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la actualidad de ...
ahorro-inversion

La regulacion de la inversion en bienes
tangibles: una asignatura pendiente

La actual legislacion los cataloga sin mas como bienes de consumo, lo que resulta
manifiestamente insuficiente a tenor de sus especiales caracteristicas. ADICAE reclama
una regulacion financiera para este tipo de productos

Bienes tangibles engloba un conjunto de bienes con unas caracteristicas bien delimitadas, entre los que se incluyen los sellos, monedas vy billetes,
pinturas, esculturas y obras de arte en general. Si bien tradicionalmente han sido objeto de coleccionismo, en los Ultimos anos, dada la situacion de
bajos tipos de interés de los productos financieros, resultan evidentes las tendencias que los convierten en bienes a partir de los cuales hay empresas
que ofrecen inversion prometiendo una rentabilidad mayor que los productos habituales de bancos y seguros. Por lo tanto, conviven en este nuevo
mercado tanto ahorradores que invierten en estos productos como coleccionistas. Merece especial atencion el andlisis de la situacion de notoria
desproteccién en la que se encuentran los primeros, puesto que estos bienes son ofrecidos practicamente como inversién financiera sin estar
supervisados ni controlados v sin gozar de las garantias de los depdsitos o fondos de inversion que se regulan para el ahorro individual o colectivo.

as entidades que ofrecen la inversion en bienes tan-

gibles incluyen en sus folletos publicitarios términos

como "inversion", "rentabilidad", etc, es decir, bajo

la apriencia de una compra-venta de sellos, que nun-
ca manejara el comprador, se ofrece una devolucién del ca-
pital invertido con unos intereses fijos predeterminados.
Esos términos crean confusién en los consumidores puesto
que generan la expectativa en los inversores de que sus aho-
rros van a tener las mismas garantias que otras inversiones
reguladas. Este hecho se puso en conocimiento de las institu-
ciones oportunas, incluido el INC, que emitié un folleto in-
formativo en febrero de 2003 informando sobre lo que deno-
mind "ofertas de inversion en sellos, obras de arte, antigiie-
dades, etc.". Dicho folleto ponia de manifiesto la existencia
de unas empresas sobre las que advertia que "no son entida-
des financieras, no estan sometidas al control de la CNMV o
el Banco de Espafia y que el dinero que se les entregue no
estd amparado por ningun Fondo de Garantia'.

Normas insuficientes

La legislacion actual de estos productos es una remota Dis-
posicién Adicional de la ley que regula los Fondos de Inver-
sién, y que se limita a excluir los biens tangibles de la regula-
cion de la normativa financiera y de sus garantias, inicamen-
te exigiendo deberes de informacion de estas entidades para
la proteccion de los usuarios a la hora de contratar estos pro-
ductos. Una solucién muy poco decidida y que intentar esqui-
var una realidad que, a este ritmo de crecimiento, pronto serd
un obstdculo de mayores proporciones. El INC reaccioné a la
publicacién de esta normativa, publicando un nuevo folleto
que se limit6 a reproducir las escasas novedades que aport6 la
mencionada Ley de Fondos, con lo que los bienes tangibles
quedan clasificados como meros bienes de consumo, siendo

Por una regulacion de esta inversion

El caracter financiero de estos bienes queda
demostrado por el hecho de que un gran niumero
de fondos de inversién ha incorporado entre las
inversiones de su cartera las inversiones en bienes
tangibles. Las autoridades financieras no pueden
dar la espalda a esta realidad, que esté en franca
expansion, a la vista de los cientos de millones de

las Comunidades Auténomas las competentes para su
supervision.

Eﬁgg ()t:nglbles como

Los bienes tangibles a pesar de que son comerciali-
zados como inversién han sido incomprensiblemente
excluidos de la clasificacion de activo financiero. Se
dice que tienen unas propiedades fisicas particulares y
tienen un valor Unicamente en base a esas caracteristi-
cas. Sin embargo, las actuales empresas especializadas
en bienes tangibles no encuentran obstaculo para
transformarlos en dinero en el mercado en el que se
negocian y revalorizan a medio y largo plazo. Para los
activos financieros las autoridades deciden garantizar
los capitales invertidos en casos de quiebra de las ins-
tituciones de inversion a través de los Fondos de Ga-
rantia. ;Por qué no para los bienes tangibles?

Es evidente el hecho de que estos bienes ya no sé6lo
se destinan al coleccionismo, sino también hacia fines
netamente inversores. Ya no importa la estética o la
antigiiedad del bien que se adquiere, sino la inversion
que ello supone y las rentabilidades que daran estos
bienes a lo largo del tiempo. Se demuestra con ello
que los bienes tangibles retinen las caracteristicas de
los activos financieros en su sentido clasico y compi-
ten con los productos tradicionales de ahorro e inver-
sion. Gran parte de los inversores adquiere estos pro-
ductos a través de una empresas especializadas por lo
que, en caso de crisis, Unicamente tendran como ga-
rantia las reservas de las que disponga la entidad con
la que contraten.
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euros que facturan las companias lideres del sector
y de la proliferacion de este tipo de empresas.

Ha llegado el momento de crear unas reglas de juego
que sean consecuentes con la realidad y que equipa-
ren este tipo de activos a los financieros dotandole
de una regulacion completa y de los mecanismos de
proteccion de la que disponen los mercados financie-
ros hoy por hoy en nuestro pais. Encontrar la férmula

que lo logre no es lo dificil. En este sentido ADICAE
propone la creacién de figuras como fondos de inver-
sién en bienes tangibles, que institucionalizarian estas
inversiones, otorgandoles una proteccién adecuada.
De igual manera, existen experiencias muy positivas
donde se han conseguido regular desde un punto de
vista financiero las materias primas, con los merca-
dos de opciones y futuros sobre las mismas.
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