisa) protagoniza una estafa filatélica que deja a

(T T 1Tt mas de 146 ahorradores sin 200 millones de pesetas.
r s Esta sociedad de depdsito prometia unas rentabilidades de entre el 15y el 20% en depdsitos a 10
o St h‘]-;- anos pagaderos en sellos de correos. Cuando los clientes de esta entidad acudieron a recuperar
L - su inversioén recibieron varias colecciones de valores filatélicos que resultaron tener un valor muy

% inferior a lo que deberia haberse percibido. Tras reclamar ante la entidad esta se comprometié a
L recomprar los sellos por el precio equivalente al capital e intereses prometidos si en 3 anos los
PTa—— clientes no conseguian venderlos en el mercado a dicho precio, lo cual resultdé imposible.
T nass Transcurridos los 3 afnos los clientes reclamaron su dinero a Banfisa que prometié pagar lo adeu-
E dado en cuanto vendiese los sellos en el mercado. Pero al acudir de nuevo a reclamar su dinero,
e R - expirado el plazo, los clientes se encontraron con que la empresa habfa sido desahuciada por

E : impagos. Desde ADICAE se organizé la defensa de los afectados y se denuncio la escasa regula-
i S22 cidn juridica de este tipo de empresas, asi como la falta de proteccion de los consumidores.

ADICAE remite cartas a varios organismos: Ministerio de Economia, Direccion General del Tesoro, CNMV, Banco de
Espana, Direccién General de Seguros y a la Comisién Europea. En ellas se solicita algun tipo de medida o regulacion del
sector de bienes tangibles que de seguridad a sus ahorradores-inversores.

Aiio 2005

)
24 de enero | El Sr. Pardos, presidente de ADICAE, pregunta en el Comité Consultivo de la Comisién Nacional del 2
Mercado de Valores sobre la falta de regulacion de las inversiones en bienes tangibles.
Septiembre | ADICAE envia carta al Ministerio de Economia donde solicita una entrevista para poner de mani-

fiesto la inseguridad que sufren los ahorradores en las inversiones de bienes tangibles.

Aiio 2006

9 de mayo La empresa es intervenida por or- La empresa es intervenida por
den judicial. Los detenidos son: E orden judicial. Los detenidos son:
e — Francisco Briones Nieto A FI'I I'II - —Juan Antonio Cano Cuevas
FORUA —Miguel Angel Hion Sentos e — Albertino Figueiredo do
T ] i ) ) Nascimento
— Agustin Fernandez Rodriguez . ) -
) ; — Carlos de Figuereido Escriba
— Francisco José Lopez Gilartes : , _
. . — Vicente Martin Pena
Los delitos que se les imputan son blanqueo de ca- = . Gui L4
pitales, insolvencia punible y administracién desleal. = IFEInElEco GG ez
Jueces: Fernando Grande-Marlaska y Baltasar Gar- Los delitos que se les imputan son delitos contra la

. L - : Hacienda Publica, blanqueo de capitales, insolvencia
ﬁ(/lygd(ﬁdu)dlenma Nacional) y Santiago Senent (TSJ punible, administracion desleal y falsedad en docu-

mento privado.

Jueces: Santiago Pedraz (Audiencia Nacional) y
Jose Manuel de Vicente (TSJ Madrid).

10 de mayo Se constituye la Plataforma Estatal Unitaria de ADICAE que agrupa
a afectados de Forum Filatélico y Afinsa. Esta Plataforma es en la
actualidad la que cuenta con mayor nimero de afectados, 80.000.
La p4gina web Www.afectadosfilatelia.org entra en funcionamiento y en ape-
nas tres meses consigue 500.000 visitas

12 de mayo | Se decreta prision provisional para los detenidos de ambas empresas, que ingresan en la carcel de So-
to del Real.

16 de mayo | Los jueces deciden que los clientes no tienen que seguir pagando los recibos a Afinsa y Féorum Filatéli- |
co y acuerdan abrir las sedes de las dos sociedades. e

17 de mayo | Debate parlamentario en el que se pone de manifiesto la necesidad de "regular este sector". Los dos gru-
pos destacan que la legislacion vigente, la Disposicion Adicional 4° de la ley 35/2003 se ha mostrado “cla-
ramente insuficiente" para regular el mercado de bienes tangibles, siguiendo asf las tesis de ADICAE.

Se rechaza la creacion en el Congreso de un fondo de garantia para los afectados de Forum y Afinsa.

10 @A



Especial el ahorro financiero en bienes tangibles

que afecta a mas de 400.000 ahorradores
Ao 2006 ﬁ/ ﬂ;;t‘,.)

20 de mayo | Los Juzgados de lo Mercantil nimeros 6 y 7 de Madrid admiten a trdmite la declaraciéon de concurso necesario
solicitada por varios acreedores de Forum y Afinsa.

23 de mayo | Seleccién de expertos en filatelia para peritar los sellos de ambas empresas.

25 de mayo | Mocién celebrada en el Congreso de los Diputados consecuencia de las interpelaciones presentadas por va-
rios grupos parlamentarios sobre diversas cuestiones referidas al caso Forum-Afinsa. En el se afirma que la
actividad de estas empresas es financiera, y que se trata de un sistema de ahorro fundamentado en la reva-
lorizacion de los sellos y el compromiso de recompra, tal y como habfa denunciado ADICAE 4 afos antes.

27 de mayo tﬁiﬁur ADICAE anuncia que, en caso de no establecerse fondos de ayuda y compensa-
k 1= cion, reclamara al Estado por el vacio legal en materia de regulacion y supervision
de inversion en bienes tangibles.
—_— ™8
31 de mayo i ADICAE publica el nimero 37 Sale en libertad sin medidas cautelares el
@ Lol Bronomll de el auditor de Afinsa Francisco Blazquez Lidoy.
— Consumidores con un especial
I E de 20 paginas dedicado a la cri-
sis filatélica.
7 de junio | Eljuez Marlaska cita como imputado al auditor El juez Santiago Pedraz deja en libertad provisional sin
de Forum, Jose Carrera Sadnchez. fianza pero con medidas cautelares a los directivos de
Afinsa y ADICAE anuncia que recurrird esta decision.

12 de junio | La Ministra de Sanidad comparece en el Senado donde descarta la creacion de un fondo de garantia que
cubra las pérdidas de los clientes de Forum y Afinsa.

14 de junio | El presidente de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) Manuel Conthe, en su intervencién
en el Congreso de Diputados reconoce que "la legislacion vigente, que se contiene en la Disposicion Adi-
cional Cuarta de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva cometié un grave error técnico que el legis-
lador deberia enmendar cuanto antes'. Ademas, anhade que "ese gravisimo error técnico es permitir que
entidades que no sean financieras asuman compromisos de recompra sobre bienes tangibles".

17 de junio Ante la ausencia de avances en el gran acuerdo politico exigido en relacion al ca-
so Forum-Afinsa ADICAE convoca concentraciones de protesta el dia 17 de ju-
nio en 8 comunidades auténomas. Diversas Plataformas y grupos de afectados
se suman a la misma, teniendo una gran asistencia y demostrando el grado de
coordinacién existente en la Plataforma Estatal Unitaria de Afectados de

Forum y Afinsa organizada por esta organizacion.

23 de junio | Eljuez aprueba el concurso de Forum, cuyo agu-
jero patrimonial se sitla entre los 2.700 y 3.400
millones de euros.

ADICAE publica el primer boletin de informacion
para la plataforma de afectados.

1 de julio | Ante la brevedad de los plazos que establece la ley concursal para comunicar los créditos a
los administradores judiciales, ADICAE inicia una campana de recogida de documentacion
de los afectados.

5 de julio El administrador judicial cifra las obligacio-
nes de AFINSA en 2.185 millones de euros, y
un deficit patrimonial de 1.705 millones.

L
12 de julio | Se debate en el Pleno del Congreso la posibilidad de abrir una comision de investigacion por el caso Fo- ag}%f
rum-Afinsa, propuesta que es rechazada. iy ‘;
o

14 de julio El juez declara el concurso de acreedores de Afinsa.

21 de julio | Puesta en libertad de Francisco Lopez Gilarte,
bajo una fianza de 100.000 euros.

27 de julio | El juez deja en libertad a Miguel Angel Hijéon y ADICAE publica el segundo boletin informativo donde
Agustin Fernandez. advierte de las fases inmediatas del proceso concursal.

18 de agosto | Puesta en libertad de Francisco Briones con cargos

medidas cautelares
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Un modelo de negocio basado 7
en una estructura piramidal

En las empresas de inversion en bienes tangibles las
rentabilidades que pueden ofrecer por la revaloriza-

cion del activo tangible (sello, monedas, obras de arte)
dependen de diferentes factores, pero dificilmente
pueden conllevar beneficios inmediatos y determina-
dos como los que publicitaban algunas de estas
empresas. Para garantizar estas rentabilidades Forum
y Afinsa, segun las denuncias de la Fiscalia, debian

acudir a estructuras piramidales

allamada "filatelia financie-

ra' no descansaen larevalo-

rizacion objetiva del sello en

el mercado financiero, sino
en lavaloracién tedrica que alos se-
[los les otorgan esas empresas con €l
apoyo de catél0gos propios 0 genosy
delas listas que ellos mismos elabo-
ran. Hay que destacar que estos cata-
logos no reflgjan | as cotizaciones del
mercado, son meros instrumentos de
comercializacion. Suelen reflgjar las
alzas de precios, pero solo en raras
ocasiones reducen |os precios ante
una bajada en el mercado. Estas apre-
ciaciones, conocidas por 10s expertos
filatélicos concuerdan con latesisde
gue Forum y Afinsa operaban de es-
paldas al mercado filatélico.

De espaldas al mercado
filatélico

Llamala atencién que estas empre-
sas muestren tal desconocimiento del
mercado filatélico espafiol. Asi 1o
demuestra el hecho de que € presuto
Plan de Viabilidad presentado por
Afinsa establece €l numero de colec-
cionistas en Espafia “ entre 500.000-
1.000.000", una horquilla anormal-
mente imprecisa, por grande, para una
empresa que dice conocer y trabajar en
el mercado de lafilatelia en nuestro
pais. Segln los profesionadesy exper-
tos filatélicos, en Espafiala cifrade
coleccionistas de sellos (el verdadero
mercado) se situaria en 200.000, con-
trastando poderosamente con las cifras
extremadamente hinchadas presentadas
por Afinsa.

Otro dato que nos advierte de la
extrafia operativa de Forum y Afinsa
supone el hecho de que €l cierre de
estas empresas no haya afectado a
mercado filatélico de nuestro pais, su
inoperatividad deberia haber supuesto
una sobreofertaen el mercadoy un
derrumbe del precio de estos bienes,
gue no hatenido lugar. Este singular
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m Solo a través de una
estructura piramidal
se pueden explicar
rentabilidades tan
altas, a tan alto
numero de
inversores y tan
constantes y ciertas
en un mercado tan
irregular

hecho confirma las sospechas que
desde sectores filatélicos se vertian en
cuanto ala ausencia de presion sobre
el precio de los sellos mientras Forum
y Afinsa estaban operativas. Ello
demuestra que el negocio de estas
empresas estaba totalmente desvincu-
lado del verdadero mercado filatélico.

La falacia de las rentabili-
dades fijas

Por lo visto, se intuye facilmente
gue el funcionamiento de estas inver-
siones descansa exclusivamente en la
capacidad de recompra de estas
empresas a los porcentajes compro-
metidos. Al igual que ocurreen €
resto de mercados de bienes tangi-
bles, los precios del mercado filatéli-

€0 son completamente irregulares 'y
por tanto inciertos en sus prediccio-
nes futuras. Los indices de valoracion
del bien tangible son mas bien gréfi-
COS que retratan a posteriori la evolu-
cion del precio pero son incapaces de
darnos una idea cierta de su evolu-
cion. Tales indices por tanto, dificil-
mente pueden atribuirse esta facultad
y calcular rendimientos futuros con la
precisiéon con que lo hacia Forum y
Afinsa. ¢COmo eran capaces estas
empresas de asegurar rentabilidades
tan altas, atan ato nimero de inver-
soresy tan constantes 'y ciertas en un
mercado tan irregular?

La Fiscalia denuncia el
fraude piramidal

Este tipo de organizacién es €l
denunciado en los escritos realizados
por la Fiscalia en los casos de Forum
y Afinsa. En estos negocios los inte-
reses gque pagan alos clientes no pro-
vienen de larentabilidad y revalori-
zacion de los bienes sino de las retri-
buciones que aportan los nuevos
clientes.

En las querellas presentadas ante a
Juzgado Central de Instruccion
Decano de laAudiencia Nacional en
Madrid el 21 de abril de 2006 se &fir-
ma que Afinsay Forum consiguieron
" importantes aportaciones de parte
de personas a las que se entregaron



lotes de sellos sumamente sobreval o-
rados, cuando no falsos, y, luego,
cantidades en concepto de intereses
gue no eran tales, sino parte del
metalico recibido de los propios
clientes". Se producia asi "una doble
ficcion: que € lote de sellos adquiri-
do con su inversion era de un valor
extraordinariamente superior al real
y que lo abonado como intereses pro-
cedian de otras aportaciones'. De tal
modo, "los querellados disefiaron un
negocio cuya Unica viabilidad consis-
tia en reproducir ad infinitum esa
misma practica defraudatoria con
nuevos clientes, cuyas aportaciones
pudieran ser utilizadas para alimen-
tar semgjante dinamica”.

Los propios inversores
sustituian a aquéllos
cuyos contratos vencian

En la querella presentada contra
Forum se especifica que esta empresa
solo podia continuar con su actividad
con €l continuo aumento de inverso
res porque en e momento en que fal-
tasen sustitutos, el negocio quebraria.

Es mas, en este caso se denuncia
textualmente que en esta empresa
"se ha puesto en marcha un mecanis-
mo defraudatorio que constituye un
negocio de tipo piramidal, carente de
I6gica econémica y abocado al fra-
caso". En este sentido, se entiende
como "venta en pirdmide" o "venta
en cadena" unatécnicaen laquela
labor sustancial de los agentesy dis-
tribuidores de lared es la captacion
de nuevos miembros para la misma,

Especial el ahorro financiero en bienes tangibles

m ;Como funciona un
negocio de ahorro
masivo basado en
un compromiso de
rentabilidad fija y
predetreminada
respecto de un
producto, el sello,
cuyo valor es dificil
de predecir y que
viene dado por su
escasez?

en un proceso de progresion geomé-
trica. Se evidencia en este caso que €
beneficio econdmico viene relaciona-
do con la progresion geométrica del
nlimero de personas que contratan,
pero no por el desarrollo normal de
esta actividad que tenia unas caracte-
risticas un tanto sospefiosas: sellos
cuyo valor viene dado por su escasez
pero que se ofrecian de forma masi-
va, escaso nimero de quienes compo-
nen realmente este mercado, un
modelo de negocio sin equivalente en
Europa, etc .Segin Juan Antonio
Cano, presidente de Afinsa, su activi-
dad se reducia a vender sellos, ofre-
ciendo alos clientes una rentabilidad
por revalorizacion de estos, sin
embargo, segin datos aportados

desde laAgencia Tributariay defen-
didos por la Fiscalia, estas remunera-
ciones de los clientes provenian de
las nuevas incorporaciones ala
empresay no de esa supuesta revalo-
rizacion. La revalorizacion de estos
bienes, depende de varios factores
pero en ningln caso producen rendi-
mientos tan elevados de forma inme-
diata, aunque como asegura €l presi-
dente de esta empresa se trate de
sellos con "una trayectoria de esca-
sez", pero ¢cOmo se puede tratar de
bienes escasos cuando se estén
comercializando a gran escala?

Las remuneraciones de los
clientes no provenian de
revalorizacion de los sellos

En entrevistas efectuadas a Vicente
Martin Pefia, Director General de
Afinsa, estereconoce que su empre-
sa ofrecia alos clientes una revalori-
zacion fija desvinculada del valor del
sello, garantizaba unos intereses
minimos por contrato independiente-
mente de la evolucion del precio del
sello en e mercado. Ante la acusa-
cion de que se trata de un negocio de
estructura piramidal y por lo tanto
congtitutivo de estafa se escudan en
gue la empresa ha podido pagar a sus
clientes durante los ultimos 25 afios,
pero omite explicar comoy aquién
vendian |os sellos que presuntamente
respaldaban la rentabilidad que ofre-
cian, porque, ¢cuantas subastas han
organizado Forum y Afinsa para dar
salida a los sellos cuyos contratos de
ahorro vencian?

=ye  Treintaafios entre piramides de naipes

. estafas producidas por la llamada
“filatelia financiera" colean desde los
afios 80, pero para entender el origen

de estas empresas hay que remontar-
se a mediados de los afios 70, década
en el que de produce un boom espe-
culativo en la filatelia espafiola, que
infla los precios de estos bienes de
forma espectacular.

Durante estos afios operaba en el
mercado filatélico una empresa llama-
da Cafisa (Caja Filatélica S.A.), esta
empresa no se dedicaba a la filatelia
tradicional, ya que ofrecia a sus clien-
tes la posibilidad de invertir en valores
filatélicos.

Los altos beneficios en ese sector
atrajeron a nuevas empresas que
comenzaron a ofrecer altos intereses
a cambio de invertir en sellos. Todas
utilizaron la misma estrategia para
atraer inversores, utilizaron términos
financieros como banco, caja o fondo
para dotarse de mayor credibilidad y
seriedad., como ejemplo se pueden
citar el Banco Filatélico Nacional, la

Caja Filatélica Popular o la Bolsa
Nacional Filatélica. Es a finales de los
afios 70 cuando surgen el Fondo
Filatélico Financiero (actual Forum) y
Afinsa.

A principios de los afios 80 se pinchd
el globo especulativo de este tipo de
inversiones, generando una importan-
te crisis en el mercado filatélico.
Todas las empresas citadas a excep-
cion de Cafisa, Forum y Afinsa, fueron
cayendo protagonizando escandalo-
sas estafas dejando a miles de clien-
tes sin sus ahorros.

En 1984 Cafisa es acusada de estafar
10.000 millones de pesetas a més de
27.900 coleccionistas.

En 2002 la empresa Banco Filatélico
Espafiol (Banfisa) protagonizo una
nueva estafa filatélica, dejando a mas
de 146 ahorradores sin 200 millones de
pesetas. Esta sociedad de deposito
prometia unas rentabilidades de entre
el 15y el 20% en depositos a 10 afos
pagaderos en sellos de correos.
Cuando los clientes de esta entidad

acudieron a recuperar su inversion
recibieron varias colecciones de valo-
res filatélicos que resultaron tener un
valor muy inferior a lo que deberia
haberse percibido Tras reclamar ante
la entidad esta se comprometi6 a
recomprar los sellos por el precio
equivalente al capital e intereses pro-
metidos si en 3 afios los clientes no
conseguian venderlos en el mercado a
dicho precio, lo cual resulto imposible.
Transcurridos los 3 afios los clientes
reclamaron su dinero a Banfisa que
prometio pagar lo adeudado en cuanto
vendiese los sellos en el mercado.
Pero al acudir de nuevo a reclamar su
dinero, expirado el plazo, los clientes
se encontraron con que la empresa
habia sido desahuciada por impagos.
Desde ADICAE se organizo la defensa
de los afectados y se denuncid la
escasa regulacion juridica de este tipo
de empresas, y la falta de proteccion
de los ahorradores desde las autorida-
des financieras que velan por el aho-
rro-inversion.
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La proteccion de 400.000 ahorradores,
el gran reto de la justicia espanola

La tutela judicial de los consumidores y usuarios financieros
es todavia un asunto pendiente en nuestro Estado de Dere-
cho. La lentitud, la complejidad y las "oportunidades de nego-
cio" que ofrecen los procedimientos judiciales, ensombrecen
unas vias de solucién que deberian ser agiles y satisfactorias
para quienes ven vulnerados sus derechos econdmicos como
consumidores. Esta situacion se hace especialmente aguda
en crisis de entidades financieras como las que se han suce-
dido en los ultimos anos. Se impone una reflexién necesaria
sobre la tutela juridica del ahorro.

omo ya se ha comprobado en
otros caos, (suspension de
agos de laAgenciade Vao-

resAVA, Gescarteraetc) los
procedimientos judiciales establ eci-
dos para dar solucién alos derechos
de 400.000 ahorradores atrapados en
Forum y Afinsa, no parecen estar
pensados para ofrecer una solucion
rapiday satisfactoria. Ello es espe-
cialmente preocupante si tenemos en
cuenta que nuestra Constitucion ad-
vierte de la necesidad de establecer
unos procedimientos adecuados para
resolver situaciones conflictivas con
los consumidoresy que el articulo 2.2
delalLey General de Consumidoresy
Usuarios desarrolla exigiendo una
proteccién prioritaria paralos dere-
chos del consumidor cuando guarden
relacién con "productos o servicios de
UsO 0 consumo comun, ordinario y
generalizado”, como constituye en
particular el ahorro inversion. Los
procedimientos concursales que se es-
tan desarrollando en los Juzgados de
lo Mercantil nimero 6 (Afinsa) y nU-
mero 7 (Forum) de Madrid, constitu-
yen lamejor prueba para comprender
la situacion en que quedan los ahorra
dorestras la quiebra de unas entida-
des de captacién de ahorro con unas
caracteristicas muy especiales.

Una ley pensanda sélo
para empresas

En efecto, paralaresolucion de los
procedimientos concursales, laley
22/2003, de 9 dejulio, de procedi-
miento concursal establecio reciente-
mente un nuevo procedimiento que
pretendia ser, en teoria, més agil y
sencillo paralasolucién de las situa-
ciones de crisis econémica tanto para
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las empresas como para los particula-
res. No es cuestion de valorar s laley
es técnicamente buena o no, sino que
setratade analizar s protege de forma
adecuadalos intereses de los afecta
doso desi tal vez no seriamas nece-
sario otro tipo de procedimiento me-
nos "judiciaizado", més &gilesy me-
nos costosas para | os afectados que
sirviera paraliquidar estas empresas.

No olvidemos que tanto Forum
como Afinsa presentaban en su ope-
rativa unas caracteristicas muy par-
ticulares:

= Empresas cuyos activos eran fun-
damentalmente los ahorros de los
consumidores implicados.

= Empresas que contaban entre sus
activos, aunque muy sobrevalora-
dos, con vaores filatélicos u
otros bienes tangibles que opera-
ban a modo de subyacente en los
contratos de ahorro.

Répidamente se adivinaque el pro-
cedimiento concursal, a no haber
previsto el nimero tan elevado de
ahorradores perjudicados, puede te-
ner serios problemas para cumplir
susfines, y por tanto el principio de
tutela efectiva. Por dlo, la Justicia
espafiola debe articular una serie de
medidas eficaces para adaptar €l pro-
cedimiento alas necesidades de los
maés de 400.000 af ectados.

Reinventar el
procedimiento

La reciente normativa concursal
muestra sus carencias en todo lo que
a notificaciones personales se refiere
yaque e volumen de afectados es
considerabley, a igual que sucede en
las liquidaciones de entidades finan-
cieras, los activos objeto de liquida-
cién constituyen ahorro de los pro-
pios afectados. Pero veamos en deta-
Ile algunas cuestiones probleméticas
que ya se han planteado.

Laley concursal prevé un sistema
de notificaciones por medios

telematicos, informaticos y
electrénicos garantizando la
seguridad y la integridad de las
comunicaciones (art. 23.1).

Esto, que podria solventar

el grave problema de

masificacion, en tanto no
haya arraigado lafirma
electrénica u otros instru-
mentos no podra garantizar
ladifusion y seguridad de
| | dichas comunicaciones con
!_-‘;"I:,;-. lo que latradicional notifica-



m En las
liquidaciones de
entidades
financieras, los
activos objeto de
liquidacion
constituyen
ahorro de los
propios afcetados

cion personal por correo sigue siendo
la Unica forma viable de comunica-
cion. El gemplo mas claro del volu-
men anormal de notificaciones que
van a generar estos dos procedimien-
tos es la comunicacion del crédito
por parte de los acreedores (en este
caso los ahorradores afectados) alos
Administradores Judiciales de las
empresas intervenida (articulo 21.5
y 85 de laley 22/2003). El plazo de
un mes se antoja en extremo corto
para que atiendan a esta exigencia
400.000 afectados. Este térmimo tan
breve de dias, que demuestra una vez
Ma&s que Nos encontramos ante una
ley pensada en exclusiva paralas
empresas, se halogrado atenuar gra-
cias ala colaboracién entre los admi-
nistradores judicialesy las
Asociaciones de Consumidores atra-
vés del Consejo de Consumidoresy
Usuarios pero no cabe duda de que
laley debe articualar y corregir de
forma efectiva estas situaciones.
Fruto de este didlogo constante
para corregirlas y adecuar el tenor
de laley, lo constituye el hecho de
gue no se reclame documentacion
original o copia compulsada de la
misma para comunicar el crédito
(articulo 85.4), puesto que su com-
pulsa les acarrearia un coste afiadi-
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Liquidacion administrativa de entidades de ahorro: una via que
protege prioritariamente los derechos de los ahorradores

La naturaleza financiera de
las operaciones que des-
arrollaban Forum y Afinsa,
como asi son calificadas en
el propio escrito de quere-
lla de la Fiscalia
Anticorrupcién, nos condu-
ce a otra argumentacion.

Cuando el ahorro es el
activo de la emrpesa

El hecho de que la actividad
sea financiera conllevaba
que los consumidores afec-
tados invertian su dinero
con la expectativa de conse-
guir unas rentabilidades
determinadas en virtud del
compromiso de recompra
que suscribian con estas
empresas. La actividad de
estas companias generé un
modelo econémico en el
que su negocio estaba for-
mado por las inversiones
realizadas por los ahorrado-
res. En esto, su similitud
con la operativa de las
empresas de inversion tradi-
cional, se hace evidente. En
ambos caos, ante supues-
tos de crisis, el grueso de
acreedores debera repartir-
se la masa activa que per-
manezca en tales empresas
tras haber sido satisfechos
los acreedores con algun
tipo de privilegio, situacion
ésta cuando menos injusta y
que no obedece a la reali-
dad.

Un sistema de
Iiﬂuidacién
administrativo

Esta problemética encon-
traria una solucion satis-
factoria con una liquida-
cion administrativa como
la que encontramos en el
ambito de contratacién de
seguros. El Consorcio de
Compensacién de Seguros
es el érgano administrativo
encargado de la funcion
liquidadora de una compa-

fia aseguradora. Este
organismo administrativo
puede ofrecer a los asegu-
rados, beneficiarios y ter-
ceros perjudicados en los
seguros de responsabili-
dad civil, la posibilidad de

m Un sistema de
liquidacion
administrativa
similar al que
opera en los
seguros y
complementado
con un Fondo
de Garantia,
constituiria la
mejor
herramienta
para garantizar
los derechos de
los
consumidores
en situaciones
de crisis de
entidades
financieras

comprarles sus derechos.
Para ello se procede a
reconstruir de forma provi-
sional la situacion contable
de la entidad para calcular
el porcentaje de compra
que dicho Consorcio
puede ofrecer a los clien-
tes por sus polizas.

En esta reconstruccion se
emplean técnicas que
determina la ley y que per-
miten una mejora de la
situacién contable que
beneficia a los clientes.
Ademés éstos no tienen

que esperar a la liquida-
cién final que puede durar
hasta tres anos. Los crédi-
tos que se adquieren son
la parte de prima no con-
sumida consecuencia del
vencimiento anticipado,
créditos derivados de
siniestros, y las provisio-
nes matematicas en los
seguros de vida. Es una
situaciéon en parte similar a
la que se da con los
Fondos de Garantia para
depdsitos e inversiones,
ya que supone un cobrar
un importe superior al que
le corresponderia segun
un balance estricto y de
forma anticipada.

Un modelo mejorable a
seguir

Un ejemplo servira para ilus-
trarnos. La aseguradora
Apolo fue sometida a este
proceso de liquidacion en
1993. Tras calcular el balan-
ce provisional, se ofrecié a
los acreedores por pélizas
de seguros un 56,78% de
su valor. Mientras se proce-
dia al pago o a la recompra
de las polizas el procedi-
miento continuaba.
Finalmente, casi ano y
medio después, se determi-
naba el valor real de los acti-
vos de la compania: el valor
ligudativo result6 de apenas
un 11%. La diferencia entre
ese 56% ofrecido a los ase-
gurados y el 11% final, lo
asumio la CLEA. Estas can-
tidades se financian con
cargo a los recargos que
percibe sobre las primas de
seguros. Este sistema, aun-
que notablemente mejora-
ble y necesariamente com-
plementable con un Fondo
de Garantia, crea una
estructura agil, organizada y
en la que los consumidores
se encuentran protegidos.

do alos consumidores que deberian
sumar alas pérdidas que de seguro
sufriran. Esto significa que los
Jueces de o Mercantil han "rein-
ventado" laley en estos casos, pero
han de demostrar su flexibilidad
para otras muchas cuestiones en las
que estan en juego los intereses de
los consumidores afectados.

Una necesaria flexibilidad
judicial

Igualmente, €l plazo de dos meses
(ampliable atres) establecido en €
articulo 74 para que los adminsitra-
dores judiciales presenten infor me

sobrela situacién patrimonial dela
empresay lalista de acreedores se
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antoja muy breve atendiendo
alas caracteristicas y volu-
men considerables de las
empresas a que se refiere.
Por otra parte, los acreedo-
res alos que no se lesreco-
nozca la cuantia reclamada o
la calificacion de su crédito o
ni siquiera sean incluidos en

m El procedimiento
concursal, al no
haber previsto el
numero tan
elevado de
ahorradores
perjudicados,
puede tener
serios
problemas para
cumplir sus
fines, y por
tanto en
principio de
tutela efectiva.

lalista, tendrén un plazo de
10 dias pararealizar sus
impugnaciones por escrito.
Este plazo puede parecer
razonable para no demorar
procedimientos en los que
apenan existen un centenar
de acreedores (generdmente
entre empresas), pero gestio-
nar las reclamaciones de
cientos de miles de consumi-

El sobreendeudamiento
de los consumidores

LA MEJOR PUBLICACION
PARA EL USUARIO DE
SERVICIOS FINANCIEROS
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dores afectados requieren sin
duda de un plazo mayor.

Los ahorradores no
gozan de ningin
privilegio especial

En cuanto alos afectados,
sus créditos se consideran
como ordinarios, sin que
gocen de ningun tipo de pri-
vilegio. Este razonamiento
€s cuanto menos injusto si
atendemos a que la mayor
parte del activo del que
disponian estas empresas, y
en general las empresas
gue captan ahorro masivo
del publico, eran lasinver-
siones de sus clientes.

Por lo tanto, no resulta
[6gico que en un procedi-
miento de liquidacion de
esta naturaleza, los bienesy
activos de las empresas en
gue estén materializadas las
inversiones de los ahorrado-
res, sirvan para pagar los
créditos de unos pocos privi-
legiados de forma injusta por
un sistema de prelacion legal
(art. 84y ss.).

Bastan estos argumentos, y
otros que sin duda aparece-
ran, para comprobar que la
ley se havisto desbordada.
Laley esta prevista para el
caso de empresas con un
numero limitado de acreedo-
res, alos que se les practican
de formargpiday comoda
las oportunas notificaciones,
sucediéndose las distintas
fases del procedimiento sin
ningun contratiempo.

Como muchos escandalos financieros han puesto de
relieve, la via penal constituye un auténtico calvario
para los afectados. La seguridad procesal, garante de
los derechos de los inculpados, se violenta en muchas
ocasiones a través de tramas complejas ideadas por
parte de los abogados de los acusados y cuya finali-
dad no es otra que demorar los procesos. A ello hay
que anadir que en este tipo de delitos, la existencia de
testaferros, las cuentas en paraisos fiscales, las socie-
dades intermedias, etc, plantean auténticos laberintos
judiciales que con los medios que actualmente cuen-
tan los juzgados y tribunales, hacen que la resolucion
efectiva del caso se vea en riesgo, especialmente en
lo que atafe a la restitucion de los derechos econémi-
cos de los consumidores.

Si la confianza es la clave del sistema financiero, se
hace necesario dotar a los procedimientos judiciales
en situaciones de crisis de empresas de ahorro inver-
sion, de mecanismos precisos para dar cumplimiento
a una exigencia que viene recogida en nuestra
Constitucion articulo 51.

Hay qgue definir la legitimacién procesal
de las Asociaciones de Consumidores

Otro motivo de preocupacion a propésito del caso
Forum y Afinsa, es la cantidad de personaciones que se
acumulan en la via penal. Como advirtieron los jueces
del proceso, ello supondria un considerable obstaculo
para el desarrollo del mismo. En este sentido, los consu-
midores son presa de los negocios de algunos despa-
chos de abogados con pocos escrupulos que se ampa-
ran en oscuras asociaciones de consumidores creadas
al efecto con el propésito de exprimir a sus clientes.
Por ello, resulta fundamental una reforma de la normati-
va de consumidores que complemente adecuadamente
la calificacién de asociacion de consumidores en orden a
establecer la legitimacion para defender y representar
legitimamente a los consumidores afectados.
Esperemos que la reforma de la ley 26/1984 que se esta
tramitando en el Parlamento cumpla estas expectativas.
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Ausbanc: la ceremonia de la confusion al
servicio de los negocios de Luis Pineda en el
fraude filatélico

Bajo la mascara de "asociacion de usuarios” trata de intervenir en el problema sin escatimar
toda clase de patrafias judiciales y politicas que perjudican gravemente a los afectados

n andlisis somero de sus publica

ciones Ausbanc, Mercado de Di-

nero, la paginaweb de Ausbanc,

asi como sus esperpénticos comu-
nicadosy declaraciones alos medios de co-
municacion, demuestran palmariamente
contradicciones continuas a la busqueda de
un espacio bajo el sol para sus negociosy
maniobras politicas que |os afectados y con-
sumidores le han negado de plano, perci-
biendo la verdadera natural eza de esta fran-
quicia de abogados picapleitos.

Seriainterminable desenmascarar las

mentirasy patrafias que linea si, lineatam-
bién, contienen las farragosas publicaciones
de la banda desafinada de L uis Pineda, to-
das €llas pagadas por la bancay en algunos
casos por Forum y Afinsa. Hemos escogido
unas cuantas perlas parailustracion de
aquellos que no les conozcan, porque los
gue les conocen cuentan y no acaban cosas
mucho mas gruesas.

Cinismo al descubierto

Lacomplicidad durante varios afios de
Ausbanc con el entramado de Forum y Afin-
sateniaun precio, lapublicidad y otros ga-
jes que generosamente recibia, a igual que
lo ha estado recibiendo de labancay empre-
sas financieras en toda su historia.

Por €llo, sabia de lo que hablaba Luis Pi-
neda, presidente de Ausbanc, cuando en su
periddico Mercado de Dinero nimero 133
(junio 2006) afirmaba sin rubor que "no hay
uno, sino muchos articulos hablando bien
de(...) Forumy Afinsa (...) publicidad a
parte. Abundante y bien pagada.” De abun-
dantes y bien pagadas pues, estariamos ha-
blando ala hora de establecer |as cantidades
percibidas por Ausbanc de estas dos empre-
sasdeinversion filatélica. En efecto, €l pago
de publicidad y demas patrocinios que venia
percibiendo Ausbanc de Forum y Afinsa
desde 2002 a 2006 se podriacifrar, en lo que
se puede conocer publicamente, en més de
medio millén de euros por cerca de un cen-
tenar de péginas de publicidad, propaganda
comercial y patrocinios recibidos de estas
dos empresas y cobradas a precios fuera del
mercado publicitario.

Es curioso comprobar que mientras ADI-
CAE defendia en 2002 a los centenares de
afectados de aquel fraudey estudiabalare-
gulacion y control de este sector, (detectan-
do unas carencias que posteriormente fueron
denunciadas a todas | as autoridades finan-
cieras espafiolas y europeas) el despacho de

L uis Pineda aprovechaba pingliemente la si-
tuacion, de lamismamaneray con €l mismo
cinismo que lo trata de hacer ahora.

Ausbanc confundey se

confunde

Sus primeras palabras, alavistade que sus
intervenciones no araian a nadie, fueron "pre-
sunto fraude" (Mercado de Dinero nimero
133 de 1 dejunio). ParaAusbanc € fraude era

Publicidad comercial de AFINSA
aparecida, entre otras, en la revista
Ausbanc n® 149 noviembre 2002 y n® 151
enero 2003

solo "presunto”, con lo que comenzaba su ad-
hesion alas tesis de los ex-dirigentes de Fo-
rum y Afinsa procesados penalmente por de-
litos gravisimos de que no ha habido fraude y
s6lo "culpabilidad” del Estado. Un argumen-
to que intenta teorizarse en fUtiles argumen-
tos basados en que era un contrato mercantil

y no de inversion. Sin embargo, en los publi-
reportajes pagados por Forum y AfinsaaAus-
banc, no se dudaba en cdlificar esta operativa
como "inversiones alternativas (ver por gem-
plo Mercado de Dinero de febrero de 2003).

En otra muestra de incongruencia, €l director
periodista de Mercado de Dinero, Angel Gar-
cia, calificaba como inversoresy ahorradores
alos afectados, criticando lafalta de "control

y supervision", que solo podia ser financiera
tratéandose de “inversores / ahorradores’, y
acusando alos defraudadores de "fallarles la
prevision y el sentido comin”. No contento
con estas discrepancias, en €l nimero 134 de

Mercado de Dinero no duda en calificar a Fo-
rum-Afinsa como "fenémeno de la corrup-
cién", y equipararlo con Marbella, Terra Mi-
tica, etc. Y aln hay mas, porque peseaesein-
tento de exculpar alos directivosy responsa-
bles de Forum y Afinsa Mercado de Dinero
ndmero 133 publicaba en titulares "mas de un
cuarto desiglo detrama filatélica", en e con-
tenido de cuyo articulo puedeleerse”(...) ne-
gocio filatélico, irregularidades con € fisco:
semezclay tenemos € coctel Forum-Afinsa.
¢en qué quedamos, negocio mercantil de com-
praventa“ solvente y honorable” como sostie-
ne el presidente de Ausbanc unay otravez o
"trama filatélica con irregularidades con €l
fisco de la que habla el director de sus publi-
caciones'?.

En Mercado de Dinero nimero 133 procla-
maba que "El gobierno aprueba una ayuda de
risa"; calculaba que a cada afectado le corres-
ponderian 5 euros si dividimos el nimero de
afectados por € importe total de lasubvencién
concedida, mientras que en larevista Aushanc
|as calificaba en su editorial de millonarias, al
igua que en su nimero 135 de Mercado de Di-
nero. Pineda no cuenta cdmo acudio corrien-
do ala Comunidad de Madrid a"pillar" dine-
ro como "asociacion de consumidores”. Ello
pone de manifiesto que sdlo criticaba que no
le hubieran dado dinero a su despacho y su
Unico proposito calumniar alaslegitimas aso-
ciaciones de consumidores'y usuarios.

Entrelaignoranciay la
provocacion

El grupo de Luis Pineda comenzé desde e
principio una serie de actuaciones erréticas cu-
yo Unico objetivo era pescar clientesy preten-
der aparecer ante la opinién publicacomo lo
gue no es. Seguin aparece en Mercado de Di-
nero nimero 134 (segunda quincena de junio)
unos de sus principales adlateres, acudio con
un pequefio grupo de afectados a Congreso de
los Diputados en un chapucero acto publicita-
rio sin ningun objetivo, criticando al Parla-
mento espafiol por no haber dejado entrar a
minUsculo grupo de aborotadores manipul a-
dosy desinformados que |e acompafiaban. Pe-
ro e carécter provocador del acto se evidencia
cuando en un articulo posterior, Mercado de
Dinero en su nimero 134, se explicaque “so6-
lo Garay pudo entrar en lasinstalaciones a
hacer entrega de la carta, por motivos de se-
guridad derivados de la celebracion del de-
bate del Estado dela Nacion”.

Frente aestamediday otras sin sentido, y ca-
reciendo de propuesta de asesoramiento serio
paralos afectados, € despacho de Luis Pineda
se dedicabaacopiar aADICAE y alasotras
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asoci aciones de consumidores que estaban aten-
diendo alos afectadosy lesindicaban lanecesi-
dad de recabar toda la documentacion de que se
disponga, comunicar € cese de los pagos, etc,
tal y como aparece en larevista Ausbanc nu-
mero 192 de junio de 2006 y Mercado de Dine-
ro nimero 133 (1 a 15 dejunio de 2006).

Al servicios delastesisde los
inculpados o entre pillos anda
e juego

Luis Pineda no se entera o no se quiere
enterar del verdadero fondo del problema.
Se limitaa seguir sin més las contradicto-
rias tesis de los dirigentes de Forum y
Afinsa, quienes unas veces afirman que
su operativa erafinancieray otras mer-
cantil, pidiendo de formacinica el des-
arrollo de la absurda Disposicion Adi-
cional CuartadelaLey de Ingtituciones de In-
version Colectiva. Ausbanc es incapaz, como
muchos, de entender que dicha regulacién,
fuera cual fuera, hubiera concluido de haberse
aplicado seriamente en la quiebra fraudulenta
de Forum y Afinsay de cualquier otra empre-
sade éstanaturdeza. En larevista Ausbanc nd-
mero 194 de agosto de 2006 califica de menti-
ralaquerdladelaFiscaliaAnticorrupcion que
se sustenta en el carécter financiero de la ope-
rativa de Forum y Afinsa. No obstante en el
mismo nimero de Ausbanc dice en titulares
“Una estafa que afecta a mas de 350.000 per-
sonas’. jToma castafal

Los servicios juridicos de Ausbanc que fir-
man un articulo contradictorio en el nimero
136 de Mercado de Dinero destapaN clara-
mente el desacuerdo con lastesis defendidas
por Luis Pineda. En dicho articulo se dice que
"lairregular gestion del patrimonio que al pa-
recer existia, en relacion a estas empresas no
se ha podido detectar con anterioridad debido
alafalta de control administrativo, a diferen-
ciadelo que, por gemplo, ocurre con bancos,
cajas de ahorrosy otras entidades financieras,
que estan sujetas a un control, de los niveles de
solvenciay liquidez, por parte del Banco de
Espafia y de las reglas de juego del mercado
por la CNMV y que, ademas, cuenta con un
Fondo de Garantia que respalda a losimposi-
tores hasta 20.000 euros'. Estatesis sostenida
por los abogados de Ausbanc chirriacon lo que
podemos leer en lineas mas adelante: “la au-
sencia dela necesaria regulacion reglamenta-
ria, por parte del Ministerio de Sanidad y Con-
sumo, se configura como una de las causas de-
terminantes de la crisis’. ¢En qué quedamos
Sr. Pineday compinches, churras o merinas?.

Un gjemplo mas de que Pineday su despa-
cho de abogados franquiciados no entienden
nada del fondo de lacuestion es e articulo tam-
bién publicado en el nimero 135 de Mercado
de Dinero, en € cual pretenden sacar lacaraa
Forum y Afinsa, durante tantos afios sumisos
financiadores de Ausbanc. Se atreve adeclarar
que "comprar barato y vender caro no es un
delito" afiadiendo que "tampoco han metido a
nadie en la carcel por comprar una vivienda a
un precio y vender|a afios después con una re-
valorizacion de un 10% anual”. Pero Ausbanc
parece ignorar que comprometerse a pagar unas
supuestas reval orizaciones constantes a través
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Mercado de Valores. El articulo de Mercado
de Dinero recoge, citando a propio Conthe di-
ce que €l control y supervision de esta ope-
rativa "es dificil para las asociaciones de
consumidores, que esta pensadas para otros

Publicidad comercial de FORUM aparecida
en el periédico Mercado de Dinero n2 58
diciembre 2002, entre otros.

del dinero que se recauda de otros clientes, eso
si puede llevar alacarcel.

Esquilmando méstodavia a los
afectados y negocio triple

En su nimero 133 de Mercado de Dinero re-
coge que los asociados aAusbanc "tan sdlo ten-
dran que pagar la cuota mensual de 12 euros
que les daréa derecho al asesoramiento por par-
tedelos serviciosjuridicos'. Pero hay que leer
laletra pequefia, ya que junto esta cuota, nada
insignificante d afio y en varios afios, Ausbanc
solo serefiere al “asesoramiento”, ya que exis-
tiendo actuaciones judiciales Ausbanc exigira,
como es habitual, poderes notariaes, provisio-
nes de fondos para sus abogados y finalmente
porcentaje de las cantidades recuperadas. Y se-
gun reconoce en el nimero 194 de larevista
Ausbanc, "seegtima (...) que e coste no supe-
rard el 10% de las cantidades efectivamente
recuperadas' .Este cobro porcentual esago in-
digno eilegal parala éticade cualquier aboga-
doy sobre todo para las asociaciones de consu-
midores en Espafiay en todo € mundo.

Miente, que algo quedal

Aunque Ausbanc hablaba en su publicacion
Mercado de Dinero, nimero 133 primera quin-
cenadejunio, de que "miles de afectados acuden
a Aushanc para defenderse”, ta afirmacion con-
trastaba con los datos que figuraban en € conte-
nido del propio articulo donde se deciaquelaco-
munidad baear representabaya més de medio mi-
llar. Es curioso comprobar queen € nimero 135
de Mercado de Dinero (primera quincena de ju-
lio) esos "miles de afectados' que acudian aAus-
banc, se han convertido en poco méas de 1.000.

Calumnia sin verguenzal

El nimero 135 de Mercado de Dinero (julio
de 2006) hace una crénicatendenciosade la
comparecenciaen e Congreso de Manuel Con-
the, presidente de la Comision Nacional del

cometidos diferentes’. Vano intento de des-
acreditar alas Asociaciones de Consumido-
res y giemplo méas de manipulacion de Aus-
banc. Si leemos la comparecencia de Manuel
Conthe, publicado en € Diario de Sesiones del
Congreso nimero 604 pagina 21, éste en rea
lidad manifiesta que el control de la operativa
de Forum y Afinsa"es dificil para las autori-
dades de consumo, que estan pensadas para
otros cometidos diferentes”.

Si la envidia fueratiia...

En fin, no contento con toda esta sarta de tra-
pacerias Luis Pineda se atreve a atacar min-
tiendo como un bellaco ala tnica asociacién
de usuarios de servicios financieros reconoci-
day legitimada en Espafiay en Europa por sus
actuaciones desde hace muchos afios. Merca-
do de Dinero nimero 134 (15 de junio de
2006) pretende acusar aADICAE de no haber
aertado a Europa sobre "los problemas deri-
vados de la inversion en bienes tangibles'. Es
publico y notorio, y ha aparecido en toda la
prensanacional, que ADICAE presento cartas
de advertenciay denuncia ala Comisién Eu-
ropea por laoperativay regulacién de bienes
tangibles. Hay que recordar que mientras tan-
to Ausbanc recibia generosas contribuciones
de Forumy Afinsasin defender los derechos
del consumidor.

El negocio de la
“responsabilidad
patrimonial”

Una de las ramas de actividad de los nego-
cios de Pineda, despacho de abogados, esla
gue hatratado de engordar através de latra-
ma de Forumy Afinsa. En este sentido, enla
nota prensa del pasado 21 de julio Ausbanc
anunciaba €l inicio de la reclamacion patri-
monial a Estado, pidiendo una reclamacion
cuyo importe asciende a 662.612,29 euros.
Larevista Ausbanc en su niimero 194 de
agosto de 2006, anunciaba que "se estima
(...) que & coste no superaria el 10% delas
cantidades efectivamente recuperadas’. Si a
ello sumamos |las cuotas mensuales por ser
socio de Ausbanc, que son de 12 euros a
mesy tenemos en cuenta que |os procesos de
responsabilidad patrimonia pueden prolon-
garse entre 7'y 10 afios, lagananciadel des-
pacho de Luis Pineda a costa de |os afectados
es considerable. Su avidez por €l dinero de
los consumidores no tiene limitesy por ello
en la propia nota de prensa no duda en afiadir
gue "cada damnificado deba presentar, indi-
vidual o colectivamente, su reclamacién pa-
trimonial ". Es decir, no duda en exigir pre-
sentar las demandas de forma personalizada
yaque asi es més sustancioso el beneficio de
ellos obtenidos. Una falta de escripulos que
pone de manifiesto una vez mas que explotar
y aprovecharse los consumidores es el ver-
dadero negocio de Luis Pineda.
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Plataformas ““blancas” y ““asociaciones de afectados™

El “sindrome de Estocolmo” de los afectados

Directivos y comerciales de Forum y Afinsa intentan
crear plataformas con el unico fin de defender sus
intereses y engafar a los afectados una vez mas

apuestaen marcha de "plataformas
blancas’ y “asociaciones de afecta
dos' responde a una pauta de com-
portamiento que sdlo cabe calificar
de "sindrome de Estocolmo” que dgjaalos
afectados cautivos de |as intoxicaciones infor-
mativas vertidas por los ex-directivos de Fo-
rumy Afinsay permite la aparicion de seudo-
asociaciones de consumidores que enmasca
ran despachos de abogados, cuya profesiona
lidad hay que poner en entredicho porque s se
dedican a este tipo de maniobrasy negocios,
es que no sirven para defender alos afectados.

Maniobras de distraccion

A través de un entramado de "asociaciones’
estas plataformas tienen € Unico objetivo, dic-
tado por los antiguos directivosy consgjeros
imputados, de maniobrar haciael despiste,
culpabilizar a Estado de una serie de actos
que, en Ultimainstancia, han sido provocados
por quienes gobernaban dichas empresas. Los
medios de informacion han dado canchaam-
pliaaestas plataformasy a sus patrocinado-
res: los sefiores Cano, Martin Pefiay Briones
que han aparecido en amplias entrevistas para
autoproclamar suinocenciaa tiempo, cargar
contra quienes han querido y seguir insistien-
do en las "posibilidades de expansion inmen-
saen el ambito mundial” de su particular ne-
gocio. Sin embargo todas sus proclamas no
son sino azucarillosinsustanciaes ante laevi-
dente realidad. Desde laweb de la plataforma
blanca de Afinsa se advertiade forma enva-
lentonada de la oposicidn a concurso presen-
tado contra dicha entidad. Sin embargo, ala
horadelaverdad, en lavistacelebradad pa-
sado 11 dejulio, la defensa de esta plataforma
no solo no presentd pruebas solidas que avala
ran estatesis, Sno que ni siquiera present6 e
balance para apoyar sus pretendidas razones
paraoponerse a procedimiento concursal.

Es sorprendente |a falta de escripul os con
que los directivos de esta compafiia tratan de
manipular y confundir alaopinion piblica
con € Unico objetivo de distraer laatencidn
principal lgjos de ellos, los primeros responsa-
bles. Cumpliendo estas consignas, todas estas
plataformas les quitan la culpa alos defrauda-
dores, afin de cuentas normal ya que ningdn
responsable de un acto ilicito se hechalas cul-
pas asi mismo, pero lo que resultainsdlito es
que los propios afectados secunden estas ma-
niobras, un gemplo tragicomico del "sindro-
me de Estocolmo” que sufren algunos de ellos

y que €l tiempo poco a poco, como ha pasado
en otros casos colectivos, ird diluyéndose.

Laotraparte de la estrategia consis-
te en echar demagogicamente la culpa
a Estado, exigiendo que sea éste quien
pague, poniendo asi alaopinion pabli-
caen contra. ADICAE ya ha advertido
delaresponsabilidad del Estado, pero
por no haber legislado adecuadamente
no por laintervencion judicial que era
necesaria para evitar la continuidad en
el fraude. Paraexigir esta responsabili-
dadhabréa que conocer primero los acti-
vos de que disponen estas compafiias.

Y dicen que el fraude
“es viable”

Son los propios imputados por Forum y
Afinsay los directivos masleales eimpli-
cados quienes mueven |os hilos de estas
plataformas blancas. de hecho, para inscri-
birse en esta plataforma es necesario sus-
cribir un credo Unico: creenciaen laviabi-
lidad de laempresay que solo ellos, los
directivos y consejeros implicados, pue-
den reflotar las empresas. En definitiva,
piden a los afectados "fe, esperanzay cari-
dad" para seguir engordando sus bolsillos
y desviar la atencién. Nadie en su sano
juicio aceptaria poner ala zorra a cuidar el
galinero.

Un gjemplo de esta maniobra es el pre-
sunto Plan de Viabilidad presentado por
Afinsa, y al quele seguird el de Forum.
Los directivos de Afinsa vuelven ainsistir
en labondad de las "inversiones filatéli-
cas'. Ademéas vuelve a sembrar la confu-
sién al equiparar “inversor” y “coleccio-
nista’ a afirma que en Espafia existen
"450.000 inversores y entre 500.000 y
1.000.000 de coleccionistas', porque los
afectados de Afinsa acudian como ahorra-
dores no como coleccionistas.

También las maniobras de despiste del
ex presidente de Forum son una desver-
giienzay una provocacion. En unade las
entrevistas concedidas tras su salida de pri-
sidn, Francisco Briones no solo afirmaba
que "puedo reflotar Forum Filatélico si me
dejan"sino que incluso se equiparaba aun
afectado que habia perdido todos sus aho-
rros diciendo “los dos nos encontramos en
la misma situacion”. |gualmente sefial aba
que "Forum nunca ha pagado intereses",
lo que se contradice con la publicidad de
Forum que generaba en los clientes la cer-
teza de estar contratando un producto fi-
nanciero.

Despachos de abogados tras
presuntas asociaciones de
afectados

El escandalo de Forumy Afinsa ha pues-
to derelieve laimportancia de lasAsocia-
ciones de Consumidores como referencia
para consumidores y usuarios en un merca
do profundamente liberalizado, desregulado
y sometido atodo tipo de riesgos. Pero al
mismo tiempo, harevelado la fragilidad nor-
mativa para controlar lalegitimidad de algu-
nas presuntas “asociaciones’ que resultan
ser en el fondo negocios encubiertos de abo-
gados. Prueba de ello es que muchas de ellas
en su paginaweb no duda en proclamar que
"clientes, empleados, agentes comerciales
todos somos igual mente perjudicados" y
gue uno de sus objetivos es "retituir laima-
gen publica'de laempresa. Desde luego,
una asociacion de consumidores no slo no
es el ambito donde se debe lavar laimagen
publica de unos empleados y agentes, sino
gue tal defensa no responde ala finalidad
exclusiva de defensa del consumidor que
exige laley 26/1984. Una prueba mas del
carécter de negocio que encubren esvan a
cobrar cantidades sustanciosas por porcenta-
je, unaactitud impropia de una verdadera
asociacion de consumidores. Pero lo més
grave de todo es que les finanza una consul -
toria Financial Fiwel que patrocinalaweb
deestaasociaciony atraves de ellaoferta
sus servicios de refinanciacion de deudas a
los afectados, una contradiccién con lo que
exiged articulo 20y 21 delaley 29/1984 y
vuelve ainsistir en €l carécter de negocio
con que han nacido estas asociaciones. Otro
tanto sucede con laAsociacion de Consumi-
dores Afectados Filatélicos de Castillay Le-
6n que hacen publicidad en su paginaweb
de unainmobiliaria, del BBVA y de Imagi-
ne, contrario alaley.
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SUMESE A LA PLATAFORMA UNITARIA NACIONAL
DE AFECTADOS POR FORUM-AFINSA DE ADICAE
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No se quede de brazos cruzados
y acuda a ADICAE ADICAE

La unica Asociacion de ZARAGOZA

Consumidores experta en ?(’%fb’?%;%g@%iﬁkxgmsgomg
= u 5 1
consumo financiero MADRID

C/ GENERAL PALANCA, 10 - LOCAL
TLF. 914735595 - FAX. 914738252
T T ——— S 28045 MADRID

% CATALUNYA
C/ ENTENGA, 30 ENTLO-1°
TLF. 933425044 - FAX. 933425045
08015 BARCELONA
COMUNIDAD VALENCIANA
AV. PEREZ GALDOS, 97 PUERTA-1
TLF. 963540101 - FAX. 963540106
46018 VALENCIA
GALICIA

C/ OIDOR GREGORIO TOVAR, 25 - 1°
TLF. 981153969 - FAX. 881927603

La informacion y defensa 18007 A CORUNA
1 EXTREMADURA

mas segura para sus C/ CAMILO JOSE CELA, 1 - 3°
TLF. 924387468 - FAX. 924387467
ahorros 06800 MERIDA
CASTILLA'Y LEON
57 C/CARIDAD, 1-3°B
v TLF. 983373173 - FAX. 983373173
- = e 47001 VALLADOLID
www.afectadosfilatelia.org ANDALUCIA
_ AV. EDUARDO DATO, 85 - 12 B
'  TLF. 954652434 - FAX. 954652434
41005 SEVILLA
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Este cuadernillo ha sido subvencionado por el
Ministerio de Sanidad y Consumo. Su contenido ADICAE EN INTERNET http://www.adicae.net
es de responsabilidad exclusiva de la Asociacion.



