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es el espacio temporal dedicado a las lecciones magistrales y las explicacio-
nes de clase, mds extenso y exhaustivo debe ser el tratamiento de las materias
en los libros de texto, a fin de que estos suplan de algin modo el déficit de
atencion que los profesores pueden dispensar a sus alumnos. Asimismo, ello
es lo verdaderamente compatible con el nuevo sistema de ensefianza introdu-
cido a partir de la implantacién del Espacio Europeo de Ensefianza Superior
(EEES), que pone su punto de mira mds en el trabajo del alumno que en la
actuacién del profesor, que debe pasar a ser una especie de couching para
animar al alumno a entrar en el estudio y a desarrollas por si mismo el cono-
cimiento de las disciplinas académicas.

Esta obra comulga con el ejemplo. En concreto, esta edicién ha incorpo-
rado la importantisima materia del Derecho de los contratos en particular,
prosiguiendo asi en el desarrollo del tratado del Derecho de obligaciones,
que es la materia que, como es bien sabido, sigue presentando un mayor
influjo romanistico en todos los ordenamientos juridicos de la Europa conti-
nental (y en muchos otros extraeuropeos) y que, ademads, se encuentra en el
centro mismo de los debates sobre la armonizacién y unificacién del Derecho
privado europeo —una problemadtica que el A. de esta obra tampoco olvida en
su tratamiento de la cuestiéon. Supone este punto, por tanto, un enriqueci-
miento sustancial del contenido de esta obra, que sin duda la convierte en un
documento ain mds imprescindible para la formacién de nuestros futuros
juristas, llamados a tener un papel no limitado ya al &mbito nacional, sino
sobre todo, dada la creciente europeizacion de nuestra economia, pero tam-
bién de nuestra sociedad y nuestra cultura, también en la esfera internacional.
Portar esta obra en su impedimenta hard de nuestros jévenes (y no tan jéve-
nes) estudiosos, no solo mejores y mas preparados juristas, sino sobre todo
personas mads cultas y, por eso mismo, mds eficientes y competitivas.

Francisco J. ANDRES SANTOS
Catedratico de Derecho Romano
Universidad de Valladolid

LYCZKOWSKA, Karolina: Garantias financieras. Andlisis del Capitu-
lo II del Titulo I del Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, Thom-
son Reuters-Civitas, Cizur Menor (Navarra), 2013, 349 pp.

1. En esta monografia la Doctora Lyczkowska desarrolla de modo com-
pleto el régimen juridico de las garantias financieras contemplado en el Capi-
tulo II del Titulo I (articulos 2 a 17) del Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de
marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacion publica; RDL mediante el que se incorporé a
nuestro Derecho la Directiva 2002/47/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 6 de junio de 2002, sobre acuerdos de garantia financiera. Esta
norma ha sido luego modificada en alguna de sus partes, en virtud de la Ley
7/2011, de 11 de abril, por la que se modifican la Ley 41/1999, de 12 de
noviembre, sobre sistemas de pagos y de liquidacion de valores y el RDL
5/2005, de 11 de marzo. Esencialmente esta modificacién obedece a dos pro-
positos: por un lado, afiadir a su dmbito los «derechos de crédito» como acti-
vo que puede darse en garantia (la Directiva 2002/47 habia sido modificada
por la Directiva 2009/44/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 6 de
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mayo de 2009, por la que se modifican la Directiva 98/26/CE sobre la firme-
za de la liquidacion en los sistemas de pagos y de liquidacion de valores, y
la Directiva 2002/47/CE sobre acuerdos de garantia financiera, en lo relati-
vo a los sistemas conectados y a los derechos de crédito); y, por otro (aunque
con un €xito mas bien discutible) mejorar y precisar algunos aspectos del
régimen previsto en el Real Decreto Ley que padecian cierta ambigiiedad
(«algunos [no todos] problemas de inseguridad juridica» dice su escuetisimo
Predmbulo); fruto de una mala traduccidén de la Directiva, aunque en la senda
del empeio del legislador espafiol en confundir la incorporacién al Derecho
interno de las Directivas con su simple transcripcion.

Junto con esta principalisima modificacién deben tenerse presentes tam-
bién los articulos 67 y 70 de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestruc-
turacion y resolucion de entidades de crédito, que atribuyen al FROB pode-
rosas reglas de excepcion sobre su vigencia que posiblemente constituyan,
como afirma la autora, «un claro incumplimiento del régimen de la norma
comunitaria» (p. 312). También debe mencionarse, por tltimo, la DF 3* del
RDL 6/2013, de 22 de marzo, de proteccion a los titulares de determinados
productos de ahorro e inversion y otras medidas de cardcter financiero, que
sefiala a la SAREB como sujeto elegible de las garantias financieras.

Los articulos 2 a 17 del RDL 5/2005 organizan un régimen «especial» y
singularmente privilegiado para los acreedores garantizados alli contempla-
dos y el estudio de la autora se articula en tres pasos. En primer término,
delimita cudl es su dmbito de aplicacidn: éste no depende solo de la naturale-
za de la obligacion garantizada o del activo gravable sino sobre todo de las
condiciones de las partes del acuerdo de garantia. En este punto difiere del
régimen comun de las garantias que se distingue en razén de los activos gra-
vables y no de las condiciones de los sujetos que participan en el negocio de
garantia. En segundo lugar, cudles son los activos gravables (toda vez que,
como argumenta la autora, la delimitacién de la obligacién garantizada no
suscita mayor dificultad y la delimitacién legal permite un generoso dmbito
de aplicacién, Cap II, 3) entre los que destacan los «derechos de crédito»,
incorporados en la reforma de 2011. Por tltimo, los derechos opcionales que
pueden acompaiiar a la posicion del beneficiario (o acreedor garantizado) y
las reglas, extremadamente sencillas, de su ejecucion.

El fin dltimo de la Directiva (y, por ende, del RDL 5/2005) es configurar
un sistema uniforme de garantias financieras que procure la «circulacién de
capitales entre los paises de la Unién Europea» e impulse «el flujo del crédi-
to» (p. 32). Ademds tiene otro propdsito que se vincula a los sujetos comun-
mente elegibles (entidades de crédito): que los activos en cuestion satisfagan
las exigencias de Basilea. En sintesis, el régimen especial de las garantias
financieras se inspira en la proteccion del acreedor (es un régimen pro acree-
dor) que le asigna importantes ventajas (en razén de su simplicidad) en la
constitucién, desenvolvimiento de la garantia durante la llamada fase de
seguridad y ejecucion, y es, a la postre, un régimen extremadamente «flexi-
ble».

2. La obra se compone de ocho capitulos y tiene un indice verdadera-
mente agotador. Para comprender mejor el modo de trabajar concienzudo de
la autora deben subrayarse las muchas y cuidadas remisiones internas del
trabajo. Tal vez se eche de menos en ocasiones (aunque un valor del libro es
la dificultad para hallar en €l una tacha) la mencidn de los fines o propdsitos
del RDL 5/2005, o dicho de otro modo, que se encabecen los capitulos con la
descripcidn de las razones o problemas que iluminan el régimen que después

ADC, tomo LXVII, 2014, fasc. I



264 Anuario de Derecho Civil

con tanta minuciosidad se estudia. El Capitulo VIII relativo a las conclusio-
nes es un compendio de las dificultades y razones que se hayan desperdiga-
das por todo el libro.

En el primer Capitulo (pp. 31 ss.) se examinan los distintos aspectos del
régimen juridico de las garantias financieras en contraste con el que podemos
Ilamar régimen comun del Derecho de las garantias entre nosotros. Los pro-
blemas principales son tres: (i) la constitucién eficaz del «derecho de garan-
tfa» (en suma, bajo qué condiciones efectivamente existe un derecho de esta
clase oponible al resto de los acreedores) ya se constituya como garantia pig-
noraticia o ya como transmision de la titularidad con fines de garantia.
(ii) Los derechos opcionales previstos en el RDL 5/2005: en particular, el
derecho de disposicién a favor del beneficiario con el aliciente de que el acti-
vo de reemplazo goza del mismo rango, o el de retirada del excedente o de
sustitucion del activo gravado por el garante (de nuevo sin pérdida de rango),
derechos que alimentan el flujo del crédito y permiten, de modo indirecto, la
reduccién del coste de prestar garantias (el acreedor desintermedia su posi-
cién desde su ejercicio) o el régimen de las garantias complementarias
(recuérdese el articulo 1129 3.° CC) en el que, de nuevo, lo relevante es la
asignacion del «mismo» rango. Y (iii) la ejecucion, cuyas reglas han supues-
to que la prohibicién del pacto comisorio ya no sea una norma de «orden
publico» entre nosotros (STS 24 junio 2010 [RJ 2010, 5410]). «La ejecucién
puede llevarse a cabo mediante venta privada, apropiacién o compensacion
mediante aplicacién del importe del efectivo al cumplimiento de la obliga-
cion garantizada. No hace falta notificar al deudor ni ofrecer plazo de gracia
para el cumplimiento de la obligacion garantizada» (p. 42).

3. Enel Capitulo II se estudian las «condiciones de aplicacion del régi-
men especial». En realidad, lo que se hace es enunciar los rasgos o elementos
que permiten la asignacién «imperativa» de este régimen. Para ello se recurre
a las tres sefias de identidad del régimen. En primer término, los sujetos que
participan en el negocio de garantia con atencién a dos problemas singulares:
la pérdida (o adquisicion) sobrevenida de los requisitos propios y la plurali-
dad de acreedores. En segundo lugar, la obligacién garantizada que incluye
toda clase de obligaciones pecuniarias (pp. 60-61, 63; SAP Barcelona 30 sep-
tiembre 2008 [JUR 2009, 94119]); y, por ultimo, el objeto gravado que no
puede extenderse a otros activos imaginables por el cardcter «ximperativo» del
régimen que se explica por las ventajas y diferencias que establece frente al
régimen comun (la especialidad debe ser salvaguardada solo para los casos
en que concurren las razones presupuestas por el legislador).

Posiblemente el epigrafe mds interesante de este Capitulo sea el 5 referi-
do a «un régimen especial» (pp. 65 ss.), como subraya la tantas veces modi-
ficada DA 2.* LC y varias sentencias que la autora enumera. Es un régimen
imperativo: no puede ser elegido por las partes de una garantia cualquiera
sino que solo es aplicable (y lo es, ademds, en todo caso) cuando se consu-
man sus requisitos propios lo que (como todo derecho, que es siempre posi-
ble ejercer o no hacerlo) no impide que la garantia se constituya bajo distin-
tos regimenes (también como prenda ordinaria) y se elija uno distinto por el
beneficiario. La razén de fondo es sencilla de entender: «no tendria sentido
sistematico ni teleolégico que el Ordenamiento permitiera que los sujetos se
colocaran opcionalmente en este régimen especial, cuando las condiciones
de aplicacién del régimen comun son imperativas, precisamente porque los
derechos reales externalizan sus efectos en terceros ajenos a los pactos entre
partes interesadas» (énfasis nuestro, p. 66). Se anticipa también (y luego,
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Cap V) el régimen de la garantia fiduciaria que, en general, es de contornos
inciertos entre nosotros.

4. En el Capitulo III se da cuenta del «objeto de la garantia financiera»
0, en otros términos, de los activos gravables. Son tres las cuestiones que se
desarrollan, con pulcritud y exacto conocimiento del régimen comun del
Derecho de contratos ademads del relativo al mercado de valores: (i) el efectivo,
con atinadas reflexiones sobre las aportaciones de nuevos fondos (pp. 79); o
el caso Spanair v. CaixaBank, AJMer Barcelona, 10, 27 marzo 2012 (AC
2012, 799); o la exclusién de los frutos del efectivo con una acabada sintesis
del sentido del articulo 1868 CC; (ii) los instrumentos financieros, en donde
sefiala la interpretacion que merece el articulo 2 LMV (excluye los valores no
admitidos a cotizacién, por las razones de liquidez que impulsan la Directiva
2002 y su congruencia con el régimen de ejecucion; examina, igualmente, la
cartera de valores como activo gravable, cartera que constituye una universa-
lidad de hecho, pp. 96 ss.); y (iii) los derechos de crédito, entendidos como
derechos pecuniarios derivados de un crédito otorgado por una entidad de
crédito (en sentido estricto) en forma de préstamo o crédito. La extension a
los derechos de crédito no se ha hecho en la ignorancia de la posibilidad de
proceder a su titulizacidn, sino justamente para evitar sus dificultades y para
aumentar las opciones de los acreedores y, por ende, promover el flujo del
crédito (mds adelante, da cuenta de las enormes carteras de créditos que tie-
nen las entidades financieras, pp. 242-243).

5. El Capitulo mds extenso de todos es el IV, relativo a la «constitucién
de la garantia financiera y el problema del control». Su extension tal vez se
deba a la fascinacion (estaban «obnubilados» sefiala su maestro en el Prélo-
go) por el problema del control: tan es asi que el Capitulo no comienza por
exponer el problema de la «constituciéon» y el para qué del control, que,
seglin se advierte mucho mds adelante (p. 141) sirve a la protecciéon de los
«terceros acreedores». Las paginas mas precisas son las relativas al sentido y
funcién del desplazamiento posesorio en la prenda ordinaria (art. 1863 CC,
pp- 186 ss., que son en suma el presupuesto 16gico del sentido del control): en
el desplazamiento posesorio lo que asegura la posicién del beneficiario
(desde la perspectiva juridica y también desde la consistencia de la propia
garantia) es la «desposesion» del garante del activo gravado y lo que promue-
ve una ejecucion sencilla (y eficaz desde la perspectiva econdmica) es justa-
mente el «control» del activo por parte del beneficiario, de modo directo o
indirecto y, en todo caso, sin tener que recurrir al consentimiento o coopera-
cidén del propio garante o sujetarse a sus instrucciones.

La larga disquisicion sobre los distintos modelos de control y su incorpo-
racion a varios Estados de la Union (al margen del modelo, entre otros, del
UCC) no son conclusivos respecto al régimen en el RDL 5/2005 (objeto del
estudio, pp. 170 ss). El control enlaza con las ventajas que atribuye el RDL
5/2005 al beneficiario (derechos de uso y disposicion sobre el activo gravado,
ejecucion por apropiacidn siempre que sea comercialmente correcta):
«Dichas ventajas estdn condicionadas ficticamente a que el acreedor esté en
[tenga el] control del activo gravado, ya que la falta del acceso inmediato al
activo impide disfrutar de estas posibilidades en la practica por su propia
naturaleza» (p. 190). Control que estd implicito en la transmisién fiduciaria:
siendo titular del bien, el beneficiario goza del control negativo y del positivo
(ostenta «todo» el poder de disposicidn).

Después examina cdmo se materializa el control en los distintos tipos de
activos segun su naturaleza y régimen juridico propio (Cap IV, 5). En sede de
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control del cash estudia la prenda de créditos y su régimen de control, singu-
larmente complejo por tres razones: por un lado, la propia naturaleza del
derecho de crédito; por otra, la dificultad cuando el acreedor del derecho de
crédito no es el propio beneficiario sino un tercero y, por dltimo, el valor que
cabe asignar a la notificacién al deudor cedido. En el Cap IV, 6 se detalla el
régimen de la prenda de créditos, sus dificultades interpretativas, su proximi-
dad con la compensacion convencional, y también cémo articular el control
para lograr que satisfaga los requisitos propios del RDL 5/2005. Asf{ sefiala:
«Consideramos que la notificacion al depositario de la prenda del cash es
insuficiente a efectos de su constituciéon como una garantia financiera y que
hace falta un acuerdo de control trilateral, entre el depositario, el acreedor y
el garante para que la prenda pueda valerse del régimen del RDL. Su exigen-
cia es necesaria para guardar un minimo equilibrio entre los intereses de los
acreedores presentes y futuros del mismo deudor» (p. 236). Concluye el
Capitulo con el examen del control en los derechos de crédito, en el que
finalmente opta por sefialar que basta para la constitucion eficaz la identifica-
cién de los derechos en la lista que menciona el articulo 8. 2 RDL 5/2005 (p. 247,
e igualmente en el régimen de la DA 6.* LABDE) lo que evita los problemas
de los créditos futuros y de las masas de créditos (la notificacién en tales
casos o es imposible o impracticable por excesivamente costosa).

6. El Capitulo V se dedica a la «transmision de la titularidad con fines
de garantia», que se acompaiiard de la obligacién de retransmitir (los activos
u otros de valor equivalente) cuando se cumpla la obligacién garantizada.
Parece claro que esta transmision fiduciaria es la figura que mejor se adapta
(por el haz de facultades que comprende y la inmediatez en su ejecucién) a la
biisqueda de liquidez en el mercado (p. 195). Desde luego es mds expedita
que la garantia pignoraticia, que padece «complicaciones» (p. 196) y muchos
de los derechos opcionales (naturalmente implicitos) o de las reglas relativas
a la ejecucion se simplifican sobremanera si se elige esta modalidad (como
desarrolla en los epigrafes 3.7 a 3.11).

No obstante, la transmision fiduciaria carece de un régimen seguro en
nuestro Derecho y, por ende, la bisqueda de reglas supletorias se constituye
en una tarea harto dificil (como acredita el estudio de la garantfa con cambio
de titularidad en el sistema espafiol, pp. 258 ss., pese a los esfuerzos de bue-
nos juristas). Para comprender mejor la transmision fiduciaria se da un repa-
so a muchas operaciones que guardan estrechas semejanzas con ella (en su
utilidad, en su estructura) y que se describen con una sencillez que es muy de
agradecer (operaciones dobles, compraventas simultdneas o préstamos de
valores).

7. En el Capitulo VI se examina el «derecho de uso y disposicién» que
regula el articulo 9 RDL 5/2005, del que estan excluidos los derechos de
crédito y que es naturalmente atribuido al fiduciario. La razén de este dere-
cho es plenamente congruente con los fines generales del régimen de las
garantias financieras: propiciar el flujo del crédito, mediante la posibilidad
de que se rebaje su coste al poder el beneficiario maximizar los activos gra-
vados. No obstante, hay riesgos, como hace patente la autora. Sobre todo por
el lapso que media entre el ejercicio del derecho de disposicién y el cumpli-
miento de la obligacion de sustitucién por activos de valor equivalente (aun-
que con independencia de este momento, el rango sobre el activo que sustitu-
ye es el mismo que el del activo sustituido). No es un riesgo (pese a la
afirmacidén de la autora, p. 283 y nota 522) la firmeza de la posicién de los
terceros que adquieran los activos gravados del beneficiario en este caso,
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puesto que adquieren de un titular pleno o, al menos, de un sujeto que goza
de poder de disposicion (no hay caso alguno de disponente desleal que es la
raiz del articulo 464 CC). En el caso de las garantias pignoraticias no hay
pérdida de la titularidad por el garante, pese a que se atribuya el derecho de
disposicion al beneficiario, y habra un mandato o autorizacién (y entonces,
serd un disponente con titulo) (p. 291).

8. El Capitulo VII concierne a la «ejecucion de la garantia financiera».
En este punto se hace referencia a tres aspectos: las reglas comunes de la
ejecucion, las particularidades de la ejecucion y los excepcionales poderes
conferidos al FROB por la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructura-
cion y resolucion de entidades de crédito. La libertad de ejecucion y su sen-
cillez (junto con la relativa inmunidad concursal) es uno de los rasgos que
identifican el régimen de las garantias financieras y posiblemente es uno de
los mds poderosos incentivos para su empleo en el trafico. Evita, ademads, la
consecuencia indeseada (sin parangén en el régimen de las garantias inmobi-
liarias) prevista en el articulo 1872 CC de la obligacién de dar carta de pago
en caso de que el acreedor quisiese apropiarse del bien en caso de dos subas-
tas desiertas.

No obstante el empefio en el RDL 5/2005 por asegurar una ejecucién
eficaz no pueden hurtarse las reglas generales de impugnacioén (que no resul-
tan alteradas) ni tampoco la posibilidad por parte de la administracién con-
cursal de impugnar su constitucion si puede acreditar el «fraude de acreedo-
res» (y no el simple «perjuicio de acreedores» como recogia en la redaccién
original del articulo 15.5 RDL 5/2005). Se acepta la apropiacion como modo
de ejecucioén y el tinico problema es procurar que sea comercialmente correc-
ta o razonable.

En el caso de los créditos estos «no se venden, ni siquiera son “apropia-
dos” por el acreedor, sino que son ejercitados por €ste, como titular o cotitu-
lar del derecho de cobro, que se le atribuye ya en fase de seguridad de la
prenda, y no como adjudicacién solutoria» (p. 302). Entre las particularida-
des examina, por razones propias del mercado de valores la ejecucién de
grandes paquetes de acciones cotizadas; y también la posibilidad de pedir la
adopcién como medida cautelar de la suspensién de la ejecucién, que, en
general son admisibles, aunque el problema no estribard en la apariencia de
buen derecho sino en el periculum in mora que debe conciliar los intereses
del garante con los del beneficiario (y asi el caso Alteco).

9. Muchas de las preguntas que asaltan al lector del RDL 5/2005 tienen
en este libro una cabal y precisa respuesta. Otras veces la pregunta sobrevive
al libro. Asi: (i) ;por qué tantas divagaciones sobre la nocién de «control» y
los ulteriores desarrollos en varias disciplinas o modelos (en particular, la
extensa consideracion del régimen del UCC, régimen que por otra parte
construye de un modo absolutamente funcional el sistema de garantias y que
tal vez hubiera ofrecido algiin argumento suplementario al tiempo de abordar
las garantfas propietarias)? Sin duda estas divagaciones no carecen de inte-
rés, pero son incongruentes (y tal vez innecesarias) en una obra con un deci-
dido propésito de simplicidad. La explicacién se ofrece en el propio prélogo:
tanto la autora como su maestro estaban «obnubilados» por el problema
(p- 29). La utilidad dltima de esta divagacién termina en la imposibilidad de
admitir repignoraciones (aunque pueda pignorarse, claro es, un derecho de
crédito futuro a la recuperacién del activo o del sobrante, pero que no es, en
rigor, un problema de doble o sucesiva garantia) que ademads entorpecerian la
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liquidez de la garantia y elevarian el riesgo de convertir la garantia en garan-
tfa subprime e incrementar el riesgo de contagio sistémico (p. 199).

(ii)) Soporta una ambigiiedad impropia del libro las afirmaciones que se
vierten sobre los casos de pluralidad de acreedores garantizados (beneficia-
rios) en los casos de préstamos sindicados (cuyo régimen es sustancialmente
el propio de las obligaciones mancomunadas, «reputandose créditos o deudas
distintos entre si», art. 1138 CC) y ademads, tal vez seria preciso primero
argumentar sobre el cardcter necesario del régimen (Cap. II, 5): por una parte,
en lo que se afirma en sede de &mbito subjetivo, en donde se sefiala que basta
que solo uno de los acreedores sea de los sujetos «elegibles» (pp. 54-55) y lo
que después se afirma respecto a la posibilidad de ceder a un sujeto no elegi-
ble el crédito asi garantizado. Lo que importa es si la garantia, al tiempo de
su constitucion, se sometia o no al RDL 5/2005 y este régimen acompaiia a la
garantia en caso de cesidn o subparticipacion (caso de pluralidad de acreedo-
res) e igualmente se aplica si el cesionario retine las condiciones propias del
RDL 572005 (p. 53).

(iii)) La estupenda elegancia (el buen gusto al desmontar una regla) de
que hace gala la Doctora Lyczkowska debe tener sus limites: no cabe consi-
derar como «una curiosa situacién» a la contradiccién o elusién del sistema
de fuentes (p. 211).

(iv) EIRDL 5/2005 no prescinde de fijar reglas explicitas sobre la cer-
teza de la fecha a efectos de oponibilidad frente a terceros (p. 36) puesto que
basta la constitucion del derecho real de garantia conforme a sus requisitos
para que deba entenderse eficaz frente a terceros (en particular los acreedores
del garante). Si otra fuera la regla, esto es, si hubiera de recurrirse a las reglas
«comunes», no bastaria la forma escrita o equivalente sino que deberia recu-
rrirse a lo estipulado en los articulos 1218 y 1227 CC.

(v) En la prenda de créditos acogida en la Ley concursal (la tinica
norma sustantiva que la regula especificamente) los requisitos para su consti-
tucion eficaz y oponibilidad son los mencionados en el articulo 90.1.6.° LC
(justamente por eso no se menciona la prenda de créditos en el articulo 90. 2
LC, toda vez que las normas sobre la oponibilidad de la prenda de créditos se
acogen en el nimero 6.°) y en ellos no se menciona en exclusiva el «docu-
mento publico» (como insiste la autora, p. 123, nota 175 y p. 231) sino que
«bastard con que conste en documento con fecha fehaciente» (y entonces,
art. 1227 CC).

(vi) En la eleccion entre la garantia pignoraticia y la transmisién de la
propiedad se sefiala como elementos que hacen preferibles las garantias pig-
noraticias el riesgo de recaracterizacion (pero se reconocen sus efectos en sus
propios términos, art. 6. 1 Directiva 2002) y se mencionan unas ignotas dife-
rencias fiscales (p. 196).

(vii) En el caso de transmisién de la titularidad con fines de garantia se
constata que el problema de su ejecucion puede dejar al albur la regla de la
razonabilidad comercial, esto es, la posibilidad de que se consolide la propie-
dad de un activo de mayor valor que el importe de la obligacioén asegurada
(justamente lo que le importa al legislador es asegurar que el valor del activo
apropiado no es sustancialmente superior al valor de la deuda subyacente y
no tanto evitar la «apropiacién» como medio de ejecucién). Para tal caso, la
autora propone que cabe solventar el problema con dos mecanismos: la
accion rescisoria (j), (supongo que no se referird a una inexistente rescision
por lesién general y tampoco me parece sencillo argumentar que se trata de
una rescision por fraude de acreedores) o bien la accidn para solicitar (o rei-
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vindicar) el sobrante del valor (pp. 265-266), que parece, congrega tal vez
mads obstaculos para su triunfo, de las que pudieran imaginarse.

Estamos de acuerdo con la conclusion general: «La posibilidad de un con-
trol judicial ex post del pacto o de su ejecucion a la luz del principio de razona-
bilidad comercial es un mecanismo suficiente para garantizar los derechos del
fiduciante. Ademads, es mds razonable delegar el juicio sobre la licitud de las
condiciones pactadas a un control judicial ex post que impedir la apropiacién
en nombre de la mal entendida prohibicién del pacto comisorio, condenando
de hecho al contrato de fiducia a un limbo sin reglas ciertas» (p. 267).

10. La capacidad de sugerir del libro es indiscutible: algo a lo que nos
tiene acostumbrados la Doctora Lyczkowska (véanse sus comentarios en
CCJC 80, 89 6 91, o el trabajo sobre el 1257 II CC, Aranzadi civil 1 [2008]).
Elijo unos pocos asuntos.

(i) Me parece excelente la distincion entre los requisitos facticos y nor-
mativos (pp. 186 ss.). «Un requisito es factico si su inexistencia produce tni-
camente el efecto de que el negocio juridico o clase de derecho de que se
trata no puede proporcionar a su titular toda la utilidad asociada a la asigna-
cién y titularidad de este derecho, pero no afecta a la validez juridica del
titulo de asignacién. Por el contrario, hablaremos de un “requisito normati-
vo” cuando se trate de una condicién de validez del negocio juridico que se
pretende celebrar, de forma que la falta de su cumplimiento impedird la con-
clusion de dicho negocio de forma juridicamente eficaz». Con cuanta fre-
cuencia la discusion sobre las garantias (en especial las mobiliarias) gira en
torno a problemas de «consistencia» de la garantia, esto es, de su aptitud para
servir a los fines para los que se concibe desde la perspectiva econémica. La
historia de las garantias mobiliarias se desenvuelve por un lado para incorpo-
rar activos valiosos a su circulacién en garantia (en suma, para maximizar el
valor de cualquier riqueza) y por otro, para obtener garantias «consistentes»
con sus fines econémicos.

(ii)) De igual modo, es un acicate para la evolucién del modo de legislar
en Espaiia la delicada (y a menudo abrumadora) correccién de una norma
empantanada en defectos gramaticales y de traduccién tan notables que nos
ofrece la autora. En realidad podemos decir que este libro ofrece la «relectu-
ra» apropiada (aunque tenga interpretaciones discutibles son todas ellas razo-
nadas y plausibles) del RDL 5/2005. En ocasiones el legislador olvida que
las reglas, las normas, son también actos comunicativos. La incorporacion a
nuestro Derecho de Directivas comunitarias no puede reducirse a la trans-
cripcién literal de unos preceptos en otros sino que exige detenerse en el
Derecho en el que se inserta (y conocerlo) y también en la realidad econémi-
ca y practica que tratan de ordenar (mds atin en una materia, la de las garan-
tias financieras, imbuida de reglas propias, de singulares expresiones, de
lugares comunes que conviene conocer, ya sea para repudiar, para ordenar o
para olvidar; asi, por ejemplo, sobre el cash settlement, p. 57, o el requisito
del doble escrito, respecto al acuerdo de garantia y a la aportacién, p. 124; o
el modo de entender validamente aportado el activo, p. 177).

(iii) Los regimenes especiales no son, no pueden ser, decisiones arbitra-
rias del legislador o que no dispongan de una justificacién suficiente: debe
haber razones suficientes y proporcionadas que expliquen por qué otros
acreedores sobre otros activos o sobre los mismos activos pero sin sus carac-
teristicas tiene que someterse a reglas menos expeditas para sus derechos,
tanto en su ejecucién como en su inmunidad concursal (no es preciso, como
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tantas otras veces, recurrir a un inexistente normativamente, principio de la
par condicio creditorum, p. 46, nota 20).

11. La autora ha prescindido de la divisién entre ramas y, en la estela de
su maestro, aborda el «problema» como problema, abstraida de si pertenece
o deja de pertenecer a las dreas de conocimiento en que nos han encastillado
(esto si son verdaderos nichos), asunto éste que tiene un excelente campo de
juego en la propuesta de Cédigo mercantil (Iéanse las medidas palabras de
Fernando Gémez Pomar en el editorial «Un nuevo Cédigo», Indret 3 [2013]).
Y lo hace con un notable conocimiento de la disciplina del Derecho de garan-
tias (que exige, claro, conocer el entramado del Derecho de contratos) en el
Derecho comidn. Lo ha hecho, ademas, en la nebulosa de un «horizonte de
incertidumbre conceptual» (Prélogo, p. 24) y ha salido airosa del envite.

No era imprescindible examinar separadamente el régimen concursal de
las garantias financieras (no tienen un capitulo propio) pero en la practica los
aspectos primordiales del régimen de la «relativa» inmunidad concursal son
tratados con andloga profundidad (no es preciso divagar sobre qué se entien-
de por «fraude de acreedores» en sede del articulo 15.5 RDL 5/2005, basta
recordar el andlogo articulo 10 LMH, que produce un mismo propdsito de
fuga a la disciplina especial por parte de los acreedores profesionales) y son
muy valiosas sus reflexiones sobre las medidas cautelares (caso Alteco).

La fidelidad a su maestro es encomiable y pocas veces se materializa en
una diferencia, asi ocurre finalmente en sede de oponibilidad en el concurso
de las prendas sobre créditos futuros (p. 254 y nota 448) en las que opta, razo-
nablemente, por entender que debe asignarse a las garantias financieras la
misma regla que se predica, normativamente, de las prendas de crédito instru-
mentadas mediante prendas sin desplazamiento de la posesion, pese a que la
diferencia carezca de coherencia legislativa, que condena a las prendas de cré-
ditos futuros a instrumentarse en exclusiva como prendas sin desplazamiento.

Este libro es, a mi entender, y por méritos propios, la referencia principal
en el Derecho de las garantias financieras en Espaiia.

José Ramo6n GARCIA VICENTE
Profesor Titular de Derecho Civil
Universidad de Salamanca

MOREU BALLONGA, José Luis: La ocupacion explicada con ejemplos,
Reus, Madrid, 2013, 319 pp.

En los albores del siglo xx1 y en el marco del Derecho civil son pocas las
materias que escapan a tratamientos recurrentes que pretenden aportar luz a
las sombras que sin duda cualquier institucién guarda. Pero este fenémeno,
comun a cualquiera de las disciplinas juridicas, parece ser ajeno al tema de
que trata el libro objeto de recension. De la ocupacién y los hallazgos, s6lo
unos pocos autores se han atrevido a escribir en las ultimas décadas, circuns-
tancia que bien pudiera justificarse si se tiene en cuenta el exhaustivo trata-
miento que de la materia hizo el profesor Moreu Ballonga en su monografia
de casi setecientas paginas, Ocupacion, hallazgo y tesoro, 1980, calificada
por el profesor Lacruz como el «libro mas completo y documentado que
existe sobre el tema en la literatura universal». Después de la publicacién de
esta obra, al que ha de serle reconocido el merecido logro de contener una
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