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El escándalo financiero “Afinsa-Fórum” 
está envuelto en una considerable dosis 
de confusión. Buena parte de la confu-
sión está siendo inducida de forma deli-
berada, con el objetivo de trasladar el 
problema al ámbito autonómico (si se 
tratara de operaciones de consumo) o a 
una supuesta negligencia legislativa. La 
realidad es muy distinta. 
 
Comencemos por una pregunta simple: 
si mañana el Banco Santander o el BBVA 
reestructuraran su activo, dejaran de dar 
préstamos y decidieran materializar su 
pasivo en sellos, obras de arte u otros 
bienes tangibles, ¿dejarían por eso de ser 
bancos? La respuesta es inequívoca, 
aunque quizás no obvia para todo el 
mundo: no.  
 
Seguirían siendo bancos porque, contra 
lo que mucha gente piensa, lo que carac-

teriza esencialmente a un banco no es 
prestar dinero, sino captar fondos reem-
bolsables del público y comprometer el 
reembolso de esos fondos a un tipo de 
interés garantizado.  
 
Para prestar dinero no haría falta, teóri-
camente, ninguna autorización legal. La 
razón última es que el riesgo (de impa-
go) lo sufre la entidad que presta. Pero 
cuando hablamos de captar  fondos 
reembolsables, el riesgo de perder esos 
ahorros si la entidad quiebra lo sufre el 
público, en general. De ahí que la ley re-
serve la actividad de captación de fon-
dos reembolsables del público (actividad 
que define a una entidad de crédito) a 
entidades que cuenten con unos requisi-
tos mínimos de solvencia y que están 
sometidas a supervisión pública. En Es-
paña, la potestad supervisora reside en 
el Ministerio de Economía, que ejecuta 



Grupo de Estudios Estratégicos GEES En letra impresa nº 721 2

esa potestad a través del Banco de Espa-
ña, la CNMV y la Dirección General de 
Seguros.  
 
La explicación anterior es imprescindible 
para entender la verdadera naturaleza 
de Fórum y Afinsa. Es completamente 
esencial subrayar que, como ha explica-
do en sede parlamentaria el presidente 
de la CNMV, la actividad de Fórum y 
Afinsa era exactamente la de una enti-
dad de crédito: captaban fondos reembolsa-
bles del público y se comprometían a devol-
verlos a tipo de interés garantizado, bajo 
distintas modalidades de contratos fi-
nancieros. Algunos eran materialmente 
depósitos; otros, fondos de inversión; 
otros, finalmente, planes de pensiones. 
La naturaleza financiera de la actividad 
de Fórum y Afinsa es, por tanto, incues-
tionable, como señala el juez en uno de 
sus autos.  
 
Más aún. Si la naturaleza de los activos 
(financieros, inmobiliarios o intangibles) 
en que están invertidos los pasivos exi-
gibles y los fondos propios de una enti-
dad de crédito no altera un ápice su 
condición de entidad de crédito, igual-
mente irrelevante a estos efectos resulta 
el recurso a captar del público nuevos 
fondos reembolsables para poder hacer 
frente a los reembolsos de los depositan-
tes; hay múltiples antecedentes de “hui-
das hacia adelante” de bancos en situa-
ción de insolvencia patrimonial.  
 
En resumen: Afinsa y Fórum Filatélico 
eran realmente dos bancos. Bancos que, 
además, comercializaban otros produc-
tos financieros y que, éste es el punto 
esencial, operaban sin licencia bancaria. 
Materialmente nos encontramos, por 
tanto, ante una quiebra bancaria. El coro-

lario es evidente: el sistema español de 
supervisión financiera ha fallado estrepi-
tosamente.  
 
No se trata, por tanto, ni de un problema 
de las autoridades de consumo, como 
absurdamente algunos han planteado, 
pero tampoco de una supuesta laguna 
legal o insuficiencia en el desarrollo re-
glamentario de la legislación financiera 
vigente. Es natural que el Ministerio de 
Economía y los organismos supervisores 
delegados (esencialmente, Banco de Es-
paña y CNMV, pero también la Direc-
ción General de Seguros), a la vista del 
escándalo, traten de echar balones fuera 
y apunten en esa dirección. 
 
Eso no es ni aceptable ni justo. Hay más 
de 300.000 españoles que han perdido su 
dinero, algunos el ahorro de toda su vi-
da. Hablamos de de un quebranto pa-
trimonial que podría elevarse a 3.500 mi-
llones de euros. La dimensión del escán-
dalo requiere la máxima implicación de 
las autoridades económicas en el esclare-
cimiento de los hechos. Porque aunque a 
muchos ciudadanos nos disguste la idea 
de que finalmente tengamos que pagar 
del orden de 200 euros más por contri-
buyente en impuestos adicionales por 
responsabilidad subsidiaria del Estado, 
el buen funcionamiento de los servicios 
públicos es exigible siempre. Al Banco 
de España, la CNMV y la Dirección Ge-
neral de Seguros, naturalmente, también 
les es exigible diligencia en su actividad 
supervisora. Y si se demuestra que no la 
han ejercido diligentemente, como pare-
ce claro, los tribunales podrán condenar 
al Estado a indemnizar a los perjudica-
dos. 
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El debate se plantea necesariamente, por 
tanto, en torno a las siguientes cuestio-
nes. ¿Detectaron los servicios de inspec-
ción del Banco de España y/o de la 
CNMV la actividad bancaria de Afinsa y 
Fórum? De ser así, siendo conscientes de 
la ausencia de licencia bancaria, y dado 
que la legislación española determina 
que el titular de la actividad de supervi-
sión financiera es el Ministerio de Eco-
nomía, ¿informaron las entidades super-
visoras al ministro de Economía? Se trata 
de cuestiones de la mayor trascendencia 
que requieren explicaciones claras y 
transparentes.  
 
Dos apuntes finales. El primero tiene 
que ver con el carácter geométrico de la 

progresión del agujero patrimonial en 
estos casos de huidas hacia delante “a la 
Ponzi”. La variable tiempo es clave. Me-
ses de inacción se traducen en cientos o 
incluso miles de millones de euros de 
“agujero”. El segundo tiene que ver con 
la propia intervención. Intervenir una 
entidad entrando como un elefante en 
una cacharrería no sale gratis, como no 
salió gratis la intervención de Banesto al 
estilo de los “hombres de Harrelson” en 
tiempos de Luis Ángel Rojo. El deterioro 
patrimonial que produce en la entidad 
sólo perjudica (aún más) a los ahorrado-
res. Parece que este caso no ha sido una 
excepción. 
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