Carituro VIII

EL DEPOSITO IRREGULAR DE DINERO,
LAS OPERACIONES CON PACTO DE RECOMPRA
Y LOS CONTRATOS DE SEGUROS DE VIDA *

El anilisis tedrico sobre la naturaleza juridica del contrato de depdsito irre-
gular tiene, entre otras, la virtualidad de constituir una guia segura capaz
de ayudar a identificar, en la rica y dinamica variedad que se da en el trafi-
co juridico del mundo real, cudndo nos encontramos ante verdaderos con-
tratos de préstamo, de depdsito irregular en los que se cumple la obliga-
cion de custodia, o ante contratos de naturaleza contradictoria, e incluso
fraudulenta. Esta guia es importante, pues el ingenio humano no conoce
limites a la hora de intentar bordear los principios tradicionales del dere-
cho en beneficio propio y en fraude y perjuicio de los demas. Y este peli-
gro es especialmente grave cuando los principios juridicos no son adecua-
damente definidos ni defendidos por la autoridad puablica, sobre todo en
un campo que, como el financiero, es muy abstracto y dificil de entender
para la mayor parte de los ciudadanos.

I. LAS OPERACIONES CON PACTO DE RECOMPRA

Siempre que se observe que, como en el depdsito de dinero, se pretenda
ofrecer su disponibilidad inmediata con la finalidad de facilitar su capta-
cion,! para utilizarlo en inversiones, negocios, etc., habremos de ponernos
en guardia, con independencia de cul sea la forma juridica mediante la

* Incluido en Dinero, Crédito Bancario y Ciclos Economicos, capitulo III, Union Edi-
torial, 2006.

I El que se «garantice» en muchas operaciones «drregulares» la continua disponibili-
dad tiene como fin convencer al cliente de que no precisa renunciar a la misma ni efec-
tuar el sacrificio que exige el ahorro, lo cual facilita enormemente la captacion de fon-
dos, especialmente entre ingenuos a los que se tienta, como en todo engafio o timo, con
la posibilidad de obtener altas rentabilidades sin sacrificio ni riesgo alguno.
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cual se instrumente la operacion. Asi, por ejemplo, podemos mencionar a
ciertos contratos con pacto de recompra, en los cuales una de las partes se
compromete a recomprar a la otra, en cualquier momento que por esta
segunda le sea solicitado, el titulo, derecho o activo financiero de que se
trate, a un precio prefijado al menos igual al que originariamente se entre-
g6 por el titulo. En estos casos, se pretende, en fraude de ley, ocultar un
verdadero contrato de deposito irregular de dinero, en el que una de las
partes contratantes tiene como objetivo esencial el garantizarse la disponi-
bilidad inmediata de la cosa, y el objetivo o causa de la otra, el ya conoci-
do y contradictorio de allegar unos recursos monetarios para invertirlos en
distintos negocios. Nos encontramos, en suma, ante operaciones muchas
veces incluso fraudulentas, en las cuales el «captador profesional de recur-
sos pretende animar a sus «clientes» a que entreguen sus disponibilidades
financieras, de forma facil y poco comprometida, a cambio de la promesa
esencial de no perder la disponibilidad de su dinero y de restituirselo cuan-
do deseen (utilizando el citado «pacto de recompra»).

También nos acercamos a esta figura cuando, como sucede a menudo
en la practica de manera mas o menos explicita, una institucion (por ejem-
plo, un banco) de forma sistematica se dedica a mantener o «cuidar el valor
de sus acciones en Bolsa, realizando una serie de operaciones financieras
que envian el mensaje al mercado de que existe compra «garantizada» para
los titulos a unos niveles de precios determinados. Si esto es asi, y en la mis-
ma medida en que el pablico en general subjetivamente lo crea, de nuevo
nos encontraremos ante una operacion en la que, en Gltima instancia, un
contrato de deposito irregular de dinero se instrumenta a través de la inver-
sion en titulos, valores o acciones cuya liquidez en el mercado esta impli-
citamente «garantizada» en todo momento por una instituciéon que inspira
confianza.? No es de extranar, por tanto, que muchas crisis bancarias hayan
tenido su origen, mas que en una retirada masiva de depositos, en la ven-
ta masiva de acciones del banco en cuestion, que se suponia que consti-
tuian un refugio del dinero con una disponibilidad inmediata casi garan-
tizada. Cuando comienza a dudarse de la solvencia del banco, los titulos
representativos de su propiedad son los primeros en ser vendidos de manera

2 Llevando el razonamiento hasta sus Gltimas consecuencias, podria considerarse
que todo el mercado bursitil instrumentaria verdaderos depositos si el Estado garanti-
zase en todo momento la generacion de la liquidez necesaria para mantener los indices
de precios bursitiles, objetivo y politica que, al menos puntualmente, en muchas cir-
cunstancias de crisis bursatiles los gobiernos y bancos centrales se han empenado, por
razones de imagen politica, en mantener.
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masiva, lo cual hace imposible que el banco siga cumpliendo su compro-
miso implicito de mantener el valor de los titulos en Bolsa. Estas ventas
masivas tienen su origen en que, al menos hasta ahora, el apoyo indiscri-
minado de los bancos centrales proporcionando liquidez a los bancos pri-
vados en épocas de apuro no se ha extendido hasta el punto de permitir
mantener continuamentela cotizacion de los valores en Bolsa, y en las lti-
mas crisis bancarias de nuestro pais y de otros, se ha puesto de manifiesto
cOémo, en UGltima instancia, los Gnicos «depositantes» que han salido per-
diendo han sido los propios accionistas.

Existen otros muchos casos {ronterizos» que podrian aqui mencionar-
se. Asi, por ejemplo, el de las sociedades financieras o de cartera, que para
animar a la suscripcion de sus titulos, se «comprometen» a la recompra de
los mismos al precio original cuando sus titulares asi lo deseen, y en gene-
ral todas las operaciones con pacto de recompra en las cuales el precio de
la recompra esté prefijado, y no sea el precio que se consiga en el momen-
to en que se intente vender en el correspondiente mercado secundario.?
Correspondera, por tanto, al juicio analitico del jurista y al del economista

3 Otro caso de verdaderos depositos simulados es el de las cesiones temporales con
pacto de recompra a la vista, que se instrumentan como un préstamo del cliente a la enti-
dad bancaria con la garantia de unos valores, normalmente deuda publica, para el caso
de incumplimiento del prestatario, que produce un tipo de interés pactado hasta una
fecha determinada y que es reembolsable a simple peticion del «prestamista» con ante-
rioridad a dicha fecha. En caso de que se ejerza dicha opcion de cancelacion anticipa-
da, la cantidad entregada por el cliente se capitaliza al tipo de interés pactado hasta la
fecha en que se haya ejercido dicha opcion, a fin de calcular el montante resultante de
la liquidacion. La operacion para el cliente es idéntica a un préstamo de garantia de valo-
res combinado con la adquisicion de una opcién americana. Una opcidn es un contrato
que da el derecho, que no la obligacion, de comprar o vender en una fecha o hasta una
fecha una determinada cantidad de un activo. Si el derecho es de compra, la opcidn se
denomina Cally si es de venta Put; si el derecho es hasta una fecha la opcion se adjeti-
va de camericana» y si es en una fecha de «europear. El adquiriente del derecho compensa
a su contraparte del derecho cedido mediante una prima en el momento de celebrarse
el contrato. El cliente del contrato que hemos mencionado ejercera su opcion solo si los
tipos de interés a los que se remuneran los depositos de plazo igual al de vencimiento
remanente del suyo superan a los tipos que pactd en su momento. No ejercera la opcion
si los tipos bajan aun cuando necesite liquidez, puesto que normalmente podra endeu-
darse entregando como garantia la deuda por un tipo menor, durante el plazo remanente.
Algunas entidades ofrecen incluso estos contratos junto con el servicio de caja tipico de
las cuentas corrientes. Asi, el cliente puede librar cheques o domiciliar recibos contra sus
saldos. Ademas, el banco utiliza el contrato como un modo de especular con titulos,
puesto que se los financia el pablico y los resultados de la especulacion quedan a su
favor. Agradezco a mi amigo el Prof. Rubén Manso los detalles que me ha proporciona-
do sobre esta operacion.
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estudiar la operacion econémico-financiera de que se trate, y decidir exac-
tamente ante qué tipo de operacion real nos encontramos y cudles son, por
tanto, su verdadera naturaleza y consecuencias.* Este analisis, ademis, alcan-
zaria una relevancia protagonista si algun dia, en el futuro, llegara a priva-
tizarse completamente el actual sistema financiero basado en el monopo-
lio de un banco publico central y se estableciera un sistema de banca libre
sometido a los principios generales del derecho. En este caso, la actual mara-
fia de normas administrativas sobre la banca quedaria sustituida por unas
simples y sencillas disposiciones incluidas en los Codigos Civil, Mercantil y
Penal, que tendrian como objetivo primordial garantizar el mantenimiento
del principio estricto de custodia (coeficiente de caja del 100 por cien) en
relacion no sélo con los contratos de deposito irregular de dinero a la vis-
ta, sino también respecto de cualesquiera otras operaciones econdémico-
financieras en las que sus participes tuvieran como motivacion esencial la
de la custodia y guarda de sus dep6sitos. En estas por ahora utépicas cir-
cunstancias, gran interés tendria el anilisis que aqui estamos proponiendo
para que jueces y juristas pudieran orientarse dentro de la complejisima y
rica variedad de contratos y operaciones que continuamente surgen en la
realidad econdémico-financiera, haciendo posible identificar en qué casos
dichas operaciones estarian o no tipificadas como nulas y/o criminales por
las disposiciones generales de orden civil o penal.

En todo caso, y como tendremos la oportunidad de ampliar mas adelan-
te, debemos huir de una actitud interesadamente derrotista a menudo escu-
chada en el sector financiero. Esta consiste en pensar que el ingenio huma-
no vaa ser capaz de encontrar férmulas cada vez mas sofisticadas y originales
para obviar fraudulentamente los principios universales del derecho, por lo

4 Se plantea también la interesante cuestion de como determinar en la practica a par-
tir de qué momento los préstamos de plazo muy corto se convierten en depdsitos. Aun-
que la regla general es clara (ha de prevalecer la intencion subjetiva de las partes, y ven-
cido todo préstamo se convierte en un deposito que exige un coeficiente de caja del 100
por cien mientras no sea retirado), a efectos pricticos en muchas ocasiones serd nece-
sario delimitar una frontera temporal (;un mes?, ;una semana?, sun dia?) por debajo de la
cual los préstamos concedidos a la banca hayan de ser reputados como verdaderos depo-
sitos. En cuanto a los denominados medios secundarios de intercambio, que no son dine-
ro pero pueden liquidarse muy facilmente por lo que se compran con una prima adi-
cional en el mercado, debe consultarse a Ludwig von Mises, Human Action, ob. cit., pp.
464-467.

> En el modelo que proponemos, desapareceria el control del banco central y sus
funcionarios en el campo financiero, siendo sustituido por el del juez, que recuperaria
asi su maximo prestigio y protagonismo a la hora de aplicar los principios generales del
derecho incluso también en el area financiera.
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que sera imposible que en la practica los mismos se observen y defiendan.
Y debemos huir de esta postura derrotista, pues la proliferacion de formas
ingeniosas de violar tales principios tiene su origen, precisamente, en que
los mismos han sido hasta ahora definidos y defendidos de manera harto
confusa, ambigua y contradictoria por parte de los poderes publicos, de
manera que no existe una conciencia generalizada en cuanto a la impor-
tancia de su cumplimiento. Todo lo contrario, las concepciones y valores
ciudadanos se han ido corrompiendo, hasta el punto de considerarse que
los contratos de deposito irregular con reserva fraccionaria son legitimos.
Si los principios juridicos generales volvieran a ser entendidos y respeta-
dos, el nimero de conductas irregulares se veria muy disminuido (espe-
cialmente si los poderes puablicos se cuidaran, ademds, de controlar y defend-
er de manera efectiva los correspondientes derechos de propiedad). Por
otro lado, el hecho constatado de que el ingenio humano continuamente
busque nuevas formas de delinquir y defraudar a los demas no disminuye
en un dpice la transcendental importancia que tiene el disponer de unos
principios claros que sirvan de guia a los ciudadanos y orienten a las auto-
ridades en su irrenunciable actividad de definicion y defensa del derecho
de propiedad.

II. EL CASO PARTICULAR DE LOS CONTRATOS DE SEGUROS DE VIDA

El contrato de seguro de vida es el tipico ejemplo de una institucion juri-
dica de rancio abolengo, muy bien elaborada en cuanto a su esencia y con-
tenido juridico, y perfectamente fundamentada en una practica actuarial,
economica y financiera que, sin embargo, ha pretendido ser utilizada, en
tiempos recientes, para instrumentar operaciones muy proximas al depo-
sito irregular de dinero con coeficiente de reserva fraccionaria, todo ello
en grave perjuicio de la evolucion y tradicional solvencia de la institucion
del seguro de vida, y en fraude de los supuestos «@segurados-depositan-
tes» afectados.

En efecto, ante todo, hay primero que entender que el contrato de segu-
ro de vida nada tiene que ver con el contrato de deposito irregular de dine-
ro. El seguro de vida es un contrato aleatorio, por el cual una de las par-
tes, el contratante o tomador del seguro, se compromete a pagar la prima
o precio de la operacion, a cambio de lo cual la otra parte o compania ase-
guradora se compromete a pagar unas determinadas prestaciones en ca-
so de fallecimiento o supervivencia del asegurado dentro de un plazo
predeterminado en el contrato. Hay, por tanto, una pérdida plena de la
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disponibilidad de las primas que paga el asegurado, disponibilidad que
se traslada integramente al asegurador, por lo que en todo seguro de vida
se produce un intercambio entre bienes presentes y ciertos a cambio de
bienes futuros e inciertos (dado que la percepcion de los mismos depende
de un hecho aleatorio, como puede ser el fallecimiento o la supervivencia
del asegurado). El contrato de seguro de vida es, por tanto, equiparable a
una operacién de ahorro (en la cual se renuncia a la propiedad y a la dis-
ponibilidad de bienes presentes a cambio de la propiedad y disponibilidad
de bienes futuros), pero de ahorro perfeccionado, pues permite cobrar un
importante capital desde el primer momento en que entra en vigor el con-
trato, si es que se produce el evento aleatorio previsto (por ejemplo, el falle-
cimiento del asegurado). Y es que ese capital que se percibe en caso de
fallecimiento s6lo podria haberse acumulado mediante cualquier procedi-
miento alternativo de ahorro tradicional (operaciones tradicionales de mutuo
o préstamo) después de un periodo muy prolongado de muchos anos. Es
decir, gracias a los contratos de seguros de vida, el cilculo de probabilida-
des relacionado con las tablas de mortalidad y supervivencia, y el principio
del mutualismo o reparto de las pérdidas o siniestros entre todos los ase-
gurados en que se basa la institucion, es posible disponer desde el primer
momento, en caso de que ocurra el hecho causante, de un importante capi-
tal que solo después de muchos arios habria podido acumularse mediante
otros procedimientos.

El seguro de vida, ademas, es un contrato a largo plazo, que incorpora
componentes complejos de tipo financiero y actuarial y que exige una inver-
sion prudente de importantes recursos cuya disponibilidad se traslada a las
entidades profesionales (companias y mutuas de seguros de vida) que deben
constituir e invertir las provisiones matematicamente calculadas como ne-
cesarias para poder hacer frente al pago futuro de los compromisos adqui-
ridos. Estas provisiones se denominan «matemadticas», porque en funcion del
calculo de probabilidad respecto a los fallecimientos y supervivientes pre-
vistos en las tablas de mortalidad (que han sido elaboradas con un elevado

6 Esto hace que la venta de seguros de vida, por conllevar una disciplina de ahorro
durante muchos afios, sea mucho mas dificil que la de otros productos financieros que
se venden con la garantia de mantener a favor del cliente la disponibilidad de su dinero
en todo momento (depdsitos). Por esta razon los seguros de vida se venden mediante
una costosa estructura de redes comerciales de agentes, mientras que el publico acude
por sisoloy motu proprioa colocar sus depositos en los bancos. Las compaiiias de segu-
ros de vida fomentan e impulsan el ahorro voluntario a largo plazo, mientras que los ban-
cos crean de la nada créditos y depositos sin necesidad de que nadie se haya visto obli-
gado a sacrificarse previamente ahorrindolos.
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grado de fiabilidad y constancia para la mayor parte de las poblaciones occi-
dentales), es posible calcular, con una probabilidad de ruina tan pequena
como se desee, el importe de las provisiones que es preciso cubrir para
poder hacer frente a todas las prestaciones garantizadas. Luego veremos las
radicales diferencias que desde el punto de vista econémico-financiero exis-
ten entre el seguro de vida y el contrato de dep6sito irregular con reserva
fraccionaria que, al contrario de lo que sucede con el seguro de vida, no
permite la aplicacion del calculo de probabilidades por no existir una com-
pleta independencia entre la existencia de la institucion (banca con reser-
va fraccionaria) y la repeticion de fendmenos recurrentes de retirada masi-
va de depositos.

Una complejidad adicional surge porque, en relacion con algunas moda-
lidades de seguros de vida, existe el derecho al rescate de la operacion. Este
consiste en que los asegurados pueden rescindir el contrato obteniendo en
metalico el valor matematico de liquidacién de su seguro. Algunos trata-
distas han defendido la tesis de que, en las modalidades en las que existe
el derecho al rescate, nos encontramos en una situacion muy semejante a
la del contrato de dep6sito irregular de dinero con reserva fraccionaria.” En
contra de esta opinidn, debe argumentarse que el que se dé o no una ope-
racion encubierta de deposito irregular dependerd, en Gltima instancia, de
cual sea la verdadera motivacion, intencién o causa subjetiva del contrato
realizado. Si, como es lo habitual en relacion con los contratos tradiciona-
les de seguros de vida, el contratante realiza la operacion con visos de lle-
gar al final del plazo de la misma, y no es consciente de que tenga un dine-
ro depositado a la vista del cual pueda hacer uso en cualquier momento
mediante la correspondiente clausula de rescate, entonces es claro que no
estaremos ante un deposito irregular, sino ante un simple contrato de segu-
ro de vida tradicional. Y es que este tipo de contratos se venden con la idea
de que el rescate es una solucion «extrema» de la que s6lo debe hacerse uso
en circunstancias de maxima necesidad de la familia que no permitan, en
forma alguna, continuar con el pago de una operacion que tan necesaria es
para la tranquilidad de todos los miembros de la unidad familiar.®

7 Murray N. Rothbard, «Austrian Definitions of the Supply of Money», en New Direc-
tions in Austrian Economics, Louis M. Spadaro (ed.), Sheed, Andrews & McMeel, Kan-
sas City 1978, pp. 143-156, y en especial las pp. 150-151. La posicion de Rothbard est4,
no obstante, plenamente justificada en relacion con todas las nuevas operaciones de
«seguros de vida» que se han concebido para simular un contrato de deposito.

8 Ademas, el ejercicio del rescate tradicionalmente conlleva una importante penali-
zacion financiera para el asegurado, que resulta de la necesidad de amortizar los eleva-
dos gastos iniciales de adquisicion en que incurre la compania durante el primer afio de
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Sin embargo hemos de reconocer que, sobre todo en los tiempos mas
recientes, se ha observado una presion continua por parte de los bancos y
otras instituciones financieras para desdibujar, borrar y confundir las fron-
teras y diferencias esenciales que tradicionalmente venian separando el con-
trato de seguro de vida de los contratos bancarios de dep6sito.?

Asi, han comenzado a aparecer en el mercado verdaderas operaciones
de deposito de dinero vestidas en forma de seguros de vida. En estas ope-
raciones el principal argumento de venta expuesto a los clientes es que no
precisan comprometerse en una operacion de ahorro y prevision a largo
plazo pagadera de manera fraccionaria, pues los fondos entregados a la
compania aseguradora podran retirarse en cualquier momento sin penali-
dad ni gasto alguno (e incluso con su correspondiente interés). Este tipo de
operaciones se han vestido de seguros de vida con la finalidad, entre otras,
de obtener las tradicionales ventajas fiscales que los poderes publicos han
venido concediendo en casi todos los paises desarrollados a la institucion
aseguradora por el muy beneficioso efecto que la misma tiene como impul-
sora de la prevision y el ahorro voluntarios de amplias capas de la pobla-
cion y, por ende, sobre el crecimiento y desarrollo econémico sostenido y
no inflacionario del pais. Se han gestionado, asi, de forma masiva opera-
ciones de «seguros de vida» que no eran tales, sino que eran simplemente
depositos camuflados que el puablico, sin ningin esfuerzo, se animaba a

la contratacion del seguro. La tendencia a minorar estas penalizaciones es un claro indi-
cio de que la operacion abandona la 6rbita del seguro de vida tradicional y se traslada a
la del depdsito bancario simulado.

9 Como veremos en el capitulo IX, John Maynard Keynes jugd un papel personal
protagonista en esta corrupcion de los principios tradicionales de la institucion del segu-
ro de vida durante los afios (1921-1938) en que trabajé como presidente de la National
Mutual Life Assurance Society, importante entidad inglesa de seguros de vida. Durante
su presidencia, no s6lo promovié una politica «activa» de inversiones muy orientada, en
contra de la practica tradicional, hacia la renta variable, sino que ademas defendio crite-
rios no ortodoxos de valoracion de los activos (a precios de mercado) e incluso la dis-
tribucion de beneficios a los asegurados en forma de bonos con cargo a supuestas «ganan-
cias» bursitiles no realizadas. Todas estas tipicas agresiones de Keynes en contra de los
principios tradicionales del sector pusieron en graves dificultades a su compania cuan-
do se produjo el crash bursitil de 1929 y lleg6 la Gran Depresion, de manera que sus
compaineros del consejo comenzaron a cuestionar su estrategia y decisiones, produ-
ciéndose desavenencias entre ellos, que terminaron con la dimision de Keynes en 1938,
segln €l porque no creia que «t lies in my power to cure the faults of the management
and [ am reluctant to continue to take responsibility for them». Véase John Maynard Key-
nes, Collected Writings, volumen XII, Macmillan, Londres 1983, pp. 47 y 114-254. E igual-
mente Nicholas Davenport, Keynes in the City», en Essays on John Maynard Keynes,
Milo Keynes (ed.), Cambridge University Press, Cambridge 1975, pp. 224-225.
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realizar pensando que en cualquier momento podrian ser retirados sin pena-
lidad si es que necesitaban su dinero o simplemente deseaban trasladarlo
a otra institucion financiera. La confusion que ello ha causado ha sido muy
grande. Y de esta manera, por ejemplo, se han incluido en las estadisticas
oficiales de primas de seguros de vida cifras correspondientes a operacio-
nes ajenas a la institucion y que nada tenfan que ver con ella (los dep6si-
tos bancarios), quedando muy desdibujadas y desprestigiadas, en la gran
confusion vivida en el mercado, las operaciones tradicionales de seguros
de vida.1°

Afortunadamente, parece que las aguas estan volviendo a su cauce, y
que tanto los aseguradores privados tradicionales como las autoridades
publicas estin comenzando a darse cuenta de que no hay nada peor para
la institucion del seguro de vida que el fomentar la desaparicion de las fron-
teras que existen entre ésta y los depositos bancarios. Y es que empieza a
reconocerse que, de la confusion entre una y otra instituciones, todos han
salido perdiendo: la institucion tradicional del seguro de vida, que ha per-
dido gran parte de las ventajas de fomento fiscal de que disfrutaba y se ha
visto crecientemente intervenida y controlada por el banco central y las
autoridades monetarias de cada pais; los clientes, que han contratado segu-
ros de vida pensando que eran como depositos bancarios y viceversa; 1os
bancos que, en muchas ocasiones, han captado recursos procedentes de
verdaderos dep6sitos (vestidos de seguros de vida) que luego han preten-
dido invertir a largo plazo, en perjuicio de su solvencia; y por altimo, las
autoridades publicas de control, que han visto como la institucion del segu-
ro de vida se les escapaba de las manos, quedando muy desdibujada y en
gran medida englobada por otra (la bancaria) que le era ajena, y cuya fun-
damentacion juridica y econémica, como estamos viendo, deja mucho que
desear.

19 En suma, se ha producido un espejismo, en el cual los aparentes crecimientos des-
orbitados en las ventas de seguros de vida no eran tales, puesto que en realidad corres-
pondian a operaciones radicalmente distintas y ajenas a la institucién, como la del depo-
sito bancario con reserva fraccionaria; dichas cifras pierden, por tanto, completamente
su espectacularidad si, en vez de compararse con las cifras del seguro de vida tradicio-
nal (mucho mas modestas por suponer un sacrificio y un compromiso a largo plazo de
ahorro y prevision para la familia), se comparan con el importe global de los depositos
bancarios de cada pais (en cuyo caso quedan reducidas a una fraccion no muy signifi-
cativa). La consideracion dentro de las estadisticas sectoriales Unica y exclusivamente de
lo que son contratos de seguros de vida de verdad hace que las cosas vuelvan a su ver-
dadero cauce y proporcion, y vaya desapareciendo un espejismo del que todos (y la
Administracion en primer lugar) ilusamente pretendian vivir.
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