Seguridad juridica para el mercado de crédito

ecientemente se ha dado a
R conocer una nueva resolu-
cion judicial de consecuen-
cias impredecibles, y ya van unas
cuantas en los ultimos afios, en laque
con el objeto de proteger al deudor
hipotecario se pone en entredicho
un complejo sistema legal construi-
do durante décadas. En este caso, la
institucion afectada es la titulizacion
de créditos hipotecarios, o dicho de
forma resumida, la operacion en vir-
tud de la cual una entidad de crédito
transmite una cartera de créditos hi-
potecarios a un fondo de titulizacién
que asu vez emite bonos de renta fija
(respaldados por dichos créditos hi-
potecarios) para su colocacion en el
mercado.

Conviene recalcar que, mediante
una titulizacién hipotecaria, la enti-
dad de crédito consigue, entre otros,
dos objetivos primordiales: mejorar

su estructura de liquidez, al produ-
cirse una entrada en efectivo proce-
dente de la contraprestacion recibi-
da en la transmision de la cartera hi-
potecaria; y mejorar su ratio de sol-
vencia y la gestién de su balance, al
salir de los mismos créditos hipote-
carios que computan como activo de
riesgo. El resultado final es que la en-
tidad de crédito libera recursos de su
balance que pueden ser asignados a
la financiacion de nuevos proyectos
de familias y empresas susceptibles
de generar, en ultima instancia, ri-
queza, crecimiento y empleo. ;Es
acaso una operacion como la tituli-
zacion desdefiable desde el punto de
vista del correcto funcionamiento
delmercado de crédito?

Pues bien, de forma reciente, la
seccion tercera de la Audiencia Pro-
vincial de Castellon ha emitido un
auto, con el voto particular de uno
de sus magistrados, en virtud del cu-
al dalarazon a los deudores hipote-
carios de un procedimiento de eje-
cucion sobre la base de la falta de le-
gitimacion activa de la ejecutante. Y
ello, fundamentalmente, porque

una norma de rango reglamentario
(Real Decreto 716/2009, de 24 de
abril, por el que se regulan determi-
nados aspectos de la Ley 2/1981, de
25 de marzo, de regulacion del mer-
cado hipotecario y otras normas del
sistema hipotecario financiero) no
parece ser suficiente para que una
entidad de crédito se considere ha-
bilitada para instar la ejecucion de
un crédito hipotecario que ha sido
transmitido a un fondo de tituliza-
cion.

Debe tenerse presente en todo
momento que la proteccion de los
consumidores constituye una obli-
gacion prioritaria de cualquier socie-
dad avanzada, a cuyos efectos hemos
asistido en los tiltimos afios a la apro-
bacion de cuerpos normativos y el
dictado de diferentes resoluciones
judiciales (e.g. clausulas abusivas de
los préstamos hipotecarios) que han

Mediante una titulizacion
hipotecaria, la entidad de
crédito consigue mejorar
su estructura de liquidez

incrementado notablemente su gra-
do de amparo frente a ciertas practi-
cas poco ortodoxas, pero ello no de-
be conducir ala generacion de incer-
tidumbre en relacion con institucio-
nes juridicas, como la titulizacion hi-
potecaria, dotadas de una arquitec-
tura legal compleja que persiguen
asimismo objetivos esenciales para
el progreso de lasociedad y la econo-
mia.

Aval judicial

La normativa que se pone en entre-
dicho prevé claramente, en el marco
del conjunto legal complejo que re-
gula la titulizacion, que la entidad de
crédito emisora contintie haciendo
el servicing de los créditos hipoteca-
rios; esto es, la gestion y administra-
cion de los cobros de dichos créditos,
incluyendo dentro de dicha funcion,
como no podria ser de otra forma, la
ejecucion hipotecaria de los mismos,
a cuyos efectos la entidad de crédito
se halla plenamente legitimada. Y en
este sentido, conforme a lo previsto
en lalegislacion, se han pronunciado
mayoritariamente diversas audien-

cias provinciales, dotando de seguri-
dad juridicaal funcionamiento de las
titulizaciones y, consecuentemente,
al mercado de capitales.

Interpretaciones de las normas
basadas meramente en la prevalen-
cia de una ley frente a un reglamen-
to, o interpretaciones basadas en
tendencias de la opinion publica y
alejandose de una interpretacion te-
leoldgica o finalista del conjunto
normativo que integra la regulacion
de una institucién juridica compleja,
como es la titulizacion, resultan
comprometidas para el adecuado
funcionamiento de nuestro mercado
de capitales, cuyo principal sinéni-
mo de buena salud deberia ser la cer-
tidumbre en las reglas del juego.

Paraddjicamente, resoluciones
como la mencionada pueden produ-
cir un efecto boomerang'y generar la
restriccion del acceso al crédito para
el desarrollo de proyectos de aque-
llos a quienes, en tltima instancia, se
pretende proteger: los propios con-
sumidores.
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