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«A menudo he visto al Buitre husmear,

timaria al mds pequefio gorrién por un higo,

mas cuando la alargada, desplegada Aguila preside el Cielo,
jse esconderd detrds de un abogado y un juez!»

I
INTRODUCCION

Escribo libros de Economia polémicos, muy polémicos, y el estado
de libertad que experimento ante el resultado final es lo mas pare-
cido a un éxtasis académico.

El primero de ellos lleva por titulo «Sicav. Paraiso Fiscal», y me-
recié dos buenas entrevistas televisivas y a continuacién un sonoro
silencio en los &mbitos universitarios espafioles, a pesar de ser la
adaptacion de la tinica tesis doctoral sobre el particular en Espafia
y tratar un tema de mucha enjundia.

Por el contrario, este libro si que estd en las mejores Universida-
des de Estados Unidos, lo cual evidencia a mi juicio cierto interés

! Doctor en Economia. Profesor de la Universidad de Comillas — Icade. Mas infor-
macién en www.guillermorocafort.com.
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sobre lo que este profesor universitario puede aportar sobre la
cuestion.

No sé qué es lo que pasa, pero esta asimetria en mi impacto
académico segun trascienda o no nuestras fronteras no se detiene
aqui: mis libros de Historia, otra de mis facetas del conocimiento,
son silenciados en Espafia pero sin embargo proliferan en las me-
jores Universidades del extranjero con una velocidad que me pro-
duce verdadero vértigo ... estd claro que el dicho de que «nadie es
profeta en su tierra», aqui, en el marco universitario espafiol, se
eleva a la enésima potencia.

Mi segundo libro de economia titulado «Claves (econémicas) para
que Espafia recupere Gibraltar» tampoco ha tenido apenas ningin
eco en los medios espafioles y menos en los universitarios, salvo,
por un lado, una polémica entrevista en una Cadena de televisiéon
espafola y una consiguiente respuesta oficial muy desafortunada
por parte del Gobierno Gibraltarefio, y por otro lado, varias entre-
vistas en medios de comunicacion rusos, para los que Gibraltar si
que importa.

Con mi tercer libro de mi inminente publicacion, con el que cie-
rro mi primera Trilogia de Economia abordo el espinoso tema de
los «Fondos Buitre» desde perspectivas que no dejaran indiferentes
anadie, ni a los economistas, ni a los abogados ni al Pueblo espafiol
en general.

11
;COMO LLEGO A LA ESCUELA AUSTRIACA DE ECONOMIA?

Cuando conoci al Profesor Huerta de Soto me llamo la atencién su
naturalidad y transparencia, asi como la valentia con que trataba
asuntos que son de especial gravedad.

También me sorprendi6 su generosidad pues casi me entierra a
libros suyos que he ido poco a poco digiriendo, saboreando, con
vision critica pero fascinado por la honradez que transmiten.

Me invit6 a un homenaje en Segovia al Obispo Covarrubias sin
apenas conocerme y esos detalles son los que marcan a las perso-
nas en una época como la actual de «fraccionamiento» en todos los
sentidos, no sélo bancarios.
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Asi fue que le comenté hace unos dias de mi nuevo libro sobre
los «Fondos Buitre» y me ha ofrecido la posibilidad de escribir en
esta prestigiosa revista sobre el particular, debiendo reconocer por
mi parte al lector con humildad que mis conocimientos sobre la
Escuela Austriaca de Economia no son los propios de un experto
en la materia.

No es facil abordar este estudio, pero un guante como el lanza-
do no puede quedarse en el suelo; los economistas espafioles debe-
mos dar el paso de intentar bajarnos de nuestras etéreas musas e
intentar aportar soluciones a nuestro drama econémico, pues si
muere Espafia, como tantos enemigos suyos desean, ya no habra
economia sobre la que teorizar en abstracto ni abultado sueldo pu-
blico que sufragar.

111
LOS «<FONDOS BUITRE» EN ESPANA:
UNA VISION GENERAL

Durante los dltimos afios estamos viendo infinidad de noticias y
de referencias en medios de comunicacién que informan sobre la
llegada a Espafia de los llamados «Fondos Buitre».

Pero desgraciadamente en la informacion transmitida, en su
mayor parte de forma sesgada, parcial o sensacionalista, no se dan
las herramientas precisas al estudioso para que pueda tener una
idea formada y critica sobre el particular.

Un «Fondo Buitre» es una gran masa financiera de origen en
muchos casos desconocido que adquiere a bajisimo precio todo
tipo de activos, desde inmuebles, a deuda publica, pasando por
inversiones en infraestructuras de energias renovables hasta las
deudas en situacién de impago o pre-impago que los particulares,
familias y empresas tienen frente a los Bancos.

El deterioro del sistema financiero espafiol se valora sobre todo
por su ratio de impagados o «defaults» (morosidad), esto es, el por-
centaje de sus clientes que ya no pueden hacer frente a sus obliga-
ciones de pago.

Ante esta realidad creciente que ha convulsionado los cimien-
tos de los balances de las entidades financieras ha surgido una
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Nueva Economia o Industria consistente en que viene un tercero
denominado «Fondo Buitre» y le compra masivamente al Banco la
deuda de sus morosos o pre-morosos a un precio muy inferior al
importe de la deuda nominal acumulada existente.

Este mismo fenémeno es lo que esta sucediendo a nivel macro-
econémico con las Naciones rescatadas como Grecia, Irlanda y
Portugal cuyos Estados se han visto obligados por la «Iroika» co-
munitaria y el FMI a vender sus principales activos potencialmen-
te mas rentables, como los puertos navales y los aeropuertos, a en-
tidades privadas que los han adquirido a muy buen precio,
despojando a estas Naciones europeas de una parte muy impor-
tante de su soberania econémica.

En Espafia no ha habido un rescate como tal a nivel de Estado,
pero si que lo ha habido, y brutal, a nivel del Sistema Financiero Es-
panol, y este rescate lo vamos a pagar los espafioles durante muchas
generaciones por la via de nuestros impuestos (principalmente la
escualida clase media y la decreciente clase trabajadora espafolas
pues la robusta clase alta espafola con sus SICAV no paga impues-
tos) y sobre todo los propios clientes de los bancos en situacion de
impago o préximos a €él, que verdn como sus derechos van a ser cer-
cenados, tal y como explicaré a continuacion.

Enlos ultimos afios han proliferado en Espafia mdltiples varieda-
des de «Fondos Buitre», como Blackstone, Fortress, Cerberus o Lone
Star, entre otros, que han hecho de nuestra Nacién su morada per-
fecta gracias a una terrible crisis crediticia e inmobiliaria que se ha
cebado sobre todo en las clases medias, destruyendo millones de
empresas y familias y elevando las cifras del desempleo entre los
espafioles a cotas impensables hace décadas.

Estas masas financieras se distinguen porque acttian con total
libertad, en el marco de un sector no regulado, bordeando la Ley
claramente y sin ninguna conciencia del dafio que ocasionan a los
mas débiles y necesitados.

Esta cesién de negocio bancario a mi juicio podria ser ilegal «per
se» por cuanto que no hay control a dichos Fondos por parte de or-
ganismo regulador alguno y ademds porque el sector bancario cre-
diticio esta sometido a unos fuertes condicionantes en términos de
capitalizacion, procedimientos, provisiones, supervisiones, inspec-
ciones, etc... que no se dan en dichos «Fondos Buitre».
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Es sin duda un proceso de segregacion o escision del sector
bancario que requeriria un mayor anélisis por parte de los espe-
cialistas para poder acotar convenientemente la desproteccién
del deudor cuando su crédito estd siendo cedido a entes no re-
gulados que hacen del oscurantismo y los bordeamientos de la
Ley una forma sistemética de implantacion de su negocio en Es-
pana.

Por otro lado, ya existen sospechas fundadas de que quienes
realmente estdn detras de algunos «Fondos Buitre» son los mis-
mos bancos que estadn creando asi mediante artificios legales
unos entes a medida que sirvan de aparcamiento de activos t6-
xicos para conseguir sanear sus balances y crear inmobiliarias
al margen juridicamente de su negocio bancario y de cualquier
regulacién o control.

1\
LA CESION DE CREDITOS
Y SU RETRACTO EN EL CODIGO CIVIL:
LA CONTROVERSIA ESTA SERVIDA

Ahora bien, el Cédigo Civil, la Ley supletoria por excelencia que
afecta a las leyes mercantiles y civiles en Espafia, tiene un arti-
culo cuya finalidad y espiritu es proteger al deudor cuyo crédito
litigioso ha sido enajenado por su Banco a un «Fondo Buitre”.

El derecho de retracto crediticio que vamos a analizar, prin-
cipal herramienta del deudor para recomprar su deuda en caso
de cesién inconsentida de su crédito es el siguiente:

Articulo 1535 del Coédigo Civil Esparfiol

a) Vendiéndose un crédito litigioso, el deudor tendra derecho a
extinguirlo, reembolsando al cesionario el precio que pago, las
costas que se le hubiesen ocasionado y los intereses del precio
desde el dia en que éste fue satisfecho.

b) Se tendrd por litigioso un crédito desde que se conteste a la
demanda relativa al mismo.

c) El deudor podra usar de su derecho dentro de nueve dias,
contados desde que el cesionario le reclame el pago.
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Con el retracto nadie experimenta perjuicio; el acreedor ya ha
vendido y el retracto debe darle igual, el comprador recibe el dinero
que pag6 mas los intereses y las costas, con lo que se queda neutro,
y el deudor extingue su deuda.

El articulo 1.535 del Cédigo Civil® establece que, para ejercer el
retracto, el crédito cedido debe ser litigioso, es decir, debe haber
por el demandado o ejecutado al menos una contestacion a la de-
manda interpuesta.

La cuestion es qué pasa si la cesion del crédito se ha efectuado
trascurrido dicho trdmite procesal y ni el banco ni el «Fondo Bui-
tre» lo han notificado ni al deudor ni al Juzgado, y actuaran como
si el banco demandante fuera el titular todavia del derecho de cré-
dito.

Es sin duda una cuestion muy interesante desde el punto de
vista procesal pues el banco seguira actuando como si nada, cuan-
do podria ser muy posible que nos encontrdramos con una «falta
de legitimacion activa sobrevenida», pues no deberia actuar hasta
el final como demandante o ejecutante de un crédito el que ya no
seria su titular, en una situaciéon que podria ser calificada de irre-
gularidad procesal.

La via que estan utilizando para trasladar en estos casos la pro-
piedad del bien inmueble que hace las funciones de garantia de la
deuda al que ya es titular real del crédito (el «Fondo Buitre») seria
la de la cesién de remate®, una vez adjudicado el bien al Banco tras

2 Este articulo tiene su origen en el Derecho Romano y en particular en la Ley
Anastasiana (Ley 22, Titulo XXXV, Libro 4° del Corpus luris Civilis) que se justifico
por el Emperador bizantino Anastasio por razones de humanidad y benevolencia
(«tam humanitatis quam benevolentiae plena») y que se resume en que «el que dio
cantidades para que se le cediesen acciones no consiga de las acciones cedidas nada
mas que por que por ellas hubiera dado».

La Lex Anastasiana tiene sus origenes histéricos en Roma, fue creada por el empe-
rador Anastasio en el afio 506 d. C., reforzada posteriormente por el Emperador bizan-
tino Justiniano, y ha pervivido en mayor o menos medida desde entonces. Con esta
Ley se buscaba evitar especulaciones a través de compras de crédito a bajo precio,
aprovechdndose de circunstancias apremiantes del deudor («laesio enormis»), practi-
ca que debio ser corriente durante el Bajo Imperio Romano, como consecuencia de la
situacion cadtica en que se vivia.

* Es la posibilidad de que, alguien que ha comprado un bien en la subasta, pueda
solicitar al secretario judicial que lo adjudique a otra persona que él presentara. De ese
modo se evitarfa tener que hacer una segunda transmisién.
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la fase de subasta por ausencia de postores del bien hipotecado o
por haber sido el mejor postor.

La falta de transparencia, el oscurantismo y los fraudes y abu-
sos de Ley en la relaciéon contractual entre Banco «cedente» del cré-
dito y el «Fondo Buitre» o cesionario podria abordarse desde mul-
tiples puntos de vista, como el Derecho Bancario, el Derecho de
Competencia Desleal, el Derecho Procesal y el Derecho a la Protec-
cién de Datos, que es lo que hago en mi libro, y todas esas perspec-
tivas confluyen en un mismo resultado, el deudor ha sido despro-
tegido y tiene derecho a ejercer el retracto crediticio frente al
«Fondo Buitre».

\Y4
LAS CESIONES DE CREDITO
Y SU POSIBLE ENCAJE EN LA ESCUELA AUSTRIACA

Hecha esta introduccion para ponernos en antecedentes juridicos
de la cuestion, vayamos ahora al objeto de este articulo que es in-
tentar encajar estas cesiones de crédito y el ejercicio del retracto
crediticio por el deudor en el marco de la Escuela Austriaca de
Economia.

En mi opinién, las inyecciones financieras que suponen estas
compras de créditos toxicos, en importes que pueden ir desde el
5% al 15% del valor nominal total de dichos créditos, no son mas
como tales que pequefias burbujas crediticias que buscan crear
mejorias artificiales de la economia a efectos electorales del gobier-
no de turno, para vender al votante una reactivacién que no es tal.

Son como esos cuidados paliativos de espectacular efecto inme-
diato pero que no atajan los problemas de raiz, sino que los prolon-
gan.

El dinero de la compraventa por dichos créditos toxicos no pro-
viene de ahorro real ni tampoco llevan aparejada una reduccién de
la deuda existente.

La ley establece que, sélo el acreedor ejecutante, puede ceder el remate a un terce-
ro. Y puede hacerlo, no sélo cuando haya resultado mejor postor en la subasta, sino
también cuando no hubiera habido ningtin postor.
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Tienen un efecto inflacionista claro a mi juicio pues carecen de
un soporte real, aunque su impacto en el PIB no sea relevante. Son
como un riego por aspersion al estilo de los que hace el Banco
Central Europeo para aliviar las presiones por las deudas de las
entidades financieras.

Una anomalia de liquidez proveniente de Paraisos fiscales que
pueden tener un origen delictivo o cuando menos ilicito y un in-
cremento desafortunado de la oferta monetaria que desequilibra
aun més las normas mas elementales del funcionamiento de la
Economia.

En los contratos entre los Bancos y los «Fondos Buitre» se pac-
ta expresamente que el deudor no deberia ejercer su derecho de
retracto crediticio y si asi lo hiciera ese crédito cedido sera consi-
derado defectuoso?, ante lo cual procedera o bien una sustitucién
por otro via permuta o bien una resolucién parcial del contrato
por dicho crédito. Es decir, que en principio el derecho al retracto
crediticio para el deudor nace cercenado por el acuerdo entre el
acreedor saliente y el entrante.

En cambio, si se ejerciera masivamente ese derecho de retracto
crediticio que permite el articulo 1.535 del Cédigo Civil, entiendo
que el Mercado del Crédito se reajustaria mds y mejor, conllevan-
do el beneficio de que el deudor se quitaria la losa financiera que
le tiene ahogado y podria reajustarse al nuevo escenario econé-
mico de mejor manera.

De lo contrario, la deuda nominal total seguiria integra con lo
que el endeudamiento afectado por dicha cesién se mantendria
en los mismos niveles como antes de la cesién, con un agravante,
la entrada de un nuevo operador econémico en escena cuyo papel
es claramente distorsionador y vergonzante.

Otro beneficio del ejercicio del retracto crediticio seria el rea-
juste de la masa monetaria, eliminando parte del efecto del frac-
cionamiento de los créditos que realiza la Banca convencional, es
decir, que suprimiriamos créditos que carecen del elemento de

* Cuestiones précticas de las ventas de carteras de créditos. Actualidad Juridica
Uria Menéndez. 33-2012. A. Pérez Lépez, A. J. Moya Ferndndez y E. Trigo Sierra. Pagi-
na 66.
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ahorro real que precisarian para ser equilibrados, permitiendo
que los deudores lo compren a su valor de mercado.

El efecto en términos de un crédito individualizado, si se ejercie-
ra un retracto del mismo, es que el dinero que ha entrado en la Eco-
nomia por medio del «Fondo Buitre» en su adquisicién ha sido de-
vuelto a éste por el deudor, cancelandose toda la deuda que tenia el
deudor frente al anterior acreedor.

Se saldarian muchas cuentas pendientes y se asignaria a la Banca
la responsabilidad integra de sus quebrantos crediticios.

Jamas se pagaria por el articulo 1.535 lo que se establecié como
deuda en aquellas condiciones de burbuja crediticia sino lo que el
momento de recesion y de ajuste actual pueda ahora determinar el
concurso de postores.

Otro elemento de distorsion a considerar es que este tipo de ope-
raciones de cesiones de créditos carecen de fiscalidad para los «Fon-
dos Buitre»®.

Su equiparacion tributaria a sectores de la economia real permi-
tirfa un alivio de estd, alividndola de la carga tributaria y es aqui
donde habria que reformar la norma.

Espafia deberia revertir el proceso de «banquerizacién» o de pre-
ponderancia de las finanzas sobre la economia; la Banca hoy se ha
manifestado como un elemento distorsionador de la Economia que
debe ser reajustado a su verdadera funcion.

No podemos obviar, por otro lado, los beneficios para el sector
inmobiliario que conllevaria la aplicacion del retracto crediticio
pues los precios y stocks se reajustarian mucho mejor y lo que es
mas importante, de forma mads rapida, acortdndose esta lenta agonia
que experimentamos durante la tltima década.

° En lo que respecta a la fiscalidad en las cesiones de remate (método judicial por
el que los Bancos estan traspasando a los «Fondos Buitres» los bienes adjudicados en
la subasta judicial por la ejecucién de la garantia hipotecaria), el Tribunal Supremo ha
resuelto ya su «no» tributacién para el cedente (el Banco) en las sentencias de 5 de julio
de 2005 y de 1 de diciembre de 2011, entendiendo que las operaciones de cesién de re-
mate deben encuadrarse dentro de la actividad crediticia de las entidades financieras
y concluyendo por lo tanto, que se extiende la exencién fiscal de actividades financie-
ras (articulo 20.Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el
Valor Anadido) a las operaciones de cesién de remate efectuadas por entidades finan-
cieras.
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Primero, evitariamos que los Fondos Buitre acapararan stocks
inmobiliarios para sus finalidades de especulacién; los individuos y
familias podrian mantenerlas, con lo que las ventajas sociales serian
indudables; las empresas podrian recuperar su pulmoén financiero y
mantener los puestos de trabajo, y lo mds importante, el precio de los
inmuebles se reajustaria mucho mejor y mas rapido a su valor real.

La reflexiéon que cabria hacerse es si el banco puede fraccionar
sus depdsitos irregulares, ;por qué no podria hacer lo mismo el deu-
dor con respecto a su deuda mediante el ejercicio del retracto credi-
ticio cuando ademas es un derecho reconocido?

Otro elemento negativo de los Fondos Buitre es que se estd advir-
tiendo un traspaso de la influencia politica de la Banca a este tipo de
entidades; es decir, el concubinato de las familias politicas esta bus-
cando un lugar mejor y mas seguro aqui donde medrar ante el hun-
dimiento de la Banca espafiola.

La apuesta de la Escuela Austriaca por restablecer la Economia se
centra basicamente en soluciones de liberalizacién y flexibilizacion
del mercado de trabajo, pero tiene también aqui en las cesiones de
crédito, aspecto exclusivo del mercado de capitales, una poderosa
herramienta sobre la que actuar, alentando a mi juicio el ejercicio del
retracto crediticio por sus ventajas para la Economia.

Considero que es también en el favor productivo del Capital don-
de se puede actuar y en el ejercicio de derechos que vienen desde el
Imperio Romano y que buscan precisamente cortar los abusos de los
que se aprovechan de las necesidades y carencias tanto del acreedor
inicial como del deudor.

En todo caso y ademas de lo anterior entiendo que el ajuste de
empleo, de hacerse, deberia de tener lugar sobre todo en el sector
finanzas, pues lo natural y 16gico es que quienes tienen mas culpa
sean los que més paguen las consecuencias, pues vemos que al final
siempre los resultados de las malas politicas financieras se sociali-
zan en especial sobre el sector productivo, en la Economia real que
genera empleo y paga impuestos.

En mi opinién el dinero que esta entrando ahora mismo por me-
dio de los «Fondos Buitre», si no hay posibilidad real y efectiva de
ejercitar el retracto crediticio, s6lo sirven para engrasar la estropea-
da maquinaria bancaria que no ha sido reformada en el aspecto mas
esencial, como es la eliminacién de su fraccionamiento.
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Tampoco crea empleo directo, ni genera riqueza, ni paga impues-
tos sino simplemente ha venido para obtener rentabilidades especu-
lativas y a succionar todo lo que puedan de las plusvalias generadas
a cuenta de una mayor destruccion de la economia real.

Generan eso si, empleo indirecto, poco, muy precario y vincula-
do con ellos por medio de contratos de prestacion de servicios, facil-
mente rescindibles y que no generen excesivas ataduras.

La herramienta que ajustaria este nuevo desequilibrio crediticio
que suponen la llegada de los «Fondos Buitre» a Espafia seria pre-
cisamente el facilitar el ejercicio del retracto crediticio a los deudo-
res, informandoles puntualmente del importe individualizado de
cada cesion de crédito y el derecho a cancelar toda la deuda por
dicho importe.

No es nada nuevo; es lo que establecié el Emperador Teodosio
«El Grande», natural de Hispania, en el afio 380 de nuestro Sefior,
que posteriormente codificaron los Emperadores bizantinos Anas-
tasio y Justiniano y que ha llegado a nuestra época por medio del
vigente Cédigo Civil de 1889.

La Escuela Austriaca se fundamenta en la Escuela espafiola de
Salamanca y ésta en el Derecho Romano mientras que Keynes
comparte el sustento ideoldgico del Grupo de Bloomsbury coman-
dado por Virginia Wolf y su rechazo a la Tradicién e Identidad ju-
ridica que refleja el actuar de los «Fondos Buitre».

VI
EPILOGO

a) Justificacién histérica del derecho de retracto en la cesion de crédito
en el Antiguo Imperio Romano de Oriente (bizancio) —ley del
emperador Anastasio:

..de esa omnimoda facultad (de cesion de los créditos) resulté un
abuso, que fue necesario reprimir; los créditos y derechos litigio-
sos formaron un ramo de especulaciéon de fatales consecuencias
para el bien publico y privado; unos procuraban con afan su ad-
quisicién, con el objeto de lucrar y enriquecerse; otros, con el de
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vengar algtin resentimiento particular, o el de molestar a su adver-
sario. De uno y otro modo se aumentaban los pleitos, y se turbaba
la paz de las familias.

El mal lleg6 a tal extremo, que en el siglo V de nuestra era, el em-
perador Anastasio se vio en la necesidad de poner freno a la desor-
denada codicia de los compradores de derechos litigiosos, para
evitar los pleitos que con tal motivo iban en aumento, lo cual hizo
en virtud de las varias quejas que con tal motivo se elevaron a su
autoridad por diversas interpelaciones...»®

b) Denominaciones de los fondos buitre en la historia

1. Laley Romana los llamaba «expoliadores».
«Emptores litium fortunis alienis inhiantes» (cita latina)
3. Des acquéreurs de proces avides de la fortune dautrui
Los compradores de pleitos estan dvidos de la fortuna de otros
4. El prestigioso jurista francés Pothier les denomina «especula
dores odiosos».

N

¢ Enciclopedia Espafiola de Derecho y Administracion. Nuevo Teatro Universal
de La Legislacién de Espafa e Indias. Tomos VIII. Madrid. Imprenta de F. Andrés y
Compania. 1855. Pagina 574.



