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CAPITULO 1

ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA FILATELIA
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1.1. INTRODUCCION

Historia y filatelia coinciden frecuentemente,

revoluciones, guerras, finales de imperios, caídas de

monarquías, nacimiento de repúblicas y surgir de

dominios coloniales destinados a dar vida nuevos estados

independientes, el sello, con toda puntualidad, registra

los acontecimientos que después pasarán a los libros de

historía. La filatelia anota la crónica “mayor”. Desde

1540, año del nacimiento del primer sello adhesivo

(black Penny de la Reina Victoria1), hasta hoy, sobre

sus pequeños rectángulos coloreados han pasado las

vicisitudes que cambiaron el mundo, aún cuando los

periódicos todavía no difundían, a una humanidad

sedienta de informaciones, las noticias de

acontecimientos que sólo tenían una dimensión local,

pero que estaban destinados a condicionar el proceso

histórico—político de tantas naciones, reflejando los

emblemas y episodios más significativos.

Una colección puesta al día de las emisiones de

distintos Estados, puede, pues con todo derecho, ocupar

el puesto de atlas histórico, e incluso el de un tratado

especializado. La colección se convierte así en un

vehículo cultural capaz de suscitar la curiosidad y la

fantasía aún de quienes han dejado fechas y

acontecimientos hace tiempo en los bancos de los centros

educativos.

Enciclcpedia del sello. ¿dición española. y. 1. Sarpe. Madrid.

1975. p. 3
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Cuando en el primer Congreso Internacional de Filatelia

(Sarcelona 1960) , fue redactada la legítima solicitud de

que la filatelia fuera reconocida como rama auxiliar de

la historia, se había dado, por lo que a España atañe,

un paso decisivo y crucial por el que una actividad

catalogada hasta entonces como afición más o menos

desarrollada adquiría el rango de Ciencia y Arte.

En efecto, a partir del nacimiento del sello los más

relevantes acontecimientos del mundo, especialmente los

políticos, encuentran su testimonio, dejan su huella

duradera en los efectos postales que aparecen como

signos claros de soberanía de cada país. Además la

condición científica que se atribuía al sello venía

también demostrada por el hecho siguiente: el sello es

2

un “Valor de Seguridad” , por tanto han de ponerse en su
realización las garantías técnicas, previamente

estudiadas y comprobadas con rigor científico, que

defiendan la originalidad y certifiquen la autenticidad

del pequeño, pero trascendental documento. Entran aquí

los riquísimos medios que las Artes Gráficas

proporcionan de manera creciente a medida que el

progreso avanza. Todos ellos, encontrarán siempre en la

factura del sello, su medio singular de expresión.

Y es Arte la filatelia, porque salta a la vista que al

estar su contenido siempre abierto y atento a los

plurales y diversos acontecimientos mundiales, es

2. Debido a que es emitido por el Estado, en concreto por la

Fábrica Nacional de Monoda y Timbre con las garantías que
esto conlieva. Véase epígrafe 3.3.1.
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preciso contar en todo momento con la pericia de quienes

por su talento artístico sean capaces de expresar con

figuras y signos el episodio o la imagen que se requiere

recomendar en la concepción del pequeño trozo de papel.

La cultura, las Bellas Artes, la Religión, el Deporte...

son ya títulos familiares en el indice del quehacer

filatélico.

En nuestro tiempo el sello, retrata nuevos cursos

históricos, el nacimiento, la desaparición de Estados y

la transformación político—geográfica de algunos

territorios. Dos guerras mundiales en el lapso de apenas

veinte años y una serie de pequeños y grandes conflictos

entre pueblos vecinos, o entre grupos étnicos diversos,

que formaban un mismo núcleo nacional, han contribuido a

determinar sensibles transformaciones verificadas

puntualmente en la Historia, en los mapas geográficos y

en la Filatelia.

Comienza el siglo XX, época de exultantes conquistas

técnico—científicas y de tempestuosas vicisitudes

bélicas. El sello es ya el soberano absoluto de los

servicios postales en casi todos los países del mundo. A

los pequeños rectángulos de papel que albergaban en el

pasado príncipes y soberanos, cifras y escudos, se unen

ejemplares temáticos, de las formas más diversas,

mientras los nuevos métodos de impresión dan libre campo

a la policromía. El sello conmemorativo, del que se

habían tenido esporádicos ejemplos a lo largo del siglo

9



XIX, toma la delantera en el correo ordinario redoblando

una conquista del sello en el plano informativo.

A continuación, vamos a realizar un sucinto repaso

histórico de su origen y evolución, que estimamos

necesario conocer para situar en su justa posición

nuestra tesis doctoral.

1.2. EL COPREO Y LA FILATELIA: ORIGEN Y

ANTECEDENTES.

1.2.1. EL CORREO. ORIGEN Y EVOLUCION

En realidad, el correo nace cuando el hombre descubre la

manera de poner su pensamiento en forma escrita, así se

ponía en comunicación con sus semejantes de forma oral

si éstos estaban presentes y de forma escrita si estaban

3ausentes o distantes. Los antecedentes más antiguos que

se tienen de servicios regulares de correos se remonta a

Egipto, China, Japón y al Imperio Persa de Ciro. El

egiptólogo Gaston Masperó4 halló al descifrar ciertos

jeroglíficos que eran referencias claras a los correos

del Earaón; Confucio, el filósofo chino, ya hablaba de

VIÑEE COMBAN, Francisco: “El sello como Inversión”. Tesis
Doctoral: Facultad de Ciencias Económicas y Empresariales.
Barcelona. l882.p.2l.
Director General de Excavaciones y Antigúedades desde 1881—

1886. Véase Enciclopedia británica.
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la posta real y el historiador griego Herodoto5 hace

grandes elogios de las postas Persas y dice que el Gran

Ciro, utilizaba las postas a caballo. Al parecer hombres

y cabalgaduras, estacionadas a determinadas distancias,

recibían los mensajes y los iban transmitiendo

rápidamente de un sitio a otro sin que nadie los pudiera

desviar de su cometido. También la Eiblia6 menciona como

se realizaban servicios que transportaban cartas del Rey

o sus Príncipes a través de Israel y Judá, unos

setecientos años antes de Jesucristo.

7

En Europa , el primer servicio de correos del que se

tiene noticia histórica fue el establecido por el

emperador Octavio Augusto, en el siglo 1 antes de

Cristo, que estableció estaciones de posta a lo largo de

las vías o caminos militares, de ahí que el término

postal, derive de la voz latina “posita”; no obstante,

éste servicio era de uso exclusivo del gobierno romano y

EnciclopedIa del sello. Edición española. V. 6. Sarpe. Madrid.
1925. p. 1321.
Herotodo primero y Jenofonte después (estamos en los años entre
4B4 y 335 antes de Cristo> no dejaron de ofrecer noticias más

bien circunstanciales sobre el funcionamiento de los correos
del rey de Persia.
“Tomando nota — dice en el Anabasis refiriéndose a la útil
organazacron de Ciro- del trayecto que un caballo puede
normalmente cubrir en veinticuatro horas, mandó construir sobre
el camino caballerizas a igual distancia la tina de la otra,

para albergar en ellas a hombres y caballos. En cada
caballeriza había una personal fiel que recibía las cartas
transportadas por tos mensajeros. Estos mensajeros por lo que
se dice, cubren tanto recorrido en un día que ni las grullas
son capaces de recorrer.

U Libro II, capitulo AiX. “Y partieron las estafetas por orden
del rey de sus grandes con cartas para todo Israel y para toda
Judea
Filatelia: Arte, PasatIempo e Inversión rentable, cinco Días y

Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. p. 10
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tan sólo se admitía que hicieran uso de él algunos

privilegiados.

Un servicio similar al del emperador romano lo

estableció Carlomagno8 para el sacro Imperio. Desde

entonces no se vuelve a tener noticias alguna sobre el

servicio de correos hasta 1276, año en el que los

caballero Teutónicos organizaron en Marienburgo, el

correo para el envio de cartas por toda Prusia

occidental.

En general, el servicio de correos en los países

occidentales era privativo del Rey, de la Corte y de la

Iglesia, y sólo en raras excepciones podían hacer uso de

él los particulares. Estos, sobre todo si eran

adinerados, se servian de envíos especiales,

preferentemente de comerciantes en tránsito.

Por lo que se refiere a las grandes organizaciones

comerciales como la Hansa o la Liga Hanseática9, en el

siglo XII disponían de su servicio particular de

correos. También la Universidad de París tenía a su

alcance un servicio para su uso exclusivo. Igualmente

Marco p
0101e, el célebre viajero veneciano, habla con

admiración del correo organizado en China por el

emperador Kubilai Khan. Pero el ya temido Cengiskhan,

abuelo de Kubilai, empleó en sus inmensas conquistas los

Enciclopedia del sello. Edición española. y. 6. Sarpe. Madrid.
1975. p. 1322.
E.slatella: Arte, Pasatiempo e lnversaon rentable. Cinco días y

b’orum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1995. p. 11
10 Enciclopedia del sello. Edición española. y. 6. Sarpe.

Madrid. 1975. p. 1321 y 1324.
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“flechas” correos veloces especiales que partían de

Karakorum hacía todos los lugares del mundo.

1.2.2. EL CORREOEN INGLATERRA”

El primer servicio postal que se conoce en la historia

inglesa corresponde a la época del reinado de Enrique II

(1216—1272) . En 1481, durante las guerras de Escocia,

fue cuando Eduardo IV estableció postas que se relevaban

cada treinta kilómetros, lo cual les permitía recorrer

en poco tiempo distancias considerables.

En Inglaterra el servicio de correos quedó reservado al

Estado y a la nobleza hasta el reinado de Carlos 1

(1600-1649), guien permitió que también los particulares

pudieran servirse de él, pero los modernos servicios

postales ingleses puede decirse que derivan de los

establecidos por Enrique VIII (1533)

La reina Isabel 1 fue guien dispuso que los mensajes al

exterior fueran llevados únicamente por mensajeros

reales, lo que hace pensar en un principio de censura

del correo. En 1603 Jacobo 1 incluyó en el servicio la

correspondencia de los particulares, pero dando siempre

preferencia los mensajes oficiales procedentes de la

corte inglesa.

~ Filatelia: Arte, Pasatiempo e inversión rentable, cinco días
y Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. l995.p.12.y

13.
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En realidad, hasta la época de Cromwell, en 1660 el

correo no adquirió la estructura propia de un servicio

nacional. Fue entonces cuando se puso en servicio bajo

el control del Estado, el cual designaba a la persona

que debía ser el administrador general.

A mediados del siglo XVII Mathewe de Quester estableció

un servicio privado, con tarifas bajas, muy utilizado

por los comerciantes ingleses. La casa tenía como lema

“lo primero que se entrega es lo primero en ser

despachado”. El mismo rey le dio a Quester el título de

jefe de postas de Inglaterra para los países

extranjeros, fuera de los dominios del rey.

Ya a principios del siglo XVIII se introdujeron muchas

reformas, pero aún así el servicio postal era caro y no

estaba al alcance de todos.

Así continuaron las cosas hasta que en 1831, inició su

lucha por la reforma }kowland Hill’2 a guien se le debe la

paternidad y la idea de los sellos postales, con lo que

se vio abaratado el coste y generalizado este servicio.

1.2.3. EL SELLO ADHESIVO

Antes de 1840, en la mayor parte de los países que

tenían un regular servicio de correos, la tasa del porte

era pagada por el destinatario. Podía suceder que el que

recibía una carta rechazase el mensaje, o inventase

12 Véase epigrafe 1.6
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cualquier sistema para enterarse de determinada noticia

sin abrir la carta. Otras veces por fallecimiento o por

imprevisto traslado, el destinatario no era encontrado.

En todos estos casos la Administración Postal no se

embolsaba un céntimo. Además no existía una unidad de

evaluación del servicio, por lo gue las tarifas estaban

sujetas a distintas interpretaciones, creando con

frecuencia caos y desproporcionados desembolsos de

dinero. A Rowland Hill, la historia postal atribuye el

mérito de haber solucionado estos inconvenientes,

ideando una radical reforma con oportunas tarifas para

el despacho de correos. Para evitar trucos y fallos de

diverso tipo, se transfirió el pago de la tasa de porte

o del destinatario al remitente, mediante la aplicación

sobre la correspondencia de un taloncito adhesivo,

justamente el sello.

1.3. ANTECEDENTES DEL FRANQUEO ANTICIPAflO

La idea de simplificar el sistema postal con la

introducción del sello adhesivo, nace, sobre todo, para

poner fin a los variados recursos a los cuales podía

recurrir el destinatario para evitar el pago de la tasa

del porte. El viejo sistema tenía, además,

inconvenientes de naturaleza contable, atribuible a la

graduación de gastos. En efecto, el cálculo del porte se

efectuaba basándose en la distancia que la

correspondencia debía recorrer, por lo demás el pago del

franqueo anticipado ya había sido experimentado, y en

parte aplicado, dos siglos antes de la invención del

‘5



sello con la adopción de especiales “folios” que

asumieron en el lenguaje filatélico la denominación

genérica de papel postal sellado’’. Desde 1608 la

República de Venecia había adoptado los “tributos de

cuatro sueldos por corta” (conocidos por los filatélicos

especiales con la denominación A.Q. siglas abreviadas de

“Acque”) , folios que llevaban impreso el León de San

Marcos, simbolo de la Serenísima; ya que muchas partes~3

consideran tales documentos verdaderos y justos

precursores del “papel sellado” aún negando su efectiva

validez postal, desarrollaremos su uso “A.Q.” Vease la

figura 1.3.1.

‘~ Enciclopedia del sello. Edición española. ‘7. 1. Sarpe.

los

flgi~rá? N0 T371

.4

Fuente: Unciciopedia del sello, tomo 1

Madrid. l9?5. pAB—.
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Para salvar la laguna del progresivo enterramiento

causado por los sedimentos de los cursos de agua, el

gobierno de la Serenísima recurrió a la planificación

para regular las principales vías fluviales. Para llevar

a cabo las necesarias obras de mejora se hizo

indispensable encontrar fondos para su financiación.

Además de los procedimientos de naturaleza fiscal, en

1604 se propuso que “para cada carta que se dirija a

cualquier Magistrado, Oficina, Colegio y Consejo de ésta

ciudad, tanto en San Marcos como en Rialto - donde

tenían su sede los órganos centrales del gobierno- pagar

se debe cuatro sueldos más de lo ordinario . Cada

carta debía ir acompañada de un tributo de cuatro

sueldos, la carta podía estar escrita sobre el mismo

tributo o sobre otro folio que, plegado, se introducía

prácticamente en el tributo. La dirección del

destinatario se colocaba siempre en el exterior. Esta

tasa, hasta febrero de 1605, fue directamente entregada

por el recaudador —llamado arancelario— a la oficina del

Magistrado de Aguas; después para evitar irregularidades

y sobre todo evasiones, a partir del 1 de febrero de

1608, el Gobierno de la República dispuso la emisión de

impresos especiales, cuidadosamente numerados, los

cuales se denominaron “tributos de los cuatro sueldos

por carta...”, continuando su uso hasta 1282, es decir,

basta la caída de la República de Venecia por el tratado

de Campofornio.

Resumiendo, se puede afirmar que los folios “A.Q.” no

pueden ser considerados al mismo nivel que los actuales

papeles sellados, verdaderos documentos postales,

17



teniendo presente que se trataba de cartas, de

diferentes “tributos”, según la distancia que debieran

recorrer para llegar a su destino, expedidas por la

autoridad gubernativa a los representantes, civiles,

militares, eclesiásticos y diplomáticos de la

Serenísima, desplazados fuera de Venecia.

1.3.1. OTROS ANTECEDENTES14

También en el siglo XVII, precisamente en 1653, Jean

Jacques Penovard, Conde de Velayer, refrendario del

Consejo de Estado Francés ideó un billete de “porte

pagado”. El rey Luis XIV le autorizo a administrar en

Paris un “correo local” por medio justamente de “billets

de par Payé”, constituidos por una tira de papel impreso

del costo de un sueldo — que los remitentes,

naturalmente pagaban por anticipado -, con la cual se

enrollaban las cartas.

Hacia 1750 los chinos eligieron otro sistema para el

pago anticipado, con tarifa fija, de la tasa de la

correspondencia consistente en sobres de diferentes

colores, con inscripciones de tres tipos: un sobre verde

con inscripción en rojo “franqueo para el extranjero”

con el pago de diez sapeks, esta carta irá más allá de

todos los mares y de todos los montes. Un sobre blanco,

con inscripción rosa “franqueo para el interior” pagando

tres sapeks, esta carta irá por todas las provincias de

China deteniéndose en la orilla del mar. Y finalmente un

la



sobre rosa con inscripción en carmín “franquicia postal

para los ministros del emperador”, que el cielo conceda

nobleza y riqueza a todas las generaciones.

Volviendo a Europa, un servicio similar al del Conde

Vélayer se experimentó con éxito también en Viena 1773,

con el funcionamiento del llamado “pequeño correo de

Viena”. En este caso se trataba asimismo de la venta de

adecuadas hojas del papel sellado, que podían ser

expedidos, pero sólo en el ámbito urbano de la capital

austríaca. Como se podrá notar, los diversos sistemas se

han mostrado sólo tentativas, privadas la más de las

veces, del todo limitadas y con cariz local.

Absolutamente nada tenían que ver con la amplia reforma

ideada por Hill.

1.3.2. UN CASO PARTICULAR: EL REINO DE CERDEÑA’5

Entre estos esporádicos experimentos, corresponde; sin

embargo, al Reino de Cerdeña el mérito de haber creado

en 1818 un más práctico “papel postal sellado”, que ya

indicaba claramente de que manera se podía resolver el

problema de la exacción anticipada del derecho postal.

Con la emisión de éstos folios postales se obtuvo el

excelente resultado de hacer usufructuar a todos del

servicio postal, en el ámbito de la tierra firme del

reino sardo, con el pago anticipado de la tasa del

Enciclopedia del sei.lo. Edición española. y. 6. Sarpe.
Madrid. P. 1320—.

Enciclopedia del Solio. Edición española. y. 2. Sarpe.
Madrid. lBTS. p. 314—.
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puerto, evitando de tal modo toda posibilidad de fallida

cobranza con el consiguiente daño para el erario.

Cabe poner de relieve que la emisión de papel postal

sellado formaba parte de aquel complejo de reforma que

fue puesto en práctica por el rey Vittorio Enmanuele 1

en Piamonte, después de la restauración.

El proyecto en cuestión fue presentado el 3 de noviembre

de 1818 por el ministro del Exterior Marqués Filippo

Antonio Asinari y con regios patentes el 1 de noviembre

fue rigurosamente afirmado por el monopolio postal, con

la única facultad para los privados de enviar la

correspondencia por cualquier medio no postal con tal de

que la hubiesen hecho sellar “antes” por correos. Para

eliminar los inconvenientes nacidos del sistema del

preventivo sellado “surge la idea simple y genial de

introducir papel de carta sellado con sellos de variros

colores, y de dar a la carta escrita sobre este papel la

libre circulación por cualquier medio, sin necesidad de

otra formalidad. .

Este papel postal estaba constituido por folios enteros

plegados al medio — es decir, de cuatro caras— del

formato del papel de cartas. Sobre tales folios se

imprimía en la oficina del sello “un caballito que

cabalgaba hacia la izquierda, llevado a la grupa un

geniecillo que tocaba el cuerno del correo , en un

contorno de forma variable para cada valor. Los sellos

fueron impresos en latón en la primera impresión y en

acero templado para la segunda, siendo grabados por un

20



ilustre artista de la Casa de la Moneda de Turín. En

fraseología filatélica se le denomina “caballitos

sardos” y más simplemente “caballitos” y tuvieron curso

en los territorios de tierra firme únicamente, o sea, en

Saboya, en Piamonte, en Monferrato, en el Condado de

Niza, en el Marquesado de Saluzzo y en la parte

occidental del antiguo Ducado de Milán y en Liguria. Del

beneficio había sido excluida Cerdeña, ya que su

Servicio Postal era autóctono y estaba gobernado, desde

1776 por los antiguos Pregones. Véase la figura 1.3.2.1

El emblema, estaba enmarcado de distinta manera según

los diferentes valores. En los folios de 15 céntimos

(para trayectos de una distancia de no más de 15 millas)

estaba dentro de un circulo, en los de 25 céntimos

(distancia comprendida entre las 15 y las 35 millas)

dentro de un ovalo; y en los de 50 céntimos (para

distancias superiores a las 35 millas) en un octógono.

Las dimensiones eran las siguientes: 15 céntimos 24 mm.

de diámetro; 25 céntimos 27 por 22 mm. 50 céntimos 24

por 20 mm.

El “papel postal sellado” fue puesto fuera de curso

definitivamente a partir de primeros de junio de 1836

(Edicto del 30 de marzo de 1836)

Con la creacion del papel postal sellado, el pequeño

Reino de Cerdeña se coloca a la vanguardia de las

Administraciones Postales europeas y abría, en este

sentido, el camino a las reformas postales, que en breve

tiempo desembocarían en el empleo del sello adhesivo. El

21



ejemplo del Reino Sardo fue seguido inmediatamente por

el Reino de Nápoles, el cual emitió el 1819 un “folio de

papel franqueado” con flor de lis borbónica encuadrado

en el cuerno de correos.

Figura: N0 t32.1

Fuente: Enciclopedia del sello, tomo 1
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En 1837, el inglés Cbalmers, copió la idea del papel

sellado postal sardo, imprimiendo sobre folios

especiales un dibujo con leyenda que era anulado con

timbre en húmedo. En 1838 Nueva Gales del Sur, introdujo

sobres que se vendían a un chelin y tres peniques la

docena. En el precio, se entiende, iba comprendida la

Tasa Postal. El sistema de adoptar el entero postal

presellado fue reemprendido dos años más tarde, también

en Gran Bretaña, justo en la inmediata víspera de la

invención del sello. Efectivamente, el 6 de mayo de 1840

aparecieron en Inglaterra bajo forma de sobres normales,

papeles postales sellados en los valores de 1 penny

(impreso en negro) conocido popularmente con el sobre

nombre de “Black Penny” y 2 pence (en azul)

Estos sobres sellados, denominados “Mulready”’6 por el

apellido de su dibujante (Willian Mulready) y grabados

en latón por John Thompson, no tuvieron gran éxito; aún

tratándose de un tipo de realización muy similar a las

actuales tarjetas y billetes postales, el experimento se

tradujo en un verdadero fallo. El dibujo alegórico fue

el que señaló el rápido hundimiento del “Mulready”. La

viñeta era tan grotesca complicada y cargada de

simbolismos de mal gusto, que promovió una feroz campaña

por parte de los caricaturistas de la época. En el

entero postal se exhibía la gran Bretaña sentada en un

trono e intentado enviar correos y mensajes a todas las

partes del mundo. Sin embargo, en los primeros días de

LO MAYO, Leoncio; ¿Cómo se hace un sello? Edifil SP. Madrid.

1984. p. 13 y 16.
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la emisión, al público pareció agradarle más el sistema

del papel sellado que el del sello de franqueo.

17

El futuro del “Black Penny” parecía incierto, pero una

mañana la prensa y los caricaturistas londinenses

abrieron brecha defendiendo decididamente éste ejemplar

adhesivo. El público se volcó entonces hacía el pequeño

ejemplar, con el delicado perfil de su Reina. La

desafortunada aventura de los “enteros postales

británicos” acabó en el pudridero. Una revista turinesa

reprodujo un sobre “Mulready” expedido exactamente el 6

de mayo de 1840, es decir, el primer día justo de su

emisión y llegada a su destino veinticuatro horas

después. En el ejemplo del papel sellado se lee

textualmente: “Aquí envió este desgraciado ensayo de los

correos ingleses, en la fecha del primer día de venta”.

1.4. EL CORREOY EL SELLO POSTAL EN ESPANA

1. 4 . 1. INTRODUCCION

La evolución de la filatelia en España ha estado sujeta,

como no podría ser de otro modo, a su devenir histórico.

Por difícil que resulte creerlo hubo un tiempo en el

que, el transporte de una carta estaba expuesto a toda

suerte de vicisitudes y en el que nadie podía garantizar

la feliz entrega del mensaje.

>~ véase epigrafe 1.6.
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Los datos más antiguos del correo en España se remontan

al siglo XIII cuando Alfonso X el Sabio crea unos

correos denominados “mandaderos”’6 y fija las bases sobre

las que más tarde se cimentaría el servicio postal; la

libertad el secreto y la inviolabilidad de los mensajes.

En 1233 crean en Cataluña los “Troters”, correos

agremiados que fundan una cofradía bajo la advocación

de Nuestra Señora de Guía, que se veneraba hacía un

siglo en un una capilla aún existente en Barcelona)

fundada por un rico mercader llamado Bernat Marcus. Esta

cofradía, primer antecedente de un servicio postal

organizado, fue decayendo paulatinamente al ser

desatendida por sus miembros.

Inspiradas en el ejemplo del Rey Sabio en Castilla Fedro

IV en Aragón y Jaime II en Mallorca crean correos

reales, remoto antecedente de los correos de Gabinete

que surgen cuando en el siglo XV el correo se

democratiza y hacen uso de él los particulares, sabemos

como vestían estos mandaderos: capa y túnica de grueso

paño de bifa y calzas blancas de paño de Narbona,

atuendo aconsejado para defenderse de las crudísimas

temperaturas invernales, de las nevadas y de los fríos

vientos de la montaña.

La corona de Aragón reinstaura en el siglo XV la

cofradía de Marcus. Barcelona, como ahora, era ya una

ciudad eminentemente mercantil y necesitada de una

comunicación regular entre los comerciantes y sus

IS LINARES, Javier: El apasionante inundo de la filatelia.

Afinsa. 1988. p.ll.
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corresponsales. Ordenanzas dictadas por los “concellers”

trataron de evitar las demoras y trastornos producidos

en el comercio por el mal servicio.

Realizada la unidad nacional por los Reyes Católicos, se

establece en Valencia, siguiendo el ejemplo de la de

Barcelona, una cofradía de correos, bajo la advocación

de la Virgen de los Angeles, institución que, al igual

que en Cataluña, fue reglamentada por el Rey Don

Fernando en 1506 con lo que los servicios postales

adquieren mayor incremento y regularidad, se otorga el

título de “correo mayor” a Don Francisco de Tassis,

cuyos familiares le sucederían en el cargo. En 1490 se

conoce la existencia del correo mayor de Castilla, jefe

de los correos reales; tras el descubrimiento de Arneraca

se nombra correo mayor de las indias y se establecen

correos ordinarios y periódicos. Se ordena el servicio,

se perciben las tasas, se establece la correspondencia

urgente y se inicia el servicio internacional, pues los

correos de la época llegan a Roma, Nápoles, Florencia y

Venecia. El Rey Católico fue autor de una de las

primeras ordenanzas postales de nuestro país.

1.4.2. EL CORREO DE INDIAS’9

La presencia española en el Nuevo Mundo va a tener su

reflejo en la necesidad de organizar las relaciones

epistolares, tanto oficiales como privadas, con los

LINARES, Javier: fil apasionante inundo de la filatelia.

Afinsa. 1933. p. 12
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territorios de ultramar impulsando a la corona a crear

fundándose en el molde peninsular, el oficio de “correo

mayor de las luchas”, islas y tierra firme del Mar

Océano descubiertas o por descubrir, las actividades del

nuevo cargo se vincularon a la casa de contratación de

Sevilla, confiriéndose en perpetuidad para él y para sus

descendientes, al doctor Lorenzo Galindez de Carvajas en

mayo de 1514. Desde 1511 el transporte marítimo del

correo se efectuaba mediante “navíos de aviso” pequeños

barcos de vela que viajaban con las flotas que partían

de Veracruz o Portobelo y volvían solos, dando nuevas de

la feliz arribada del convoy. En 1764 los correos

marítimos se establecieron como empresa naviera del

Estado.

En tierra firme, los servicios postales americanos se

organizaron mediante las postas y utilizando y

transformando ciertas instituciones indígenas. Antes de

la llegada de los españoles, tanto en México como en

Perú, los correos se realizaban a pie, relevándose de

trecho en trecho. En Perú se llamaban “chasquis” y

transmitían su mensaje por medio del “quipu”, especie de

bastón con hilos anudados según una clave que equivalía

al alfabeto tradicional. En México existían los correos

peatones, llamados “paynaris”

Al ocupar el trono de Castilla Felipe el Hermoso, con su

casamiento con Doña Juana, formalizó un convenio con

Francisco de Tassis <a la sazón, maestro de postas en

Holanda y Burgundia) por el que se extendía sus

comunicaciones postales a Alemania, Francia y España.

27



Según el convenio, Tassis se comprometía a que la

correspondencia no tardara más de doce días Toledo y

quince a Granada desde Bruselas. Los conductores de la

correspondencia la portaban en valijas cerradas,

precintadas con sello de plomo y se relevaban de trecho

en trecho en los caminos. El número de correos a caballo

que realizaban expediciones periódicas a Roma se fue

ampliando hasta contarse veintiséis.

Los Tassis sentaron los cimientos del correo moderno;

uno de ellos fue confirmado por Felipe II como correo

mayor, y más tarde recibió el título de Conde de

Villamediana. Aún así, la noticia de la batalla de

Lepanto tardó en llegar a la corte veinte días. En 1580

aparecen en Castilla los correos ordinarios, diferentes

de los despachos del Rey.

1.4.3. LAS ESTAFETAS, POSTILLONES Y CARTEROS20

Con el tiempo, el correo va siendo regulado, puesto a

disposícron del público y con tarifas reglamentadas. En

el siglo XVIII se crean estafetas servidas por

postillones que se entregan unos a otros valijas o

paquetes cerrados. Con el progreso de las relaciones

postales, Felipe V acomete el primer intento de

incorporarlos a la Corona, y dicta las primeras

ordenanzas el 28 de diciembre de 1720. Se organizan

administraciones en Madrid, Cataluña, Valencia, Navarra,

Cádiz, Bilbao, Valladolid, Salamanca y Santander.
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En 1743 se reglamenta el régimen interior de la oficinas

y nacen los modernos “apartados”, todavía la

correspondencia no se distribuía a domicilio. En las

oficinas de correos se exponían las listas de las

personas para las que habían llegado cargas, listas cada

vez más extensas, como es fácil de suponer. Además de

complicarse el trabajo interior de la distribución,

muchas cartas quedaban sin recoger. Para no sufrir tales

molestias, eran muchas las personas que delegaban en

otras para recoger su correspondencia, y muchos

individuos se dedicaron a éste menester, haciendo de

ello una profesión. Más tarde surgiría el repartidor a

domicilio (el cartero) , siempre que las cartas tuviesen

datos suficientes. Los primeros carteros se nombraron en

1756 por la oficina de Correos de Madrid. Pocos años

después, el Conde de Campomanes dispuso que en todas las

oficinas de Correos de España se hiciese “un agujero o

reja” para que el público depositase la correspondencia,

pues hasta entonces se recogía en puntos fijos de la

ciudad, a horas determinadas.

1.4.4. LAS DILIGENCIAS REGULARES2’

Pero el definitivo impulso del Correo va a llegar en el

siglo XIX primero gracias a la diligencia y más tarde al

ferrocarril. La primera sociedad de diligencias nació en

Cataluña en 1816, y posteriormente se estableció la

20 LINARES, Javier: El apasionante inundo de la filatelia.

Afinsa. 1988. p. 13
21 LINARES, Javier: fil acasionante mundo de la filatelia.

Afinsa. 1988. p. 14
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línea Valencia — Madrid. En 1821 se concede a ésta

sociedad, pionera del transporte público decimonónico,

el monopolio de la conducción oficial de

correspondencia. Ese mismo año entra en servicio la

línea Madrid — Sevilla y la de Madrid — irún. La

Compañía de la Mala (que hacía el trayecto Madrid —

Irun) introduce en 1840 coches mayores que realizan el

trayecto Madrid — Bayona en jornadas de unas 12 leguas

(60 Km. diarios)

El 28 de octubre de 1848 constituye una fecha de oro en

la historia del Correo español. En esa jornada se

inauguraba el primer ferrocarril construido en nuestro

país: la línea Barcelona — Mataró, de 38 kilómetros de

recorrido. A ésta iniciativa seguiría tres años más

tarde la de Madrid — Aranjuez, y con el tiempo se

tejería un completo sistema radial que abarcaría toda la

Península y cuyo aprovechamiento por el correo se

iniciarla en 1855 con el establecimiento de los primeros

vagones ambulantes para el transporte de

correspondencia. Pero el definitivo impulso, a las alas

que llevarían el correo a los rincones más apartados del

planeta, iba a proporcionárselo la aviación. El servicio

aéreo de correspondencia se adoptaba en

España el 17 de octubre de 1919. y desde entonces no ha

cesado de multiplícarse el número de lineas y enlaces

aereos hasta cubrir la rosa de los vientos.
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1 .5. EL CORREOEN EUROPACENTRAL22

El primer correo que hubo en Alemania fue establecido en

el siglo XV. Por esa época surgió en la Europa Central

un sistema de Correos que poco a poco fue extendiéndose,

alcanzando a los Paises Bajos, Austria, Italia, España y

Burgundia. Todo ello fue obra de una importante familia

de Milán que en el siglo XIV tuvo que expatriarse por

contingencias políticas. Estos emigrados eran los Della

Torre, quienes, refugiados en Bérgamo, añadieron a su

nombre el de Tassís. Poco después la casa de Torres

23

Tassis, se generalizó como Thurn y Taxis

En 1450 Federico III, emperador del sacro Imperio Romano

Germánico, autorizó a Roger de Thurn y Taxis, conde de

la Torre y de Valsassína, para establecer una posta a

caballo entre el Tirol y los Estados italianos. Más o

menos por aquella época se organizó un servicio de

Correos entre Bruselas y la frontera francesa, donde

enlazaba con el servicio de postas francés. En el año

1516 Francisco de Thurn y Taxis unió a Bruselas

(Bélgica) con Viena (Austria) . Tanto este servicio como

los anteriores se efectuaban a caballo, con relevos sólo

de los animales en un primer momento y de éstos y de los

postillones más tarde. Durante muchos años, como un

monopolio postal la casa de Thurn y Taxis tuvo la

administración de las postas en toda la Europa Central,

22 Filatelia: Arte, Pasatiempo e inversión rentable. Cinco días y

Fcvuru Filatélico Financiero, sociedad Anónima. 1996. F. 13—14.
>~ De ésto nombre deriva la palabra “taxi” y tas”.
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a pesar de que los Estados integrantes de la

confederación europea, viendo los enormes beneficios que

con su administración podían obtener para su Hacienda,

intentaron en varias ocasiones desposeería del

privilegio. Pero el Congreso de Viena ratificó a a favor

del Conde de la Torre de Valsassina los derechos sobre

dicha organización postal, derechos que perduraron hasta

la época de Bismarck.

241.5.1. EL CORREOEN FRARCIA

Fue en el año 1464 cuando Luis XI estableció un servicio

para el envío de noticias a cualquier parte de Francia.

Este servicio estaba reservado únicamente para las

necesidades del Estado francés. Pero como los gastos de

su sostenimiento, con sus 230 mensajeros e inspectores,

representaban una carga muy importante para la Hacienda

Pública, el rey Luís XI terminó permitiendo que el

servicio así creado fuera utilizado también por los

particulares.

Durante el reinado de Enrique IV, al ser usado el correo

por todas las actividades civiles y privadas, adquirió

una gran magnitud y se organizó de manera más amplia,

incluso se establecieron unas tarifas que eran en su

mayor parte respetadas por las postas de todo el país.

Solo cuando el Correo obtuvo en Francia una organización

más perfecta y más fuerte respaldo del Estado fue cuando

éste aplicó un impuesto sobre las postas.
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Al ver el Gobierno francés la importante fuente de

ingresos que significaba el nuevo impuesto, en mayo de

1630 creó el cargo de Maestro de Postas y el de

Administrador General de Correos, cargos que el Estado

ponía a la venta. En aquella época el Servicio de

Correos venía a ser una empresa parecida a lo que hoy

son monopolios, como el del tabaco, con una

administración civil y con cierta autonomía, pero

gravada por uno o varios impuestos del Estado, como dato

demostrativo del provecho que el país, ya entonces,

obtenía del corroo, diremos que en la época de la

Revolución producía a Francia una renta de doce millones

de francos al año, lo que representaba uno de los mas

saneados ingresos que percibía la Hacienda Pública.

1.6. ORIGEN Y DESARROLLODEL SELLO POSTAL

Antes de la aparición del sello postal, los servicios de

correos empleaban sellos y marcas. Hasta 1840 el porteo

de las cartas era satisfecho por el destinatario, y se

calculaba en función del peso y de la distancia

recorrida por la misiva, aunque no existía una unidad de

evaluación del servicio, por lo que las tarifas estaban

sujetas a criterios diversos. Podía ocurrir que quien

recibía una carta la rechazase sin más, o intentase

cualquier sistema para enterarse de determinada noticia

sin abrir la carta, o bien podía haber fallecido o podía

haberse trasladado de domicilio, con lo cual el

Filatelia: Arte, Pasatiempo e Inversion rentable. Cinco días y
Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. p. 16—1?.
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destinatario no era encontrado. En estos casos la

Administración Postal (El Estado) no cobraba el Servicio

prestado.

Según una leyenda o anécdota:’0

“Hacia 1835, un profesor inglés, Rowland Hill, fue

testigo de un fraude postal que influyó

decisivamente en el nacimiento del timbre adhesivo

de correo. Hallándose en una posada de Escocia,

llegó un cartero para hacer entrega de una carta

dirigida a la mesonera. Está tomo la misiva, miró

detenidamente lo escrito en el exterior del pliego

y, devolviéndola al funcionario, alegó sonriendo,

que no podía pagar la media corona exigida. Rowland

Hill, hombre de buen corazón y talante generoso,

tendió la moneda de plata al cartero e hizo entrega

de la carta a la posadera.

La posadera recogió la carta y la dejo sobre una

mesa sin preocuparse en absoluto de su contenido.

Más tarde se volvió al generoso huésped y le dijo

con amabilidad:

>-~ Esta anécdota, con diferentes variantes, ha sido narrada y

escrita en diferentes medios, como por ejemplo en el MAGACIN
francés “LECTURES BOUR TOUS”. También fue escrita en el
“GRANO DICTIONNAIRE UNIVERSAL DG XIX SIECLE” de Pierre
Larousse, en la edición parisina de 1824. Nuestra
Enciclopedia Espasa también lo reproduce. Recientemente
aparece:
— LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.

AFINSA, 19B8, p.lñ.
Filatelia: Arte, Pasatiempo e Inversión rentable, cinco

Pias y Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996.

p. 21—23
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“Señor, le agradezco de veras el detalle que ha

tenido al pagar el importe de la carta. Soy pobre,

pero no tanto como para no poder pagar el coste de

la misma. Si no lo hice fue porque dentro no hay

nada escrito, sólo la dirección. Mí familia vive a

mucha distancia y para saber que estamos bien nos

escribimos cartas, pero teniendo cuidado de que

cada línea de la dirección esté escrita por

diferente mano.

Si aparece la letra de todos, significa que todos

están bien. Una vez examinada la dirección de la

carta la devolvemos al cartero diciendo que no

podemos pagarla, y de ésta manera tenemos noticias

unos de otros sin que nos cueste un penique”.

¿Leyenda o realidad?. Lo único cierto de la famosa

historia es, que dio que pensar a Rowland Hill.

El 113 de febrero de 1837. Rowland Hill presenta el

proyecto de sus sellos adhesivos junto con un folleto

explicativo a los encargados del Servicio Postal del

Estado.

El folleto de Hill, titulado “POST OFFICE REFORM”26, dio

por resultado la designación de un comité de la Cámara

de los Comunes (22 de noviembre de 1837>, encargado de

estudiar los tipos y sistemas del franqueo postal. Éste

comité informó favorablemente sobre la proposición de

Rowland Hill y en 1839 se díctó una providencia

Filatelia: Arte, Pasatiempo e Inversión rentable, cinco Días

y Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. p. 24
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autorizando al Tesoro para fijar los tipos de franqueo

postal y regular el modo de percibir su importe previo.

Los sobres timbrados y los sellos adhesivos los emitiría

el Gobierno.

2?

El primer sello del mundo , el famoso penique negro,

entraba en circulación el 6 de mayo de 1340. En

realidad, los dos primeros sellos del mundo, pues el

penique negro fue acompañado de otro de dos peniques

azul, ambos con la efigie de la Soberana Británica. Ver

figura 1.6.1.

Fuente: Catálogo Stanley Gibbons

»v LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.

AFINEA. 1955, p. 17

Figura: N0 1.6.1

¡

36



El nuevo sistema postal dio unos resultados asombrosos,

tanto que se triplicó el número de cartas en una semana.

Sólo el primer día de venta al público se vendieron

60.000 ejemplares de estos sellos.

A la vista de todo ello Rowland Hill fue nombrado

director de correos de Gran Bretaña, dedicando el resto

de su vida a realizar ampliaciones y mejoras en los

servicios postales.

Ante éste éxito, numerosos países se apresuraron a

implantar la reforma adoptaron el sello adhesivo para

el reintegro de la correspondencia. En España, el Conde

de San Luís, Ministro de la Gobernación de Isabel II,

dictaba en el Real Decreto de 24 de octubre de 1849, una

disposición que establecía el previo pago del porteo de

28la correspondencia mediante el empleo de sellos

El día 1 de enero de 1850 se ponían a la venta los

primeros sellos españoles 29, La emisión inicial constaba

de cinco valores de 6 y 12 cuartos, 5, 6 y 10 reales,

con la efigie de Isabel II. Los sellos sin dentar,

fueron grabados por Bartolomé Coromina e impresos en

28 Enciclopedia del sello. Edición española. y. 3. Sarpe.

Madrid. 1975. p. 501—.

En art. 13 de dicho Real Decreto se puntualIzaba que “el
franqueo y el certificado de las cartas, así como el franqueo
de los periódicos y demás impresos que no se portean al peso,

lo harán los mismos interesados por medio de los sellos, en
los términos a establecer por una instrucción especial. Los
sellos para el franqueo serán dos, uno de seis cuartos y otro
de doce. También serán dos los sellos para el certificado,
uno de cinco reales y otro de diez”

> NIONTALBAN AlVAREZ, 1.1.; CUEVAS ALLER, loaqui.n: Historia dol
sollo postal español. vI. LEESA. 1982. p. 29—30.
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litografía, por la Fábrica Nacional del Sello. Ver

figura 1.6.2.

La aparición de los primeros sellos de EE.UU fue en 1847

y en Francia en el año

Figura: N 1.6.2

1

1349.

Fuente: Catá{ogo Edi(íI
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1.7. EL COLECCIONISMODE SELLOS Y SU HISTORIA

1.7.1. LA APARICION DEL COLECCIONISMO

La afición a coleccionar sellos30 de correos empezó poco

después de la introducción de los sellos para el

franqueo de la correspondencia y demás envíos por la vía

postal en 1840.

El doctor Cray3’, oficial del Museo Británico, empezó a

coleccionarlos inmediatamente después de su aparición, y

en un número del periódico “The Times” de 1841 salió un

anunció solicitándolos. Poco a poco fue cundiendo la

afición al coleccionismo y con ella se introdujo el

comercio de la compraventa, aunque en un principio fue

de muy poca importancia por ser muy escasas las

variedades y carecer los sellos de muchas de las

circunstancias que más tarde los harían apetecibles. Más

tarde, a medida que los sellos fueron más en número y

los de las primeras emisiones se hicieron más raros, la

dificultad en reunirlos excitó la emulación de mucha

gente, y así, ya en 1358 (sobre todo en Inglaterra) se

encuentran coleccionistas de sellos pertenecientes a lo

más selecto de la sociedad (intelectuales, hombres de

negocios, banqueros, etc.). De Inglaterra pasó la

» VElES COMBAN, Francisco: “fil sello como inversión”. Tesis
Doctoral: Ciencias Económicas y Empresariales. Barcelona.
1952. p. 23.

< FORNAGNEA, Martina: Filatelia: coleccionismo- hobby-
inversaon. Instituto Geográfico de Aguilar. Teide, Sociedad

Anónima. Barcelona. 1933. p. 10.
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afición a Bélgica, Francia y Alemania. En Erancia,

Potiquet publicó en diciembre de 1861 el primer

“catalogue de Timbres—poste”, al que siguió, al cabo de

do.s meses el “Manuel du collectionneur de timbres

poste”, publicado en Bruselas por Moens, apareciendo

luego, casi sin interrupción, los catálogos o manuales

de la Plante, Klín, Cray, Statford, Smith y un largo

etc.

Los coleccionistas de París fueron los primeros en

clasificar los sellos, medirlos con la pauta o regla,

notar las marcas de agua y separar las varias emisiones

de cada país. Al propio tiempo se fundaban periódicos

especiales en los que se publicaba la noticia de la

aparición de nuevos sellos.

El primero de éstos periódicos apareció en diciembre de

1862 en Liverpool, con el título The Stamp Collector’s

Reiview anó Monthly Advertiser y, al poco tiempo,

febrero de 1863, también en Inglaterra, The Stamp

Collector’s Magazine. También el 15 de febrero del mismo

año aparece en Bruselas La Timbre-Poste. A partir de

entonces se produce un verdadero aluvión de

publicaciones, francesas, alemanas, belgas, etc. En

España el primero fue “El Manual del Coleccionista de

sellos de Correo” por J.M. V. De C. (Barcelona 1864)

Tanto fue el afán por editar revistas, periódicos y

demás publicaciones filatélicas que en 1910 ya existían

más de ochocientas publicaciones diferentes. En España

había más de cincuenta.
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Bien puede afirmarse que los orígenes de la filatelia

son tan antiguos como el elemento que le dio vida, (en

1840, al aparecer, como ya se ha citado) los primeros

sellos de Inglaterra, un funcionario del Museo

Británico, el doctor Cray, los adquiere con el propósito

de conservarlos y añadir las sucesivas emisiones y las

que fueran poniendo a la venta los países extranjeros.

En 1850, el mismo año en que aparecía el sello de correo

adhesivo en nuestro país, surgía también la afición a la

filatelia en España, su iniciador fue el catalán

Santiago Saura Mascaró, de la Universidad de Barcelona.

Multitud de coleccionistas se dedicaron en todos los

países a conservar las emisiones que iban apareciendo.

En 1561 se pública un París un librito titulado

“Catálogo de los sellos de correo creados por los

diversos Estados del Globo”, que sería el primer

catálogo impreso de sellos postales; su autor recopilaba

en él nada menos que 1080 sellos adhesivos. El número de

coleccionistas crecía rápidamente, a medida que

aumentaba el número de países emisores y el de sellos

disponibles. En 1888 se fundaba en Barcelona la primera

Sociedad Filatélica española.

La afición a coleccionar sellos conoció un auge

inusitado, en gran parte, por el hecho de que, al ser

las emisiones reducidas, hasta finales de pasado siglo

era factible reunir todas las series completas de cada

país, o por ejemplo por esa época, un anuario filatélico

editado en Málaga enumeraba a más de mil filatelistas

españoles. Pero el gran desarrollo del coleccionismo y
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el consiguiente arraigo de la filatelia se iniciarían en

el presente siglo y seguirían una pauta ascendente hasta

nuestros días.

1.7.2. LA FILATELIA/TIMBROFILIA

La difusión del coleccionismo de sellos obligaría

también a crear una terminología propia, al igual que

toda Ciencia o Arte tienen la suya distintiva, cuando

comenzó a generalízarse la afición a coleccionar sellos

se manifestó enseguida la cuestión de que nombre dar a

esa actividad. De entre las múltiples propuestas nacidas

en todo el mundo dos voces se impusieron pronto:

“Filatelia” y “Tímbrofílía”. La primera de ellas, que

prosperaría, fue sugerida por el Coleccionista francés

1-lerpín, y su etimología la componían dos voces griegas.

La primera “filos”, significa amigo, aficionado; la

segunda “ateles” significa exento de impuestos,

franqueado, etc., combinación perfecta, puesto que el

segundo término alude claramente a la misión del sello,

que no es otra que justificar el pago anticipado del

porteo de una carta, que puede así viajar libre de otras

cargas.

En Francia prosperó el término de “Timbrología” que

todavía sigue en uso, mientras que en los paises de

habla inglesa se impuso “Filatelia”. En España,

curiosamente, convivieron durante años ambos términos,

hasta que se decidió efectuar una consulta al entonces

presidente de la Real Academia de la Lengua, Don Antonio
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Maura, quién opto por “filatelia”32. Podemos definirla

como el amor por los sellos, o como aquel Arte que versa

sobre el conocimiento de los sellos y sobre la afición a

coleccionarlos.

Más tarde se suscitaría igualmente en nuestro país la

necesidad de distinguir claramente el significado de los

términos “filatelista” y “filatélico”, usados equívoca e

indistintamente con harta frecuencia. Una vez más, la

Academia de la Lengua, tomaría partido y dictaminaría

que “filatélico” es un adjetivo aplicable a todo lo

relativo a la filatelia, mientras “filatelista” paso a

ser sustantivo y designa a la persona que práctica o es

aficionada a la filatelia.

1.7.3. LA FILATELIA: UNA MANIFESTACION DE CIENCIA,

ARTE Y CULTURA

Hoy el filatelismo ocupa el primer lugar entre todas las

categorías de colecciones y millones de personas lo

practican en todo el mundo. No existe en la actualidad

afición más difundida que el conservar sellos de

correos, jóvenes y adultos, personas de recursos

sobrados y de modesta condición, personajes famosos, e

incluso, jefes de Estado, han encontrado en esta afición

En la sesión del 23 de febrero de 1922, la Academia acordó la
mnclusión de dicho término en el Diccionario de la Lengua,
que desde entonces lo define como: “Arte que trata del
conocimiento de los sellos, principalmente de los de
correos” -
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una fuente constante de esparcimiento, de relaciones, de

inspiración cultural y de gratas emociones.

Hoy en día la filatelia tiene adeptos en todo el mundo,

y el número y organización de sus seguidores suele

guardar relación directa con el nivel cultural y el

progreso de cada país. El coleccionar sellos de correos,

aparte de una afición apasionante, es un lenguaje

universal, un idioma que rebosa todas las diferencias de

alfabetos, razas y fronteras.

Con razón se ha dicho3’ que la filatelia es, además de

una ciencia y un arte, el pasatiempo cultural por

excelencia, pues equivale a una enciclopedia universal

de conocimientos. Los sellos nos enseñan música,

pintura, historia, geografía, literatura, arqueología,

heráldica, medicina, legislación, economía, todas las

ramas del arte, las letras y las ciencias bullen en el

álbum de sellos. La filatelia brinda un conocimiento

completo de artistas y científicos, de hombres de Estado

y revolucionarios, de mártires y poetas. En el

coleccionista de sellos confluyen o deben confluir, las

virtudes y cualidades de orden, pulcritud, observación,

estudio, sentido el ahorro y honradez, Y, lo que no es

nada desdeñable, la filatelia constituye también un

entretenimiento que suele reportar beneficios, pues

VANES cOMBAN, Francisco: “El sello como inversión”. Tesis
Doctoral: Ciencias Economícas y Empresariales. Barcelona.

1982. p. 135, se dice:
“El sello instruye, desarrolla el sentido y espiritu de la

economía. El coleccionista que ve la magnifica inversión que
representan los sellos, tiende a aumentarla y
complomentarla, canalizando así el ahorro dentro de una
linea do constante evolución”.
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representa un excelente medio de ahorro e inversión, la

filatelia es pues, uno de los pasatiempos más

remuneradores y gratifícantes que existen, tal y como se

mostrará en éste trabajo.

1.8. EL FUTURO DE LA FILATELIA

Nadie discute el empuje de las nuevas tecnologías de

comunicación, ni siquiera los coleccionistas de sellos,

que ya adivinan cambios profundos en un futuro

inmediato. Pero ¿desaparecerá el sello y por extensión

la filatelia?. Ante ésta pregunta hay multitud de

opiniones de los diferentes expertos; “No mientras haya

quien los coleccione, y por extensión a los

coleccionistas, los Estados no van a renunciar a unos

ingresos millonarios a cambio de nada34”

Los usuarios del “e—mail” son cada día más y no

necesitan sellos para comunícarse de un lado a otro del

mundo. Correos, a partir del mes de julio-98, sacó la

~ CANO, Juan Antonio: Vicepresidente y Director General de
Afinsa. Texto de la intervención en la

5a Conferencia de
Marketing de las Administraciones Postales de Pequeños
Países. Madrid 28 de mayo de 199B.
Prácticamente es de la misma opinión la Administración de
correos y las Asociaciones Filatélicas como ANFIL (Asociación

Nacional de Filatelia y Numismática de España) , segón lo
publicado en: Expansión fin de semana del 8 de junio do 1998.
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nueva Ley Postal35, un giro histórico a sus criterios de

gestión y comercializacion.

“El correo electrónico superará al tradicional en

velocidad, pero no puede competir con la carta en

sentimiento. Es muy frío.”36

Correos, añade que aún es pronto para sentenciar la

utilidad del sello. “En el plano jurídico, resulta más

sencillo demostrar la recepción de una carta que la de

un correo electrónico”37

Es lógico pensar, que los sellos nuevos serán más

escasos, los antiguos ya tienen dueño. Sin ir más lejos

habrá un antes y un después del 1 de julio del 2002. Los

sellos en pesetas, florines, escudos o marcos serán

“rara avis”. Desde ese día, además de la unificación de

tarifas en los catálogos europeos, todos esos sellos

llevarán su precio fijado en euros. “Una vez, que un

coleccionista, se desprenda de un sello, sólo podrá

recuperarlo a un precio más alto. A pesar de estas

experiencias y de la esperada revalorización del sello

en un futuro próximo, el punto de vista común es que,

>~ Ley 24/1993, de 13 de julio, del servicio Postal Universal y
de Liberalización de los Servicios Postales. “Los servicios
de comunicaciones en general y, en particular, los postales,
constituyen un elemento básico para el desarrollo económico,
dinamizando los demás sectores productivos de la economía del
país y siendo generadores indirectos de riqueza y empleo. son
además, elemento clave para la cohesión social, para el
incremento de la competitividad de las empresas y para el
desarrollo del comercio en España

SU (7BANOELA, José Manuel: Ingeniero de Telecomunicaciones de la
NASA y Jurado de la Federación Mundial de Filatelia.
Espansión fin de semana, sábado 6 de junIo de 1993. p. IV.
MESADO, Segundo: Subdirector del Área comercial de correos y
Telégrafos. Expansión fin de semana, sábado 6 de junio de
1993. P. Iv.
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actualmente, el mercado es estable, uniforme y global,

por lo que está preparado para un incremento del volumen

,,38de inversiones

Según Correos, el “e-mail” ha irrumpido con fuerza en el

contexto de las comunicaciones sustituyendo a las

cartas, el fax o al teléfono. El sector empresarial será

el más abierto a reemplazar el Correo Postal por el

electrónico. A pesar de las ventajas del “e-mail” sobre

el correo tradicional, las previsiones, como se observa

en los gráficos que se acompañan, a nivel europeo son

que el uso de éste último crecerá un 2,3% hasta el año

2005. Por Ultimo, aunque el fax y las conversaciones

telefónicas sean uno de los modos de comunicación que

más crédito merecen, el fax perderá utilidad en

beneficio del correo electrónico. Veamos esas

consecuencias en los siguientes gráficos:

>~ ARIAS, Felix: Presidente de la Asociación Nacional de
Filate.Iia y Numismática de España (ANFIL) . Expansión fin de
semana, sábado 6 de junio de 1998.
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CAPITULO

LA FILATELIA COMOINVERS ION EN BIENES

1TANGIBLES

2

¿ Ño adelante: BiT.
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2 .1.. INTRODUCCION

En una primera aproximación a los bienes tangibles

parece claro, la necesidad de acotar el propio concepto

en sí.

Empezaremos definiendo las dos palabras:

BIEN: Denomanacrón genérica que se da a todas las cosas

que suministran a su poseedor alguna utilidad o

2

beneficio

TANGIBLE: Dícese de las cosas que pueden tocarse. La

tangibilidad es la característica que mejor

expresa la realidad física.3

2.2. ¿QUE SON LOS BIENES TANGIBLES?

En una economía de mercado, la asignación de los

recursos económicos es el resultado de muchas decisiones

privadas, siendo los precios las señales indicadores que

hacen que dichos recursos se dirijan hacia donde son más

4

útiles; este proceso tiene lugar en el mercado (éste es
un lugar, que no tiene porque tener existencia física,

al que acuden los compradores y vendedores para

TAMAMES, Ramón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía y
Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Madrid. Mayo
l994.l~ ed. p. 68.
01 ccionario de la Real Academia de la Lengua Española

FABOEZI, Frank; MODIGLIANI, Franco; FERRI, Michael:
Foundations of financial Markets and institutions. Prentice
iSaiL7 . Englexeod Chus (NJ) . 1994. ji> 2
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negociar) . Cualquier economía tiene dos tipos de

mercados: a) el mercado de productos (en el que se

negocian bienes y servicios) y b) el mercado de factores

(en el que se negocian trabajo y capital) . Una parte de

éste último está formada por el mercado financiero,

llamado así porque en él se negocian los activos

financieros.

Podríamos decir que un activo, en sentido amplio,

consiste en algo que poseemos y que tiene un valor de

5

cambio . Los activos tangibles dependen de unas
propiedades físicas particulares (edificios, tierras,

maquinaria, arte, sellos, etc.) mientras que, por el

contrario, los activos intangibles representan derechos

legales sobre rendimientos futuros, de tal manera que su

valor no tiene nada que ver con el soporte físico en el

que están registrados (la excepción serían aquellos

soportes físicos que tienen un valor como antigúedad: un

doblón del siglo XVI, o un billete del siglo XIX, por

ejemplo)

Cuando hablamos de B.T., estamos hablando de objetos,

propiedades, cosas que se poseen; y que una persona

puede mantener en su poder el tiempo que desee y, en

nuestro caso, hablamos de objetos valiosos, como pueden

ser el oro, joyas, piedras preciosas y, en el caso de

propiedades, nos referimos a inmuebles rústicos,

urbanos, etc.

MASOARENAS, Juan; OAcHON, José: Activos y Mercados
Financieros. Las Acciones. Pirámide.. Madrid. 1988. 20 ed. p.

15—16
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No cabe duda que todos ellos son B.T. que implican un

beneficio y que expresan una realidad física, pero

tendremos que profundizar más ya que me estoy refiriendo

a los IB.T. de colección.

2.2.1. ¿QUE SON LOS BIENES TANGIBLES DE COLECCION?

En este caso los B.T. de colección son aquellos objetos

6gue por su peculiar singularidad <su carácter único y

escaso, su mérito artístico, su consonancia con las

tencienci.as del gusto social, su antigoedad...) , van,

paulatinamente, aumentado su valor a través del tiempo,

como las joyas, el arte, las antigUedades, la

numismática, los libros y documentos antiguos, los

sellos, etc.7

Como además nos proporcionan, mientras están en nuestro

poder, satisfacción y disfrute estético, pueden ser

motivo de inicio de una colección. En el coleccionismo

moderno existe un elemento lúdico de diversión e

intercambio, un elemento de entretenimiento que pretende

llenar el tiempo libre, un elemento de trabajo

responsable y un elemento económico, ya que toda

coleccion tiene un valor en si misma.

Véase epigrafe 3.2.4.

Los manuales de inversión, como invertir en bienes tangibles
(Filatelia, Numismática, Arte, Antigúedades...) Madrid. Inversor

Ediciones, Sociedad Limitada y Afinsa. (Manuales Revista

Inversión) 1996. p. 13.
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Estos objetos valiosos, han significado siempre riqueza,

y su posesión, seguridad económica. Su tangibilidad, es

decir, el hecho de poder disponer físicamente en

propiedad de esos bienes, garantiza su valor por sí

mismos; y el tiempo que hace más escasos estos bienes

exclusivos, su mejor aliado.

2.2.2. ¿QUE ES LA INVERSION EN BIENES TANGIBLES?

Empezaremos definiendo qué es ahorro y qué es ~nversíon:

El ahorro8, lo podemos definir, como la parte no

consumida de la renta, que se dedica a cubrir las

necesidades futuras, y entre ellas muy especialmente las

inversiones.

Inversión9, el concepto de inversión es uno de los

conceptos económicos más difíciles de delimitar. “La

definición más general que se puede dar del acto de

invertir, es que, mediante el mismo, tiene lugar el

cambio de una satisfacción inmediata y cierta a la que

se renuncía, contra una esperanza que se adauier e y de

la cual el bien invertido es el soporte”10. Por lo tanto,

TAMAMESr Ramón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía y
Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Macrid. Mayo

SUARES SUAREZ, Andres 5: Decisiones optimas de Inversión y
Financiación en la Empresa. Pirámide. SA. Madrid. 1996.
Decimoctava edición p. 39.

‘~ MASSE, P. la elección de las inversiones. Sagitario.
Barcelona. 1963. p. 1
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en todo acto de invertir intervienen los siguientes

elementos:

1) Un sujeto que invierta, ya sea persona física o

moral.

2) Un objeto en que se invierte que puede ser de

naturaleza muy diversa.

3) El coste que supone la renuncia a una

satisfacción en el presente.

4) La esperanza de una recompensa en el futuro.

Hasta hace pocos años el binomio ahorro—inversión estaba

representado, casi exclusivamente, por la tenencia de

acciones, obligaciones, pagarés, imposiciones bancarias

o contratos de seguro capitalización. Es el ahorro

documentario, y le llamamos documentario ya que todas

éstas inversiones están respaldadas por un documento

acreditativo.

Pero la inseguridad y el temor de inversores y

ahorradores ante la posibilidad de un descalabro

bursátil, o de la economía, a las depreciaciones y a que

su documento acreditativo que resguarda sus inversiones

pueda ser sólo y simplemente eso, un papel.

Debido a estas razones y a medida que ha Ido aumentando

la disponibilidad líquida y el poder adquisitivo, los

mercados de inversión se han especializando cada vez

más, diversificándose sus modalidades y comenzando, así,

a considerarse otro tipo de inversiones distintas de las
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los que denominamoshabituales financieras. Son

INVERSIONES EN BIENES TANGIBLES.

El término ahorro—inversión en B.T. designa la acción de

convertir éstos en activos de inversión con garantías de

máxima seguridad, alta rentabilidad, constante

revalorización, total liquidez y, en el caso de los

valores filatélicos, fácil accesibilidad.1’

Efectivamente, hasta esta segunda mitad del siglo XX’2 no

han comenzado e consíderarse estos B.T. de cierto valor

como activos de inversion con los que obtener unos

beneficios”, tras venderlos pasado el tiempo suficiente

para su revalorización 14•

La inversión en B.T. es el modo más natural y primitivo

de invertir, ya que desde siempre poseer objetos

valiosos ha significado riqueza y seguridad económica.

Cada vez~ con más frecuencia, bienes tangibles como

sellos, obras de arte, antigUedades, noyas y un largo

etc., no son objetos deseados sólo por coleccionistas o

por satisfacción de gustos personales, sino también como

una importante fuente de beneficios al venderlos una vez

ha transcurrido el tiempo.

Los manuales de inversión. Como invertir en bienes tangibles
(Fi.]atelia, Numismática, Arte, Antiguedades...) Madrid.
Inversor Ediciones, Sociedad Limitada (Manuales Revista
Inversión) y Afinsa. 1996. p. 13

~ Véase epígrafe 5.2.
>> Bienes ‘Tangibles: Una Inversión segura a largo plazo. Revista

EURORYME. Febrero 1983. p. 41.
O tÑITTMANN, l-Ieinrich: Como Invertir y ganar dinovc con los
sellos. Ibérica—europea de ediciones. Madrid. 1966. e. 15-22.
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El mundo de las inversiones tangibles, no es que haya

nacido ahora, sino que tradicionalmente, ha sido un coto

exclusivo de expertos y de un grupo elitista de alto

poder adquisitivo. En los últimos años, algunas

empresas’5 han sistematizado éste tipo de operaciones16,

haciéndolas accesibles a todo tipo de inversores y

ahorradores, cualquiera que sea su potencial económico y

sus conocimientos específicos de este mercadoS

Por otro lado, se tiene que tener en cuenta la selección

que se va a hacer hay que evitar caer en el común error

de pensar que un objeto por el simple hecho de ser

susceptible de ser coleccionable, lleva emparejado una

inversión.

Es fácil adivinar la razón del desarrollo de los sellos

de correos: “El sello es un valor distribuido por el

Estado no por cualquier persona privada, desconocida y

quizás no digna de confianza” 18~

Ejemplo: AFINSA (Afinsa Ahorro Filatélico Internacional,
Sociedad Anónima) y FORUM (Forum filatélico financiero,
Sociedad Anónima)

‘~ Véase epigrafe 6.3.
Iv Los manuales de i.nversión. Como invertir en PAT. (Filatelia,

Numismática, Arte, Antigúedades. . .)Madrid.Inversor Ediciones,

Sociedad Limitada y Afinsa. (Manuales Revista Inversión) 1996.
p. 14

WITTMANN, Heinrich: como invertir y ganar dinero con los
sellos. Ibérica—europea de ediciones. Madrid. 1966. p. 28.
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2.3. LAS CARACTERíSTICAS DE LOS BIENES TANGIBLES

De entre las múLtiples características de los B.T.
19podemos encontrar las siguientes:

l.TANSIBILIDAD: Se invierte en un bien físico que tiene

valor en sí mismo, no en un valor dado

sino de mercado, que se hace efectivo en

el momento que la pieza se vende. Uno

posee en propiedad el valor de su

inversión.

2. VALoRES-REFUGIO»’: Independencia de éste mercado con

respecto a factores exógenos, como

sucesos o decisiones de tipo

político o económico que influyen

en otros mercados de inversión.

En tiempos de crisis es cuando, especialmente, se

observan sus cualidades, por no verse afectados por las

razones que las provocaron, y es donde se refugia el

dinero que huye de otros activos más sensibles a esos

cambios. Se trata de valores que mantienen su cotización

por razones diferentes a la confianza en empresas o en

las medidas económicas. Tradicionalmente, este papel de

valor refugio ha sido desempeñado por el oro y más

recientemente por el dólar U.S.A. Ambos, han dado prueba

1% Bienes Tangibles: Una inversión segura a largo plazo. Revista

FUROPYME. Febrero 1988. p. 42-43.
20 Entendemos por VALOR-RERUFIO aquel activo físico o financiero

que por sus especiales características de oferta y demanda,
quedan al marcen de las caídas o crisis de los mercados
linancieros asi corno de las economias reales.
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de fortaleza en las recientes crisis monetarias y

económicas.

Acudiendo a la perspectiva económica del oro21 es posible

deducir alguna característica común a los valores

refugio; resistencia a la inflación y beta negativa.

Beta, en el modelo financiero conocido como Capital

22

Asset Prícing Model (CAPM) , representa la variación del
valor de una acción en relación con una variación del

total del mercado, medida a través del mejor índice

disponible. Es en éste último aspecto donde aparece la

clave de los valores refugio: “un activo de beta

negativa reduce el riesgo global de una cartera 2 3

Con carácter general se puede decir que, todas los B.T.

coleccionables, constituyen el refugio ideal para

situaciones de incertidumbre financiera o crisis

económica. Ningún valor como ellos presenta un

comportamiento tan excelente. Y en épocas de bonanza

económica, cuando todo acreciente su valor, el de los

B.T. crece todavía más, y constituyen una magnífica

opcián de diversificación»

21 TAMAE4ES, Ramón; GALLEGO, Santiago. Diccionario de Economía y

Finanzas. Alianza Editorial, sociedad Anónima. Madrid. Mayo
1994. l~ cd. p. 395.

< SUAREZ SUAREZ, Andres: Decisiones optimas de Inversión y
Financiación en la Empresa. Pirámide, S.A. Madrid 1996.

Decimoctava edición. p 522—52?
21 TAMAMES, Ramón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía y

Finanzas. Alianza Editorial, sociedad Anónima. Madrid. Mayo

1994. l~. ed. p. 6?.
»~ Los Manuales de Inversión. Oómo invertir en E.?. (Filatelia,

Numismática, Arte, AntigUedades...). Madrid. Inversor
Ediciones, sociedad Limitada y AFINSA. (Manuales Revista

Inversión) 1996. p. 13—14.
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Los valores filatélicos, que es el objeto de estudio de

ésta tesis, quizás sean el arquetipo de las inversiones-

refugio. Ya que es un valor que fundamenta su

revalorización en un proceso de escasez permanente,

basado fundamentalmente en la creciente demanda de

coleccionistas e inversionistas a largo plazo, que hace

que la oferta del sello para inversión disminuya

progresivamente. Un valor que, por otra parte, tiene

mercado abierto en todo el mundo, con una gran

dispersión de oferta y demanda, circunstancia que le

otorga una gran estabilidad, (inversiones pequeñas

realizadas por millones de personas en distintos ámbitos

25geográficos

3. UNIVERSALIDAD

4. ACCESIBILIDAD:

DE MERCADOS: Estos bienes pueden

venderse en cualquier parte del

mundo, especialmente los valores

filatélicos.

Característica referida al sello en

particular, pues prácticamente

cualquier persona tiene suficiente

disponibilidad para adquirir valores

filatélicos, sí bien estas empresas

procuran que todos los bienes con los

que trabajan tengan también, en

general, precios asequibles.

> WITTMANN, Heinrich: como invertir y ganar dinero con los
sellos. Ibérica—europea de ediciones. Madrid. 1966. p. 54.
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5. REVALORIZACION: Los B.T. se revalorizan con el paso

del tiempo, lo que supone que el

valor de éste tipo de inversiones

crece constantemente.

6. PREVISIONALIDAD: de ahorro. Estas inversiones prevén

un ahorro seguro, pero a medio o

largo plazo, dado que el bien se

revaloriza en el tiempo.

Estas inversiones no son sustitutivas de las

financieras, sino complementarías. Lo ideal sería que

una persona distribuyese su capacidad de inversión o de

ahorro de manera que una parte de esa capacidad la

dedicase a B.T.

Las posibles combinaciones y aplicaciones de inversiones

en 5.1. y financieras2~ serán objeto de un desarrollo más

pormenorizado en otros apartados de ésta tesis doctoral.

2.4. LOS ELEMENTOS OBJETIVOS DEL SELLO

El sello puede considerarse como un bien tangible

susceptible de descomponerse en elementos objetivos y

subjetivos.

Los primeros harían referencia a los aspectos

eminentemente técnicos del sello. Mientras que los

elementos subjetivos se centrarán en singularidades y

Véase capitulo 6
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gustos de los coleccionistas. Sobre éste aspecto nos

ocuparemos, con más detalle, en otro apartado de ésta
27

tesis doctoral

El sello nace pues~ de una concepción artística que se

ve limitada o reforzada por los aspectos técnicos de su

fabrlcacíon, y por los tratamientos que sufre hasta su

puesta a la venta y su posterior inutilización, ya que

el sello no es un fin en si mismo, sino un medio

necesario para utilizar un servicio que sólo se cumple

cuando ha sido inutilizado; y al envío, cuyo franqueo

justifica que haya sido entregado al destinatario.

Por consíguiente, la emisión de sellos le está reservada

29de forma exclusiva al Estado , y. es a él a quién

corresponde establecer que características han de tener

los sellos que emite.

Las partes de un sello se pueden resumir en29:

a) EL PAPEL

El soporte físico del sello es el papel. Pero no

puede afirmarse que exista un tipo determinado de

papel para los sellos, ya que estos se imprimen

II Vcñse Epígrafe 3.2.4
Real Decreto de 29 de Agosto de 1893 y se rige por las

disposiciones contenidas en el Reglamento del ? de marzo do
1 8 94

DINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.
AF’INSA. 1988. p. 24—26.
Fila Odia: Arte, Pasatiempo e Inversión rentable. Cinco Días

y Forum b’ilatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. pg.
41.
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indistintamente en papel de cualquier grosor,

consistencia y tonalidad. En el papel destinado a

sellos, al igual que el utilizado para fabricar

billetes, se suele añadir a la pasta determinadas

fibras exóticas, que no están al alcance de los

falsificadores, con lo que se proporciona a estos

papeles una eficaz garantía de seguridad»0.

b) LA IMPRESION3’

Elegidos el tema y motivo de cada sello por la

Comisión de Programación creada al efecto, la

Fábrica Nacional de Moneda y Timbre, decidirá el

sistema de ejecución más adecuado al motivo

elegido y, encomendará su realízacion a un equipo

artístico. Los procedimientos de la impresión

pueden realízarse por diferentes técnicas32 como

litografía, tipografía, calcografía huecograbado o

por el procedimiento más moderno de impresión, el

conocido OFFSET. Se caracteriza porque la

impresión no la efectúa directamente la plancha

sobre el papel, como en los métodos anteriores,

sino que la impregnación de la plancha se

transmite a un rodillo de caucho intermedio y es

éste el gue entinta el papel.

MAYO, Leoncio: ¿Cómo se hace un sello? Edítil, 8. A. Madrid

1984. p. 149.
MAYO, Leoncio: ¿cómo se hace un sello? Edifil, S.A. Madrid

1984. p 13—15.
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o) LA FILIGRANA

Consiste en una marca de agua o dibujo muy

elemental, que se presenta al papel antes de

imprimirse el sello»s, resultando visible a simple

vista o por transparencia o, cuando es débil y muy

reducida, mediante el uso del filigranoscopio34.

Las filigranas más frecuentes son escudos,

coronas, letras y otros símbolos, siendo su

propósito identificar una emisión o país y evitar

falsificaciones.

d) EL DENTADO

Los primeros sellos carecían de dentado

utilizándose para su separación unas tijeras. A

Henry Archer se debe que los sellos fueran

perforados con el fin de facilitar su separaciónt

Los primeros efectos dentados aparecieron en

España en 186536. Hoy, el dentado se efectúa

durante la fabricación del sello, mediante agujas

de acero que practican incisiones profundas y

uniformes, en sentido horizontal y vertical, entre

los sellos que forman el pliego. Las modernas

rotativas efectúan el trepado por golpeteo

continuo controlando electrónicamente el centrado.

32 Véase glosario de términos.
~ MAYO, Leoncio: ¿cómo se hace un sello? Edifil, S.A. Madrid.

1984. p. 152.

~ Véase glosario de t érmiJíos
MAYO, Leoncio: ¿Cómo se hace un sello? Edifil, SA. Madrid.
1984. F. 164.

~ MONTALVANALVAREZ, J.b. ; CUEVAS ALLER, Joaquín: Historia del
sello postal español. Tomo 1. ILESA. Bilbao. 1952. p 171.
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Antes las perforaciones se hacían con punzones y

tenían tres variedades: de línea, de peine o de

molde.

Filatélicamente, el dentado de los sellos reviste

notable importancia y se mide con la ayuda de una

plantilla denominada odontómetro37, que nos índica

el número de perforaciones presentes en dos

centímetros.

e) EL ENGOMADO38

Tras su impresión, los pliegos de sellos, tanto sí

se han estampado en máquinas planas o en bobinas

de papel continuo, reciben en su reverso goma (de

origen vegetal, animal o sintético) que facilitará

mas tarde, al humedecerse, la adherencia del

sello.

También veremos la gran importancia que ésta

cuestión tiene para el coleccionista.

f) LA LUMINISCENCIA

De unos años a esta parte es frecuente, al

consultar un catálogo, encontrarse con expresiones

tales como “papel fosforescente” o “papel

Véase glosario de términos.

MAYO, Leenmo: ¿cómo se hace un sello? Edifil, 5.A. Madrid.

11984. P 1??.
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fluorescente” para designar un papel tratado para

ser “visto” por una máquina electrónica.

El uso de éste papel39 ha sido impuesto por la

máquina electrónica utilizada por los servicios de

correos para matasellar y clasificar la

correspondencia. Máquina que trabaja mediante

células electrónicas.

España se ha incorporado recientemente al “club

luminiscente”. Durante la primavera de 1982

aparecieron, de improviso y sin aviso previo, dos

valores de la serie básica, de 6 y 14 pesetas,

realizadas sobre papel fosforescente40.

g) LAS TINTAS4’

En los primeros años de la imprenta, los

propios impresores se fabricaban las tintas.

Sólo a principios del siglo XIX se logró que la

elaboración de la tinta se convirtiera en una

industria independiente, siendo Peter

Lorílleaux. El que fundó la primera fábrica en

1818

El problema filatélico respecto a éste tema son

las tintas de mala calidad, insuficientemente

conocIdo filatélicamente a nivel internacional como
“lumogenpapier”.

~ MAYO, Leoncio: ¿cómo se hace un sello? Edifil, 5.A. Madrid.

1984. p. 163
MAYO, Leoncio .¿Cómo se hace un sello? Edifil, S.A. Madrid.

11 984

66



inalterable a la acción de reactivos químicos,

lo que ha producido y produce que desaprensivos

con más o menos conocimientos químicos

“fabriquen” infinidad de variedades, de colores

distintos a los normales.

h> LAS FORMAS Y LAS DIMENSIONES

No todos los sellos son iguales,

proporciones idénticas. Jamás se ha llegado a

establecer una norma al respecto. Existen sellos

— 42de multitud de formas y diferentes tamanos . Véase

figura 2.4.1.

42 Enciclopedia del sello. Edición española. y. 1. Sarpe.

Madrid. 19?5. p. 201.

ni sus

7 Figura: N0 2.4.1

Fuente: Enciclopedia del sello, tomo 1
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2.5. LOS ASPECTOS FORMALES: LA PRESENTACION DE

LOS SELLOS

Los sellos que llegan a las expendedurías los reciben en

pliegos de ochenta, cien o más ejemplares. Determinados

efectos, por razones de uso o destino, ven alterada esta

configuración básica, y pueden presentarse también en

mínipliegos, tiras, hojitas-bloque, carnés o enteros

postales; vamos a ver las distintas formas de

presentarse los mismos~~.

Entre las diversas formas de presentación de los sellos

se pueden encontrar los que, a continuación, enumeramos:

a) LOS PLIEGOS, MINIPLIEGOS Y TIRAS

La diferencia entre el pliego o minipliego, como

su propio nombre indica, es que el miniplíego

consta de un número menor de sellos, generalmente

no más de veinte, y puede contener además,

bandeletas o viñetas sin valor postal cuando posea

algún carácter conmemorativo. Aunque los sellos

sueltos tienen idéntico valor tanto postal como

desde el punto de vista filatélico.

Modernamente, los sellos que componen un pliego

pueden no tener idéntico diseño, y en ocasiones

tampoco idéntico valor. En estos casos se habla de

pliego impreso en combinaciones de sellos

~ LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.

AFINSA. 1988. Pág. 35-.
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diferentes, que según su número y disposición

pueden formar dípticos, trípticos, etc. , los

cuales a su vez, se pueden combinar con viñetas

sin valor postal, interpaneles, espacios en blanco

o inscripciones alusivas.

En cuanto a los sellos de rollo o bobina, son los

destinados a las modernas máquinas expendedoras,

denominados así por fabricarse en forma de tira

continua de gran longitud, enrollada; pertenecen a

la serie básica, y en España se distinguen por el

número de control que presentan alternativamente

en su reverso.

b) LAS “HOJITAS-BLOQUE”

Se denomina así a los sellos o series de sellos no

impresos en pliegos convencionales, sino

individualizados en “hojitas” que las

Administraciones Postales suelen emitir en

determinadas ocasiones, tales como centenarios,

acontecimientos históricos o exposiciones

filatélicas con una inscripción y dibujo

alegórico, llevando a menudo una sobretasa sobre

su valor facial. El precedente surgió en

Luxemburgo, país que emitió la primera en 1923; la

práctica se extendió pronto a todos los países,

aunque en el caso de España no lo adoptaría hasta

1937.
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Al igual que los sellos de correos, las “hojitas”

tienen pleno valor postal y pueden, por

consiguiente, emplearse para el franqueo de la

correspondencia, si bien ello no es frecuente

debido al coste de las mismas y a la sobretasa que

les grava en ocasiones. No deberán confundírse con

las hojitas—recuerdo o de promoción, carentes de

valor postal.

c) LOS CARNÉS

Se trata de combinaciones de valores idénticos o

distintos en bloques pequeños, cosidos por un

extremo y protegidos por una tapa o carpetílla de

cartulina. El público puede, de éste modo,

disponer de varios faciales para cubrir las tasas

habituales de franqueo y conservar cómodamente los

sellos sobrantes.

La historia de los carnés se remonta a 1895, año

en que se puso a la venta el primero en

Luxemburgo; el primer carnés español apareció en

enero de 1986. La popularidad de los carnés ha

crecido rápidamente entre los coleccionistas, que

suelen conservarlos completos en sus álbumes.

d) LOS ENTEROS POSTALES

Los sellos no son los únicos efectos postales

emitidos por el correo en los distintos países.

Existen también piezas (generalmente, sobres o
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tarjetas>, que muestran el sello impreso, no

adherido y reciben el nombre de enteros postales.

Su introduccion no es moderna: los primeros

españoles datan de 1873 y consistían en dos

tarjetas postales para la tarifa nacional, una

sencilla y otra doble con respuesta pagada. Además

de las tarjetas postales, se conocen sobres

timbrados, cartas—tarj eta, cartas—sobre,

aerogramas, fajas timbradas para periódicos y

pliegos — carta.

En España, al principio, el signo de franqueo se

limitaba a la marca producida por una máquina

franqueadora de correos, pero desde 1981 los

aerogramas españoles siguen la tónica de los demás

paises y ostentan un sello ilustrado impreso,

junto a una viñeta alusiva.

2.6. LA TIPOLOGíA FILATELICA44

La primera gran distinción que podemos realizar hace

referencia a su carácter básico o conmemorativo. A estos

sellos se les unen, desde el punto de vista filatélico,

otros destinados a servicios parapostales y afines, que

ponen al alcance del coleccionista una amplía gama de

posibilidades hacia las que orientar sus particulares

M LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.

AFINSA. 1988. p. 41.
Filatelia: Arte, Pasatiempo e Inversaon rentable. Cinco Días
y Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. p. 37
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gustos o aficiones. Algunos de estos están todavía en

vigor, otros muchos son patrimonio del pasado.

a) LOS SELLOS BASICOS

Si algo caracteriza a un sello de serie básica es

su permanencia en el tiempo, su uniformidad de

motivo y su multiplicidad de valores para

satisfacer la demanda del tráfico postal.

Se denominan sellos básicos o de uso general

porque soportan la máxima carga del consumo

postal, y sus numerosas reimpresiones no están

sujetas a disposiciones oficiales, sino que quedan

a la discreción del correo. Al ser los efectos de

mayor consumo y circulación, tradicionalmente han

representado la efigie del Jefe del Estado, un

emblema nacional o simplemente las cifras

indicativas de su valor. Los sellos básicos suelen

ser de reducido tamaño por razones de economía y

facilidad de manejo.

b) LOS SELLOS ESPECIALES O CONMEMORATIVOS

Estos sellos se destinan a conmemorar algún

acontecimiento histórico o actual, recordar algún

personaje, glosar una efeméride o divulgar motivos

nacionales o internacionales que, encuentran en el

sello su mejor vehículo de difusión. Su emisión

está programada de antemano y su tirada,

rigurosamente limitada, se efectúa en virtud de

disposiciones oficiales que determinan la cuantía
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de impresión, valores faciales, fecha de aparición

y, en ocasiones, de expiración. Una vez terminada

la impresión, las planchas son destruidas y se

levanta acta de ello45.

Aunque algunos especialistas consideran que los

sellos emitidos en 1851 por el Estado germano de

Baden son los primeros conmemorativos, ya que

contienen diminutas inscripciones alusivas al

tratado postal austro—alemán, ésta circunstancia

fue, al parecer, fortuita y hoy se reconoce, casi

unánimemente, que el primer sello conmemorativo

fue emitido en Perú en 1851: muestra un tren y

alude al XX aniversario del ferrocarril Chorrillo-

Lima-Callao. La primera serie conmemorativa

española46 apareció en 1905 con motivo del III

centenario de la publicación de “El Quijote”. Hoy

todos los gobiernos recurren a los sellos

conmemorativos no sólo para satisfacer la demanda

postal y las exigencias de los filatelistas, sino

en un reconocimiento implícito del valor

comunicativo y cultural del sello de correos.

Véase figura 2.6.1.

Véase epígrafe 3.2.3. y apéndice 4, artículo 5.
g5 MONTALBANALVAREZ, J.L. ; CUEVAS ALLER, Joaquín: Historia del

sello postal español. Tomo II. LEESA. Bilbao 1982. p. 124.
“El Ministerio de Instrucción Pública y de Bellas Artes, ha
manifestado a éste de Hacienda, por Real Orden de 18 dc
marzo, la Conmemoracion del III Centenario de la aparición
de[ Quijote...
Hl 25 de mayo de 1905 se celebró el trescientos aniversario
de la aparición del Quijote. Rara conmemorar tan solemne

areiveisario, se emitió la primera serie de sellos
conmemorativos en España.
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¡ Figura: 2.6.1
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UNA PESETA 1
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Fuente: Catálogo Edifil.
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o) LOS SELLOS ORDINARIOS, AÉREOS Y DE URGENCIA

Se clasifican en función a que su destino sea a

través del servicio terrestre, aéreo o urgente.

Durante el largo periodo en que se emitieron

reqularmente sellos destinados al servicio aéreo,

los restantes efectos se clasificaron

“ordinarios” por no poseer esa condición. Hoy en

día estos términos quedan relegados al ámbito

filatélico.

El primer sello para correo aéreo lo emitió Italia

en 1917, fecha en que se hicieron experimentos de

transporte postal por aeroplano e hidroavión,

aunque el transporte de correspondencia por globo

era mucho más antiguo. La primera emisión española

para servicio aéreo se habilitó a tal fin en l920~’

y constaba de cinco valores correspondientes a la

emisión de Alfonso XIII de 1909-22, sobrecargados

tipográficamente.

Los sellos urgentes se caracterizan por el pago

del derecho de entrega inmediata de la

correspondencia, sin aguardar al reparto

MONTALBANALVAREZ, J.L. ; CUEVAS ALLER, Joaquín: Historia del

0ello postal español. Tomo II. LEESA. Bilbao. 1982. p. 168.
“El 26 de febrero de 1920 es aprobado el Reglamento de
Ejecución del Real Decreto de 1? de octubre de 1919 para el
servicio postal aéreo. El día 4 de abril de 1920 aparece la
nueva serie que marca el comienzo del transporte acreo de la

correspondencia.

de
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ordinario. Estos sellos suelen ser de formato

grande y su color siempre es rojo, carmín o rosa

fuerte para facilitar su detección durante la

clasificación postal. Los sellos más antiguos para

el franqueo de correspondencia urgente son los de

EE.UU. de 1851; en España apareció el primero en

l9O5~~. Véase figura 2.6.2

Figura: N> 2.6.2

Fuente: Catálogo Edifil.

¡

MONTALBANALVAREZ, J.L.; CUEVAS ALLER, Joaquín: Historia del
seilo postal español. Tomo II. LEESA. Bilbao. 1982. P 120.
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d) OTROS TIPOS DE SELLOS

Además de los vistos anteriormente, existe un gran

número de efectos para usos especiales. Asimismo,

muchos sellos ordinarios han sido adaptados para

distintos usos en circunstancias de penuria

habilítándolos mediante las sobrecargas de

leyendas o nuevos valores. Tenemos, por ejemplo,

los sellos de impresos, destinados a franquear

diarios y, en general, todos aquellos envíos que

circulaban bajo la indicación de “IMPRESOS” y se

beneficiaban consiguientemente de una tasa

reducida.

Otros generan pago adicional, voluntario o no,

como son los sellos de sobretasa, de recargo, de

beneficencia, de tasa, de derecho de entrega,

impuesto de guerra, etc. Son sellos de sobretasa

los que, además del facial correspondiente

muestran impreso otro valor adicional destinado a

recaudar fondos para determinados fines,

generalmente benéficos o de interés nacionaí~9

Tenemos también sellos locales, son emitidos, con

o sin recargo o valor postal, para su utilización

en un ámbito geográfico restringido, habitualmente

en épocas de guerra o de penuria de efectos

timbrados, ejemplos de este tipo tenemos en las

emisiones locales patrióticas, aparecidas en

España entre 1936—1939.

4~Véase, como ejemplo, apéndice n0 5.
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También entrarían dentro de ésta clasificación los

sellos parapostales que comprenden los de

telégrafos, giro postal, de previsión social,

ahorro, etc.

Por último, tendríamos los que se consideran

fiscales—postales, que serían todos los emitidos

para recaudar un impuesto, como son timbres y

pólizas, cuyo uso para el franqueo se ha

autorizado en algún momento, de la misma manera

que los sellos de correos tuvieron,

excepcionalmente, usos fiscales o incluso llegaron

a circular como moneda.

En el cuadro 2.6.1. podemos ver otra tipología mas

exhaustiva, pero que entraría dentro de las ya vistas,

además utilizaremos abreviaturas para identificar en su

caso variedades, usos o características especiales de

los sellos o material filatélico recién emitido. Estas

abreviaturas son las más comunes en catálogos y revistas

filatélicas.
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Cuadro: N0 2.6.1

<‘~, 1!PO$d

Fuente: Revista Crónica Filatélica.

2.7. DATOS ECONOMICOSDEL MERCADODE B.T.

Como ya hemos anticipado en la introducción, los datos

que se tienen sobre las transacciones del mercado de

los E.T., son imposibles de saber con exactitud, pero

podemos tener unos datos estimativos que nos dan una

idea de la potencialidad de dicho mercado.

La imposibilidad de conocer con detalle los datos sobre

éstas transacciones deriva, en primer lugar, de la

ausencia de estudios económicos sobre la filatelia. Si

AC Acrifrado HG Holográfico
autoadhesivo HO Sellos por hoja

AG aerograma MP Minipliego
ES Bobina, rollo OF Oficial
SC Bloque de cuatro PO Preobliterado

RE Beneficencia RE Reimpresión

ST Bandeleta ss Serie básica, definitiva

CA Correo aéreo SC Sobrecargado

CE Combinación SD Sin dentar

CX circular SE Sobre Entero Postal

CT Carnet ST Sobre tasa

DI Diseñador Z~ Tarjeta Entero Postal

nr Díptico TI Tirada (en miles)

EF Etíqueta franqueo TR Triangular

¡FO Fósforo TT Tríptico

GR Grabador VR Urgencia

RS Hojita Bloque VI Viñeta
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bien existe profusión de ellos sobre aspectos

eminentemente técnicos.

En segundo lugar, la filatelia ha supuesto, en multitud

de ocasiones un bien refugio de imposible medición50. Por

ello, no es factible contar con datos aproximados, hasta

la década de los ochenta con la irrupción de las

sociedades filatélicas de inversión51.

Durante toda la tesis doctoral, seguiremos aportando

datos, pero centrándonos en el mercado filatélico.

La década de finales de los años ochenta coincidió con

la consolidación del mercado de Arte y Antigúedades,

entendiéndose ya no sólo como un hecho cultural sino

como el acceso a un bien de inversión.

Aparte de los datos que vamos a mostrar en éste

epígrafe, damos más datos sobre el mercado de B.T. en el

apéndice N0 1.

Vamos a ver un resumen (Cuadro N0.2§/.l. “Subastas

internacionales de Pintura y Escultura Moderna”. Cuadro

“Subastas Internacionales de Arte

Contemporáneo”.) de las subastas neoyorquinas celebradas

en el pasado otoño0’

En éste sentido coincidimos con WITTMANN, Heinrich: como
invertir y ganar dinero con los sellos. Ibérica-europea de
ediciones. Madrid. 1966. “Realmente han sido los sellos, íes
clásicos bienes de evasión”.

:4 como ejemplos, ya mencionados, tenemos AFINSA (Afinsa Ahorro

Filatélico Internacional, Sociedad Anónima) y FORmA (Forum
Filatélico Financiero, Sociedad Anónima.)

½ LOPEZ, Javier: Arte impresionista y moderno en Nueva York.
Revista Antigvaria. diciembre 199?. N” 156

N0. 277.2.
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Vamos a ver un resumen (Cuadro N0.2.7.l. “Subastas

internacionales de Pintura y Escultura Moderna”.

“Subastas Internacionales de Arte

en el pasado otoño

Cuadro: N0 2.7.1

11 ,F:, ~chal ~¡v<Simporte d.
1O-nov.97 : $207 ~M~Jfld

‘<½? 11 y 12 nov.97 $88 Chri~UW~ ¡¡:7

13-nov-97 $113 sOthOb$ls :
vg

9.tct.97 $52 $trlsd~5 O$I%Gt-
<vn 2l49~t-97 $184 Oht~li.e~tV,

e,e~, *

¿ 23~ct-97 t$13 $OIrX~fl~1111r Plñtu~a~( s
22.oct-97 Set .½rlsfI«6 ~lnfQra,~

o

o a

e
e»..

Chm1átIs~s o : e : $371
“:27,

Fuente: FRey. Galeria Anticuaria y elaborac¡on propia.

Cuadro: N0 2.7.2

~~UatOS a~ súbas~~rnterq4~bopateAd o
5 7<> >“ tCMll¡J¿áÍ4f~

o “o,’ ‘V~’ ‘mo o,’v:e

oISF.cha¡ <o’ Importe uinPri!máus~*#1iAli~PI!~iTIMfl5M~fl
10-nov-97 541,6 ~

lay l8nov-97 533 Chrlst~V ¡
1 8.nov-97 $35

E
Li
u
¡Fuente: FRey. Galeria Anticuaria y elaboración propia.

¡

~V?4 4< 570
%as

Como podemos apreciar en el transcurso de 8

meses de octubre y

607.000.000 de $ (más

noviembre, se vendieron

9l.000.000.000 de

días, de los

más de

Ptas.

13 LOPEZ, Javier: Arte impresionista y moderno en Nueva York.

Revista Antigvaria. N0 156. diciembre 1997.

SI

N0. 2.7.2.

Contemporáneo”.) de las subastas

Cuadro

neoyorquinas celebradas



A modo ilustrativo recogemos

récords mundiales de pintura.

Cuadro: N0 2.7.3

Vincent Van Gogh Retrato del doctor Gachel 1.990 82.500.000

Auguste Renoir Au mou¡in de la Galette 1.990 78.100.000

Vincent Van Gogb Los Lirios 1.987 53.900.006

Pablo Picasso Las bodas de Pierrette 1.989 49.000.000

Pablo Picasso Yo, Picasso 1.989 47.800.000

Pablo Picasso Au lapin agile 1.989 40.700.000

Vincent Van Gogb Los Girasoles 1.987 40.400.000

Pablo Picasso Acróbata yjóven arleqquin 1.988 38.900.000

Portormo Duque Cosimo 1 de Medid 1.989 35.200.000

Pablo Picasso Retrato del Ángel Fernández de Soto 1.995 29.200.000

A. Gézanne Les grosses pommes 1.993 28.600.000

Pablo Picasso El espejo 1.989 26.400.000

E. Monet Rue Mosnier con banderas <.989 26.400.000

Vincent Van Gogh Autorretrato 1.990 26.400.000

claude Monet Camille en la pradera 1.988 24.900.000

Pablo Picasso La maternidad 1.988 24.800.000

Pablo Picasso Acróbata yjóven arleqguin 1.988 24.700.000

P. Gauguin Mata Mua 1.989 24.200.000

W. Kandinsky Fuga 1.990 20.900.000

Willem de kooning lnterchange 1.989 20.700.000

Fuente: Rey. Caleña Anticuaría y elaboracion propia

A continuación, vamos a centrarnos en el mercado español

que por cuarto año consecutivo ha sido protagonista de

un crecimiento por encima del 20%, siendo ese

crecimiento acumulado durante esos cuatro años mayor del

122%.
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Cuadro: N0 2.7.4

E

E
Enero

1
112224

1
128044

1
128255 132136 200420 129580 142836

Febrero 441132 462473 172211 174807 93864 206570 167890

Marzo 267362 291627 298325 331653 496414 491452 782149
¡trimestre 820718 882144 598791 638596 790698 827602 1092875

Abril 136241 124324 117822 193517 257984 271208 467402

Mayo 624338 604372 421387 605949 553589 549432 828348

Junio-julio 278440 257778 283336 316418 330539 868901 824779
II trimestre 1039019 98647 822545 1115884 1142112 1669541 2120529

Octubre 7 9433 499047 511655 448151 650505 701730 789465
Noviembre 14925 8953 146816 205846 421984 656295 776380

Diciembre 2967 6 319320 407616 606505 625184 614827 760601

IV trimestre 1165406 937320 1065887 1260502 1697673 1972852 2326646
Total anual 3025143 2805938 2487223 3014982 3630483 4489993 554005

-7,8% 12,80% 21,00% 20.4% 23.6% 23.3%

1
(o ¡trimestre mli trimestie CIV trimestre

2600000

2000000

1 500000 .——. —

1000000

500000

J

Fuente: Rey. Galeria Anticuaria y elaboración propia
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Los datos que aparecen, en el cuadro N0. 2.7.4., son

solamente las ventas de las casas de subastas, es decir,

no tenemos en cuenta ni las ferias ni las ventas de las

galerías de arte.

Los 5.540 millones recaudados por esas salas anuncian

para éste año la superación del récord de ventas

alcanzado en 1990, con 6.045 millones de Ptas. Si se

mantienen los niveles de crecimiento actuales, durante

éste año, se recaudarán más de 6.700 millones de

pesetas.

Estos datos no deben hacer suponer un retorno a la

situación que concluyó con el año 1990 y las fuertes

pérdidas de los tres años siguientes.

Las tensiones especulativas a las que se vio sometido

éste mercado, por temor a un descubrimiento

circunstancial de sus virtualidades realizadas desde

fuentes de enriquecimiento súbito, encontraron su

contrapeso tanto en la crisis económica general como en

las transformaciones acontecidas en todo el tejido

social y en las respuestas necesarias para la

globalización de nuestra economía nacional de cara a la

cercana integración en la moneda única.

Nos encontramos, pues ante un mercado que nace, eso si,

a partir de las experiencias anteriores, pero que

continúa en un proceso de adaptación.
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El mercado permanece, más o menos, donde estaba en 1996.

(verEl precio más alto es similar al de entonces,

cuadro N0. 2.7.5) 105 millones frente a 107 millones. El

mercado se mueve por unos cauces de discreción

fundamentado más en el mediano coleccionista e inversor

que en parámetros de alta inversion.

Cuadro: N0 2.7.5

:¡‘‘a«’óÁet<

Joan Miró Pintura Mural para Joaquin Gomis 1.987 340.000.000

Isidro NoneIl Gitana 1.989 150.000.000

Luis Meléndez Pareja de bodegones 1.989 179.200.000

Joaquín Sorolla Francisqueta 1.989 212.800.000

Joaqurn Sorolla La vuelta de la pesca 1.989 226.000.000

El Greco El Expolio 1.989 313.600.000

Antonio López Interior de Water 1.990 113.000.000

L. Paret y Alcazar Vista de Bermeo 7.990 123.200.000

Juan Gris El Violín 1.990 401. 500.000

El Greco Cristo con la Cruz a cuestas 1.991 82.000.000

Juan de Arellano Naturaleza Muerta con flores y frutas 1.991 84.000.000

Isidro Nonelí Casi una carátide 1.991 110.000.000

Luis Meléndez Naturaleza Muerta 1.992 78.400.000

Joaquin Sorolla El remero 1.992 80.000.000

Juan Arellano Canastilla de flores sobre un plinto 1.992 123.200.000

Joaquín Sorolla Maria mirando los peces de la granja 1.996 107.000.000

Francisco Zurbarán Alegoria de la caridad 1.997 105.000.000

[Fuente:Rey. Galeria Anticuaría y elaboracion propia

Cerca de la mitad de la cifra de ventas se realiza

mediante lotes por encima del millón, que es el sector

con más potencial de crecimiento.
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Dentro de los segmentos de los B.T., la pintura llega a

significar cerca de los dos tercios del total, el resto

se reparte entre escultura, mobiliario, tapices. Etc.

Por último en el Cuadro N0. 27/.6, vamos a ver las

mejores marcas en subastas españolas durante 1995.

Cuadro: N0 2.7.8

Td5eJcr~ ~ du ~sp~íala~

<
<5 04W»

-rt~flhttv~*: ~‘‘ PRECIO.y, A’~~—~”vj’l~ ‘~

Caja Madrid Cuatro colecciones de grabados 74.750.000

F,narte Gladiadores en la arena 4B.O0O.000

M. De Budapest Finarte Martirio de San Lorenzo 30.000.000

Caja Madrid Abdicación de Carlos III 23.000.000

Maebuca Finarte Descendimiento 22.000.000

y. D. Bécquer Sothebys Gustavo Adolfo Bécquer 20.700.000

J. Aranda Durán Un lance en la plaza de toros 16.000.000

Fina-te Fliessend 14.000.000

G. Solana Sotbebys Máscaras con escobas 13.200.000

Regoyos Sotbeby’s Paisaje nocturno nevado 12.700.000

Fuente: Rey Galeria Anticuaria y Afinsa

Seguidamente vamos a analizar la balanza comercial. La

partida arancelaria sería:

97: Objetos de arte, colección y antigoedad.

97.01: Cuadros, pinturas y dibujos, hechos totalmente a

mano, “Collages” y cuadros similares.

97.02: Grabados, estampas y litografias originales.

97.03: Obras originales de estatuaria o de escultura, de

cualquier materia.
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97.04: Sellos de correos, timbres fiscales, marcas

postales, sobre primer día, artículos franqueados y

análogos, obliterados, o bien sin obliterar que no

tengan ni hayan de tener curso legal en el país de

destino.

97.05: Colecciones y especímenes para colecciones de

zoología, botánica, mineralogía, anatomía, o que tengan

interés histórico, arqueológico, paleontológico,

etnográfico o numismático.

97.06: Antígúedades de más de 100 años.

En los cuadros N0.2.7.7, N%2.7.8 y N0.2.7.9 vemos las

exportaciones e importaciones de 1996 y 1997.
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Partida Exportaciones Importaciones Saldo

097,01

U97,02

097,02
097,04

U 97, 05
097,06

097,01

U 97,02

097,03
097,04
U 97, 05

097,06

10.445.960 Pts
396,825 Pts
760704 Pts
633.111 Pts
232.287 Pts
174.621 Pts

6.154,119 Rs 4291.841Pts
214387 Rs 182.438 Pts

3.923417 Pts 3162.713 Pts
1.824516 Pts 1.191.407 Pta

291.404 Pts 59.117Pta
916.558 Pta 741.937 Pta

Exportaciones 1996

Importaciones 1996

Fuente: ICEX y elaboración propia
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~§No2.7.8

97,01 4,274 759 Pts 7219 843 Pts 2945084 Pts
97%02 ~< 182 162 Pts 194 120 Pts 11 958 Pts

1.098427 Pts 849 478 Pts 248 949 Pts
288 784 Pts 2569801 Pts 2281 017 Pts

9y~os “l 72 835 Pts 275 988 Pta 203 153 Pta
4’ 68.991 Pta 1,066.076 Pta - 997,085 Pta

‘TQTAL ~, ~‘ 5.985.958 Ns 12.175.306 Pta . 6.189.348 Pts

Exportaciones 1997

097,0

097,03

097,04

u
U 97,06

Importaciones 1997

f~~V3Tl’
U 97,02

097,03
097,04

U 97,05
•97,06~

Fuente: ICEX y elaboración propia
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Cuadro: 2.7.9

10445,960 4274759 6154119 7219843 4291841 2945084

39&826 182162 214.387 194,120 162,438 ,>~.. ,11,958

9 o 760.704 1.098.427 3.923.417 649,478 -3.162.713.,. 248.949

633.1111< 288.784 1.824.518 2.569.801 .~9~4~7K 9’. .2281,017

232.287. 72.835 291.404 275.988 -59.117 <,“ <203,153

174,62t 68,991. 916.558 1,066.076 -741.937 -997.085

12.043.50&’ 5.985.988 11324,403. 12.176.306 .080.896 -0; 189348

(12.000.000 EXPORTACIONES
lO.000.O00 -

¡ 8.000.000
¡ 6.000.000 . W996

4.000.000 -

2.000.000 - -

0,
97,01 97,02 97,03 97,04 97,05 97,06

8.000.000

6.000.000

4.000.000 •1996

2.000.000 •1997

0<

97,01 97,02 97,03 97,04 97,05 97,06

Fuenle:LCEX y elaboración propia

.
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Se puede observar que durante el año 1997 ha sido

negativo por un importe de 6.189 millones de Ptas.,

ambas variables (exportaciones e importaciones) han

disminuido su valor, aunque en el caso de las

exportaciones es más acusado.

Por partidas, la única que ha obtenido un saldo positivo

es la correspondiente a “Obras originales de estatuaria

o de escultura, de cualquier materia”. El resto de

partidas presentan un saldo negativo, el mayor

corresponde a “Cuadros, pinturas y dibujos, hechos

totalmente a mano, “collages” y cuadros similares”.

Otro hecho a destacar es que la partida en la que se ha

dado un mayor aumento de las importaciones en 1997, ha

resultado ser la correspondiente a “Sellos de correos,

postales y análogos sin curso legal” (40,85%).

En cuanto a los principales países, clientes y

proveedores del sector de las antiguedades, se detallan

por partidas arancelarias, los principales países

exportadores e importadores de obras de arte y

antígúedades durante el año. Ver cuadro N0.2.7.l0.
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2.7.10

EXPORTACIONES %SfTOTAL IMPORTACIONES %SITOTAL
Italia <‘ 1.729.375 40,46% EI~Jt¡ “ 3,010387 41,70%
Francia 543.937 12,72% «átt 1,691.964 23,43%

Potugal- ‘ 492.485 11,52% Sl<Oz~ 965.049 13,37%
EEUU 353.246 8,26% Fr~ic~a 419938 5,82%
Suiza 261.773 6,59% Ai~1ñanI& ‘~ 266241 3,55%
Alemania 215.470 5,04% H~i~l<on~ 177,671 2,46%
ja~,ón <. 112.967 2,64% O’~tJ8t4 g><. . 149,534 2,07%

60,664 1,89% Pb.~b~áI ‘‘ 144194 2,00%
Arabia Sá~Jdí 50.506 1,16% i~&IÉb’fldia .Qt 114714 1,59%
Ar900tína 34.688 0,81% Tél#~la -., ~ 62.878 0,87%

iIIIIIiIIIII

O ¡ta¡ia

~rancia

O Potuga¡

OEEUU.

U Suiza

((m Alemania

U Japón

O Reino Unido
MA rabia Saudi

Argentina

OQtros __ .Á..

~OEEUU Y

Italia

E Suiza

pErancia

UAlemania

Hong Kong
U Uruguay

>OPortu~aI

• Reino Unido

UTailandia

Fuente:ICEX y elaboración propia

.

92



Cuadro: 27.11

> ElJapán

•Aiemanía

O EEUU

U Francia

(~Reino Unido

U Italia

<U Líbano
<QOtros_

(~EEUU

(‘U Reino Unido

OSuiza

(O Francia

<UHong Kong

<UCombia

«UMéxico
(U Japón
<u Filipinas
U Belgicay luxe

Fuente:JCEX y elaboración propia.

93



ncipaj~s~ lien ~&rv ay ae
$e$o%4é pon óé r.

EXPORTACIONES f_%S/TOTAL IMPORTACIONES %S/TOTAL

Re¡ndUn¡d~ 159 603 55,27% ~deugaI 540.095 21,02%
Alemania 41 979 14,54% AI~Úiani~ 515 822 20,07%
Irlanda 19570 6,78% ~Éá1itiá 485.942 18,91%
ItaIía~ 14612 5,06% kiáttda ‘~ 306.932 11,94%
Paises BaJos 10103 3,50% U~U~ 264.123 10,28%

8298 2,87% ~ti*at 193.780 1,54%
6048 2,09% ~é¡ricUnido 89.975 3,50%
5400 tSr/O EE1JU~ 81.822 3,18%

Japón ..~ 4362 1,51% ~a~BajÓ& 47805 1,86%

3988 1,38% MéXico 13003 0,51%
*7306V Y .tW ½2~53t3O4 M< 98,61%

$%i~14.02~ .JV ““e <4 7763O.4»7 <74> 4249%

iI~ Reino Unido

«UAeman¡a
Irlanda

[9 Italia
U PaisesBajos

El EEUU.

u Francia

<o suiza

(<uJapon
«E Beigíca y lux

01r0S

Portugal

(UAlemania
LI Francia

«OIrlanda

[U Italia

<~Suiza

¡,M Reino Unido

[EJEEUU.
<u Paises Bajos

U México

Otfow
Fuente:LCEX y elaboración propia

.

tr <~>

2
uf ¡
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A nivel global, se observa que las países donde más se

exporta son Italia y Francia, y los principales

proveedores son EE.UU. e Italia.

Japón, Alemania y EE.UU., sari los principales

destinatarios de las “Obras de estatuaria o escultura de

cualquier materia”, y los principales proveedores son

EE.UU., Reino Unido y Suiza. Ver cuadro N0. 2.2.11.

Referente a “Sellos de carreos, marcas postales”, Reino

Unido ocupa el primer lugar con Un 55,27% <en 1996 fue

del 65), le sigue Alemania con un 14,54%, el resto de

países obtienen una cuota inferior al 10%. Los países de

los cuales se importa más son Portugal <21,02%>,

Alemania <20,O?%) y Francia (18,91%>. Ver cuadro N0.

2.7.12.

Por último, en el apartado de “Ant±gúedades de más de

100 años”, se puede apreciar que el cliente más

importante es EE.UU. (29,68%) y Dinamarca (24,15%), en

1996. Dinamarca era el cliente más importante con un

(37,16%), el resto no llega ninguno al 10%. Los

principales proveedores son Reino Unido (32,01%), en

1996 fue del (40%), Francia (20,63%) y EE.UU. (17,57%),

el resto no llega ninguno al 10%. Ver cuadro N%2.2.13.

Cama resumen, vamos a ver la facturación de Christíe’ s, 34

una de la muchas empresas que se dedican a las subastas

~ PERNANDEZ rILLAVERDE, Casilda: Responsable de la firma en
Edadrid. £1 País, flegooios 28 junio de 1993. p. 2.
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de objetos de arte, colección y antíqúedades (partida

de la balanza comercial). Véase cuadro N0.277.14.

Cama podemos apreciar la subida constante desde el año

91 al. Y?, a pesar de la crisis de principios de la

década de los 90, facturando en G=1 año 9? 2.01? millones

de $ (más de 300.000 millones de pesetas).

Caadro: U’ 21.13

r,t<tIg •. - .>4~táftos .1CE - # ~t~n¡’ss

~AI EXPORTACIONES %SITOTAL IMPORTACIONES ~S/TOTAL

EEUU: 20.604 29,86?A R*~ÚÚ dido 394513 37,01%
Ehnamarca 16660 2415% r a>;

~U5Pr.t~
219950 20,6a%

I!alía 6.000 8,70% 187.292 17,57%
China 4.044 5,86% Sir$~:>~Ñ . 104.664 9,82V

0

Japón 3.598 5,22% 43.166 4,05%

Suiza 3.383 4,90% Sú?~ .. 42.049 3,94%

Francio 3.170 4,59% Hó~3~ii~ ., 21.253 1,99%

Argentina 2.610 3,78% ~Ít~%~ 14.480 136%
Nueva Zelendft 2.420 3,515~ U~UItiÁY41.,

2041 2,96~ 10730 tO1%~
&ú~,k~kt~ jút#~$~>< ~ ¡ tOU $~7

JQ EEUU,
Y u Dinamarca

LE Italia
<o China

Japón
Suiza

<U Francia
<(O Argentina
(~U Nueva Zelanda

Reino Unido

—II

<~flReinoUnkioF —

J~UFrancía

[<CEEUU
Síría

<U Dinamarca
OSu~za
UHon9 Kon9

rtugaL
• Italia

HMM~
<1

Otros —

Fuente:ICEX ekabor~ción propia

.
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CAPI 3

EL MERCADO FILATELICO
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3.1. INTRODUCCION

Sí a alguien le mostramos un pequeño trocíta de papel

dentado, cuadrado a rectangular, ilustrado en colores,

engomado por detrás, y que tiene una cifra que indica su

valor facial, seguramente que nos dirá que eso es un

sello y lo utilizará para enviar una carta o postal. Sin

embargo, no faltará quién la guarde para su colección, y

es posible que alguna piense en el como una inversión.

De todas las grandes aficiones coleccionistas, la

filatelia es la más joven <tiene siglo y medio de

antígúedad) , pero desde su nacimiento es la reina

indiscutible de todas. Ni las abras de arte, ni las

antigUedades, ni siguiera la numismática, todas las

consagradas y pujantes lineas de coleccionismo, pueden

equipararse con la fuerza y esplendor de la filatelia,

cuyo peso específico en cuanto a universalidad y número

de adeptos es, probablemente, mayor que el de todas las

demás juntas. De ahí que se la catalogue coma “la reina

de las aficiones”1.

Si a todo esto le añadimos que quien emite los sellos

son las Administraciones Postales (El Estado), tendremos

los tres grandes pilares que componen el mercado

filatélico:

De hecho cualquier cosa es coleccionable, p~rc el sello al ser

un valor del Estado, un objeto ~on una bell&za intrinseca y un
eficaz vehicul0 de cultiura, pasa a ser, como muchos autores han
definido: “AFICIÓn DE REYES Y EL REY DE LAS AFICIOflES”.
- Curso de asesor~rnJento Financiero (CA.?.). Afínsa.1998. p.

3.3
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- COLECCIONISTAS

- COMERCIANTES

- ADMINISTRACIONES POSTALES <ESTADO~

A continuación analizaremos el mundo del coleccionista

de sellos por ser los coleccionistas los que hacen que

el sello pueda ser un activo real en el que invertir.

3.2. EL COLECCIONISMO EN GENERAL

La búsqueda del hombre hacia lo bella e irrepetible, ha

hecha que la inquietud por coleccianar objetos antiguas

existiera desde siempre. La pasión de coleccionar, es

sin duda, tan vieja como el hombre. Va inseparablemente

unida a toda civilización. En todo ser humano existe una

inclinación latente o manifiesta, a coleccionar desde

las albores de la humanidad, el hombre se ha sentido

fascinado por la belleza y la rareza de los objetos

acumulados por él, base y estimulo de toda coleccián.

Colecalonistas famosos han sido algunos grandes

personajes de la historía como2:

- O/AYO JULIO CESAR; sentía auténtica pasión por los

camafeos. En los momentos de mayor tensión de su

vida, cuando se concentraba para la preparación de

una campaña militar o la elaboración de alguna de sus

Colección familiar 2000. Tomo 6. Las colecciones. Everest.
19V>.. p. 16.
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temerarias maniobras políticas, se cerraba para el

resto del mundo, menos para los camafeos.

- CAYO LICINIO yERRES; Cesar comparado con VERRES era

un simple aficionada en el mundo del coleccionismo.

Reunió la mayor colección de la historia romana

aunque bien es verdad, ganada en parte gracias al

pillaje, al saqueo y al robo. Pero aquel amor por las

obras de arte, exento de todo escrúpula, termiinaria

costándole su posición y, finalmente la vida. Fue

denunciado por Cicerón, ordenando su exilio par hacer

rapiña de toda clase de objetos de arte. A su

regreso, 27 años después, MARCO ANTONIO, otro amante

del arte, le obligó a desprenderse de algunos de sus

tesoros y al negarse encontró su muerte.

- GARLOMANGO;no partía jamás a una campaña sin llevar,

entre sus soldadas, algunos clérigos eruditos en arte

de todos los tiempos. Su propósito era siempre

incluir en su botín de guerra la mejor obra de arte

que poseyera el enemigo.

Esta pasión del coleccionista encierra esencialmente un

aspecto psicológico. CICERON3 ya comentaba que

coleccionar es un modo de expresar, inequívocamente, el

control sobre un aspecto de nuestra realidad privada, un

modo de autoafirmacíon.

Colección familiar 2000. Tomo 6. Las colecciones. Everest.
1912. p. 18
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Hacia 1920, el doctor CODED4, escribió una famosa teoría

sobre los motivos psicológicos que llevan al hombre a

coleccionar. Según esta tesis, serían cuatro los

factores determinantes:

- El deseo de posesión

- La necesidad de una actividad libre

- El propósito de autosuperacián

- La urgencia de clasificarse a sí mismo.

Más recientemente, el doctor VALLEJO-NAJERA llegaba a

considerar al caleccionisma cama una “patología sana”5.

La psicología nos dice6 que el motivo principal para

iniciar una coleccion es la influencia familiar, seguido

de una influencia social. Existen hábitos de conducta

que se mantienen durante toda la vida como si se tratara

de los rasgos más característicos de nuestra

personalidad. Si éstos hábitos se han adquirido entre

los 6 y los 15 años, con toda probabilidad se repetirán

en edades más maduras debida a las recompensas positivas

que han sostenido los mismos.

Son ástas primeras etapas las propias de niños y

adolescentes que, a partir de tareas escolares, se

inician en un coleccionismo primario. Si bien, en un

MARÍN—MEDINA, José: Grandes coIecclQnistas siglo XIX y XX.
£darcom. Madrid. 1988. p. 25.

VALLEJO—NACE~, Juan Antomio: Locos Egregios. Planeta. 1995.
3~ Ed.
PINILLOS, José Luis: Principios de psicología. Alianza
tiniversal. Madrid. 1982. P. 597.
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principio procede de un objetivo educativo, más tarde

llega a convertirse en una auténtica afición.

Si estudiásemos las características o el perfil del

coleccionista nos encontraríamos que las principales

-7

serian

1. VOLUNTAD6, es la piedra angular y uno de los

rasgos más excelentes de la personalidad del

coleccionista. Pero esta voluntad no se ha

alcanzado porque sí, sino que ha sido educada;

se ha logrado tras luchar una y otra vez, por

pequenas cosa.

En este proceso de educación de la voluntad es

necesario hacer del coleccionismo una afición

flexible, algo que puede convivir

perfectamente con otraB aficiones o con otras

actividades; además puede convertirse en una

inversión seria y responsable, al tiempo que

en un hobby para toda la vida.

2. NOIIVACION9, o ilusión que hace ver la meta

como alga grande y positivo.

ROJAS, Enrique: La conquista de la voluntad. Temas de hoy.
1994. 5~ cd.
ROJAS, Ñruíique: La conquista de la voluntad. Temas de hoy.

1994. 5~ ed. p. 17
ROJAS, Enrique. La conquista de la votanzad. Temas de hoy.

1994. L~ ed. p. 19
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3. CONSTANCIA’0, el binomio arden — constancia,

conduce al coleccionista a no interrumpir y

abandonar su trabajo a pesar de las

dificultades que surjan, como pueden ser:

escasez de medios económicos, de oferta, etc.

Además, la constancia es alentada por una

visión precedente o perspectiva de futuro; es

decir, el coleccionista sabe que los frutos de

su trabajo serán recogidos a largo plazo,

justificando de ese modo su constancia.

Una vez inmersos en ésta afición hay otros

elementos que le refuerzan: La satisfacción

personal y la convicción de que el esfuerza

realizado será recompensado.

3.2.1. EL COLECCIONISTA FILATELICO

3.2.1.1. SU NACIMIENTO

La afición a coleccionar sellos empezó al mismo tiempo

que el elemento que le dio vida. En 1840, al aparecer

los primeros sellos de Inglaterra, un funcionario del

Museo Británico, el Doctor John Sray, las adquiere con

el propósito de conservarlos y añadir las sucesivas

emisiones, y las que fueran poniendo a la venta los

países extranjeros. Al año siguiente hizo publicar un

II O ROJAS, Enrique: La conquista de la voluntad. Temas de hoy.

1994. 53 ed. p. 87.
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anuncio en el per±ádicc londinense “Ihe Times” para

canseguir sellos suficientes y rehacer una hoja completa

de 240 ejemplares matasellados. En 1850, el mismo año en

que apareció el sello de correos en nuestro país, surgía

tambián la afición a la filatelia en España. Su

iniciador fue el catalán Santiago Saura Mascará, de la

Universidad de Barcelona”

A partir de aquí el acleccionismo se fue extendiendo por

todos los países. En 1861 se publica en Paris un librito

titulado “Catálogo cje los sellos de correas creados par

diversas estados del Globo”, que sería el primer

catálogo impreso de sellos Fostales; su autor recopilaba

en él riada menos que 1038 sellos. En 1888 se fundaba en

Barcelona la primera sociedad filatélica española. Al

mismo tiempo, un anuario filatélico editado ~n Málaga

enumeraba a más de mil filatelistas españoles12.

Los coleccionistas de Paris fueron los primeros en

clasificar los sellas, medirlos can la pauta o regla,

notar las marcas de agua y separar las varias emisiones

de cada país. Al mismo tiempo se fundaban periódicos

especiales en los que se publicaba la noticia de la

aparición de nuevos sellos. El primero de éstos

periódicos apareció en diciembre de 1862 en Liverpool,

aún el título “Ihe Stamp Collector’s Magazine”. El 15 de

febrero del mismo año aparece en Eruselas “Le Timbre—

‘~ LINARES, Javier: El Apasionante inundo de 1~ filatelia.
Afir,sa. 1988. p. 51.

12 Los manuales de Tnversión. Corno invertir en B.T. (Fila telTh,

Numismática, Arte, Antigúsdades...) Inversor Ediciones, Sociedad

Limitada y Afinsa. (Manuales Revista Inversióu) y». 17

105



poste”. En España el primero fue el “Manual del

coleccionista de sellos de correos”, por J.M.V. de C.

(Barcelona 1864) - En 1910 ya existían más de ochocientas

publicaciones diferentes. En el caso de España más de

‘3cincuenta

fin el primer Congreso Internacional de filatelia

<Barcelona 1960) , se define a la filatelia como “rama

auxiliar de la Historía”, con lo que el mundo filatélico

pasa de ser una mera afición o entretenimiento, a

adquirir el rango de Ciencia y Arte.

Como rama auxiliar de la iBstoria, puesto que cualquier

hecho o acontecimiento de cierta importancia, sea cual

sea la materia de ita que se trate, encuentra reflejo en

el sello. Luego el sello da cultura y refleja ita

historia de los hombres.

Cama ciencia, ya que el sello es un valor del Estado.

Par tanto, ban de buscarse en un realización las máximas

garantías técnicas y cicntificas para asegurar su

autenticidad y originalidad, evitando cualquier tipo de

falsífícacián o fraude.

Como arte, porque resulta evidente que se n=quiere un

alto nivel artístico para plasmar en un pequeño trozo de

papel signos, figuras, grabados y colores, elementos

WII¿te]i¿i: Arte, pasdtlerapo e inversión rentable. Cinco Días y
Porun fílatálíco financiero, SociE=dacI Anónima. 1996. p. 28.
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éstos que armánicamente ensamblados dan lugar a una

pequeña y hermosa obra de arte’4

El coleccionar sellos, aparte de una aficián

apasionante, es un }enguaje universal, un idioma que

rebasa todas las diferencias de alfabetos, razas y

fronteras.

Los sellos nos enseñan música, historia, geografía,

literatura, arqueología, heráldica, medicina,

legislacián, economía; todas las ramas de las artes, las

letras y las ciencias bullen en el álbum de sellos. La

filatelia nos brinda un conocimiento completo de

artistas y científicos, de hcmbres de Estado y de

revolucionarios, de mártires y poetas.

3.2.2. EL PERFIL DEL COLECCIONISTA

Si tuviéramos que tratar de señalar un perfil básico del

coleccionistas observaríamos que, es metódico, muy

ordenado, exigente y tiene muy agudizado el sentido del

ahorra. Cuando compra sellos sabe que el dinero que está

utilizanda no supone un gasta sino una inversión. Es a

menudo vanidoso, presume de su colección y cuando la

enseña llama la atención de sus amigos para determinadas

piezas que se revalorizarán sensiblemente.

Gran parte de lis coleccionistas de sellos tienen piezas

repetidas, casi siempre porque las compraron en

Curse de asesoramiento fmnancíerQ (C.A.F.). Afínsa. 1998.
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cantidades superiores a las necesarias con el fin de

venderlas posteriormente revalorizadas y así ayudar a

completar su caleccion.

Resumiendo un interesante estudio realizado por CAJA DE

PENSIONES “LP. CAIXA”’
5 ~ue además coincide con otro

estudio realizada por la revista “The London

Philatelist”’6, sobre el papel de la filatelia en las

diversas edades del coleccionista, descubrimos que se

puede segmentar en distintas etapas:

- Dc 6 a 15 años:

- Dc 15 a 25 años:

Es la edad en que a los niñas les

gusta coleccionar algo. El

coleccionismo de sellas es

estimulado oficialmente por los

conocimientos y cultura que brinda a

los pequeños.

Las exigencias de las estudios y la

necesidad de ganarse la vida dejan

poco tiempo para las sellos, y la

colección pasa a un segundo plano

ante necesidades imperiosas.

-Dc 25 a 55 años: El matrimonio y las necesidades

econámicas de la familia hacen que

la colección, si se cuenta con pocos

‘~ La filatelia y los niños. Encuesta realizada bajo el

patrocinio de la Dirección General de Correos durante la

celebración de Espamer SC. Caja de Pensiones “La Caixa”.
Madrid, enero de 1980.
Organo Oficial de la Real Sociedad Filatélica británica.
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recursos, siga relegada aunque sin

olvídarse de ella.

- De 55 a la jubilación: Los hijos se emancipan,

disminuyen los gastos familiares y

llega la jubilación, con lo que la

filatelia vuelve a alcanzar su cenit

como hobby.

- Después de la jubilacián: la vejez y los achaques

físicos hacen peligrar la colección,

sí bien está se salva cuando algún

hijo o nieto se interesa por ella y

la continua.

Queda puesto de manifiesto, que scn das las etapas de la

vida en que más ha de incentivarse el coleccionismo de

sellos: la infancia, como medio de cultura y

aprendizaje, y la vejez, corno forma de ocupar el tiempo

libre.

Si además tenemos en cuenta que el coleccionismo

filatélico puede enfocarse como una inversión rentable

(punto sobre que volveremos a tratar más adelante) , una

colección con el paso del tiempo puede obtener una gran

rentabilidad económica en momentos de mayor necesidad.

En E~.UU., por ejemplo, el servicio filatélico del

correo norteamericano ha realizado un detallado plan de

marketíng filatélico para conocer mejor a los posibles

clientes e intentar llegar a ellos con ofertas y
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productos más satisfactorios. Así fueron segmentadas

20.000.000 dc coleccionistas en 3 grupos’
7:

— ACUMULADORES (23%>, que se caracterizan por tener

niveles de ingresos y educación

bajos.

— SERIOS (22%) , primordialmente hombres, con ingresos y

niveles de educación superiores a lo

normal; que suelen rebasar los 55 años.

— OCASIONALES <5O%~) , cuyos integrantes tienen menores

ingresos y educación que los serios, aunque mayor que

los acumuladores.

Del misma moda que otros mercados son objeto de estudio,

cori el tin de establecer el perfil cJe los clientes, el

coleccionismo es también analizado por las

13

profesionales . Según dicho estudio, el perfil inedia del
coleccionista activo es el de un varón, casado, de

mediana edad, metódico, apasionado por la ocupación del

tiempo libre y muy apegado al mantenimiento de ésta

actividad, que lleva coleccionando más de 10 años y, en

la medida de sus posibilidades calecciona “de todo”. El

mencionado estudio refleja que el presupuesto medio que

clest±na un coleccionista activo es superior a las 20.000

Etas. Anuales.

‘ GARCÍA r~1ARTJN, Teresa: Mercado: Elegir tema. Revista Futuro.
100. Abril 1995. p. 103

Estudio realizado por Afirxsa. Encuesta año 1992. p. 103.
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Si bien en los inicios de una colección se recopila de

“todo”, con el paso del tiempo se van especializando. El

90% de los coleccionistas españoles eligen como Centro

de su colección un país, mayoritariamente España. Le

siguen Alemania, Francia, Portugal, Vaticano, Andorra y

Suiza. El 25% eligen un tema concreto que suele estar

ligado a sus aficiones. Las preferencias temáticas

varían en función de la idiosincrasia, historía y gustos

particulares. En España las temas preferidos son Europa,

pintura, fauna deportes, conmemoraciones y trenes.

El afán por encontrar sellos que contengan el tema

definida se convierte en el auténtico motor del

coleccionismo, gracias a las satisfacciones personales

que aporta. En éste sentido, podemos afirmar que el

coleccionista activo es el que sostiene y da dinamismo

al mercado filatálíco.

3.2.3. EL SELLO COMO OBJETO DE COLECCION

El coleccionista, en la mayoría de los casos, se dedica

a la recopilación de sellas en general, sean éstos

nuevos o usados. Como regla general se puede decir que:

Cualquier sello es susceptible de ser coleccionado.

En los primeros momentos se coleccionaban sellos de todo

el mundo, porque eran pocos los que se ponían en

circulación cada año. En nuestros días esto es
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practicamente imposible. De ahí que se haya ido a una

limitación, atendiendo a diferentes criterios19:

1. CRITERIOS GEOGRÁFICOS. Normalmente el coleccionista

que empieza lo hace coleccionando

sellos de su propio país, ya que es más

fácil adquirir los sellos nuevos a

precio nominal en cualquier oficina de

Correos sin necesidad de

intermediarios. Aparte que los

personajes y monumentos reproducidos en

los sellos son los de su país, son los

acontecimientos sobre los que vive

inmerso, es decir, son los de su

historia.

2. CRITERIOS CRONOLÓGICOS. Habitualmente se empieza a

coleccionar los años más práxímos a

nosotros y luego se va retrocediendo en

el tiempo.

3. CRITERIOS DE USO POSTAL. En la actualidad20 tenemos

sellQB de correo ordinario, correo

aéreo, correo urgente, etc. En otros

tiempos hemos tenido, además, correo

submarino, sellos de telégrafos, sellos

de servicio u oficiales, de recargo, de

impuestos de guerra, etc.

19 Filatelia: Arte, pasatiempo e inversión rentable. Cinco Días

y Ecruw Filatélico Internacional, Sociedad Anónima. 1996. p.

20 Véase epígrafe 2.3
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4. POR LA FINALIDAD DE LA EMISION. La emisión de sellos

puede obedecer a la necesidad postal o

a conmemorar algún acontecimiento, etc.

Es decir, estaremos ante Series Básicas

21

o Series Conmemorativas

5. POR LOS TEMAS QUE LOS NOTIVAN. El coleccionismo

temático está teniendo mucha aceptación

en los últimos años, tanta que ya hay

exposiciones filatélicas dedicadas

exclusivamente a éste tipo de

filatelia. Los temas pueden ser muy

diversos y los veremos más adelante.

Por último podemos decir, que con independencia de que

sellos coleccionemos, también son objeto de colección:

errores y variedades, matasellos, ensayos y pruebas,

sellos falsos, tarjetas y sobre entero postal, y un

largo etc.

Todos éstos criterios que hemos visto, podemos

englobarlos en tres grandes grupos
22:

A. COLECCIONES GENERALES, POR PAÍSES o ÉPOCAS

B. COLECCIONES ESPECIALIZADAS

C. COLECCIONES TEMÁTICAS

21 Véase epígrafe 2.8
22 LINARES, Javier: El apasionante inundo de la filatelia.

Afinsa. 199W p. 58.
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Vamos a ver cada una de ellas:

A) COLECCIONES GENERALES, POR PAISES O ÉPOCAS

Existen múltiples formas de coleccionar sellos, y de

hecho uno de los atractivos de ésta afición es la

libertad de eleccián que nos brinda: desde unos cuantos

sellos, agrupados por países, hasta una colección

especializada, como hemos dicho anteriormente, ante la

imposibilidad material de reunir en nuestros días todos

los sellos aparecidos en el mundo desde 1840, se impone

limitar nuestro ámbito de accián. Como curiosidad,

cua)>quíer coleccionista que comenzará a coleccionar

España necesitaría 38.305.540 Etas23. para completar

todos las sellos (un solo sello) emitidos por la

Administración de Correas hasta 1998.

Las primeras colecciones fueron, naturalmente, de

carácter universal (Colecciones Generales) , ya que el

aorta número de sellos existentes lo permitía. Pero a

partir de éste siglo se impone la necesidad de la

limitación, y con él las primeras variedades de

caleccian. Surgiendo así las dedicadas a un salo país

(Colecciones par países> , a un perlado o época histórica

determinado y, a veces, a una sola emisión o grupo de

emisiones (Colecciones por época> . El coleccionista que

desee seguir analquiera de éstas modalidades tiene a su

23 Catálogo EDIFIL, SA. 1998.
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alcance catálogos24 y álbumes comerciales, con las hojas

comerciales, que le permiten montarla con un criterio

cronológica y ordenado.

B) COLECCIONESESPECIALIZADAS

La colección especializada, o de estudio,

buenos conocimientos filatélicos y se centra

varios sellas o emisiones determinados. Trata

todas las posibles variedades de cada sello

realizar un minuciosa estudio comparativ

variedades de color, papel, grabado,

reconstrucción de planchas, etc. El

coleccionismo especializado se amplía con la

errores, pruebas y falsificaciones, y se

otras modalidades, como son pretílatelía, la

los enteros postales y la maximoifilia.

requiere

en uno o

de reunir

tipo para

o de las

filigranas,

campo del

búsqueda de

extiende a

marcoflihia,

C) COLECCIONES TEMÁTICAS

En nuestros días es el coleccionismo más desarrollado.

Esta modalidad consiste en, un conjunto filatélico

establecido según un plan determinado para desarrollar

un tema, o presentar una tesis o ilustrar una idea

directriz par medio de sellos y otras piezas

filatélicas. Fauna, flora, religt6n, arte, deportes,

monumentos y miles de temas más pueden agruparse en un

álbum por la sola razón de su afinidad temática. Otra

Todos los países tienen un catálogo de referencia de precios

para coleccionistas y comE~rciarxtes. En nuestro país, FOt

ejemplo, tenemos los catálogos EDIFIL, ANFIL, etc., los
veremos más adeltaute.
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forma de coleccionismo temático más moderno nc sólo

atiende a la imagen, sino a la internacionalidad u

origen de la emisión, como puede ser el reunir sellos

de Navidad o del tema “Europa”, o conmemorativos de

acontecimientos glosados filatélicamente en muchos

como los Juegos Olímpicos. En el cuadro

siguiente vemos los principales temas del coleccionismo

temático; y las abreviaturas más usadas en catálogos y

revistas filatélicas.

ae Aerofilatelia

ag Agricultura

aj Ajedrez

ar Arte

as kstrQfilatelia

au Automóviles

ba Barcos

bd Danderas

bo Bomberos

bs Boy-Scouts

ca Cartografia

ci Cinematografía

co Correo
a Cruz Roja

d Deportes

da Dibujos animados

di Dibujos infantiles

eu Europa

es Escudos

ex Exposiciones infantile

E Fauna

Ea Faros

La Verrocarjziles, trenes

tic Folklore

ti Flora

Lo Eósíles

im

ma

me

md

mi,

mi

mr

mu

no

ml

nr

o2L

012

p
pa

pe
PO

pr

SS
te

ti

tt

uf

vi

VP

Imp re n t a

Mariposas

Medalii sti ca

Medicina

Micologia, hongos

Minerales

Motivos religiosos

Música

Premios Nobel

Numismática

Navidad

Olimpiadas

ONU—Naciones Unidas

Pintura

Páj aros

Peces

Polar

Prensa

Sellos sobre falsos

Temas Españoles

Telecomunicaciones

Trajes típicos

Uniformes

Vidrieras

Viajes papales

Fuente: Revista Crónica Filatélica.

países,
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El coleccionismo temático se caracteriza por la libertad

absoluta de elección. El filatelista puede elegir el

tema, idea, motivo o efemérides que desea tratar: puede

reunir los sellos y montarlas según sus criterios,

huyendo de los álbumes convencionales, y pueden seguir

cualquier planteamiento, arden y desarrollo personales.

Como ejemplo de coleccionismo temáticos de masas

tenemos:

- EL TEMA AMÉRICA (UPAFE) Es una iniciativa de la

Unión Postal de América y España (UPAE) , desde sus

inicios ha ido ganando adeptos y, desde el año 1993

en el que se adhirió Portugal al organismo, dando

lugar a la Unión Postal de América, España y Portugal

(UPAEP) , se ha consolidado, siendo cada vez mayor el

número de coleccionistas que lo hacen. La

característica principal es que todos los países que

la componen emiten a la vez unas series cori un mismo

25

motivo. Los motivos han sido los siguientes

1989 Pueblos Precolombinos

1990 El Medio Natural que vieron los Descubridores

1991 Viajes del Descubrimiento

1992 Quinto Centenario del Descubrimiento

1993 Fauna en vías de extinción

1994 Transportes postales

1995 Prevención de sistemas ecológicos

1996 Trajes típicos

25 Revista Crónica filatélica. Rubliafínsa. N
0 131. Marzo 1996.

p. 22—24.
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losY los paises que componen la UPAEP son

siguientes:

Antillas Holandesas

Argentina
Bolivia
3rasil
Colombia

Costa Rica
Cuba
Chile

Dominicana Rep.

Ecuador
España

EE.UU.
Guatemala

Haití
Honduras
México

Nicaragua

Panamá

Paraguay
Perú
Portugal

Salvador

Surinarn

Uruguay

Venezuela

-EL TEMA EUROPA. La idea de la Comunidad Filatélica

Europea cuajé antes de que se perfilase legalmente el

proyecto de la Comunidad Ecanámica Europea26. El

proceso de integración filatélica europea empezó a

reflejarse en algunos sellos aislados, a principios

de la década de los 50, con las imágenes postales de

los primeros políticos que defendieron la idea de

crear los “Estados Unidos de Europa”.

La idea de utilizar las sellos para crear

progresivamente una conciencia europea nació en 1956,

promovida por los seis primeras países miembros del

Mercado Común Europeo.

~ Se inició en 1952 con la firma del Tratado de Roma.
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Pero tendremos que esperar hasta julio de 1959 para

que surja un organismo específico

principio por 17 países) la CEPT (Conferencia

Europea Postal y de Telecomunicación) , encargado de

coordinar por primera vez las emisiones de los

diferentes estados miembros sobre los sellos

27relacionados con el tema Europa

En la actualidad, la CEPT se compone de

Administraciones que representan a 36 países, entre

los cuales tenemos28:

Sélgíca
Chipre

Malta

Mónaco

Dinamarca

España

Noruega

Falses Bajos
Finlandia Portugal

Francia Rep. Fed. Alemania
Cran Bretaña
Grecia

San Marino

Suecia

Irlanda Suiza

Islandia Turquía

VaticanoItalia

Liechtenstein Yugoslavia

Luxemburgo

2~ Revista inversión y capital. N0. 232. Marzo 1998. Pág. 54—56

La Unián Europea a través del sello. Cinco días y Foruw

Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1997. p. 41

<formado en

46
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Desde 19~74, cada nación diseña sus propios motivos,

con arreglo a un tema común que ha sido sugerido

previamente por la CEPT.

19?4 Escultura
1975 Pintura
1976 Artes clásicas
1927 Paisajes

1978 Edificios
1979 Comunicaciones
1980 Gente famosa
1981 Folklore
1982 Historia
1983 Obras/trabajos de

genios

1984 Puente. Dibuja
común por el XXV
aniversario de Iba
CEPT

1955 Año de música

1986 Patrimonio
artístico natural

198? Arquitectura
1988 Transporte y

comunicaciones

1989 Juegos y muñecos
1990 EdíficiQs
1991 Europa Sfl el

espacía
1992 Conquista de

América (Colón>
1993 Arte contemporáneo
1994 Descubrimientos

médicos
1995 Paz y libertad
1996 Logros/éxitos

europea femeninos

3.2.4 LA SINGULARIDAD Y GUSTOS DEL COLECCIONISTA

DE SELLOS

Aunque ya nos hemos referido en éste tema, al perfil del

coleccionista, para llegar a entender, Ufl poco más,

este mercado que estamos estudiando, vamos a ver que

normas generales sigue el coleccionista a la hora de

29seleccionar sus sellos

~ Filatelia: Arte, pasatiempo e inversión rentable. Cinco Días

y Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima 1996. p. 47.
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- Los sellos para colecciones deben estar perfectos.

- En lts sellos de bordes lisos, las márgenes blanco de

los cuatro lados habrán de ser sensiblemente iguales.

- En los sellos cori dentado, no ha de faltar diente

alguno, ni tampoco debe haber dientes más cortos que

otros.

- No deben tener manchas, agujeros, óxidos, ni

desconchones; no deben estar doblados, rotos o

descoloridos.

- En una colección moderna, si el centrado no es

perfecto, la goma no está intacta o no es la

original, si uno o más dientes es más corta que el

resto. . el sello es defectuoso y pierde

prácticamente su valor.

Donde una persona, qu= nc es coleccionista, ve dos

sellos iguales, los coleccionistas (expertos)

diferencian catorce calidades diferentes30 (siete para

nuevo y siete para usado) En función del estado de

conservación, de los márgenes, del centrada y de la

tonalidad o coloración, el sello pu~=de multiplicar su

valor varias veces o reducir su precio a la mitad.

Para ~1 estudio y manejo de sellos, los coleccionistas,
31 32cuentan con una serie de inBtrumentos cama son

pinzas, chaneles, estuches, lupas, lámpara

30 Los manuales de inversión. Corno invertir en BAT. (Filatelia,
Numismática, Atte, Antigúeclades...) Inversor Ediciones,
Sociedad Limitada. y Afinsa. <Manuales Revista Inversión) p.

20—21.
~‘ LINARES, Javier: El apasionante inundo de la filatelia.

Afinsa. 1983. Pág. 62—64.
32 Véase glosario de términos
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ultravioleta, odontámetro, filigranoscopio, álbum,

clasificadores, etc. Y todo ello para encontrar el sello

más perfecto posible.

Dentro de éstas normas generales, vamos a dedicarle un

apartado especial a la importancia del centrado y del

color, par ser las das principales variables

independientes en la valoración del sello.

El centrado, es la equidistancia del motivo impreso en

el sello oca respecto a los bordes, tanto si es dentado

como si carece de perforaciones. Los sellos bien

centrados presentan márgenes idénticos en todos sus

lados. Cuando existe desplazamiento del dibujo en

sentido horizontal o vertical se dice que el sello está

descentrado, lo que influye negativamente en su precio y

valoración.

El color, otro elemento que fílatélícamente realza un

sello es la pureza y frescura de sus colores originales.

Durante el proceso de estampación el color es resultado

de la combinación de las tintas, que tienden a

reproducir con la máxima fidelidad posible las

tonalidades del original, sea cual sea el método de

impresión utilizado.

En el caso de series básicas, al reimprímirse en el

curso de los años con tintas de diferente composición,

ibas variedades de color pueden llegar a ser notarías, y

ser motivo de búsquedas y diferenciación por los

coleccionistas.
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En la actualidad, lo que verdaderamente produce el

encarecimiento de Los sellos destinados al coleccionismo

es la selección, cada vez más exigente por parte del

coleccionista, que no cesa en su empeño hasta lograr los

ejemplares denominados de lujo. En realidad lo que el

coleccionista busca es la dificultad, es decir, la

escasez.

Para entender mejor lo expuesto vemos el siguiente

gráfica.
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3.3. EL ESTADO: LAS ADMINISTRACIONES POSTALES

3.3.1. EL SELLO DESDE EL PUNTO DE VISTA JURIDICO-

FISCAL

La potestad de emitir sellos la tiene el Estado33. Cuando

cualquier ciudadano envía una carta,

y enhabitualmente el Servicio Público de Correos,

contraprestacián al mismo debe abonar una tasa al

Estado. Con éste fin nacieron los sellos.

También es verdad, que si el sello se hubiera limitado a

ser una mera franja o recorte justificante de la tasa

postal, la filatelia no habría existido.

Los Estados le dan tanta importancia a los sellos que,

cuando se independiza un país, una de las primeras

acciones de éste, es emitir su propia filatelia, aparte

de como tasa, o como medio de difundir su cultura, lo

hace como reconocimiento ante la Comunidad internacional

de su independencia y soberanía.

En el apéndice N0 2 vemos todas las administraciones del

mundo que emiten sellos con sus direcciones.

~ La razón la podemos encontrar en el Art. 133.1 de la

constitución de 1978 que establece:
“La potestad originaria para establecer los tributos
corresponde exclusivamente al Estado, mediante Ley”

utiliza
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El sello es una tasa34, en tanto que es un tributo que se

paga al Estado por la realización por parte de la

Administración de una actividad que se refiere, afecta y

beneficie de modo particular al sujeto pasivo (el que

envía la carta)

Resulta claro que cualquier persona (sujeto pasivo),

cuando envía una carta, está utilizando un servicio

público (Servicio de Correos) , y con ello se beneficia

de modo particular. En contraprestación a este beneficio

particular, el ciudadano ha de abonar al Estado una

tasa, esa tase es el sello. Luego cabe afirmar que, el

sello es un tributo de carácter coactivo, es decir, un

ingreso del Estado cuya cuantía viene determinada

unilateralmente por él, por la prestación que el propio

Estado hace del servicio público de Correos. El carácter

coactivo del sello como tese se refiere a la cuantía del

valor del sello, ya que el ciudadano no puede negociar,

ni discutir ese precio.

Para que el servicio sea efectivo, se utiliza un proceso

de inutilizacián del sello, impidiendo así el fraude de

usarlo de nuevo, y dando fe, a su vez, de que se ha

efectuado el pago correcto. Esto se consigue con el

matasellado manual o mecánico que lleva a cabo el

Servicio de Correos.

Art. 26.1 de la Ley General Tributaria:
“1. Los tributos se clasifican en tasas, contribuciones
especiales e impuestos:

a) Tasas son aquellos tributos cuyo hecho imponible consiste
en la utilización del dominio público, la prestación de un
servicio cúblico o la realización por parte de la
Administración de una actividad que se refiera, afecte o

beneficie de modo particular al sujeto pasivo”.
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De esta manera nace lo que se conoce con el nombre de

sello obliterado, cancelado, matasellado y,

popularmente, usado. y la marcofilia, que es el

coleccionismo de mercas y matasellos postales estampados

sobre la correspondencia35.

3.3.2. LA FABRICACION, TIRADA E INUTILIZACION DE

LOS SELLOS

La importancia del sello, dado su carácter de tasa

estatal, así como el hecho de que el sello sea un

símbolo de Soberanía de cada Estado, hace que desde sus

inicios los distintos países se hayan esmerado en la

fabricación de éstos timbrados, con el fin de evitar

cualquier falsificación o fraude que viniera a

quebrantar el fin para el que están concebidos.

En nuestro país es la Fábrica Nacional de Moneda y

Timbre36 quien se encarga de fabricar y emitir todos los

sellos que se ponen en circulación. Son muchas las

pruebas de color, diseño y grabado que se realizan antes

de que se adopte la forma final con que el sello se va a

poner a la venta. También son muchos los controles y

~ Los manuales de inversión, como invertir en 5.7. (Filatelia,
Numismática, Arte, Antigúedades...) Inversor Ediciones,

sociedad Limitada, y Afinsa (Manuales Revista Inversión> . p.
18.

36 Véase Real Decreto de 29 de agosto de 1893, y la Real Orden
de V de marzo de 1894 que en su capítulo primero en las
Disposiciones Generales, dice:

“La Fábrica Nacional de Moneda y Timbre es el establecimiento

del Estado que tiene a su cargo la elaboración de la moneda
de todas clases, y de los efectos que constituyen el impuesto

y renta del timbre del Estado”.
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medidas de seguridad que se toman para evitar

reimpresiones y falsificaciones fraudulentas.

El sello tiene un valor inicial (precio de adquisición

del ejemplar durante todo el periodo en que el sello

tiene validez postal para el franqueo de la filatelia)

así, la falsificación de un sello supone un

enriquecimiento injusto para el falsificador, y un

fraude tipificado penalmente como un delito contra la

37Hacienda Pública

38

Hoy en día los sellos son fabricados con un papel, una

goma y unos grabados que dificultan notablemente la

posibilidad de las falsificaciones, aunque no es menos

cierto que éstas siguen produciéndose con el fin de

engañar y estafar a algunos inexpertos coleccionistas.

La tirada, que de manera general, podríamos decir que es

el número de sellos de una misma emisión que salen al

mercado, también es facultad del Estado a través de

Ordenes del Ministerio de Hacienda. Véase apéndice n0.

4.

~ código Penal Español aprobado por Ley Orgánica 20/1995, de 23

de noviembre. (B.O.E. N0 281. De 24 de noviembre):
Art. 389. “El que falsificará, o expedirá, en connivencia con
el falsificador, sellos de correos o efectos timbrados, o los
introdujere en España conociendo su falsedad, será castigado
con la pena de prisión de seis meses a tres años.

El adquirente de buena fe de sellos de correos o efectos

timbrados que, conociendo su falsedad, los distribuyera en
cantidad superior a cincuenta mil pesetas, será castigado con
la pena de arresto de ocho a doce fines de semana, y, si
únicamente los utilizara, por la misma cantidad, con la pena
de multa de tres a doce meses”.

:36 Váase epígrafe 2.5
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Para hacernos idea de las emisiones de los Estados,

hacemos referencia, a un estudio somero de los “sellos

del mundo”, de Stanley Sibbons (Volúmenes de 1 a 3)

pone de relieve la cantidad de emisiones de sellos por

- 39año, según los paises

Para los países “extranjeros”40 la cifra media oscila,

desde la cuota “máxima” de Vietnam con 47 series, hasta

la cuota “mínima” de sólo 3,7 series para Andorra. La

media global es de 23,9 emisiones.

Cifras comparables para los países de la Comínonwealth41,

son de 96,6 emisiones de Guyana y de 3,9 emisiones de

Africa del Sur, con una media global de 1517 emisiones

por año. He clasificado éstos datos en el cuadro n0

3.3.2.1.

Cuadro: N0 3.3.2.1

i.,uitjNo Commonwealth 97,0(vol. 1 y 2) 37 23,9/año 128

Commonwealth
(vol. 3)

966 3,9 15,6 /año 79

Mundo entero
(total)

- 20,7 /año 207

Fuente: Estudio de Stanley Gibbons. Edición 1992

.

Revista crónica Filatálica. N0. 106. Publiafinsa. Diciembre
1993. p. 22
Stanley Gibbons. Volumen 1 y 2. 1992.

~‘ Stanley Gibbons. Volumen 3. 1992
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NOTA: La cifra correspondiente a las “emisiones por

año”, se obtiene sencillamente dividiendo el

número del último sello catalogado (todos los

catálogos registran los sellos con un número para

saber a cual corresponde) de un país, por el

número de años durante los cuales el país ha

estado emitiendo sellos. Ejemplo:

Último número catalogado el 2100. Primer año de

emisión, 1865, por consiguiente de 1865 a 1990

van 125 anos. Con lo cual dividimos 2100 entre

125, y el resultado es de 16,8 emisiones, de

media, al año.

En el cuadro n0

de países junto

3.3.2.2., se han clasificado el número

a sus emisiones anuales.

WroN2.J.Z.¿.

R~flhlNE ~i~iu-iá~ t tJEMPL¶15NU~ ¡

China (90,5)
Vietnam (97>

Guyana (96,6)
Belize <64,6>

30-49 29 14 Centroafrio. R. (42,9)
Taiwan (43)

Anguila (37,7)
Ghana (39,8)

25-29 16 7,8 Cuba (26,3)
Israel <26,8)

Bostwana (29,5)
Vanuatu <27,6)

15-24
(escala media>

51 24,6 Francia (21,3)
Italia (16,5)

España (22,1)

Bangladesh (19,5)

Zimbabwe (22,3)
10-14 44 21,3 Colombia (14,4)

Holanda (11,5)
0. Bretaña (10,2)

Canadá <10,2)
5-9 51 24,6 Birmania (7,5)

Chile (9,7)
Bahamas (6,8)

Nigeria (7,9)
0-4 5 2,4 Andorra (3,7> Nevis (4,3)

Sta. Helena (4,1)

TOTAL 207 100

Fuente: Estudio de StanleyGibbons. Edición 1992

.
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IDe mayor interés, puede ser, los datos en “bruto”

sacados, en los siguientes cuadros, de todas las

emisiones de 202 países seleccionados. Véase apéndice N0

3.

Podríamos ver que en el modelo de producción de

emisiones por parte de los países, las emisiones más

altas corresponden, de forma general, a los países que

en un momento determinado de su historia están en

“crisis” (política, económica, etc.), y de forma general

a los países más pobres, ¿quizás para generar ingresos?

Ejemplo:

- Si nos centramos en Camboya, en los veinte años

transcurridos desde que obtuviera la independencia,

en 1951, éste desafortunado país produjo unos 284

sellos, con una media de 14,2 emisiones. En su

reencarnación como Campuchea, la cifra anual creció
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drásticamente a 62,9 emisiones, es decir, casi cinco

veces mas.

Por último, como hemos definido al sello como una tasa

que paga el ciudadano al Estado en contraprestación a la

utilización de un Servicio Público. Es necesario que

para que éste mecanismo de pago se haga efectivo, es

evidente que, se requiere un proceso por el cual el

sello queda inutilizado, de manera que no sea posible

emplear un mismo sello en varias ocasiones.

Esto se consigue con el matasello manual o mecánico que

lleva a cabo el Servicio de Correos, estampando un

matasello en los sellos que son utilizados en el

franqueo de la correspondencia, impidiendo así el fraude

de usarlo de nuevo, y dando fe de que se ha efectuado el

pago de la tasa debida al Estado.

Hemos empezado, éste epígrafe, diciendo que la emisión

de sellos es potestad del Estado, vamos a ver un ejemplo

del proceso por el cual se emite, se fabrica, se decide

su tirada, etc. Véase el proceso que se sigue en el

apéndice =00 4.
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3.3.3. EL SELLO COMO MEDIO DE FINANCIACION DEL

ESTADO. BENEFICIOS QUE SACAN LOS ESTADOS DEL

COLECCIONISMOFILATELICO

Otro de los aspectos importantes del sello es su

utilización como medio de financiación del Estado, que

podemos ver desde dos puntos de vista:

A) A través de la relación entre el sello y el Estado. 42

B) A través del coleccionismo filatélico.

A) A TRAVES DE LA RELACION QUE HEMOS VISTO ENTRE EL

SELLO Y EL ESTADO

En primer lugar, hay que partir de la realidad que

supone la división territorial de nuestro país en

Municipios, Provincias y Comunidades Autónomas, lo que

quiere decir que éstos entes Públicos necesitan contar

con una serie de ingresos para poder autofinanciarse43.

A lo largo de los años han sido numerosos los casos en

que el sello ha sido utilizado como recargo obligatorio

para financiar los gastos de un Ayuntamiento, una obra

pública, etc., o como recargo voluntario para financiar

obras benéficas de interés social. Tenemos como ejemplo:

42 Ver epigrafe 3.3Á
~ La Constitución Española de 1978, nos dice en su Art. 133.2

que: “Las comunidades Autónomas y las corporaciones Locales
podrán establecer y exigir tributos con la Constitución y las

Leyes”.
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- Sellos de recargo obligatorio en Barcelona a

beneficio de la Exposición Internacional de 1929.

Éstos sellos que eran obligatorios además del

franqueo, han de considerarse como un impuesto fiscal

en beneficio del Ayuntamiento de Barcelona.

- Sellos de recargo obligatorio a beneficio del “Plan

Sur” de Valencia, que se empezaron a emitir en el año

1963.

- Sellos emitidos en beneficio de las excavaciones

realizadas por el Vaticano, en busca de documentos

pertenecientes al periodo paleocristiano.

- Sellos a beneficio de la Cruz Roja.

Para conocer como se instrumentalizaba por parte del

Estado el proceso que se sigue en las emisiones de

sellos benéficos véase apéndice n0. 5.

Como curiosidad, decir también, que los sellos han

cumplido, en épocas de escasez, el papel de auténtica

44

moneda circulante . Muchos de éstos Sellos—Moneda no
fueron improvisados por los Gobiernos, sino que está

carestía aguzó el ingenio popular, surgiendo la mayoría

de ellos en épocas de guerra: EE.UU. (1861), Brasil y

Uruguay <1886), Dinamarca <1941), Italia <1919), Francia

y Alemania (1920—1922) , Grecia (1922) , Rusia <191?)

~ LINARES, Javier: El Apasionante mundo de la filatelia.
Afinsa. 1988. p. 19.
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Tal es el caso de la moneda de necesidad que circulo en

España, en zona Republicana, durante la Guerra Civil,

consistentes en unos discos de cartón con el escudo

mural impresos en unas de sus caras y en la otra,

adheridos sellos de correos cuyo valor determinaba el
45

representado como moneda

B) A TRAVES DEL COLECCIONISMO FILATELICO.

Cuando el público adquiere sellos con el fin exclusivo

de coleccionarlos, el Estado obtiene unos ingresos sin

ejercer, a cambio el Servicio correspondiente. De éste

modo el sello pasa de ser una tasa a un eficaz medio de

financiación extra. Sobre todo porque los interesados

<coleccionistas), muchos de ellos, acaban abonándose al

Servicio Filatélico de Correos para adquirir todas las

emisiones que cada año emite el Estado. Dato que es

importante para el Estado ya que conoce de antemano las

series que van a ser vendidas sin tener que realizar el

Servicio. Por éste motivo y otros muchos ya explicados,

no es de extrañar, que sea el propio Estado el más

interesado en la calidad de las emisiones, la política

de tiradas, etc.

Siempre se ha relacionado a los pequeños países europeos

con la filatelia, quizás porque algunos de ellos han

sabido sacar partido económico y cultural, a la afición

de los sellos.

~ SARMIENTO, ALBERTO. El maná del Estado. Revista Futuro. N0.
98. febrero 1995. p. 71
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Cuando hablamos “de los pequeños países europeos”, nos

referimos a los que por razones más históricas que

geográficas conservan su independencia absoluta a pesar

de su pequeñez territorial y su reducida población.

Precisamente se considera como medida límite de ésta

calificación a los países que no pasan de un millón de

habitantes: Andorra, Liechtenstein, Luxemburgo, Malta,

Mónaco, San Marino, El Vaticano..., los sellos de todos

éstos minusculos Estados, tienen seguidores en todo el

mundo, y algunas de sus series son muy estimadas. Se

dice que una importante parte de los ingresos del Estado

46viene dada por el coleccionismo

Podemos ver ésta preocupación de los Estados hacia el

coleccionismo y su desarrollo, a través de las

Asociaciones, Fundaciones, etc., y como ejemplo:

“El Correo de los Emiratos Arabes Unidos anuncian que se

ha establecido recientemente una Asociación de fomento

de la filatelia en el país presidida por el Director

4 7,,

General de Correos

El objetivo de la nueva Asociación será estimular y

desarrollar la filatelia, estrechar los lazos y la

cooperación con los coleccionistas y celebrar congresos

48

y exposiciones relacionadas con la filatelia

46 Epoca. 28 de julio de 199?.
crónica Filatélica. Publiafinsa. N

0. 143. Abril 1997. p. 32
La dirección de la nueva Asociación es la siguiente:

EMIRATES PHILATELIc ASSOcIATION. P.O. BOX 333333, DUBAI, U.A.E.

FAX. 375561”
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En la mayoría de los países civilizados existen

Fundaciones que se preocupan de promover y difundir la

filatelia y entre las fórmulas para aumentar los

recursos de la Fundación se emite un sello anual, con

una sobretasa destinada a promocionar la filatelia, como

49

ocurre en Gran Bretaña, Alemania, Holanda, Suiza, etc
donde los beneficios obtenidos de la misión anual “Día

del sello” han permitido dotar espléndidamente sus

respectivas fundaciones.

También para promover y difundir la filatelia, aparte de

las Fundaciones, existen Asociaciones de comerciantes,

Asociaciones de coleccionistas, etc., y por parte de los

Estados los Museos de Transportes y Comunicaciones, que

están integrados en la ASOCIACIÓN INTERNACIONAL DE

MUSEOS DE TRANSPORTES Y COMUNICACIONES (IATM) , cuya 29~

edición del Congreso de IATM, se celebró en Madrid del 4

al 11 de octubre de 199750.

3.4. EL COMERCIANTE

3.4.1. LA EXPANSION DEL COMERCIO FILATELICO

Es verdad que la filatelia no se hubiera desarrollado

tanto, e incluso no existiría, si no existieran los

comerciantes de sellos. Al crecer el número de

coleccionistas en el pasado siglo, el comercio

filatélico adquirió numerosos prosélitos y en 1860 veían

>‘ Crónica Filatélica. Publiafinsa. N
0. 14?. Septiembre 199?. p.

32
> Crónica Filatélica. Publiafinsa. N0. 148. Octubre 199?. p

26.
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la luz los primeros catálogos, que no eran otra cosa que

listas de precios de las existencias de los

comerciantes. El comercio filatélico empezó a propagarse

como una actividad mercantil por Gran Bretaña, Francia y

Bélgica, antes de que finalizará el siglo había

establecimientos filatélicos en todo el continente y en

América.

El desarrollo de la filatelia era ya notable antes del

nuevo siglo. En 1898 se contaban sólo en Gran Bretaña,

treinta y cuatro sociedades filatélicas. Y otras

Veintidós en las colonias inglesas. A continuación

marchaban los EE.UU. con catorce, además, de otros

51muchos clubes esparcidos por todo el mundo

Se considera el negocio filatélico más antiguo del mundo

el abierto por J.B. Moéns en Bruselas en 185052. En 1856

abrirán sus puertas los acreditados establecimientos de

Gibbons, en Londres y Maury, en Paris. En España el

primer comerciante de sellos fue José María Vergés de

Cardona, quién inauguraba su establecimiento en

Barcelona en 1854~~.

Como ejemplo, la firma inglesa Stanley Gibbons, se fundo

en 1856 por el joven Edward Stanley Gibbons, que en esa

fecha, cuando contaba con diecisiete años, abrió un

modesto comercio de sellos en Plymouth. Ésta actividad

fue creciendo y resultó cada vez más lucrativa. En 1874

Enciclopedia del sello. Edición española. y. 1. Sarpe. Madrid
19?5. p. 123.

52 Enciclopedia del sello. Edición española. y. 1. Sarpe.

Madrid. 19?5. p. 124.
>~ LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.

Afinsa. 1938. p. 69.
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se trasladó a Londres y sus herederos hicieron prosperar

un negocio que hoy cuenta con sucursales en América. En

1968 la entidad se convirtió en Sociedad Anónima y sus

títulos se cotizan públicamente desde entonces, como un

reconocimiento de la solidez de la firma y del atractivo

54

económico de su actividad

Pero la historia del joven Stanley Gibbons es la misma

de millones de comerciantes filatélicos repartidos por

todo el mundo que comenzaron sus actividades

modestamente para, con el tiempo, fundar importantes

negocios.

El comerciante filatélico, perfectamente estructurado en

varios niveles, constituye en nuestros días un negocio

floreciente que presta un servicio insustituible al

coleccionista.

En nuestros días esa estructuración del mercado podemos

dividirla en:

- COMERCIANTES

- SOCIEDADES DE INVERSION55

- SUBASTAS

- INTERNET

54 LíNARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.
Afinsa. 1988. p. 20.
Véase capitulo 6.
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3.4.2. EL COMERCIANTE

Constituyen el tercer pilar del mercado filatélico, y

han sido y son, para el desenvolvimiento de la

filatelia, lo que las vías de comunicación para el

desarrollo de un país.

Esos miles de sellos nuevos que cada año se emiten, y

que se acumulan a los del año anterior, y a los de hace

cinco, diez y veinte años constituyen un mercado con una

gran expansion. Sin la decisiva presencia y ayuda del

comerciante específico, las actuales dimensiones y

volúmenes del coleccionismo filatélico no habrían sido

posibles.

En la actualidad, mas de 30.000 establecimientos56

especializados en todo el mundo dan testimonio de ésta

pujante actividad comercial al servicio del

coleccionismo y de sus intereses. Pero ésta cifra, aún

imponente y no deducible de ningún anuario general de

los comerciantes autorizados, es infinitamente inferior

a los que se obtendría sí pudiésemos sumar a todos los

individuos que se ocupan, no ocasionalmente> de la

compra—venta de sellos.

Por éste motivo, no andaremos equivocados si afirmamos

que hoy cada cien filatelistas, por lo menos veinte se

dedican también a la actividad comercial y que sólo dos,

Enciclopedia del sello. Edición española. y. vi. Sarpe.
Madrid. 1975. p. 125?
Confirmado también por LINARES, Javier: El Apasionante mundo
do la filatelia. Afinsa. Año 1988. p. 69.
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o quizá tres de cada quinientos, ejercen la compra-venta

de sellos con licencia de comercio57.

Sin embargo> se consideran como se quieran considerar a

las distintas categorías de vendedores de sellos, lo

cierto es que su número es actualmente muy superior a

las necesidades del mercado.

En España, como en el resto del mundo, existen varias

organizaciones, como son la Asociación Española de

Filatelia (AEF) , la Asociación de Profesionales de la

Filatelia (APE) , etc., entre las cuales representan más

de un millar de comerciantes filatélicos.

Concretamente, en Italia58 los negociantes autorizados

han pasado en los últimos años, de un par de centenares

a más de un millar. Cerca del sesenta por ciento de

éstos negociantes se reúnen en la Federación Nacional de

Comerciantes Filatélicos, con sede en Roma. Del diez al

quince por ciento con sede en Milán. El resto no esté

agrupado en ninguna entidad de categoría. Las mayores

firmas italianas, unas veinte, cuentan con nombre de

indudable notoriedad como Eolaffi, Bioní, Cuya,

Mondoifo, Raybaudi, Savarese, etc.

Todas éstas asociaciones como otras muchas extranjeras,

se han integrado en la Federación Internacional de

Comerciantes de Filatelia (IESDA) , que representan en

u Enciclopedia del sello. Edición española. y. 1. Sarpe.

Madrid. 1975. p. 125?.
~ Enciclopedia del sello. EdIción española. y. VI. Sarpe.

Madrid. 1975. p 125?.
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Europa a más de 5.000 comerciantes de filatelia y para

el mercado norteamericano están integrados en ASIDA.

“Si no hubiese coleccionistas de sellos, tampoco

existirían los comerciantes filatélicos. Los primeros

son la base de los segundos. Cuantos más y mejores

coleccionistas haya, mayores beneficios para los

comerciantes. Por consiguiente, el comerciante debe

tener ética profesional, entender de sellos, saber

aconsejar y tener conocimientos de economía de mercado.

El mercado filatélico debe estar siempre muy animado. Si

el comerciante no encuentra sellos para comprar, no

tendrá sellos para vender. No existen fábricas que

mantengan los stocks, por lo tanto es necesario fomentar

una adecuada política de precios”59.

3.4.3. LOS CATALOGOS Y LAS PUBLICACIONES

Los instrumentos de información que disponen los

comerciantes y los coleccionistas son los catálogos, y

las publicaciones de revistas filatélicas.

El catálogo es el elemento de consulta y referencia

imprescindible para otorgar a nuestra colección una

estructura lógica y coherente, y para clasificar e

identificar adecuadamentetodos los sellos.

>~ Discurso de Albertino de Figueiredo, Presidente de Afinsa,
miembro del consejo Ejecutivo de ASCAT, y Presidente de
AcOFIL. Chlnchán 1 de junio de 1994.
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El catálogo es una publicación que ilustra y caracteriza

los sellos que han tenido curso legal. De cada valor se

indican las principales características y los precios

informativos del mercado filatélico del momento. Los

catálogos, que normalmente tienen periodicidad anual,

pueden ser nacionales e internacionales. Las

publicaciones que hacen referencia a las emisiones de

todo el mundo se subdividen en continentes. Las naciones

emisoras están catalogadas por orden alfabético60. Los

catálogos se pueden dividir en:

- GENERALES

- PARTICULARES

- TEMÁTICOS

- SIMPLIFICADOS

- ESPECIALIZADOS

De forma sencilla, podemos decir, que los catálogos son

publicaciones que enumeran cronológicamente los sellos

emitidos por cada país y que los precios que dan son

61

precios de referencia , tanto de sellos nuevos como
usados.

Conocido de muchos profanos es también que hay catálogos

en los que se registran todos los sellos emitidos a

precios de catálogos. Pero el precio comercial no

responde siempre a éste “precio de catálogo”62.

Enciclopedia del sello. Edición española. y. VI. Sarpe.

Madrid. 1975. p. 1388.
Váase epígrafe 3.4.4. y 3.4.5.

62 WITTMANU, Heinrich: Como invertir y ganar dinero con los

sellos. Ibárica—curopea de ediciones. Madrid. 1966. p. 54.
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No podemos olvidar, que la formación de los precios está

confeccionada por las asociaciones de empresarios

(comerciantes) de cada país y que dependiendo de la

ética profesional de cada asociación, serán más o menos

serios en la confección de dichos catálogos63.

Todas las asociaciones de empresarios de cada país

emiten su propio catálogo, que usan de referencia tanto

los comerciantes como los coleccionistas. Veamos una

relación de los más importantes:

- ALEMANIA: MICHEL

D.N.F. LEUCHTTURM

- ESPAÑA: EDIFIL

ANFIL

- FRANCIA: YBERT ET TELLIER

- GRAN BRETAÑA: STANLEY GIBBONS

- ITALIA: BOLAEFI

CATÁLOGOUNIFICATO

- PORTUGAL: AFINSA

- SUIZA: ZUNSTEIN

MULLER

- EE.UU. : SCOTT

Para que los catálogos, transmitan una cierta seriedad,

deben ser miembros de:

- FEDERACIÓN INTERNACIONAL DE ASOCIACIONES DE

COMERCIANTESIDE SELLOS (I.F.S.D.A.)

Véase epígrafe 3.4.4.
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- ASOCIACIÓN INTERNACIONAL DE EDITORES DE CATÁLOGOS DE

SELLOS <A.S.C.A.T.)

De todos los catálogos existentes en todo el mundo, los

que se tienen más en consideración tanto por

coleccionistas como por comerciantes a nivel mundial

son:

- ALEMANIA: MICHEL

- FRANCIA: YBERT El TELLIER

- GRAN BRETAÑA: STANLEY GIBBONS

- EE.UU.: SCOTT

Por último, el coleccionista, tanto principiante como

avezado, necesita mantenerse informado de las múltiples

vertientes de su afición, y para ello deberá recurrir a

la lectura frecuente de revistas filatélicas, de las que

existen varias y muy completas, y a publicaciones

especializadas, monográficos, estudios, etc. Solo así

podrá avanzar y descubrir nuevos horizontes en su

afición, extraer las enseñanzas que se ocultan tras los

sellos.

Ya en la década dc 1890 existían revistas filatélicas en

todo el mundo. En Inglaterra se publicaban seis revistas

filatélicas, cuatro en Bélgica, tres en Alemania, una en

Australia, tres en América, cinco en Francia, etc64.

04 Enciclopedia del sello. Edición española. y. 1. Sarpe.

Madrid. 1975. p. 125.
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Como ejemplo de las revistas filatélicas que existen en

nuestros días vamos a ver las de más uso y difusión:

- ALEMANIA: BRIEFMARKENSEIEGEL

DEZ VERLAG

- ESPAÑA: CRÓNICA FILATÉLICA65

RE. REVISTA FILATÉLICA

ECO FILATÉLICO Y NUMISMÁTICO

- FRANCIA: LE MONDE DES FILATELISTES

L’ECO DE LA TIMBROLOGIE

TIMBROSCOPIE

- GRAN BRETAÑA: STAMP MAGAZINE

GIBBONS STAMP MONTHLY

- ITALIA: CRONALA FILATELICA

IL. COLEZIONISTA FRANCOBOLLI

- SUIZA: SBZ

- EE.UU.: LINN’S SIAME NEWS

SCOTT STAMP MONTHLY

Se distribuye en: España, Argentina, Bolivia, chile,
colombia, Perú, Portugal, Puerto Rico, República Dominicana y
EE.UU.
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3.4.4. LA PROBLEMATICA DE LOS CATALOGOS

Como apuntábamos en el epígrafe anterior, los catálogos

recogen precios orientativos del mercado filatélico que

corno sabemos, están influenciados por las asociaciones

de empresarios. Otro elemento a tener en cuenta, es el

hecho de que los catálogos diferencian entre el sello

nuevo con señal de fijasellos y sin señal de fijasellos,

nuevos sin goma y usado, cuando decíamos en el epígrafe

3.2.4., “que los coleccionistas diferencian catorce

calidades diferentes en un mismo sello”; en función de

esas calidades el precio será mayor o menor.

Llegados a este punto parece conveniente, plantearse la

cuestión de sí las cotizaciones de los sellos en lo

catálogos pueden considerarse como reales66.

Este planteamiento, debe vincularse a otro de especial

incidencia: la determinación del valor del sello.

66 crónica filatélica. Publiafinsa. N0. 134. Junio 1996. p. 25.

El comentarista de la revista inglesa “Stamp Magazíne
Richard West, dice:
“En muchos casos los catálogos no reflejan los precios
verdaderos de mercado de una gran variedad de sellos”.
Ésta queja se escucha en un amplio espectro del coleccionismo
filatálico, no solo de los coleccionistas interesados en los
sellos clásicos, sino también en los que adquieren nuevas
emisiones.
“Hay muchos sellos antiguos cuya venta en subasta hace
cuestionarse las cotizacionos del catálogo, especialmente
cuando se trata de piezas de la máxima calidad. En cuanto a
las nuevas emisiones, Lay mucbos casos en que las tiradas son
intimas, hasta el punto que muchos comerciantes no pueden
mantener un mínimo stock; pues bien, esas circunstancias no
se reflejan en sus cotizaciones”.
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La respuesta la daba Renoir, cuando hablaba del Arte6L

“Metete esto en la cabeza: nadie sabe realmente

nada sobre ello. Sólo hay un indicador para

determinar el valor de un cuadro, y es la sala de

subastas”.

Con el sello sucede lo mismo, el valor del mismo se

determinará cuando “alguien” que paga un precio por él,

y generalmente eso sucede en subastas.

En un estudio sobre los dos catálogos españoles, (el

catálogo ANFIL y el catálogo EDIFIL) , vemos como existe

una valoración diferente. Véase cuadro 3.4.4.1.

Como hemos dicho anteriormente el precio comercial no

tiene que ser siempre igual al precio de catálogo.

Como podemos apreciar hay una sustancial diferencia de

precios ante el mismo sello. Las circunstancias pueden

ser muchas, ya que hemos dicho que el precio de catálogo

es orientativo. Aunque nos inclinaríamos diciendo que

los stocks de unos no tienen que ser iguales a los de

los otros, es decir, cuando no tienen stocks sobre unos

determinados sellos no se producen subidas, y cuando

tienen stocks si se producen subidas.

D. CRAMPP, Williams: Arte, inversión y Mecenasgo. Un Análisis

Económico del Mercado del Arte. Ariel Sociedad Económica.
Earcelona.1991. p. 24.
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3.4.5. LAS SUBASTAS FILATELICAS

En las subastas filatélicas internacionales se compra y

se vende de todo, las ventas por subasta desarrollan una

función insustituible en el comercio filatélico, al

igual que sucede en el mercado de los objetos de Arte y

Antigúedades, y eso explica su difusión y la enorme

cantidad de transacciones que anualmente se realizan en

el mundo por éste tramite68.

Es en las subastas donde, el comercio filatélico se

muestra con todo su esplendor, su viveza y pujanza.

La primera subasta filatélica de la que se tiene noticia

segura se desarrolló en París, en el Hotel Dronot, en 29

de diciembre de 186569. Tuvieron que pasar más de cinco

años antes de que se anunciase una nueva subasta

filatélica que fue organizada en Nueva York por John

Walter Scot&0.

En el último decenio del siglo pasado, las subastas

filatélicas consiguieron tal desarrollo que se

convirtieron en un elemento indispensable del comercio

filatélico, no sólo en los Estados Unidos y en Gran

Bretaña, sino también en los países filatélicamente más

avanzados de la Europa continental <en particular.

Francia y Alemania)

Véase capitulo 2 epígrafe 2.8.

~ Enciclopedia del sello. Edición española. y. 6. Sarpe.
Madrid. 19?5. p. 1266.

O L.N.; 51. Williams: II mondo del francobollo della filatelia.
Universal Capeli. E0 10?. Bolonia: Capelli. 1966.
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Las subastas filatélicas, que ya en los años anteriores

a la primera guerra mundial supusieron con gran

frecuencia acontecimientos de relieve, en la postguerra

pasaron a ocupar las primeras páginas de los periódicos

con motivo de la dispersión de la famosa colección

formada por Philip Arnold Ferrari de la Renotiére. Al

público le pareció sensacional el hecho de que una

colección de sellos pudiese tener tanto valor como para

ser vendida por Francia a cuenta de reparaciones de los

daños de guerra. Las subastas comenzaron el 23 de junio

de 1921 hasta finales de 1925, y se concluyó con una

recaudación de más de veintiséis millones de francos oro

<de 1925/1)

Las subastas Ferrari demostraron de la forma más

evidente dos cosas. Que los sellos meritorios son una

excelente inversión y que la venta de grandes

colecciones estimula el mercado, en vez de deprimirlo

como a primera vista se podría creer.

Cuando se habla de subastas filatélicas el pensamiento

vuela hacia las grandes subastas a las que hemos hecho

referencia, vuela hacia los precios sensacionales

pagados por ésta y aquella pieza y, éste hecho induce a

muchos coleccionistas a creer que en las subastas se

venden piezas de gran valor. Es una convicción tan

difundida como equivocada. En efecto, en las subastas

filatélicas se ha vendido y se vende de todo, desde la

Enciclopedia del sello. Edición española. y. 6. Sarpe.
Madrid. 1975. p. 126?.
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pieza única de precio fabuloso a la de pocos miles de

pesetas. Veamos el siguiente ejemplo.

El catálogo Bolaffi72 recoge una muestra de los sellos

más representativos subastados en todo el mundo. Veamos

algunas de sus ediciones:

- En 1993, el montante total que recoge es de

25.694.ID15 $ (más de 3.854 millones de pesetas), en

482 lotes, ninguno de los lotes era inferior a 20.000

$ (más de 3.000.000 de pesetas.).

- En 1996, el montante total supuso la cifra de

29.467.170 $ (más de 4.400 millones de pesetas), en

1.054 lotes, ninguno era inferior a 10.000 $ (más de

l.50ID.000 pesetas).

- En 1997, el montante total era de 32.344.725 $ (unos

5.000 millones de pesetas)

Si descomponemos, por ejemplo, el año 1996, en función

de los lotes tememos el cuadro 3.4.5.

Corno podemos apreciar en el cuadro, cuanto menor es el

precio del lote más coleccionistas pueden acceder a él,

afirmación que es lógica pero también es donde está el

verdadero mercado filatélico y donde se da el mayor

volumen de transacciones.

92 Italia.
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Cuadro: N0 14.5

9 O~ FI St
¡VP 9 9 9

m Lotes de mas de 100.000 $

•Lotes entre 30.000 y 100.000$

CLotes entre 10.000 y 30.000$ ¡
Lotes de mas de Lotes entre 30.000 y

100.000$ 100.000$
3% 20%

¡ Lotes entre 10.000 y
30.000$

77%

Fuente: Elaboración propia.

Como decíamos en el epígrafe 3.4.4. con el sello sucede

lo mismo, que con el Arte el valor del mismo se

determinará cuando “alguien” paga un precio por él, y

generalmente eso sucede en las subastas.

Para demostrar lo que estamos diciendo, véase el cuadro

3.4.5.1., donde se puede apreciar la diferencia entre el

precio de catálogo, el precio de salida y el precio

pagado de algunas subastas realizadas por Afinsa

73Auctions

Datos correspondientes a las subastas “Ecuador y Paises
iberoamericanos” (1996> y “Angelo Lima” (1995)
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Cuadro: N
0 3.4.5.1

E
Ecuador

1/2 real verde. 1865-72 (usado) Atinas Auctiona.
10/05/96 15.000 15.000

scott 1997 no 25
<2255) 3.433 Pta ¡

Ecuador 1 Real amarillo ol/va. 1855-72.
<b¡oguede Sei.)

Afinas Auctiona. ¡
10/00/96 25.000¡ 30.000

scott 1997 n’ 45
<13 5/unid.) 1.984Pts

C

Chile

5 centavos chocolate. 1654.
Icen marquilla)

Afinas Auctiona.
lO/OS/SG 80000 80000

scott 1997 n 1
<375S~ 57,225 Pts ¡

España ¡
30 céntimos 1936. Escudo de

españa <nuevo)
Afinsa Auctiona.
lO/OS/SS 190000’ 190000

Edífíl 1998 n0 sai
130.000 Pta ¡

España
1 Real 1856-SS. Isabel II Afinas Aucliona, .

10/05/96 25.000. 26.000
Edifil íSYS no 49

3.000 Pta ¡

47.0o0~
España lo pesetas. 1901-05. Alfonso

xiii
Afinsa Auctiona.
íoiosíss

Edifil 1998 n’255
75.000. 65.000Pta,

España ¡
15 centimos. 1931. Alfonso

xlii
Afinas Auctiona.
ío¡os¡se 45.000¡ 85.000

Edifil 1998 n0
sgGs 35.500 Pta~

130,000¡
E

España ¡
4 pesetas. 1941-47 Juan de la

Cierva.
Afinas Auctions.
10/05/96

Edilil 1998 n0 946a
150.000. 63000x2 pta

España

1950. Visita caudillo a
Canarias. Sin cifra control sí

dorso

Afinas Auctiona.

¡10/05196 750.000 750.000

Edifil 1998 n’ 1083¡

700.000 Pta
P

Portuga¡ ¡

5 reis, tipo. 1853. 13.Maria II

(nuevo)

Afinas Aucfions.

21/11/95 375.000 400.000

Yvert st reile,
1998n~1 (12000

francos) 3.036.000 Pta
P

Portugal

25 rda, tipo .1853. aMarla II

(ntatasal)ado)

Alinsa Auctiona.

21/11/95 40.000

Yvert st Tellier
4998 n’2 <800

110.000. francos) 12.650Pts.

Portugal ¡

50 reja, tipo 1. 1853.0. Marial

(nuevo)

¡Afinas Auct¡ons.

¡2111 1/95 600.000’ 600.000

Yvert st Tellier
1998 n’ 3 (18000

francos) 455.400 Pta ¡
Portugal ¡ SOrda, tipol. 1853.0. Marisll~AfinaaAuctiona. 4.000.000’ 4,250,000 Yverfetlellier 455.400Pta ¡

Portugal ¡

100 reja. 1855/56, 0. Marial

(nuevo)

‘Afinsa Auctiona,

¡21/11/95
2.750.000

Yvert et Tellier
3750000’ 1998 n54(120000~

francoa.l ¡ 3.026.000Pta.
Portugal IcOreis. 1855/56.0. Matisíl AfinasAuctiona. 15.050.000’ 26.000.000 Yvertetre)lier 3.036.000Pta ¡
P

Portugal ¡

25 reja, Tipo. 1855/56.0.

Pedro V (nuevo)

Afinas Auctiona.

21/11/95 110.000 160.000

Yvert el Tellier
1998 n’6(4000

francos.) 101.200 Pta ¡
P

Portugal

100 reja. 1855/56.0. Pedro y.
(nuevo: par horizontal)

¡AfinasAucíjorsa.
21/11/95 240.000

250.000

Yverl et1’ellier
1993n’8<4000
francos/unid.) 101.200Pta

P

Portugal ,

25 reja. 1862/64.0. Luis t

(nuevo>

¡Afinas Auctiona,

21/11/95 7000W 70000

Yvert st Tellier
1998 n’ 15(500

francos.) 12.650 Pta

Portugal ¡

100 reis. 1662/64.0. Luis 1.

(nuevo? par horizontal)

‘Afinas Auctiona.

2)111195 325 000¡ 425 000

Vvert el Tellier
1998 n017(4000

franccsx3.) 101.200 Pta ¡

Fuente: Elaboración própia
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A continuación vamos a analizar con más detalle la

subasta “Angelo Lima”, “Ecuador y Países

Iberoamericanos” y “Primer Sello Postal Español”.

- SUbASTA ANGELO LIMA

Subasta celebrada el 21 de Noviembre de 1995 cuyo precio

total de salida fue de 179.429.000 ptas., alcanzó un

montante total de 198.004.000 ptas. Obteniéndose por

tanto una revalorización del 19,01 % en total y por

lote.

La subasta estuvo compuesta por un total de 320 lotes de

los cuales se adjudicaron 270, lo que representa un

84,37%.

En ésta subasta se consiguieron altísimas

revalorizaciones, llegándose a alcanzar hasta un 1.316%

por el lote N0 41 cuyo precio de salida fue de 30.000

ptas., y con un precio de venta de 425.000 ptas.

En la subasta, el 72% de los lotes alcanzaron

revalorizaciones hasta un 25%. El 22,2% de los lotes

adjudicados obtuvieron revalorizaciones entre un 25 y un

150%. El 3,33% entre un 150 y un 300%. Por último el

2,22% de los lotes vendidos se revalorizaron un 300 y

1300%. Véase gráfico 3.4.5.2:
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REVALORIZACION NUMERO DE LOTES

195

15

26

100—150% 19

150—300% 9

300—1300% 6

TOTALES 270 100%

Gráfico: 3.4.5.2

¡ U50-100%

13%0<50%

~:Aflnsa
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-SUBASTA ECUADORY PAISES IBEROAMERICANOS

La subasta celebrada el 10 de mayo de 1996 alcanzó un

montante total de 40.508.000 ptas., cuyo precio total de

salida fue de 34.096.500 ptas. Obteniéndose por tanto

una revalorización de 18,8% en total y por lote.

La subaste estuvo compuesta por un total de 400 lotes de

los cuales se adjudicaron 274 lo que representa un

¿8,5%.

En ésta subasta se alcanzaron altas revalorizaciones,

llegándose a alcanzar hasta un 340,00% por el lote n0.

231 cuyo precio de salida fue de 5.000 ptas., y con un

precio de venta de 22.000 ptas.

En la subasta el 74,82% de los lotes alcanzaron

revalorizaciones de hasta un 25%. El 17,52% de los lotes

adjudicados obtuvieron revalorizaciones entre un 25 y un

50%. El 7,67% entre un 50 y 340%. Véase gráfico 3.4.5.3:
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Gráfico: 3.4.5.3

99 99> 09 90999
¡ ¡

E> 100%

U 50-100%

3< 50%

2% 5%

Fuente: Afinsa

-SUBASTA PRIMER SELLO POSTAL ESPAÑOL

La subasta celebrada el 4 de noviembre de 1997 alcanzó

un montante total de 212.806.000 ptas., cuyo precio

total de salida fue de 112.269.000 ptas. Obteniéndose

por tanto una revalorización de 89,00% en total y por

lote.

La subasta estuvo compuesta por un total de 289 lotes de

los cuales se adjudicaron 282, lo que representa un

97,57%.

93%
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En ésta subasta se consiguieron altísimas

revalorizaciones, llegándose a alcanzar hasta un 4.900%

por el lote n0. 252 cuyo precio de salida fue de 55.000

ptas., y con un precio de venta de 2.750.000 ptas.

En la subasta, el 44,33% de los lotes alcanzaron

revalorizaciones de hasta un 25%. El 36,18% de los lotes

adjudicados obtuvieron revalorizaciones entre un 25 y un

150%. El 11,70% entre un 150 y 300%. 6,02% de los lotes

vendidos se revalorizaron hasta un 500%. Cinco lotes de

la subasta superaron el 500% de rentabilidad. Véase

gráfico 3.4.5.4:

REVALORIZACION NUMERO DE LOTESI

0—25% ¡ 125 44,33%

25—50% 25 ¡ 8,87%

50—100% 46 ¡ 16,31%

100—150% 31 11%

150—300% 33 11,70%

300—500% 17 6,02%

+500%

TOTALES

5

232
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Gráfico: 3.4.5.4

.—v — —

fW>100%)

U 50-100%

30%

~e:Afinsa

Para ver un resumen de los datos, sobre lotes

adjudicados y revalorizaciones medias, de las subastas

anteriores veamos los cuadros n0. 3.4.5.5. y3.4.5.6.
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Gráfico: 3.4.5.5
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Gráfico: 14.5.8
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3.5. DATOS ECONOMICOSDEL I’ZRCADO FILATELICO74.

Las cifras de que se dispone en éste sector son muy

vagas y sólo aproximativas, por lo tanto vamos a

trabajar con estimaciones.

Empezaremos intentando aproximarnos al número de

coleccionistas que existen:

-El diario “YA” <4 de noviembre de 1989), comenta: “En

España existen entre 800.000 y un millón de

coleccionistas

-La revista “Entorno de Actualidad” de Caja Madrid.

(Junio de 1997) expone:

Aunque en éste epígrafe, utilizamos una fuente poco ortodoxa
desde el punto de vista científico, como es la prensa, todos
los datos que aparecen han sido verificados por diversas
asociaciones de comerciantes y coleccionistas, así como por
diversos expertos en el mundo filatélico, como son: ID. ID.N.
Jatia presidente de F.I.P. <Federación Internacional de
Filatelia), ID. Jean varga presidente de A5CAT (Asociación
Internacional de los Editores de catálogos de Sellos Postales
y Publicaciones Filatélicas), ID. Angel Laiz presidente de
EDIFIL (catálogo Unificado de Sellos de España y Dependencias
Postales), ID. Felix Arias presidente de ANFIL <Asociación
Nacional de Empresarios de Filatelia y Numismática de
España). ID. Fernando Aranaz presidente de LESOFI < Federación
Española de Sociedades Filatélicas), ID. Simon Rietveld
presidente de honor y ID. Paolo de Rosa presidente ejecutivo
de IESDA < Federación Internacional de comerciantes de
Sellos), O. José Soler y ID. Pedro Llach comerciantes de
Barcelona, ID. Antonio 51. Torres comerciante en Madrid y
Londres, ID. Luis Alemani Indarte presidente de SOFIMA
(Sociedad Filatélica de Madrid), ID. Alexander ID. Kroo

presidente del club de Monte-carlo de L’elite de la
Philatélie. ID. Oeeq Manning principal subastador de filatelia
ce FEMJD. y ID. Albertino de Figueiredo presidente de AcOFIL.
(Asociacion de Comerciantes Filatélicos de Portugal)
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“En nuestro país existe un importante coleccionismo

popular con más de un millón de aficionados censados

<entre los afiliados a la Federación Española de

Sociedades Ellatélicas y los socios de los Servicios

Filatélicos de Correos y Tabacalera”.

El diario “El País” (28 de enero de 1998) , afirma:

“El pasado 5 de diciembre Correos sacó a la venta un

millón de sellos del mítíco gol de Zarra con un

importe facial de 32 Ptas., por unidad. La serie, al

ser tan corta la tirada, se vendió en un solo día y

su precio comenzó a subir de manera rápida.

La subida tan espectacular se debe, según los

expertos filatélicos75, a dos factores:

1. La propia demanda del coleccionismo (1.000.000)

que ya supera, por la compra de más de una serie,

a la cifra de la tirada.

2. El motivo —un personaje legendario del deporte

español— que provocada una demanda añadida ajena

al mundo filatélico pero que compra por impulso.

(Un ejemplo de esto último puede

nacimiento de una nueva temática” en torno a la

figura de IDiana de Gales “Lady Di” que ha atraído

a cientos de miles de compradores al mundo del

¡o MARTIN PENA, Vicente: Subdirector General de Afinsa y

responsable del área de Marketing y Ventas del grupo Afinsa.

ser el
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sello sin ser, en la mayoría de los casos

aficionados o coleccionistas).

- La revista “DINERO” <23 de marzo de 1998) , publica:

“En España existen en torno a los 800.000

coleccionistas, de los que 125.000 están abonados al

Servicio Filatélico de Correos”.

Como podemos observar, las cifras de coleccionistas, en

nuestro país, que estamos manejando oscilan entre

800.000 y dos millones de coleccionistas.

Por otro lado, el dato cierto, de que disponemos, es el

número de coleccionistas abonados a las Administraciones

Postales de cada país, ejemplo, Alemania que cuenta con

más de 800.000 abonados, Francia y Gran Bretaña con

cerca de 500.000, un país tan dispar como China36 con más

de 30 millones de abonados, etc. En el caso de España el

número de abonados al Servicio Filatélico de Correos

supera los 125.000, otros datos conocidos son también el

valor facial y por tanto conocemos lo que cuesta comprar

todos los sellos emitidos por el Estado en un año, el

número de emisiones, ..., con éstos datos podemos

confeccionar el cuadro n0. 3.5.1.

Filanipon 91. Diario Oficial de la Feria Tokio 91. Aparte del
dato de abonados dicho diario cuenta como la “clase media”
china tiene como medio de transporte la bicicleta y uno de
los instrumentos de ahorro para conseguirla es el ahorro en
fila tel i a.
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Cuadro: N0 3.5.1

1987 1988 1989 1990 1991 1992] 1993] 19941 i~~sj í996{ 1997

N’ Emlsionea 26 34 25 22 23 25 24 21 39 23 19

N0 Sellos 50 57 52 48 49 71 37 54 69 55 37

ValorFacial 1540 1560 1801 1375 1750 2512 1569 2268 6800 3924 1791

trAbonados 115118 112717 112908 110813 107170 108467 115576 114925 105000 117918 125000

Serios Abonadas 358014 338150 338150 333181 326200 300000 308596 317040 295000 336470 368000

N0Serles porAbonado 3,10 3.00 2.96 3,01 3,04 2,77 2,67 2,78 2,80 2,85 2,94

¡Fuente: Dirección Genera¡ de correos y Telégrafos y elaboración propia

.

Con éste cuadro podemos demostrar lo que decíamos al

principio de éste tema y es que los coleccionistas

atesoran más de una serie <de media tres)

Partiendo del cuadro N0. 3.5.1., y teniendo el dato de

la tirada <también disponible), podemos saber el

importe, en millones, que emite el Estado y como

conocemos el valor facial y el número de series abonadas

por consiguiente podemos saber el importe que se gastan

los coleccionistas abonados que no se destina a

Correos73, sino a colección. Ver cuadro N0. 3.5.2.

Servicio, tasa, contraprestacién.
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Cuadm: N0 3.5.2

Importe (Mill> ema. Por!~~ 1989 19901 1991 1992¡ 1993 1994 4aJ9961 1997
correos 7402,00 5899,50 6013,80 4827,00 8042,00 22461 13132 7231.50 8514,50 5486.00 3383,00
Importe <Mill).
Abonados 54950 52750 60200 45700 57000 75500 46400 71900 199900 131800 65800
% sobro el Importe
emit. Porcorreos 742 894 1000 9,50 708 340 368 9,94 23,40 2400 1940

[Fuente: Dirección General de Correos Y Telégrafos y elaboración propia

Suponiendo que el millón de coleccionistas solamente

compran una serie, vemos en el cuadro N0. 3.5.3 lo que

supone sobre el importe emitido por la Administración de

Correos. Si suponemos que compran 3 series cada uno (que

es lo normal) vemos también como afecta, e incluso

apreciamos que hay años como los 1995, 1996 y 1997 donde

no habría sellos para todos.

Cuadm: N0 3.5.3

año

Valor

Facial

N0 da
coleccionistas

(mili.)

(1 soria)
Impor. Colecc.

( mili.)

<~ series)
Impor. Colece.

( mili.)

impar. Emis.
Correos

(miii.)

%l Impon.
amis. Corr.

(1 serie)

%i Impon.
amis. Corr.

<3 series)

1987 1540 I 1540 4620 7402 20,81% 62,42%
1988 1560 1 1560 4680 5900 26,44% 79,32%

1989 1801 1 1801 5403 6014 29,95% 89,84%
1980 1375 l 1375 4125 4827’ 28,49% 85,46%

1991 1750 1 1750 5250 8042 21,76% 65,28%
22461 11,18% 33,55%

1993 1569 1 I569 4707 13132 11,95% 85,64%

1994 2268 1 2268 6804 7231 31 .36% 94,09%

1995 6800 1 6800 -- 8515 79,86% --

1996 3924 1 3924 — 5466 71,79% --

1997 1791 1 1791 -- 3383 52,94% —

Fuente: Elaboración

Sí seguimos investigando en el mercado filatélico

tenemos:
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El diario “YA” <4 de diciembre de 1989), publica:

“El gasto anual del coleccionista español está entre

el valor mínimo de compra de todos los sellos

emitidos en un año <alrededor de 3.000 Ptasj, y unas

10.000 Ptas.”

Pero como hemos visto, anteriormente, al comprar más de

una serie, el gasto suele estar entre las 10.000 Ptas.,

y las 20.000 Ptas., sin contar el coleccionismo temático

que según los expertos consultados (Soler y Llach,

Torre, Afinsa, ...), se necesita entre las 100.000

Ptas./año y las 200.000 Ptas./año, dependiendo de la

temática.

Según los datos del comercio filatélico en España

movería entre 10.000 millones de pesetas y 20.000, sólo

en el coleccionismo de series nuevas, años completos,

etc. Ya que si nos vamos al coleccionismo temático éste

mercado seria bastante más elevado.

•78

El mercado filatélico mueve en España más de 50.000

millones de pesetas al año en compra—venta de sellos

sólo en concepto inversor, cantidad que puede doblarse

si se incluyen las operaciones de los puramente

coleccionistas.

MARTIN PENA, Vicente: Subdirector General de Afinsa y

responsable del área de Marketing y Ventas del grupo Afinsa.
Revista “DINERO”; 22 de marzo de 1998.
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El diario “YA” (4 de diciembre de 1989>, expone:

“El gasto medio anual está en torno a las 10.000

Etas., solamente teniendo en cuanta a los

coleccionistas que compran las emisiones que el

Estado saca a la venta anualmente, sin olvidar que

la gran mayoría compran bastante más. Cuando el

coleccionista coge un tema, viene a gastarse al mes

<aparte de lo que compra de todo lo que sale en

España), entre 10.000 y 20.000 Etas., lo que supone

al año entre 120.000 y 240.000 Etas.”

- La revista “TRIBUNA IDE LA ECONOMÍA”. (30 de agosto de

1993), comenta:

“Según datos de la Asociación de Empresarios de

Filatelia, el coleccionismo de sellos mueve en

España unos 20.000 millones de pesetas al año”.

En todos éstos datos no estamos teniendo en cuenta, las

hojas—bloque, sobres del primer día, etc., sólo tenemos

en cuenta la compra de sellos.

Si nos vamos al mercado internacional sucede un poco de

lo mismo:

- Según el diario “Cinco Días”. Suplemento fin de

semana. (7 de noviembre de 1986)
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“El mercado hoy cuenta con más de 150 millones de

coleccionistas”.

- El diario “YA”. (4 de noviembre de 1989):

“Existen 150 millones de coleccionistas en todo el

mundo que compran como mínimo los sellos que van

saliendo al mercado anualmente”.

- La revista “DINERO”. (23 de marzo de 1998):

“En EE.UU: existen cerca de 40 millones de

coleccionistas, y en China, un país tan dispar

cultural y económicamente, tiene en torno a los 75

millones de coleccionistas. En Europa es Alemania el

país con mayor desarrollo en éste mercado, cuenta

con más de 8 millones de coleccionistas y nada menos

que cerca de 850.000 están abonados al Servicio

Filatélico. Le sigue Francia y Gran Bretaña con más

de 4 millones y España con más de 1 millón de

coleccionistas”.

En definitiva, todo el sector habla de más de 150

millones de coleccionistas, y esto supone que, como

mínimo, se compra en filatelia nueva entre 1,5 billones

de pesetas y 3 billones de pesetas.

En el cuadro siguiente N0. 3.5.4., vemos las

exportaciones e importaciones en nuestro país, y en el

N0. 3.5.5. los clientes y los proveedores.
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Cuadro: N0 3.5.4

ENERO 12 32 5 29 15 195 5 28
FEBRERO 7 39 6 34 70 227 69 142
MARZO 8 70 21 35 lO 361 12 85
ABRIL 21 36 7 41 4 36 11 270
MAYO 11 41 64 28 38 60 4 83
JUNIO 11 60 6 46 81 142 19 198
JULIO 73 105 6 37 82 44 7 200
AGOSTO 3 9 1 8 49 152 1 68
SEPTIEMBRE 29 56 11 58 30 162 10 207
OCTUBRE 6 30 71 . 53 186 30 4 209
NOVIEMBRE , 6 28 27 23 8 225 30 653
DICIEMBRE ¡ 10 169 43 64 60 190 116 426

TOTAL 197 675 268 456 633 1824 288 2569

478 188 1191 2281

Fuente: ICEX y elaboración propia.

Cuadro: N0 3.5.5
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1994 ¡ 1995 1996 1997
Export. Import. Export. Impod. Export. lmport. Export. lmport.

Fuente:ICEX y elaboración propia.



En cuanto a las transacciones a nivel mundial, como

siempre, son imposibles de saber con exactitud, pero

tenemos datos que nos pueden orientar.

- El diario “Cinco Días”. Suplemento fin de semana. <7

de noviembre de 1986), publica:

“El valor total de las colecciones privadas en el

Reino Unido ascienden a 4.000 millones de libras

<más de 800.000 millones de pesetas, año 1986), y el

importe de mercado de coleccionistas fue de nos 200

millones de libras (más de 40.000 millones de

pesetas, año 1986)

Todo lo visto es sobre el comercio filatélico (ya

decíamos en éste tema que había más de 30.000

establecimientos en todo el mundo), sin tener en cuenta

las subastas, que es donde se mueven las cifras más

importantes.
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CAPITULO 4

LAS ASOCIACIONES FILATELICAS. LA UNION

POSTAL UNIVERSAL <U.P.U.

)
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4.1. INTRODUCCION

Uno de nuestros principales objetivos en esta tesis

doctoral es poner de manifiesto que la filatelia es una

inversión financiera, en la que juega un papel

fundamental la existencia de mercados organizados.

Como sabemos’, los mercados organizados “son aquellos en

los que se comercia con títulos de forma simultánea en

un solo lugar generalmente y bajo una serie específica

de normas y reglamentos”.

Este mercado organizado suele contar con la intervención

de agentes o intermediarios oficiales y existen unas

reglas precisas respecto a la forma de llevar a cabo los

2intercambios

Un mercado no organizado, por el contrarío, es aquel en

el que, sin sometimiento a una reglamentación estricta,

se intercambian activos directamente entre agentes o

intermediarios, sin necesidad de definir el sitio donde

tiene lugar la transacción, ya que ésta, puede ser la

oficina del agente o intermediario o cualquier otro

lugar3.

Por su parte, estos mercados organizados pueden ser

primarios <en los que el activo intercambiado es de

KAUFMAN, C.C El dinero, el sistema financiero y la economia.
IESE, universidad de Navarra. 1928. p. 95

PELLICER, 51: Mercados financieros organizados. Banco de
España. Estudios Económicos. N0 50. 1992. p. 15—1?.
PAREJO, J.A.; CUERVO A.; CALVO A.; RODRICUEZ SAlE, L: Manual del

Sistema Financiero Español. Ariel Economía. ica ed. p. 19—20
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nueva creación) o secundarios, donde se comercia con los

activos financieros ya existentes.

Además los mercados, también, pueden ser privados u

oficiales, en función , del carácter de sus miembros. En

España, un ejemplo de mercado privado lo constituye el

mercado AIAF de Renta Fija Privada.

Llegados a este punto, parece apropiado centrarnos en el

funcionamiento del mercado filatélico que respondería,

de forma sucinta, al esquema que se acompaña en los

gráficos siguientes.

Esquema: N04.1.1

¡.0 ¡

~,¡*
99ó~e-r900 ¡ ¡va,

3 ADMI~4I9 j~Q Q
,.. ....¡ ,,u,¡,,¡,t,.~., 55590

Nt’
COMERCIANTES 1 C,EGC~i

4$0CIED~DE Q It4VE9SIQN
¡ ¡ ~ L&~

Fuente: Elaboración própia

.

En el esquema n
0 4.1.1. el único emisor en mercado

primario es la Administración Postal (el Estado) a

través de la Fábrica Nacional de Moneda y Timbre (FNL4T)

y los posibles compradores, directamente, al emisor, es

los compradores

comer ci ante,

en primario

el coleccionista y

serían: el

las sociedades de

decir,
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inversión filatélica (S.I.E. 4>• El inversor, categoría

que correspondería al que no forma parte de las

anteriores , tendría, en este caso un interés puramente

financiero en el sello.

Esquema: N0 4.1.2

En el esquema n0 4.1.2., en una fase de mercado

secundario, puede ocurrir que el comerciante

venda/compre al coleccionista y a la S.I.F.; también,

que el coleccionista venda/compre al comerciante y a la

S.I.F.; y, por último, que la S.I.F., venda/compre al

comerciante y al coleccionista. El inversor puede

vender/comprar, directamente a cada uno de éstos

agentes.

*

Fuente: Elaboración própia.

\
‘1~

~UUNIs!!$

En adelante 5.I.F.
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Sin embargo, la liquidez del valor, sólo puede ser

asegurada por la S.I.F., el comerciante actúa como un

“broker”5, es decir, casa operaciones, cargando una

comisión, sin asumir un riesgo de cartera6; el

coleccionista se limita a atesorar sus sellos y no

disponer de los mismos, salvo, en caso de necesidad de

liquidez o de gran revalorizacion.

Llegamos, así, a la S..I.F., la única capaz de garantizar

la liquidez del sello y poder, en su momento, crear

mercado, cotizando el sello y manteniendo precios de

compra y venta.

En efecto, la 5.1.?’. va a actuar como creador de

mercado, esto supone, que asume un riesgo de cartera que

es preciso gestionar.

Como vemos, se dan, la mayoría

objetivos para generar un mercado

estos bienes, que, como se ha

presentan grandes similitudes

financieros clásicos.

Las Asociaciones y

aproximar se

financieros,

mercados de

de los elementos

secundario sobre

podido comprobar,

con los mercados

Federaciones siguientes7 pueden

a los reguladores de los mercados

con la peculiaridad de que rigen los

los bienes tangibles, a través de

Instituto Español de Analistas Financieros: “curso de bolsa y
mercados financieros”, Director J.L. Sánchez Fernández de
Valderrama. Ariel Barcelona. 1996
MASCARENAS J. ; LOBEE J: Renta fija y fondos de invers.ton.
Pirámide. Madrid. 1998. 2~ ed.

Véase epígrafe t2.
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recomendaciones y principios que, en ningún caso, tienen

carácter coercitivo.

A nuestro juicio, nuestro planteamiento supone un

elemento innovador en la consideración de la filatelia

como bien de inversión, en la medida en que se le puede

dotar de estructuras, funcionamiento y régimen general

similar a los de los mercados financieros.

4.2. LA RELACION ENTRE COLECCIONISTAS Y

COMERCIANTES: LAS ASOCIACIONES

Al igual que cualquier otra actividad humana, los

filatelistas sienten la necesidad imperiosa de

relacionarse con otras personas que compartan su misma

afición. La asociación más antigua que se conoce fue la

Société Phílatélique, fundada en 1865 en París. Más

tarde surgieron la Pbilatelic Society, de Londres, la

Sociéte Frangaise de Timbrologie, de París, y la

Internale Philatelístenverein, de Desdre8. El desarrollo

de la filatelia era ya notable antes del nuevo siglo.

En 1898 se contaban sólo en Gran Bretaña, treinta y

cuatro sociedades filatélicas. Y otras veintidós en las

Colonias Inglesas. A continuación marchaban los Estados

Unidos con catorce, además, de otros muchos clubes

Filatelia: Arte, Pasatiempo e Inversión rentable. Cinco días y
Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1996. p.29.
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esparcidos por todo el mundo. A finales del siglo XJEX y

principios del XX no bajaban de cuatrocientas9.

En España la entidad decana fue la Sociedad Filatélica

Barcelonesa, fundada en 1888, a la que siguieron en 1896

la Sociedad Filatélica de Málaga, 1897 la Sociedad

Filatélica Balear, etc. ~. Desde entonces, en un proceso

acelerado, no han dejado de constituirse en España

clubes y sociedades filatélicas que hoy salpican toda

nuestra geografía, teniendo por misión la difusión y

defensa del coleccionista y de la filatelia. Todas ellas

están agrupadas en la Federación Española de Sociedades

Filatélicas (FESOFI), que reúne en la actualidad a más

de 200 clubes, agrupaciones de ámbito local y regional.

En la federación están representados miles de

coleccionistas de toda España, agrupadas en una decena

de Federaciones Regionales y varias en trance de

constitución. Al igual que España todos los países

civilizados tienen sus asociaciones locales, regionales,

etc., y todos ellos están agrupados en otra nacional. La

misión principal de todas estas asociaciones es defender

los intereses de los coleccionistas y organizar

exposiciones y actos culturales, así como, servir de

intermediarios con la Administración y representar a la

filatelia, de cada país, a nivel mundial. Por último

todas estas asociaciones nacionales están integradas en

la Federación Internacional de Filatelia (F.I.P.) . Lo

mismo que sucede con las asociaciones de coleccionistas,

Enciclopedia del sello. Edición española. Sarpe. Madrid. 1975.
p. 3.

LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.
Afinsa. 1938. p 55—56.
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ocurre en el campo de los comerciantes donde también se

agrupan en asociaciones nacionales, integrándose todas

en la Federación Internacional de Asociaciones de

Comerciantes de Sellos <T.F.S.D.A.) . En los gráficos

siguientes, vemos el organigrama de funcionamiento.

Véase cuadro 4.2.1 y cuadro 4.2.2.

Una de las principales actividades de todos estos clubes

y Sociedades Filatélicas es la realización de

exposiciones en las que los coleccionistas exhiben sus

piezas, hallazgos y descubrimientos. La primera

exposición exclusivamente filatélica, de que se tiene

noticias, es la que tuvo lugar en Valencia en 190911.

Desde aquella lejana fecha, seria casi imposible,

enumerar las múltiples exposiciones filatélicas

celebradas en España. Las anuales , organizadas por

FESOFI, con la denominación de “EXFTLNA” son el

acontecimiento de máximo rango, contribuyendo al

desarrollo de nuestra filatelia y a la depuración de

nuestras mejores colecciones como paso previo a su

participación en certámenes internacionales, donde han

conseguido importantes galardones. En estos congresos,

se debate activamente de los problemas de su afición,

los nuevos horizontes del coleccionismo, los aspectos

más apasionantes de la historia y de las investigaciones

relacionadas con el sello. En septiembre de 1908 se

celebró en Zaragoza el 1 CONGRESOFILATÉLICO ESPAÑOL.

Hoy todas las exposiciones nacionales e internacionales

LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.
Afinsa. 1988. p. 56—57.
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~o:NÓ4.2.1

T

1 FEDERACION INTERNACIONAL DE FILATELIA (F.¡.P.

)

69 PAISES MIEMBROS

4’,
FEDERACION EUROPEA DE ASOCIACIONES FIOLATELICAS <PEPA)

FEDERA ClON INTERNACIONAL DE FILA CELIA (FIAF)

FEDERECION INTERASIATICA DE FILA TELIA(FIAP)

4,
ESPANOLA DE SOCIEDADES FILATELICAS

FEDERACION F.E.S.E.O.F.I.

300 REPARTIDOS POR TODA ESPAÑA

I4FEDERACIONESREGIONALES

ANDALUZA CANARIA CATALANA GALLEGA

VASCA ARAGONESA ASTURIANA CANTABRIA

CASTELLANO NAVARRO
LEONESA BALEAR EXTREMEÑA RIOJANA

CENTRO <Madrid y VALENCIANA (Valencia y
Castilla la Mancha) Murcia)

SOCIEbADÉS Y CLUBS LOCALES

Fuente: Anfil
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Cuadro: Ñ~4.2.2

4000 ASOCIADOS

ASOCIACION NACIONAL DE EMPRESARIOS DE FILATELIA Y NUMISMATICA~
DE ESPAÑA

280 ASOCIADOS

4’. dr

ASOCIACION DE EMPRESARIOS DE
FILATELIA. MADRID 180

ASOCIADOS

GREMIO DE FILATELIA DE
BARCELONA. 100

ASOCIADOS

Fuente: Anfil

van acompañadas de asambleas, en las que los

filatelistas intercambian sus puntos de vista, ponen al

día sus técnicas y, contribuyen así a difundir cuantos

aspectos puedan servir de enseñanza y estímulo a las

nuevas generaciones de coleccionistas. El primer

Congreso Internacional de filatelia se celebró en

Barcelona en 1960.

FEDERACION INi bNr4ACIONAL DE ASOCIACIONES DE 1
COMERCIANTES DE SELLOS I.F.S.D.A

¡
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4.3. COMPARATIVAENTRE IFSDA Y FIP

4.3.1. OBJETIVOS

Partiendo de un principio común — el comercio y la

difusión del sello por todo el mundo - ambas

organizaciones plantean estrategias diferentes en su

modo de llevarlo a cabo.

El origen de estas divergencias está en el fundamento

sobre el que se levanta cada una de dichas

agrupaciones:

IFEDA es una organización eminentemente

mercantilista, cuya finalidad

potenciar el comercio filatélico a través de

medios tales como:

— la profesionalidad de los comerciantes del

sello

— el intercambio de información entre sus

miembros

— la reducción de barreras al comercio

internacional de dicho bien

Por su parte, FIP, tiene una finalidad máse

filantrópica, expuesta de manifiesto ya el

artículo 1.1 de sus estatutos, al definírse

como una entidad sin ánimo de lucro. Entre sus

objetivos, sus estatutos citan:

— la promoción y divulgación de la filatelia

a nivel internacional

última es

181



— la creación de relaciones amistosas entre

todos los filatélicos del mundo

— establecer relaciones con las autoridades

postales y con organismos nacionales e

internacionales de carácter filatélico

Para llevar a cabo sus fines, cada una de estas

organizaciones dispone de diversos mecanismos:

IFSDA se decanta por acciones tendentes a

organizar y garantizar un comportamiento

satisfactorio del mercado, como pueda ser:

— la reducción o prevención de la venta de

sellos que no se hayan emitido en

circunstancias satisfactorias

colaboración con la justicia en caso de

delito en el comercio de sellos

cooperación en la elaboración de ferias

controlando la seriedad y capacitación

profesional de los expositores

— redacción de un código ético

WEB se decanta por acciones más encaminadas a

la difusión y al fomento del interés por los

sellos, tales como:

— la organización de ferias y exposiciones a

nivel mundial

lanzamiento de publicaciones de interés

filatélico
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4.3.2. MIEMBROSDE LA ORGANIZACION

La tipología de miembros es aparentemente semejante,

al menos por los nombres que ambas organizaciones les

dan, si bien hay que decir que en el caso de la FIl’

existe una mayor complejidad en la clasificación de

sus miembros. Ello confirma la diferente naturaleza

de ambas organizaciones:

IESDA, mercantil y concisa

FILE, divulgadora y más compleja.

Las categorías básicas en ambas organizaciones se

recogen en el siguiente cuadro:

IFSflA FIP

Miembros Miembros

ordinarios regulares

Miembros Miembros

indirectos asociados

Miembros Miembros

honoríficos honoríficos
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Veamos cada una de ellas con más detalle:

a) Miembros ordinarios y regulares

Son la categoría básica en ambos casos.

Para IFSDA serán miembros ordinarios las Asociaciones

Nacionales de Comerciantes de Sellos, admitiéndose

una por cada país.

Por su parte, para FIE, los miembros regulares son

las Federaciones nacionales que engloban a las

asociaciones filatélicas de ese país. Sólo se admiten

una por cada país, si bien los estatutos de la FTP

consideran “país” cualquier territorio o parte del

territorio que sea aceptada por FTP como constitutiva

del área de jurisdicción de un reconocido miembro

regular <art. 80.1). Ello conduce a que dentro de una

misma nación podría haber varios miembros regulares.

Además FTP admite la posibilidad de:

• Miembros temporales: organizaciones filatélicas

más representativas de un país en el que no

existe una federación nacional

• Miembros provisionales: aquellas federaciones

admitidas en el intervalo de tiempo que media

entre dos Congresos de la FIP <dos años)

b) Miembros indirectos y asociados

Para la TESDA los miembros indirectos son los

individuos de cualquier asociación que sea miembro

ordinario. Es decir, IFSDA incluye en esta categoría

a los elementos que conforman las asociaciones

individuales.
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Por contra, FIl’ considera asociados a las

federaciones continentales que no sean miembros de

ella. Es, por tanto, un punto de vista, radicalmente

distinto al anterior, ya que en este caso, los

miembros asociados se forman como agregación de

miembros individuales.

o) Miembros honoríficos

En el caso de la TESDA, son los miembros honoríficos

del Comité Ejecutivo, es decir:

• Presidente honorífico

• Vicepresidentes

Secretarios Generales

• Tesoreros

• Miembros

Para la FIl’, sus miembros honoríficos son aquellos

que han prestado un “excepcional servicio a la FIl”’

(art. 100.1). Dentro de esta categoría, existen los

llamados “Miembros promocionales” u organizaciones

postales de países en los que no hay federaciones

nacionales u organizaciones filatélicas.

En ninguno de los dos casos, los miembros honoríficos

tienen derecho a voto en los órganos de decisión de

ambas organizaciones.

En ambos casos, la admisión de nuevos miembros la

decide el máximo órgano de cada una de las

organizaciones:
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la Junta General anual (en adelante JGA> en el

caso de la IFSIDA

• el Congreso en el caso de la FTP

Como es de esperar, en ambos casos, los miembros

están obligados a pagar las cuotas necesarias para el

mantenimiento de las organizaciones.

En ambos casos, se contempla la posibilidad de que

sus miembros pierdan la condición de tales.

4.3.3. ASFECTOS ORGANIZATIVOS

A pesar de la diferencia de objetivos, las dos

organizaciones comparten una estructura muy similar.

Los elementos básicos aparecen en la siguiente tabla:

IFSDA FIP

Junta General Congreso

anual

Comité Consejo de

Ejecutivo Directores

Tanto en IFSDA como en FIP la máxima autoridad recae

en la Asamblea. Sin embargo, el calendario de

reuniones o la formación del derecho al voto difiere

de una a otra. Veamos como.
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La JGA es convocada una vez al año, mientras

que el Congreso lo es una vez cada dos años.

Por lo que se refiere al derecho al voto, en el

Congreso de la FIP, cada delegación tiene un

único voto. Por su parte, en la JGA de la TESDA

el voto es proporcional al número de sus

miembros contribuyentes, de forma que por cada

50 miembros o fracción la asociación tiene

derecho a un voto. Este derecho se modifica a

partir de 201 miembros, en cuyo caso, se

adquiere el derecho a un voto adicional por

cada 100 miembros o fracción (art. 50, apartado

d)

Ambas asambleas eligen de forma secreta a los órganos

rectores.

Por lo que se refiere a la Junta de Gobierno ambas

organizaciones presentan varias diferencias:

• el Comité Ejecutivo <CE) de la IESIDA tiene 16

miembros (1 Presidente, 4 vicepresidentes, 1

tesorero y 10 miembros ordinarios) , mientras

que el Consejo de Directores de la FTP lo

forman 9 personas (1 Presidente, 3

Vicepresidentes y 5 Directores>

el mandato de los miembros del CE de la TESDA

dura 2 años renovables sin limitación temporal

a excepción del Presidente que puede permanecer

como máximo tres períodos de dos años. Cada

mitad del CE es elegido en JGA. Por su parte,

los miembros del Consejo de Directores de la

FIP son elegidos por un plazo de 4 años con
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maximo de dos mandatos completos en el mismo

puesto. A semejanza de la IESIDA, la mitad del

Consejo se elige cada dos años, es decir, en

cada Congreso.

en el caso de la TESDA se establecen

limitaciones a la composición del CE en función

de la nacionalidad de los miembros:

— al menos 4 de los 16 miembros tiene que ser

no europeo

— el Presidente y los 4 vicepresidentes deben

pertenecer a diferentes asociaciones

nacionales

— ninguna asociación nacional debe tener más

de dos miembros en el CE.

En el caso de la FTP las restricciones son de

tipo funcional: ningún miembro del Consejo

puede ser a la vez Presidente de alguna

comisión filatélica de la FTP.

4.3.4. ELEMENTOSPRIVATIVOS DE CADA ORGANIZACION

En el caso de IFSDA son:

• ESDA

• Código ético

En el caso de FTP son:

• Comisiones

• Exposiciones

• Medallas y premios
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al.) E. 5.D.A.

Son las siglas de European St amp5 Dealers

Association. Es un subcomíté de la IFSIDA que engloba

a las asociaciones de la Unión Europea, Noruega,

Suiza e Israel.

Sus objetivos y medios son los mismos que los de la

IFSIDA pero limitados a los asuntos europeos.

La EGIDA opera con cuentas separadas de las de la

TESIDA, si bien comparte con esta última el

e

Secretariado, el cual le carga cada año las facturas

por los servicios prestados.

a.2) Código ético

Normas que han de cumplir todos los asociados. Se

centra en los siguientes cuatro aspectos:

asegurarse de que todos sus miembros cumplen

con los niveles éticos más estrictos. Este

aspecto se centra en:

— todos sus miembros cumplirán fielmente sus

obligaciones

— no ofrecerán conscientemente material en

mal estado para la venta

Ofrecimiento de asistencia a otras asociaciones

de IFSDA en asuntos de comercio internacional

e Compromiso de ofrecimiento de información

puntual

• Compromiso de tomar las acciones adecuadas en

caso de incumplimiento

b. .2) Comisiones especiales
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Están recogidas en el Capítulo VI de los estatutos de

la FIP. Son grupos de estudio sobre cualquier aspecto

relacionado con la filatelia.

Cada miembro puede enviar un delegado a cada

comisron. Cada una de ellas estará formada por un

Presidente y un equipo de no más de seis miembros.

Las normas de actuación de las Comisiones deberán ser

enviadas al Consejo para su posterior aprobación por

el Congreso

Cada comisión se compromete a comunicar al Congreso

lo siguiente:

• sus trabajos desde el último Congreso

• Propuestas que son de su responsabilidad

• Programa de trabajo para los próximos 2 años

lo.2) Celebración de Exposiciones

Recogidas en el Capítulo VITI de sus estatutos. Son

ferias internacionales organizadas bajo el patrocinio

de la FIP, de acuerdo con unas normas especiales para

estos eventos. Los requisitos para el patrocinio de

la FIP deben ser enviados al Congreso previamente con

un periodo de al menos 3 años pero no más de 5. Los

requisitos son los siguientes:

nombre de la exposición

• fechas

• lugar

• presupuesto provisional

nombres de los principales miembros directores

de la exposición

b.5) Medallas y premios
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Aspecto recogido en el Capítulo IX de sus estatutos.

La FILE tiene a su disposición las siguientes medallas

y premios para premiar a individuos merecedores:

• la medalla FIR al servicio:

La medalla FILE al servicio es la más

prestigiosa de cuantas concede la EIP. El

criterio básico para su concesión es el

servicio excepcional a la filatelia organizada

a nivel internacional, normalmente por una

labor continuada y de largo plazo

la medalla FTP a la investigación:

La medalla FíE a la investigación es entregada

a los individuos que hayan demostrado méritos

excepcionales en el estudio e investigación de

la filatelia.

la medalla FTP al reconocimiento:

La medalla FTP al reconocimiento es entregada a

dignatarios y cargos públicos, normalmente

fuera del ámbito de la filatelia organizada,

como reconocimiento de su apoyo a la filatelia.

El Consejo de Directores de la FTP establecerá los

procedimientos para la concesión de las medallas y

los premios.

e
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4.4. LA. UNION POSTAL UNIVERSAL (U.P.U.)

4.4.1. LOS ORGANOSDELIBERANTES

A continuación representamos el Organigrama

funcionamiento de la Unión Postal Universal. Éste

Organigrama no incluye los Congresos Extraordinarios,

las Conferencias Administrativas, ni las Comisiones

Especiales, por el desuso en que han caído.

CONGRESO

cONSEJo Fi ECUlIVO

COMiSIONES

1. Pettót,ál
2. Fin att zas
3. Asuit tos (jo erales
4. Fatrios de cotícs

1sondencia.
t. costosde srA,ísito y gastos
tentsinales
6. Cosye,,acreo.
7. y,, co,n¡endas postales.
8. ServiciosFi,sancicrr,spostales.
9. (:,op eraeióts t étnica.
ID. Ls lonínción y doc,tnsct’tacióts

CONSEJOCONSULTIVODE EF.

OFICINA INTERNACIONAL Con~ité directivo

(Presidente-~cepresidentey
presidentesde las
comisiones)

—Direceió¡s Ettteral.
-División jsridics y ndtninistraliva
-D¡visióts de scrvicios postales.
División de la cooperacióntécnicadc y

de servicios postales.
-Selecciónde Pitanzas

Cotnisio,ses.

1,17] futuro delesserviciospostales
2,Asstntosde e.’qlolaeiónpostal.
3.Mcesnineiónpostal, edificación y
tn,ttsportcs autotanviles.
4.Servicios financieros y contabilidad.
5 Pc a oti al.
ó.astiótt postal.
?.Coneointernacional.

de
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EL CONGRESO:

a> Aspectos generales.

El Congreso, autoridad suprema de la Unión Postal

Universal, es un órgano decisorio constituido por

representantes de todos los Países miembros de la misma.

Es una verdadera asamblea de Plenipotenciarios de los

Gobiernos de los países que la integran y, en tal

carácter, está provista de los máximos poderes de la

Organización. El hecho de estar asistido por otros

órganos de carácter permanente no merma para nada sus

funciones, que realiza con una doble proyeccíon:

- Unas de carácter esencialmente legislativo, que se

manifiestan en base a la facultad que tiene de

revisar y modificar las Actas en base a las

proposiciones que le sean sometidas, y de dictar

resoluciones y recomendaciones.

- Otras de carácter administrativo, que conciernen al

funcionamiento de la Unión y de sus árganos, como

pueden ser el nombramiento de Director General y

Vicedirector General de la Oficina Internacional, la

elección de los gastos a realizar o la adopción del

programa de trabajo a desarrollar hasta el siguiente

Congreso.

Es el órgano de deliberación intergubernamental que

tiene la competencia para revisar las Actas, introducir
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disposiciones y adoptar acuerdos, en base al poder que

le confiere la Constitución de la UPU.

El Congreso se celebra antes de que transcurra el plazo

de cinco años a contar de la fecha de entrada en vigor
12

de las Actas adoptadas por el Congreso precedente

aunque este precepto no haya podido respetarse siempre13,

unas veces por causa de las dos Guerras Mundiales y

otras por diversas circunstancias. La reunión del

Congreso tiene lugar en el país designado al efecto por

el Congreso precedente, en base a un procedimiento

basado en la costumbre, según el cual la delegación de

un País en el que haya la infraestructura y organizativa

12 Hasta ahora se han celebrado los 21 congresos que

a continuación, con mención del año en que tuvier
el número de países que estuvieron representados:

N
0 orden congreso Año N0. de

1 Berna 1874

2 París 1878
3 Lisboa 1885
4 Viena 1891
5 Washington 1897

6 Roma 1906
7 Madrid 1920
8 Estocolmo 1924
9 Londres 1929

10 sí cairo 1934
11 Ss. Aires 1939

12 Paris 1947

13 Bruselas 1952
14 Ottawa 1957
15 Viena 1964
16 Tokio 1969
17 Lausana 1974

18 Rio 3. 1984
19 Hamburgo 1989
20 Washington 1989
21 Seúl 1994

Sólo se han celebrado dentro de un
relación al congreso precedente 8 cong

El cairo (1934), Buenos Aires (1939),
(1957), Tokio (1969), Lausana (1974) y

se indican
on lugar y

paises
22

37

48
49
56
63
69

70

8 5
81
81

79
91

96
122
133
143
143

153
159
187

periodo quinquenal con
resos: Londres (1929>,

Bruselas (1952>, Ottawa

Río de Janeiro (1979)
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necesaria, formula una invitación en tal sentido, que

normalmente es aceptada por unanimidad’4

En el afán de respetar al máximo el plan de reuniones

quincenales de los Congresos, está previsto que, en el

caso de no haber Gobierno invitante o de resultar

imposible aceptar una invitación, sea el CE quien se

ocupe de encontrar el País que dé su conformidad para

que el órgano supremo de la UPU se pueda reunir en su

territorio. Bajo el régimen de las Actas anteriores al

Congreso de Viena <1964), es decir, antes de la adopción

de la Constitución posta, la designación del país que

debía acoger a un Congreso correspondía al congreso

precedente; y si el país elegido no podía celebrarlo por

cualquier causa, se hacía necesario acudir al Gobierno

suizo para que realizará una consulta por vía

diplomática entre los países miembros de la UPU, al

objeto de conocer si daban su aprobación a la

candidatura de otro país para se sede del Congreso. Se

trataba de un procedimiento lento, que obligó a

cambiarlo por el sistema actual, que permite al CE

arreglar por sí mismo ésta cuestión, cuando por

circunstancias imprevisibles el país designado no esté

en condiciones de hacer frente al compromiso contraído.

La fecha definitiva y el lugar exacto donde ha de

celebrarse el Congreso se fijan por el Gobierno del país

‘~ Do los 21 congresos celebrados hasta la fecha tan solo se ha
celebrado uno en Africa (Egipto) dos en Asia (Japón y corea
dcl Sur) , y cinco en América (Estados Unidos, en dos
ocasiones, Argentina, canadá y Brasil) . Los 13 restantes so
han reunido en paises de Europa.
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invitante, de acuerdo con la Oficina Internacional de la

UPU. A dicho Gobierno le compete también el envió de las

oportunas invitaciones a los Gobiernos de los Países—

miembros, ya sea directamente, ya sea por mediación de

otro Gobierno o de la Oficina Internacional. Queda claro

que las dificultades de orden diplomático no deben

impedir la formulación de la oportuna invitación’5.

Puede darse también el caso de que, a pesar de no haber

Gobierno invitante, sea preciso reunir un Congreso. En

éstas circunstancias se ha previsto que la Oficina

Internacional de la UPU, de acuerdo con el Consejo

Ejecutivo y previo entendimiento con el Gobierno de

la Confederación Suiza, se encargue de adoptar las

disposiciones necesarias para convocar y organizar el

Congreso en el País—sede de la Unión, es decir, en

territorio suizo, ejerciendo ella además las funciones

de Gobierno invitante.

b> Representación de los Paises—miembros.

Es lógico que todos los Paises—miembros formen parte del

órgano supremo de la Unión y que, por lo tanto, el

Congreso se componga de representantes de todos estos

Países’6. El Reglamento General de la UPU señala sobre

éste particular’7 que cada País—miembro se hará

representar en el Congreso por uno o varios

~ Documentos del congreso do Londres (1929) Tomo II. p. 155.
~ El articulo 14, párrafo 2, de la constitución dice

textualmente que “el congreso se compone de los
roprosentontes do los países miembros”.
Articulo 101, párrafo 2, del Reglamento general.
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plenipotenciarios provistos de los poderes necesarios

expedidos por su Gobierno.

Aunque el Convenio de Viena sobre el Derecho de los
Tratados señala’8

que se entiende por “plenos poderes” un

documento que emana de la autoridad competente de un

Estado por el que se designa a una o varias personas

para representarle en la negociación y firma de un

Tratado, la UPU ha querido precisar que ésta autoridad

recae exclusivamente en el Gobierno. Desde el Congreso

de Londres (1929) se viene admitiendo el principio’9 de

que el término “Gobierno” designa la más alta autoridad

que posee el poder de negociar y concluir tratados

internacionales, o sea el Jefe del Estado, el Jefe del

Gobierno o el Ministro de Asuntos Exteriores.

Los poderes de los delegados, redactados en buena y

debida forma20 deben indicar el alcance de la firma, sí

se faculta para ello, es decir, deben indicar si la

firma es bajo reserva de ratificación o aprobación, si

es “ad referendum” o si tiene carácter definitivo. El

21

Reglamento interior de los Congresos recoge la
disposición dei Convenio de Viena sobre el Derecho de

22

los Tratados según la cual, en ausencia de tal
precisión, el consentimiento de un País en obligarse por

~ convenio de Viena sobre el Derecho de los Tratados (de 23—5-
1969>, articulo 2, párrafo 1, letra c.
Documentos del congreso de Londres (1929). Tomo II. p. 134-

135.
20 Antes de cada Congreso la Oficina Internacional recuerda a

las Administraciones Postales los elementos necesarios que
permitan considerar a los poderes en buena y debida forma.

Articulo 3.
22 Artículos 12, 13 y 14
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un tratado, manifestado por la firma de su

representante, se considerará como sometido a

ratificación o aprobación.

En la UPU se respeta también el principio según el cual

la cualidad de plenipotenciario dada a un delegado sin

ninguna clase de restricciones, lleva aparejado

implícitamente el poder firmar las Actas.

En resumen, tienen, pues, el carácter de representantes

de un país en el Congreso tanto las personas habilitadas

para firmar y negociar (plenípotenciarios) , como las que

tengan solamente facultades para negociar (delegados) . Y

no tienen ese carácter los funcionarios agregados

(expertos, secretarias, etc.), aunque nada se opone a

que puedan ser admitidos a las sesiones, pudiendo

incluso tomar parte en las votaciones, cuando sean

autorizados para ello por su Jefe de delegacion.

Con el fin de eliminar la posibilidad de que un país no

quede sin ser invitado a participar en un Congreso por

no mantener relaciones diplomáticas con el país que lo

organiza, está previsto que la invitación pueda

formularse por mediación de otro Gobierno o del Director

General de la Oficina Internacional23.

La participación de los países-miembros en los Congresos

de la UPU ha alcanzado cotas verdaderamente altas en

relación con el número de los que en cada momento

componían la Unión. Si analizamos la evolución de las

>~ Reglamento General de la UPU. Artículo 101, párrafo 5.
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presencias en lapsos de 25 años, vemos que mientras en

el Congreso de Berna (1874> el número de países

representados fue de 22, con un total de 42 delegados

(entre plenipotenciarios y agregados), un cuarto de

siglo después, en el Congreso de Washington (1897), la

participación fue de 56 países con 103 delegados. Al

cumplirse el cincuentenario de la UPU, con ocasión del

Congreso de Estocolmo (1924), estuvieron presentes 78

países con 182 delegados; y a los 75 años

aproximadamente, en el Congreso de París (1947), se

dieron cita 79 paises con 291 delegados.

4.4.2. ORGANOSADMINISTRATIVOS

4.4.2.1. LA OFICINA INTERNACIONAL

a) Aspectos generales

La Unión Postal Universal, al igual que los demás

Organismos internacionales, está dotada de un órgano

administrativo cuyas atribuciones están en función con

las necesidades naturales de la organización. El único

órgano de carácter administrativo que posee la UPU desde

su fundación es la Oficina Internacional, cuyo

funcionamiento se inició el 15 de septiembre de 1975.

La designación de la ciudad de Berna (Suiza) como sede

de la misma por el Congreso de 1874 fue obteto de

amplios debates, debido a que tanto Suiza como Bélgica
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aspiraban a acoger en su territorio la nueva Oficina

Internacional. Sin embargo, el hecho de que la Oficina

Internacional viniera funcionando en Berna desde el

primero de enero de 1869, con una excelente

organización, influyó grandemente en la elección de la

capital suiza como sede del órgano administrativo de la

recién creada Unión General de Correos.

El articulo 15 del Tratado de Berna (1874) se limitaba a

señalar que “seria organizada, bajo el nombre de Oficina

Internacional de la Unión General de Correos, una

oficina central que funcionaría bajo la alta autoridad

de una Administración postal designada por el Congreso”.

Por ello fue preciso que el Reglamento General de

ejecución de dicho Tratado24 designara expresamente a la

Administración de Correos de Suiza para la organización

de la citada Oficina.

En el Congreso de Lisboa <1875) hubo una propuesta

tendente a que se fusionaran las dos Oficinas

internacionales existentes en Berna25, debido a que los

Servicros de Correos y de Telégrafos funcionaban

reunidos en la mayor parte de los paises, pero se quedó

simplemente en un voto. Años más tarde en el Congreso de

El Cairo (1934) se encontró con una proposición

análoga =6, que también fue descartada por la diferencia y

la complejidad de las actividades de una y otra Unión y

por resultar demasiado sobrecargado un programa de

~‘ ArtIc2io xxvíi.
Locuixontos del congreso de Lisboa <1385) . Tomo 1, p. 65

(proposición de Portugal) y Tomo II, p 91.
lbncunontos del congreso del cairo (1934) . Tomo 1, p. 2 6—23
(proposicíúrs n0 1219 de Erasil>
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trabajo para un órgano común de los Servicios de Correos

y Telégrafos.

Actualmente, según el artículo 20m de la Constitución,

la Oficina Internacional de la UPU es un órgano de

carácter permanente que funciona en la sede de la Unión

bajo la autoridad de un Director General y bajo la alta

inspección del Gobierno de la Confederación Suiza, como

medio de enlace, de información y de consulta para las

Administraciones Postales de los países—miembros. Es

claramente un organo administrativo sin competencias

para desarrollar o facilitar el Servicio Postal

Internacional propiamente dicho, ya que sus funciones se

limitan a jugar un papel de intermediario, sin autoridad

alguna, entre las Administraciones Postales. Por otro

27lado, siguiendo a Neumeyer , se trata de una Oficina de

“tipo dependiente”, ya que está sometida a la autoridad

y vigilancia de un Estado miembro, más teórica que

práctica, dado que el rol de Suiza como autoridad de

alta inspección ha perdido en gran parte su razón de ser

como consecuencia del nuevo sistema financiero adoptado

por la UPU.

Durante noventa años el control de las actividades de la

Oficina Internacional corrieron a cargo de la

Administración Postal suiza hasta que el Congreso de

Viena (1864) acordó que éstas tareas fueran llevadas a

cabo por el Gobierno suizo28.

~ NEUMEYER, Karl: Les unions internationales. Revue de Oroit
International. Ginebra, 1924. 9 348—350.

~ Documentos del congreso de Viena (1964) . Tomo II, p. 916.
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Si comparamos éste órgano Administrativo con las

Secretarías Generales o las Direcciones Generales de los

demás Organismos especializados, podemos ver que es uno

de los más sencillos en su organización y de los más

pequeños en cuanto al número de funcionarios

internacionales que trabajan en su seno.

b> Organización y funcionamiento

Según el Reglamento General29 el Director General

organiza, administra y dirige la Oficina Internacional,

de la que es el representante legal, asistido por un

Vicedirector General que es responsable ante él.

Para el desarrollo de sus funciones la Oficina

Internacional se halla estructurada en tres Divisiones,

al frente de cada una de las cuales hay un Subdirector

General, y una serie de Secciones, regidas por

Consejeros o Consejeros Superiores. Su organización es

en la actualidad30 como sigue:

- La División 1 (Asuntos jurídicos y administrativos)

está integrada por las siguientes Secciones:

Personal, Administración, Cuestiones Jurídicas y

Constitucionales.

20 Reglamento General. Artículos 109 y 110.
Uocumentos del congreso de Río de Janeiro (1979) . Tomo II—l~,

p. 287.
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- La División II (Servicios Postales) está dividida en

cuatro Secciones: Correo de superficie (cuestiones

económicas) , Correo de superficie (excepto las

cuestiones económicas) , Correo aéreo y servicios

financieros, e Información y documentación.

- La División III (Cooperación Técnica y Estudios

postales) está constituida también por cuatro

Secciones: Actividades operacionales (Africa, Europa

mediterránea y Medio Oriente) , Actividades

operacionales (América y Asía), Cuestiones

administrativas y financieras, y Programa de los

estudios postales (Secretaría del CCEP)

A éstas once Secciones hay que agregar otras dos:

- El Gabinete del Director General, que depende

directamente de éste.

- Y la Sección de Finanzas, informática y Caja de

previsión, vinculada directamente al Vicedirector

General.

El número total de empleos, según el presupuesto de la

Unión postal Universal, es de 130 puestos, distribuidos

así:

- 2 puestos de funcionarios elegidos (Director y

Vicedirector General>
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- 16 puestos de categoría excepcional (3 Subdirectores

Generales, 5 Consejeros superiores y 8 consejeros).

- 37 puestos de categoría profesional (12 Consejeros

adjuntos, 21 Primeros Secretarios y 4 Segundos

Secretarios)

- 75 puestos de categoría de servicios generales

(personal administrativo, telefonistas, mensajeros,

etc.

El reclutamiento del personal de la Oficina

Internacional se hace en base aun reparto geográfico

equitativo, por países y por regiones, como lo demuestra

el hecho de que los 55 funcionarios que integran las

categorías profesional y superior sean originarios de 42

países diferentes31. Los funcionarios de la Oficina son

funcionarios internacionales. Su estatuto prevé que sus

responsabilidades no son de orden nacional, sino

exclusivamente de orden internacional, ya que, al

aceptar su nombramiento, se comprometen a desarrollar

sus funciones en el interés exclusivo de la Unión.

En orden a una mayor eficacia en el funcionamiento de la

Oficina Internacional, todas las actividades en el seno

de la misma se desarrollan en lengua francesa, aunque en

alguna ocasión32 se haya tratado de cambiar el sistema en

base a que la existencia de una sola lengua de trabajo

puede motivar que funcionarios altamente cualificados

lnforme sobre las Actividades de la Unión (1981> . p. 102.
Oocunsontos del congreso de Lausana (1974>. Tomo II~lo, p.

719,729 y 771.
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que no conozcan bien el francés se vean imposibilitados

de obtener un puesto permanente en ella.

Sus actividades se centran principalmente en prestar la

debida colaboración al Consejo Ejecutivo, al Consejo

Consultivo de Estudios Postales y a las Administraciones

Postales de los países—miembros de la Unión. El hecho de

haber dotado a la Oficina Internacional de una

estructura adecuada, con procedimientos sencillos y un

funcionamiento práctico, ha hecho posible que toda esa

clase de cooperación se lleve a cabo con toda

normalidad.

El funcionamiento de éste órgano administrativo

demuestra sin lugar a dudas que no desempeña ningún

papel secundario en el seno de la Unión.
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CAPITULO 5

INVERSIONES EN FILATELIA FINANCIERA

:

VALOR FILATELICO
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5.1. INTRODUCCION

El propósito de éste capítulo es demostrar que la

filatelia es un valor susceptible de ser considerado

como financiero, ya que como veremos cumple con la

mayoría de las características de un activo financiero’l.

Como ya decíamos en el capítulo segundo2, cualquier

economía tiene dos tipos de mercados: a) el mercado de

productos, y b) el mercado de factores. Una parte de

éste último está formada por el mercado financiero, en

el que se negocian activos financieros.

Podríamos decir que un activo ~, en sentido amplio,

consiste en algo que poseemos (conjunto de bienes y

derechos) y que tiene un valor de cambio. Los activos

los podemos dividir4 en activos tangibles que dependen

de unas propiedades físicas particulares, mientras que,

por el contrario, los activos intangibles representan

derechos legales sobre beneficios futuros, de tal manera

que su valor no tiene nada que ver con el soporte físico

en el que están registrados.

1 Vease epígrafe 5.4.

Véase epígrafe 2.2.
MAScAREflAS, Juan; CACHaN, José: Activos y Mercados

Financieros. Las acciones. Pirámide. Madrid. 1988. 20. Ed. p.
15. TAMAMES, Ramón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía
y Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Madrid. Mayo

MAScAREÑAS, Juan; CACHON, José: Activos y Mercados
Financieros. Las acciones. Pirámide. Madrid. 1988. 20. Ed. p.
1 6
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El descubrimiento del sello como inversión, no es de

ahora. En un sentido amplío y genérico es simultáneo al

nacimiento de los coleccionistas.

No suele ser extraño que coleccionistas e inversores

discrepen profundamente en cuanto a sus respectivas

formas de entender la filatelia. Pese a ello, se da la

paradoja de que ambos se necesitan y complementan. Sin

coleccionistas no habría inversores, puesto que éstos

invierten porque los coleccionistas demandan su

producto. Igualmente sin inversores tampoco habría

coleccionistas, ya que son inversores los que al haber

estado almacenando y conservando sellos duranne años

permiten que Los nuevos coleccionistas puedan

encontrarlos y adquirirlos. En este sentido, la

inversión en sellos no es una conquista de nuestro

siglo.

Nuestro planteamiento, en contra de lo que se pueda

pensar, es que:

No todos los sellos son aptos para la inversión,

aunque si todos los sellos sirven para coleccionar.

La razón de ésta exposición deriva de la distinciór),

que ya hemos hecho, de lo que son series básicas y

series conmemorativas. En principio, con carácter

general, las series básicas no son aptas para la

inversión debido a que como soportan la máxima carga del

consumo postal, y sus numerosas reimpresiones no están

Véase epígrafe 2.6.
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sujetas a disposiciones oficiales, sino que quedan a la

discreción de correos; no tienen control de tirada y

como consecuencia no se destruyen las planchas. Sin

embargo, como es lógico, si son sellos que sirven para

coleccionar. Al ser los efectos de mayor consumo y

circulación tradicionalmente han representado la efigie

del Jefe del Estado, un emblema nacional, etc.

Por otra parte, las series conmemorativas con carácter

general, servirán para la inversión, aunque dependerá de

diversos factores6 como la garantía de la emisión, la

tirada, la aceptación, la calidad, etc., en definitiva,

de la oferta y de la demanda.

5.2. EL ORIGEN DEL SELLO COMO INSTRUMENTO DE

AHORRO- INVERS ION

Es, sobre todo, a partir de la Primera Guerra Mundial

cuando se descubre la excelencia de los sellos como

instrumento de inversión.

Esta gran contienda mundial causó enormes revoluciones y

catástrofes financieras en todo el mundo, pero sobre

todo en Alemania, y puso de manifiesto la fragilidad, en

estas situaciones extremas del ahorro—inversión clásico,

produciéndose una fuerte depreciación de los activos

financieros. Sin embargo, el precio de los sellos no

solo aguantó sino que salió fortalecido de la prueba.

Muchas familias tuvieron que emigrar, dejando atrás

Véase epígrafe 5.3.
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todas sus pertenencias. Quienes tuvieron la suerte de

llevar entre su exiguo equipaje una buena colección de

sellos pudieron comprobar su buena acogida en el país de

destino y su conversión en cualquier moneda.

Los acontecimientos de la Segunda Guerra Mundial

vinieron a profundizar y ampliar la misma experiencia.

No es de extrañar que a partir de 1923, y sobre todo en

Alemania, y más aún desde 1945, se despertará un gran

interés por los sellos como una de las inversiones

preferentes y como valor retugiok

En 1942, en plena guerra, y tras dos años de ocupación

alemana, aparece publicado en Paris “Le Timbre Valeur de

Placement”, de Georges Olíver, donde a través de

múltiples estudios sobre tirada, demanda y desarrollo de

precios, se intenta clasificar los sellos como aptos o

no aptos para la inversión.

En 1947, se publica en Alemania “Die Briefmarke als

Wertobjekt”, escrito por el Doctor Alfred Kruce8, que

estudia el desarrollo del coleccionismo, investigando

mercado y precio, oferta y demanda y variables que

influyen en los precios desde un punto de vista

científico.

Véase epigrafe 2.3.
Profesor de Economia, Política Social y Finanzas en la

Universidad de Munich.
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Luego el conocimiento y la bondad de los sellos como

instrumento de ahorro—inversión, a partir de ésta época,

sale fuera del ámbito del aficionado y se generalíza

llegando incluso a estamentos tan conservadores como la

banca. Y como referencia de lo dicho, utilizaremos las

palabras pronunciadas por el Doctor Carlo Bazar9, “El

sello de Correos ha entrado en la categoría de

inversiones preferentes y está adquiriendo claramente el

carácter de una letra al portador, con elevación

constante del valor, pagadera a la vista en el mercado

mundial. No produce rédito continuado, pero el interés

se capitaliza automáticamente”.

Resulta interesante ver como el sector bancario, en

busca de nuevas fuentes de negocio, contempla los B.T.

en general y la filatelia en particular bajo criterios

financieros como en el “Manual del inversor”10, se

analizan con detalle, entre otras, las inversiones

alternativas”, todos ellos de carácter tangible. En el

citado manual se dice:

“Coleccionar sellos es una forma de practicar el

ahorro, ya que la mayoría de los sellos de

colección evolucionan por encima del ]I.P.C. El

sello es la forma más popular de capitalismo y a

través de una colección inteligente se puede llegar

BAZAR, carlo: Presidente de la Banca de Sicilia, con ocaslon
de la apertura de la Exposición de Sicilia 59.

~ “Manual del Inversor”. Patrocinado por Argentaria.
Inversiones y capital. 1994. 2~. cd. Revisada y actualizada.
Tema 11. p.l21—.
Donominación que da el sector a todos aquellas inversiones

que no son puramente financieras.
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a conseguir una buena revalorización del capital

invertido”.

También es interesante como Caja Madrid’2, contempla la

inversión en B.T., ya sea Arte, Antigúedades. etc., de

forma general y presta más atención a la filatelia como

una inversión que cumple los requisitos de Rentabilidad,

seguridad y liquidez.

Recientemente (julio de 1997) como plasmación de éste

planteamiento que sugerimos, el grupo bancario alemán DG

Bank, ha constituido y comercializado entre sus

inversores un Fondo de Inversión en Arte “Global Art

Fund”, que cotiza en la Bolsa de Luxemburgo.

5.3. FACTORES DETEPMINANTES DEL VALOR DE

FILATELIA FINANCIERA

La singularidad del mundo filatélico, motiva un

movimiento permanente de revalorizaciones sin parangón

en otros mercados financieros.

52 Revista ttEntorno dc Actualidad”. Caja Madrid. Oiciembre 1993.

p. 26—27.
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Cuadro: N0 5.3.1

¡¡ ¡u,¡¡.., a....~ 8- ~8~(<~~*ANtI¡Ah¡~t

-55

PERIODO 1972-1985 ULTIMOS70

ANOS

1950-ACTUAL 1920-1990

FUENTE REy STAMP REy MUNDO TABACALERA ACTUALIDAD

REV. FILATELICA 1 000% 3 000% 5000% 7.000%

COMPARATIVA 4 VECESBOLSA MUYSUPERIORAL P.C. MAYORALORO Iooo%ORo

1. La selección de sellos realizada rara el estudio se ha soperado
con creces la berrera del cuádruplo alcanzada por las cotizaciones
de bolsa. El resultado es que ol mejor negocio que he podido
realizaras en estos trece años, mo tun Invertir en bolsa, sino sri
sellos.

~e:Elaboraciónprápia.

La revista inglesa “stamp” publica en mayo de 1985 un

interesante estudio comparativo sobre las cotizaciones

de la bolsa en Gran Bretaña desde 1972 a 1985 y las de

sellos en el mismo periodo.

Toma como base en el primer caso el índice bursátil

mensual del “Financial Times”y recuerda pues en 1972 ese

índice estaba situado en el 500, mientras que en 1985

rebasaba la cuota del 1000.

Sin embargo, si aplicamos a este comportamiento bursátil

al corrector de inflacionario, comprobamos que en estos

trece años el dinero perdió más de la mitad de su valor

adquisitivo -

En consecuencia al efectuar la comparacion con las

cotizaciones de sellos, el autor del estudio advierte
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que estas deberían haber multiplicado por cuatro desde

1972 para equipararse al indice actual de la bolsa.

También podemos apreciar en el cuadro N0 5.3.1., otros

estudios comparando la filatelia con el LP.C., con el

oro inversor, etc.

Cuadro: N0 5.3.2

t6~1MIE
e

rO~ b~ Ir¿V Eft. ALESDE

o

Inversión
aSaños

Inversión
alOaños

Inversión 1
alSaños ¡

Inversión
a20anos

Petróleo 20,4% 1 101% 4 14,8% ¡ 2 9 ¡
Oro 16,3% 3 ~5% 6 T4% ¡ 8 7 ¡

Sellos 18,1% 4 17,1% 2 ~8% 6 ¡ 4 ¡

Cerámica China 13,7% 5 5,9% 14 15,7% 1 5 ¡

Plata 11,7% 6 7,2% 12 2,4% ¡ 13 ¡ 13
Diamantes 10,4% 7 9,8% 5 6,1% ¡ 9 3 ¡

Tierra 9,6’/~ 8 9,4% 7 3,3% 12 12
Letras del
Tesoro<3

meses)
9,0% ¡ 9

¡

10,1% 3 12,7% 4 8 ¡

Obras de Arte
(pintura clásica)

8,5% 10 9,1% 8 ¡ 1,5% 14 2

Vivienda 8,5% 11 ¡ ~6% 10 ¡ 5,8% 10 10
CPI (índice de

précios al
consumo)

7,2% 12 7,9% 11 7,9% 7 11

Bonos Bancarios 5,7% 13 6,3% 13 4,6% 11 6

Acciones 5,3% 14 9,0% 9 13,5% 3 1
Divisas 3,0% 15 0,9% 15 ~, -5,9% 15 14

Fuente: Linns Stamp News y elaboración própia.
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Como puede observarse’3 en el cuadro N0 5.3.2, Salomon

Brothers hace una clasificación de los rendimientos de

diferentes inversiones en el mercado de EE.UU., el sello

en una inversión a 5 años ocupa la posición sexta con un

rendimiento 9,8% estando por encima del oro, los

diamantes, vivienda, bonos, divisas, etc. En un Período

de 10 años pasa a la posición segunda con un rendimiento

del 17,1% superando a las acciones, al petróleo, a la

Letra del Tesoro, etc. En 15 años pasa a la posición

cuarta con un rendimiento del 16,1% y esa misma posicion

se mantiene en una inversión a 20 años.

Es cierto que primero fueron los coleccionistas, pero no

se tardó mucho en ver esa faceta inversora que

proporciona el sello a medio y largo plazo, debido a que

se trata de un producto limitado, por tanto de escasa

oferta y creciente demanda, pues cada día son más los

coleccionistas de filatelia. Realmente están, ambos, muy

ligados, aunque les separa la concepción que cada uno

tiene del sello.

El inversor compra sellos basado en un criterio de

cantidad; el coleccionista, en unidades. El papel del

inversor está en poder mantener el servicio al

coleccionista; pero éste reniega del inversor porque le

encarece su tan preciado producto. Sin embargo, sin los

inversores los sellos de los años cincuenta, por

ejemplo, hoy serian prácticamente imposibles de

conseguir, y sus precios, prohibitivos.

13 “Los sellos retornan al índice de Salomon flrothers “crónica

filatélica. Sección: Panorama economico. Octubre de 1992. N0.
93.p. 22.
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Todo lo anteriormente expuesto junto con una serie de

factores que pasamos a estudiar hace que se incremente

el valor de la filatelia.

El valor de un sello no es ni material ni puramente

artístico y está sujeto a muchas variables. El verdadero

valor de un sello, es sobre todo, el comercial”, y éste

descansa en la base de millones y millones de

coleccionistas de todo el mundo. Ese y no otro es el

valor real. Pero como hemos dicho pasamos a estudiar los

factores’5 que consideramos más decisivos:

1. GARANTíA DE EfAISTON.

Es necesario que los sellos hayan sido emitidos por un

Estado <nunca por agencias privadas poco fiables) y, que

dicho Estado mantenga el principio de destrucción de las

planchas ante notario, una vez realizada la emisión, con

notificación pública del número de ejemplares emitidos.

2. ESCASA TIRADA.

Sí en una emisión el número de ejemplares impresos es

pequeño, la posibilidad de saturación del mercado es

casi nula.

3. GRAN ACEPTACION.

~ Véase epígrafe 3.4.5.

La Unión Europea a través del sello, cinco días y Forom

Filatélico Financiero, Sociedad Anónima. 1997. p. 88—90.
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No es suficiente con que la tirada sea corta; es

necesario una buena aceptacion. Si un sello no es

demandado por el mercado internacional aunque su tirada

haya sido corta, su precio no se verá incrementado en la

medida esperada.

4. CALIDAD

La calidad del sello no es un riesgo con el que se haya

de contar, sino un factor importantísimo a tener en

cuenta.

Contrariamente a lo que sucedía en los primeros tiempos

de la filatelia, la calidad de los sellos ha pasado a

ser el valor decisivo en su valoración ~ Siempre es

mejor pagar un poco más por un sello perfecto y sin

reparaciones que intentar ahorrarse unas pesetas

comprando ejemplares de escasa calidad, ya que a la hora

de vender sólo se revalorizaran los sellos que se

encuentren en buen estado.

5. INVERTIR EN SERIES COMPLETAS Y, AUN MEJOR, EN AÑOS

COMPLETOS.

A parte de éstos factores, consideramos importante que

sean sellos que pertenezcan a la F.I.P. (Federación

Internacional de Filatelia) . Los países que componen la

F.I.P. podemos verlos en el apéndice N06.

‘~ Véase epígrafe 3.2.4.Véase capítulo 4.
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Por último, interesaría clasificar esos sellos’8 en “muy

escasos” y “escasos”, distinción que resulta de especial

importancia como veremos a continuación19:

- Los muy escasos (piezas únicas o casi únicas), solo

se utilizan en la inversión o en el alto

coleccionismo. Sus precios son muy altos, a veces

prohibitivos, y no se rigen por ningún catálogo. Su

precio es el de la última transacción. Cuando se

adquiere un sello de éste tipo, debe exigirse un

certificado de autenticidad20 antes de pagarlo. Como

ejemplo de valores muy escasos ponemos los

siguientes. Véase figuras núm. 5.3.3.1 y 5.3.3.2.

- Los escasos tienen una demanda más regular y extensa,

puesto que son solicitados por inversionistas y

coleccionistas de filatelia media, que son los más

firmes y de poder adquisitivo medio—alto. Sus precios

son más asequibles, salvo cuando se acercan a la

categoría de piezas únicas o casi únicas. Como

ejemplo véase figuras núm. 5.3.3.3., 5.3.3.4. y

5.3.3.5.

~ Véase el siguiente epígrafe.
‘~ Discurso de Albertino de Figueiredo a los Delegados de

Afinsa, Presidente de Afinsa, miembro del consejo Ejecutivo
de ASCA? y Presidente de AcOFIL. Chinchón 1 de junio de 1994.

20 Asociaciones de expertos de España: 0CEM” en Madrid; ‘COMEX”
en Barcelona.
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Fi ura: N0 5.3.3.1

FECHA DE EMISIÓN:

VALOR 1990 25.000.000 Pta
VENDIDO EN 1992 45.000.000 Pta

Fuente: Bolaffi y Afinsa.

5 905 5

1851
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Figura: N0 5.3.3.2

SUBASTADO (Nov¡embre,1993) en 4 millones de dólares.

Fuente: Bo>affi y Afinsa.

- ‘e -‘

~2

VENDIDO 1971 75.000.000 Pts
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Figura: N0 5.3.3.3

AÑO DE EMISIÓN:
Valor subasta septiembre 1990
Valor subasta noviembre 1996

[Fuente: Bolaffi y Afinsa.

136.800.000 Pts
290.000.000 Pts

~1

5,
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¡Figura: N0 5.3.3.4

MU ELA~ El

TIRADA 3.500.000
AÑO DE EMISIÓN: 1961
VALOR FACIAL 14,3 Pts
VALOR 1996 3.300 Pts

[Fuente: Catálogo Edifil.
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[Figura: N0 5.3.3.5

TIRADA 6.000.000
AÑO DE EMISIÓN: 1976
VALOR FACIAL 35 Pts
VALOR 1996 600 Pts
REVALORIZACIÓN TOTAL 1.614%

[Fuente: Catálogo Edifil.
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¡Figura: N0 5.3.3.6

r u e u

1

p

1

1

1

1

1

1

1

1

e u u w~ vwwq

4

4

4

E
4

E
4

E

E

41 i. N$ A V ¡ Z
a a a a — a a a a a

¡ ~ r
TIRADA
AÑO DE EMISIÓN:
VALOR FACIAL
VALOR 1990
VALOR ACTUAL
REVALORIZACIÓN 1990-1996

3.000
1950

25 Pts
450.000 Pts
650.000 PIs

44,44%

¡Fuente: Catálogo Edifil.
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Estos valores, usados indistintamente en los mundos del

coleccionismo y de la inversión, tienen, frecuentemente,

precios distintos y revalorizaciones distintas por las

siguientes razones, entre otras muchas:

a) La demanda en el coleccionismo está altamente

polarizada. Un mismo sello se compra en

cantidades muy pequeñas <por el coleccionista)

en cualquier país del mundo. Sin embargo, las

demandas por inversión, suelen centralizarse en

los mercados de más revalorización de cada tipo

de filatelia.

b) En el mundo del coleccionismo los sellos se

coleccionan tal cual; uno por álbum, serie a

serie, incluso, sello a sello. Sin embargo, en

el mundo de la inversión, se utilizan sellos en

bloques, hojas enteras, sellos con bordes de

hoja, años completos, altas calidades “lujo”,

etc. Cualquiera de éstas características hacen

mucho más raro un mismo sello y, en

consecuencia, se le atribuye mayor precio.

21

c) En el caso de la inversión dirigida , donde el

inversionista se beneficia del programa de la

Empresa Inversora, se utiliza filatelia

controlada por ésta.

Para ver un ejemplo de cómo afecta la inversión

dirigida o controlada, en la revalorización de

21 Véase capítulo 6
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la filatelia. El catálogo Michel (Alemania) del

año 95 recoge un estudio de la subida de

precios por paises, en sellos nuevos y usados
22

apreciándose como Portugal se revaloriza más
que los demás paises. Desde el año 94 al 95 la

subida de precios fue:

SELLOS NUEVOS SELLOS USADOS

Como es sabido, Portugal, como país, se divide

tradicionalmente en el ámbito filatélico, en

distintas áreas geográficas. Además, del Portugal

peninsular, se deberá insertar las áreas insulares

de Madeira, y Azores, ya que pertenecen a la misma

Administración Postal, hecho que no sucede con

Macao. Esta es la razón de la segmentación que

realizamos.

22 Filatelia controlada por la empresa Afinsa.

Fuente: Catálogo Míchel. Año 95.
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5.4. CARACTERíSTICAS DE LA. FILATELIA FINANCIERA

5.4.1. CARACTERíSTICAS DE LOS VALORES FILATELICOS O

ACTIVOS FILATELICOS

Las características

financiero son su

rentabilidad23. Los tres

y son dichos grados lo

distintos activos y los

como guía para la

patrimonio24.

principales de todo activo

liquidez, su riesgo y su

pueden darse en grados diversos,

que sirven para clasificar los

que se usan por los adquirientes

ordenación de su cartera y

La filatelia financiera como valor filatélico o activo

filatélico también debe ser analizado bajo éstos mismos

parámetros. A continuación vamos a ir trazando los

paralelismos existentes entre los valores o activos

filatélicos y los activos financieros.

- RENTABILIDAD

La rentabilidad de un activo se refiere a la capacidad

de producir intereses u otros rendimientos al

adquiriente, como pago por su cesión temporal de

capacidad de compra y de su asunción, también temporal

de un riesgo.

23 PAREJO, J.A. ; CUERVO A.; CALVO A; RODRIGUEZ SAIZ, U: Manual
de sistema Financiero Español. Ariel Economía. lCd. Ed. p. 6.

24 SUAREZ SUAREZ, Andrés 5.: Decisiones áptinsas de Inversión y

Financiación en la Empresa. Pirámide, SA. Madrid. 1996.
Decimoctava edición. p. 502—541.
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La rentabilidad se refiere tanto a la explícita, que

recoge los conceptos de pagos de intereses, cupones y

dividendos, como a la implícita o referida a la

plusvalía por diferencia entre los precios de compra y

de venta. En lo referente a la rentabilidad implícita

obtenida por la compra y posterior venta a mayores

precios, hay que matizar que la inversión en colecciones

es en su mayor parte una fórmula para constituir un

patrimonio que se revaloriza con el tiempo y se vende

pasados los años. En este sentido es una inversión a

largo plazo que ofrece además el aliciente de su

disfrute artístico o estético.

Sin embargo, existen casos de operaciones especulativas

y de arbitraje en los que se alcanzan grandes beneficios

en poco tiempo. El arbitraje25 consiste en la compra de

una mercancía en un lugar en el que se tiene bajo

precio, para su posterior venta en otro lugar de precio

más elevado. “Dealers”, “brokers” y grandes

coleccionistas consiguieron cuantiosos beneficios (en

los primeros años de la década de los noventa)

comprando sellos en los EE.UU. y vendiéndolos de forma

inmediata en Europa. Al cambiarse en 1989 los criterios

por los que se regía la valoración de los sellos en el

catálogo Scott, los precios en EE.UU. quedaron

~ GONZALEZ, 5; ARACONES, J.R.; ALVAREZ, A: Mercado de divisas y

análisis del mercado financiero. Pirámide. 1996.
“Arbitraje: posibilidad de un obtener beneficio libre de

riesgo como consecuencia de las diferencias temporales entre
las cotizaciones de determinadas divisas y sus tipos de

1. nf e ré5”.
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desfasados con respecto a Europa26, apareciendo el

arbitraje.

Las series filatélicas, con tiradas limitadas y

legalmente irrepetibles, constituyen bienes de oferta

restringida en un mercado en expansión, la oferta tiende

a ser decreciente ya que, por una parte el matasellos,

al invalidar un nuevo valor (sello) , resta valor a la

pieza filatélica y, por otra, el tiempo destruye los

sellos mal conservados. En cambio la demanda es

creciente, ya que cada año se incorporan más

coleccionistas en todo el mundo. Ambas circunstancias,

junto con las Vistas en el epígrafe anterior, inciden en

la desproporción entre oferta y demanda, lo que conlíeva

a una constante revalorización.

- RIESGO, SEGURIDAD27

La necesidad de una eficiente gestión del riesgo es un

hecho de todos conocido que cada vez adquiere más
28importancia

~ Revista Entorno de Actualidad. Caja Madrid. Diciembre 1993.

p. 26.
2? MASCAREGAS, J; LEGARRIAGA, O: Análisis de proyectos de

Inversión. Endema. 1992. p. 94—111.
~ LOPEZ PASCUAL, Joaquín; SEBASTIÁN GONZÁLEZ, Altina: Gestión

Bancaria. Los nuevos retos en un entorno global. McGraw—Hill.
Madrid 1997. 10 eJ. P. 210. En un discurso proferido en la
confederencia Anual del Federal Reserve Bank of. New York,
Wuhan J. McDonough, entonces Presidente del Banco dijó:
“Las entidades financieras deberán desarrollar sus propios
sistemas internos de control de riesgos”
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El riesgo lo podemos definir como la probabilidad de no

obtener un resultado esperado o deseado29, es decir, no

es más que la posibilidad de que obtengamos un resultado

distinto al que pretendíamos conseguir con nuestra

accion. Una acción determinada tiene riesgo, o es

arriesgada, cuando no conocemos con certeza el resultado

de la misma. Sólo el pasado carece de riesgo. Por tanto,

el mero hecho de que no estemos seguros de cual va a ser

el rendimiento proporcionado por una inversión nos hace

decir que ésta es arriesgada y cuanto más incierto sea

aquel mayor será el riesgo del proyecto, y viceversa.

El riesgo de un proyecto es en realidad un conjunto de

riesgos a los que clasificariamos atendiendo a la

posibilidad de reducirlos, e incluso eliminarlos a

través de su diversificaciónt Es decir, el riesgo

TAMAMES, Ramón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía y

Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Madrid. Mayo
1994. la. Ed. p. 463.

<~ Uno de los conceptos más importantes de la dirección

financiera es la noción de que el riesgo de un proyecto de
inversión se puede reducir a través de la diversificacIón, es
decir, invirtiendo en varios proyectos que no estén demasiado
correlacionados entre si. De aquí la clasificación de los
riesgos en diversificables y no diversificabies. En el mundo
empresarial y en el mundo financiero también existe la misma
clasificación. El primer especialista en detectar esta
dualidad fue William Sharpe (Premio Nobel 1990), que lo
resumió en dos famosas expresiones matemáticas, donde la
variable que realmente define el riesgo sistemático de un
activo o de una cartera de activos, es el coeficiente de
volatidad 3. Su cálculo se realiza a través de un modelo de
regresión lineal simple, que recibe el nombre de “modelo de
mercado”. Véase por ejemplo:
SUAREZ SUAREZ, Andrés 5.: Decisiones óptimas de Inversión y
Financiación en Ja Empresa. Pirámide, S.A. Madrid. 1996.

Decímoctava edición. BREALEY, Richard; MYERS, Stewart:

Fundamentos de Financiación Empresarial. McGraw Hill. Madrid.

3993~ 4~ ed. SBARPE, William; ALEXANDER, Gordon; BAYLEY,

Jeffrey: lnvestments. Prentice Hall. Englewood Ciiff. (N.J.>

1995.
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total3’ puede descomponerse en riesgos diversificados y

riesgos no diversificados.

El riesgo no diversificable32, también llamado33 riesgo

sistemático o riesgo de mercado. Este riesgo no depende

de las características individuales del proyecto o

acción, sino de otros factores (como la coyuntura

económica general) que inciden sobre el comportamiento

de los precios en el mercado, etc. Este riesgo nunca se

podrá eliminar completamente por medio de la

diversificación. Dentro de éste grupo tenemos entre

otros:

- El riesgo de inflación, hace referencia a la

incertidumbre que la existencia de la inflación

provoca sobre la tasa de rendimiento real de una

inversión. El nivel esperado se encuentra incorporado

en los valores de mercado de los activos cuando los

inversores juzgan dicho valor sobre la base de los

rendimientos reales esperados. Por ello cada vez que

el mercado cambia sus expectativas de inflación

penaliza o despenaliza el precio de los activos

negociados.

2 SUAREZ SUAREZ, Andrés 5.: Decisiones óptimas de Inversión y
Financiación en la Empresa. Pirámide, S.A. Madrid. 1996.
Decimoctava edición. p. 499.

32 SUAREZ SUAREZ, Andrés 5.: Decisiones óptimas de inversión y
Financiación en la Empresa. Pirámide, S.A. Madrid. 1996.

Decimoctava edición. p. 492.
TAMAMES, Ramón; GALLEGO. Santiago: Diccionario de Economía y
Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Madrid. Mayn
1994. 1~. Ed. p. 465.
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En general, los flujos de caja proporcionados por la

venta de inversiones tangibles (metales preciosos,

terrenos, arte, filatelia, numismática, etc.) se

verán beneficiados con los aumentos de inflación y

perjudicados cuando descienda<

-El riesgo de interés, hace referencia a como las

variaciones en los tipos de interés de mercado
35afectan al rendimiento de las inversiones

A los B.T. éste tipo de riesgo también le afecta,

aunque generalmente son inversiones a largo plazo

(con un precio de compra y un precio de venta,

plusvalía) . La repercusión, en principio, es menor36.

-El riesgo de cambio, que hace referencia a cómo las

variaciones en los tipos de cambio de las divisas

afectan al rendimiento de las inversiones.

Este tipo de riesgo también afecta a los B.T. cuando

aparecen transacciones como exportaciones,

lmportaciones, inversiones directas en el extranjero,

-Etc.

~ Véase capítulo 8.

~ Los tipos de interés dependen de diversas variables, algunas

de las cuales son muy difíciles de predecir. Por ejemplo,
podemos destacar los déficits gubernamentales, la política
monetaria, el nivel de actividad económica, la balanza

comercial, la inflación, etc.
~ Hay que destacar que la variabilidad de los tipos de interes

no es la misma si hablamos de tipos a corto plazo que si nos
referimos al largo plazo puesto que, por lo general, los
tipos; cJe interés a corto plazo son muchos más volátiles que
los tipos de interés a largo plazo.

232



El riesgo no diversificable37, que también recibe los

nombres38 de “asistemático”, “residual”, “especifico” o

“propio”. Este riesgo es propio de un proyecto o de una

acción y depende de las características especificas de

la entidad o empresa emisora: naturaleza de la

actividad, competencia, expansión, etc.; dicho riesgo se

puede deducir (o incluso eliminar> considerablemente con

una diversificación conveniente. Dentro de éste grupo

tenemos entre otros:

- El riesgo económico, que hace referencia a la

incertidumbre producida en el rendimiento de la

inversión debida a los cambios producidos en la

situación económica del sector en que opera la

empresa. Es decir, el que se deriva de la

inestabilidad del beneficio de explotación o

beneficio bruto. A modo de ejemplo, dicho riesgo

puede provenir de: la política de gestión de la

empresa, la aparición de nuevos competidores, la

alteración de los gustos de los consumidores, etc.

- El riesgo financiero, también conocido como riesgo de

crédito o de insolvencia, éste riesgo hace referencia

a la incertidumbre asociada al rendimiento de la

inversión debida a la posibilidad de que la empresa

no pueda hacer frente a sus obligaciones financieras

(principalmente, al pago de los intereses y la

~ SUAREZ SUAREZ, Andrés 5.: Decisiones óptimas de Inversión y

Financiación en la Empresa. Pirámide, S.A. Madrid. 1996,

Decimoctava edición. p. 492.
~ TAMAl-lES, Bamón; GALLEGO, Santiago: Diccionario de Economía y

Finanzas. Alianza Editorial, Sociedad Anónima. Madrid. Mayo
1994. la. Ed. p. 464.
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amortización de las deudas>. Es decir, el riesgo

financiero es debido a un único factor: las

obligaciones financieras fijas en las que se incurre.

- El riesgo de liquidez, hace referencia a la

incertidumbre asociada al rendimiento de la inversión

debida a la dificultad potencial en hacer líquido el

activo poseído. Cuanto mayor dificultad se encuentra

en vender el acnivo, sin tener que ofrecer una rebaja

sustancial en su precio, mayor será el grado de

riesgo de liquidez que conlleve. Este riesgo se

plantea cuando hay alguna razón para pensar en que

hay que vender un activo con cierta urgencia, o

cuando falta o está poco desarrollado un mercado

secundario.

En el caso de los B.T. se da el caso de que sus

mercados secundarios no son tan eficientes ni están

tan desarrollados como los mercados financieros.

- Etc.

A parte de los riesgos ya vistos, y de como pueden

afectar a los E.T., si nos centramos en el mundo

filatélico y mas concretamente en la inversión

filatélica, tendremos otros riesgos más específicos de

ésta como pueden ser:

- El riesgo físico, ya que el sello está impreso en

papel y por su propia fragilidad, los sellos tanto si

son nuevos como usados, precisan de unos cuidados y
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atenciones especiales39 para evitar su deterioro y

hacer posible su deseable conservación por tiempo

indefinido.

-El riesgo de calidad. La calidad es un concepto

difícil de determinar con precisión, cuando no una

cuestión meramente estética y, como tal, subjetiva.

La calidad de los sellos adquiridos, tanto si se

destinan a una colección como a una cartera de

inversión; resulta una exigencia fundamental. Es

decir, el sello tiene que estar en perfecto estado de

conservación ~ que no sea un sello reparado, que

conserve la frescura del color, que su dentado, su

goma, etc., sean perfectos.

-El riesgo de falsificación, conviene ante todo no

adquirir nada sin rodearse de ciertas garantías. En

el caso de sellos escasos, o muy escasos tendremos

que pedir certificados de autenticidad41.

-El riesgo de selección, hace referencia a los sellos

que escogemos, si son unas determinadas series, unos

sellos en concreto, una temática en particular, etc.,

la decisión sobre los sellos que van a constituir el

núcleo de una inversión selectiva es un aspecto

crucial que a menudo exige unos profundos

conocimientos filatélicos y del mercado, o el

LINARES, Javier: El apasionante mundo de la filatelia.
Afinsa. 1988. P. 47—50.

~ Véase epígrafe 3.2.4.

Asociaciones de expertos en España: “cEN” en Madrid; “COMEX”

en Barce~¡.ona.
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asesoramiento de entidades y especialistas de

confianza. En muchas ocasiones hay que hacer

abstracción de ciertos aspectos puramente filatélicos

e Interesarse más por factores42 que contribuyen a

generar plusvalías.

- El riesgo país-emisor o también podríamos denominario

riesgo de solvencia filatélica, hace referencia a la

seriedad43 de los Estados que emiten filatelia, es

decir, que los Estados tengan una garantía de

emisión, de tirada, etc.; el sector recomienda países

pertenecientes a la Federación Internacional de

Filatelia (F.I.P.ft.

Por otra parte la seguridad de una inversión queda

reflejada en la capacidad para recuperar la cantidad

invertida, sea en parte, sea en su totalidad, o incluso,

con un pacto de recompra a un precio superior al de

adquisición½ Los operadores del mercado y los

inversores y coleccionistas están viendo aumentar la

seguridad en el mercado con la aparición de empresas de

inversión en filatelia y de intermediarios que aseguran

el valor de las colecciones, a través de ese pacto de

recompra. La aparición de éstos especialistas permiten

al profano en filatelia la inversión con garantías en un

mercado, que hasta el momento, era coto de expertos46.

42 Véase epígrafe 5.3.

~•“ Véase epígrafe 3.3.2 y 5.3.
Véase epígrafe N0 6.
Método empleado por las Sociedades de Inversión filatélica.
Ejemplo: Afinsa (Plan de Ingresos Complementarios P.í.c. y
Forum Filatélico Financiero, Sociedad Anónima con el Abono)

~ Revista Entorno de Actualidad. Caja Madrid. Diciembre 93.
p. 27
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Esta seguridad reside en la propia naturaleza del sello

(su tenencia física) . Su mercado suele incrementarse, en

situaciones económicas críticas, como un excelente

“valor refugio”.

- LIQUIDEZ

La liquidez es la capacidad de convertir en dinero

físico o en anotaciones en cuenta un valor, en éste caso

la filatelia. El grado de liquidez depende, como señala

el Profesor Rojo47, de dos condiciones:

a) De lo fácilmente que pueden ser convertidas en

dinero a corto plazo, sin que la rapidez de la

conversión suponga pérdida de su valor.

b) De la certidumbre de su conversión en dinero sin

sufrir pérdidas. Esta condición es adicional a la

anterior, ya que una cosa es la facilidad para

transformación rápida en dinero, sin que dicha

rapidez origine pérdidas, y otra cosa es la

seguridad o certidumbre de una realización o venta

futura sin pérdidas.

Luego la liquidez supone la existencia de mercados

suficientemente desarrollados como para asegurar la

posibilidad de venta o realización de la inversión en el

momento en que el inversor lo juzgue conveniente.

~< ROJO, L.A: Renta, precios y balanza de pagos. Alianza

Universal. Madrid. 1978.
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Como hemos dicho es un parámetro muy relacionado con la

seguridad, ya que cuanto más fiable es el mercado, más

compradores entran en él, siendo entonces más sencillo

realizar las inversiones, esto es, vender las

colecciones. Los sellos son convertibles en dinero en

cualquier país del mundo, pues sus potenciales

demandantes, comerciantes y coleccionistas (más de

30.000 comerciantes y más de 150.000.000 de

coleccionistas), están dispuestos a pagar precios

similares por un mismo ejemplar filatélico, con liquidez

tan inmediata como segura. Los valores filatélicos gozan

así, como inversión, de éstas especiales y atractivas

ventajas: su cotización en cualquier país del mundo, su

fácil transporte y su cotización en efectivo en

cualquier moneda.

Pero además, los valores filatélicos tienen unas

características intrínsecas que hacen ésta inversión aún

mucho más atractiva:

- ACCESIBILIDAD. Cualquier persona con un mínimo de

capacidad económica tiene suficiente

disponibilidad para adquirir valores

filatélicos.

- TANGIBILIDAD. Se invierte en un bien físico que tiene

valor en sí mismo, que se hace efectivo

en el momento en que la pieza se vende.
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- UNIVERSALIDAD DE MERCADOS. El poder vender éstos

bienes en cualquier parte del mundo

hace que el mercado de los valores

filatélicos se desarrolle con

independencia respecto a factores,

exógenos, como sucesos o decisiones de

carácter político o económico que

influyen en otros mercados de

inversión.

- DISFRUTE ARTíSTICO. Invertir en cultura aporta un

valor añadido que no se

encuentra en otras inversiones.

La filatelia, al igual que otros

bienes, proporciona el placer de

su posesión y disfrute.

5.5. CONSIDEPACION DE LA FILATELIA COMO ACTIVO

FINANCIERO: FIJACION DEL CONCEPTO DEL ACTIVO O

VALOR FILATELICO.

Se considera activo financiero “los títulos (o, cada vez

mas, simples anotaciones contables) emitidos por las

unidades económicas de gasto, que constituyen un medio

de mantener riqueza para quienes las poseen y un pasivo

para quienes las generan”48.

~ PAREJO, JA.; CUERVO, A.; CALVO, A.; RODRíGUEZ SAIZ, L.

Manual del sistema financiero español. Ariel Barcelona. 1997.
jQ0 cd. p. 4.
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Esta definición de activo financiero está siendo

matizada en la práctica, hasta tal punto que los nuevos

factores que afectan a los sistemas

internacionales, tales como,

financieros

la globalízación49, la

desintermediación financiera y la títulízación, entre

otros ponen en revisión y flexibilizan éste concepto.

En este sentido, la práctica de los mercados financieros

hace que más que títulos físicos, se hable ya de

valores, concepto cada vez más omnicomprensivo. Esta

flexibilidad, creemos, debe presidir nuestra orientación

para considerar la filatelia como activo financiero.

El valor o activo filatélico, por su parte, vendrá dado

por aquellos sellos que, por sus especiales

características son válidos para la inversión50.

El activo filatélico se podría descomponer en dos

valores: uno intrínseco5’ y otro extrínseco52.

El primero vendría dado por sus peculiriadades ya vistas

en el capítulo tercero como son:

- El centrado.

- El color.

- El dentado.

- Ausencia de deficiencias formales.

KETTERER, J.A: La globalizaolón de los mercados financieros.

Papeles de Economía. N0 1,66. 1996. p. 56—63.
Véase epígrafe 5.3.
Véase epígrafe 3.2.2. y 3.2.4.
Véase epígrafe 5.3.
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- Etc.

El extrínseco quedaría formado por:

- Garantía de emísion.

- Escasa tirada.

- Calidad.

- Que pertenezcan a la F.I.P.

- Que sean escasos.

- Etc.

La unión de ambos valores determina el propio activo

filatélico en si. En función de la relación existente

entre ambos valores obtendremos distintos niveles de

liquidez, rentabilidad y seguridad en nuestra inversion.

El activo filatélico va a oscilar, desde el punto de

vista del precio en función de varios factores que

permitirán la cotización del activo y por tanto permite

la existencia de distintas posiciones de compra y venta

que deberán dotar de liquidez al valor.

Sobre la posible presencia de sujetos que dotan de

liquidez, que pueden actuar como creadores de mercado

nos ocuparemos claramente en el capítulo sexto. Todo

ello dentro de un mercado secundario que puede permitir

la cotización del valor.
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CAPITULO 6

APLICACIONES DE LA FILATELIA COMO

PRODUCTODE INVERSIÓN FINANCIERA
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6.1. INTRODUCCION

Una vez analizada la filatelia como inversión

financiera, hemos considerado de interés aplicar, en la

medida de lo posible, los conceptos señalados y los

planteamientos vistos, a los productos financieros, que

actualmente comercializan las Sociedades de Inversión

Filatélica1

Ésta aplicación de los B.T. como otra opción más de

inversión, no se plantea como sustitutívo de las típicas

inversiones financieras, más bien como una opción más de

diversificación de carteras; o incluso, como ya hemos

dicho, como “colchón de seguridad” de muchas de ellas.

6.2. LAS SOCIEDADES DE fl4VERSION FILATELICA: LA

INVERSION “PROGRAMADA” O INVERSION “DIRIGIDA”.

En su origen, una buena parte de los inversores que

llegan al mundo de la filatelia lo hacen por su

condición previa de coleccionistas, es lo que podemos

denominar “inversor puro”; es decir, conocedores del

mercado y de su funcionamiento y que no necesitan de

intermediarios. Pero con el paso del tiempo, se amplía

el mercado de inversores desde los coleccionistas hasta

otros inversores con perfil de ahorrador, primando de

ésta manera la rentabilidad financiera sobre la

En adelante ELE.
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rentabilidad de disfrute <asociada tradicionalmente a

los coleccionistas). Para lograr éste objetivo, aparecen

los primeros intermediarios en el mercado de los B.T.

(intermediarios financieros). Luego resumiendo podemos

decir que en un primer momento se diferencia entre:

- INVERSOR PURO.

- INVERSOR FINANCIERO.

Éstas figuras de intermediación fueron asumidas, en un

principio, por los círculos de coleccionistas y las

asociaciones filatélicas2, donde se aunaban intereses

económicos y de colección; así como por muchos

comerciantes, que incluso en nuestros días siguen

funcionando como suministradores de filatelia y como

intermediarios, con el riesgo que eso conlíeva. La

A.S.D.A. publica una guía donde recoge una serie de

obligaciones y responsabilidades del comerciante cuando

vende sellos como inversion. Véase apéndice N0 7.

Como ejemplo de comercios famosos a nivel mundial

tenemos:

- Champions (Francia)

- George Rool (Alemania)

- Stanley Gibbons 1-ioldings PLC. <Gran Bretaña)

- Boíaffi (Italia)

- Afinsa (España)4

Véase epígrafe 4.1. y 4.2.

American Stamp Dealors Association. Inc.
Es una Sociedad de Inversión Filatélica, aunque también tiene

una división para el comercio.
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Greg Manníng Auctions, Incorporated (EE.UU.)

En la década de los años sesenta, aparecen las S.I.F.,

son entidades cuya razón de ser consiste en el

asesoramiento a particulares que desean invertir sus

ahorros en sellos, conocedores del comportamiento

excepcional del sello frente a la devaluación de la

moneda y como generador de plusvalías. La falta de una

normativa legal y de unas instancias de vigilancia de

comportamiento determinó que la conducta de algunas de

éstas entidades, carentes de solvencia y seriedad,

resultará recusable, lo que propició su desaparición.

Hoy, saneado el sector, ofrecen al inversor unas

posibilidades excelentes de revalorización.

Se trata de sociedades formadas por auténticos

especialistas, muy introducidos en los mercados

nacionales e internacionales, que asesoran a sus

clientes sobre la inversión en sellos, teniendo en

cuenta los objetivos perseguidos en cada caso.

Aquí, confluye el deseo inicial de ampliar el número de

potenciales inversores en B.T., con la aplicación de

ideas extraídas de los mercados financieros, en concreto

el concepto de “creador de mercado”. Con lo que se

consigue una ampliación del mercado y configura unos

intermediarios con personalidad jurídica propia, con

criterios de gestión profesionalizados y lo que resulta

más importante como operadores integrales del mercado de

B.T. con actuaciones por el lado de la oferta y la

demanda.
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Surgen así las S.I.F., que desde su condición de

“creadores de mercado”, ofrecen a los inversores

contrapartida a sus operaciones, dando de ésta manera

liquidez al sistema. El funcionamiento de éstas empresas

o S.I.F. lo vemos en el esquema 6.2.1.COLECCION ¡ST

COMERCIANT NVERSORES

ADMIN. SUBASTAS

squema:

uente: a oracíon propía

Las S.I.F., se nutren de filatelia comprando

directamente a las Administraciones Postales los sellos

que emiten cada año, también compran y venden filatelia,

a comerciantes, coleccionistas e inversores, y venden

filatelia a través de las subastas dando de ésta manera

agilidad y liquidez al sistema.

En el caso de la inversión “dirigida” o “programada”,

donde el inversor se beneficia del programa de la

empresa de inversión, se utilizan valores filatélicos
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estudiados5 y garantizados por ésta, es decir, filatelia6

controlada por la S.T.F. Sus precios son marcados según

el número de demandantes frente a la oferta de lo que

queda en el mercado y el flujo que la empresa inversora

determine.

Su revalorización fuerte y constante está asegurada,

porque no puede volver al mercado en cantidades

excesivas e incontroladas. Para ver el funcionamiento de

las empresas o S.I.F. en la inversión “dirigida” o

“controlada” veamos el esquema 6.2.2.

squema: 6.2.2

A A ,• • AHAn

SUBASTAS

Fuente: la oración propia

La 5.1.17. ofrece la filatelia financiera <controlada o

dirigida) al ahorrador a cambio de dinero y el ahorrador

Éste tIpo de empresas cuando adjudica filatelia financiera
tlene una antiguedad medía de ocho años, donde los técnicos

analizan si son aptos para la inversión o sólo para el
coleccionismo y además de ésta forma, evitan los movimientos

especulativos.

Éste tipo de empresas lo que hace es dominar una temática o un
país a nivel mundial. El dominio se produce cuando tiene más
del 401 de la filatelia que existe en el mundo de ese país o de

esa temática.
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a lo largo del tiempo (contrato a hp, ideal a 10 años)?

le vende la filatelia financiera a la S.I.F., la S.I.F.

vuelve a empezar el ciclo hasta que la filatelia se

convierte en filatelia escasa o muy escasa y lo hace

liquido generalmente a través de las subastas (aunque

puede ser a través de internet, tiendas, etc.) depende

del valor de la filatelia.

Constituye también filatelia financiera las piezas muy

escasas en el mercado mundial8, cuyos excedentes fue

destruyendo el tiempo y que está distribuida entre los

grandes coleccionistas y los escasos stocks de selección

de los grandes comerciantes e inversionistas.

Desde una perspectiva jurídica, y a semejanza de lo que

ocurre en los mercados financieros, los contratos de

inversión programada o dirigida se estructuran en dos

grandes grupos:

a) Contratos de intermedíación. El “creador de mercado”

toma una posición “pasiva”, ejecutando ordenes de

compra y/o de venta (“broker”)

b> Contratos de compra-venta con pactos de recompra-

reventa. Aquí el “creador de mercado” toma un papel

“activo” al comprar o vender para si o para terceros

<“dealer”)

Véase epígrafe 6.3.
O Véase epígrafe 5.3. Y ~4.

248



También es posible que se den operaciones de inversión

programada como combinación de ambos supuestos.

En nuestro pats, tenemos como ejemplo, de este tipo de

sociedades:

AFINSA (Ahorro Filatélico Internacional, Sociedad

Anónima)

- FORUN (Forum Filatélico Financiero, Sociedad

Anonima)

Afinsa controle, entre otras, a nivel mundial

filatelia portuguesa; mientras que Forum controla el

tema Europa.

Para poder apreciar la evolución en cuanto a clientes y

en cuanto a facturación de éste tipo de empresas y de la

importancia que están empezando a tener en el mercado

vemos los datos siguientes9:

Forum, por su parte, a principios de los años ochenta

contaba con 5.000 clientes aproximadamente y en 1995

tenía más de 60.000 clientes facturando 7.668.000.000 de

pesetas, pasando en el año 1997 a 80.000 clientes y su

facturación fue de l3.146.000.000 de pesetas.

Actualidad Económico. N0. 1951. Noviembre 1995. y o0 2D53.
Octubre 1997.

la
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Por su parte Afinsa 10 en 1995 tenía más de 25.000

clientes y su facturación era de 3.510.000.000 de

pesetas; en 1997 supera los 35.000 clientes con una

facturación de más de 13.000.000.000 de pesetas; en el

caso de Afinsa habría que añadir más de 60.000 clientes

de colección.

•Forun<

5Afl

umta r~án propía

Revista “NUEVA EMPRESA”. N
0 432. Junio 1998. P 51 y 57.

Debido a ese incremento en facturación 3.510.000 de pesetas
en 1995, y más de 13.000.000 de pesetas en 1997, así como en
empleados 194 en 1995 y 302 en 1997. Entidades del prestigio
de Europe’s 500 Association y publicaciones como Bussines
Week, la identifican como una de las más dinámicas de Europa,
así como una de las 50 entidades europeas cuyas ventas y
niveles de creación de empleo se están elevando de forma más
significativa.

15.000

10.000

5.000

o
1995 1997
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A nivel mundial esa filatelia financiera también escasea

y como consecuencia suben los precios. Véase apéndice n0

~íí, donde el catálogo Michel (Alemania) hace un estudio

de la subida de precios por países y la filatelia de

Portugal, Azores y Madeira12 sube bastante más que los

demás países. Una consecuencia de esa escasez o control

de filatelia conlíeva unas revalorizaciones mas altas.

Véase cuadro 6.2.4.

uaro:

e
e ~ 5,

25,3%

4 0
33,7v/o

24,3%

3753r
22,1%

í~g~g~ 19,7%

Sa.

D.B.Z. (Deutsche
septiembre 1997. P.

Briefmarken—Zeitung)
2224—2225.

n0 19/97. 12 de

En dicho apéndice Lay que tener en cuenta que algunos países
aparecen con revalorizaciones negativas debido a
diferencia de cambio entre el marco y

la
la divisa

correspondíente.
Bilatelia controlada, a nivel mundial, por la empresa Afinsa.

25 1

c’onp ¶~w!aflIateIIa pQrt%Jgues
it ¶fr&añovoannsa¿ u?a ,¡ 055 15,



Para ver la aplicación en productos de inversión veamos

el cuadro 6.2.5.

Cuadro: 6.2.5

¡ ~ 0* LfJ¡ñÉá So ~ 4111
“5,5, ~

cAR.ACTERISTIOA MW CIT 12 CIT 25 CIF PORTFOLIO

Nombre Plan de
ingresos

oomp¡ententario

Módulo de
inversión

planificada

contrato de intermediación
temporal <12-con posibilidad de

novación y 25 meses)

contrato de
inversión
fillatélica

Pcrtfolio AFINSA

Accesibilidad Desde3000
pta/mes

Desde2000000
pís.

Desde100000pta. Desde100000
pía.

SegúnPortto¡¡o

liquidez 3’ año 3’ año 12 meses 25 meses 50 meses 2 años o
momento de

Rentabilidad

+ Eat¡mada 16 ‘4 bruto

i5U~~

16% bailo anual variable

garantizada 5%.8¾ 8% 17% 40% neto ‘ P.C.

Fiscalidad Incremento de
patrimonio

Incremento de
patrimonio

Incremento de
patrimonio

Incremento de
patrimonio

Incremento de
patrimon¡o

Incremento de
patrimonio

Modalidad de

rescate

Unitaria

¡Mensual

Unitar¡a

¡Mensual

Un¡taria con
pagares

trimestrales

Unitaria Unitaria Un¡taria

Comisiones
c¡¡ente

De recompra Desde2000000
pta.

30.000.000 Desde100000
pis.

SegúnPortfolio

Tipo de ¡nversor Conservador Conservador Conservador Conservador Conservador Ariesgado

Forma jur¡d¡ca

delcontrato

Compra-venta compra-venta Internediación lntemiedietiófl Compra-venta ¡r5,armediacidr

Fuente: Atinsa

Atendiendo, a la variable tiempo, podemos dividir las

operaciones en:

- Operaciones a hp, más de 6 años, ideal 10 años.

- Operaciones a m/p, entre 1 año y 6 años.

- Operaciones a oip, hasta un año.
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6.3. PRODUCTOSA LARGO PLAZO

Son los productos “estrella” de éste tipo de empresas ya

que se adaptan a las características’3 y singularidades’4

de la filatelia financiera.

Vamos a ver, como ejemplo, el desarrollo de éste

producto, ya que los de a m/p y oip se basan en él.

Afinsa lo instrumentaliza en un contrato llamado Plan de

Ingresos Complementarios (P.l.C.) y Forum lo denomina

Abono Filatélico.

El contrato tiene por objeto la constitución de un

patrimonio filatélico mediante la adquisición anual por

parte del inversor a la S.I.F. de lotes de valores

filatélicos con la posibilidad de su posterior

enajenación, si así lo deseara el inversor, a través de

la S.I.F.

La compra de los lotes se podrá hacer de forma mensual,

trimestral, semestral o anual, comprometiéndose la

empresa a la entrega al inversor de dichos lotes.

Los valores filatélicos que integran cada lote se

compondrán siempre de series completas y sin matasellar,

de países pertenecientes a la F.I.P. (Federación

Internacional de Filatelia) y de acreditada cotización,

calidad y autenticidad, tanto nacional como

13 Véase epígrafe 5.4.

Ya hemos dicho que el sello revaloriza a lo largo del tiempo,
como diferencia del precio de compra y del precio de venta.
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internacional. Su selección se llevará a cabo por los

expertos de la S.I.F. conforme a los requisitos

‘5citados

La valoración de cada lote se efectuará de acuerdo con

la última lista de cotización vigente en la S.I.F. en el

momento del pago de la compra. Asimismo, se informará al

inversor con cada adjudicación del importe bruto que,

según la misma, alcanza su patrimonio.

El inversor podrá vender el patrimonio filatélico a la

empresa de una sola vez (resolución unitaria) o de año

en año para percibir una renta mensual.

La empresa por ello cobra una comisión y además

garantiza una revalorización mínima a parte de la

estimada.

Para ver la revalorización que se han dado en los

últimos años véase cuadro 6.2.4. Para ver un contrato

real que comercializan éstas empresas, véase apéndice N0

9.

Véase epígcafe 5.3.
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CAPITULO 7

PROPUESTADE NUEVOSPRODUCTOSEN

FILATELIA FINANCIERA
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7.1. INTRODUCCION

Las Instituciones de Inversián Colectiva y,

particularmente los Fondos de Inversion han cobrada

especial importancia en los últimos años, convirtiéndose

en el instrumentos financiero más popular para el

inversor particular. Los datos, tanto de la Comisión

Nacional del Mercado de Valores, como organismo

supervisor y regulador

de estas instituciones, junto con los facilitados por

INVERCO, organismo privado que agrupa a las principales

sociedades gestoras, indican volúmenes patrimoniales que

superan los 33 billones de nesetas con más de V,5

~1millones de inversores

Sin duda estamos ante el producto financiero de mayor

crecimiento de los últimos años , y por añadidura ante

el mayor inversor institucional de los mercados de

valores modernos.

Creemos conveniente, analizar, aunque sea de forma

somera la evolución de estas instituciones, y centrarnos

en tres aspectos originales y de especial interés en

esta tesis doctoral:

El primero de ellos, la relación entre estas

instituciones y los bienes tangibles, analizando casos

particulares ya existentes, como son los fondos de

inversión en obras de arte, y planteamientos

Inverco, informe mensual junio del 1998
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alternativos de futuro, como serían la constitución de

instituciones de inversión colectiva no financieras.

Este mismo planteamiento serviría, en segundo lugar,

para desarrollar los fondos de inversión filatélicos que

bajo este aspecto serían, plenamente viables.

Rinalmente, se díseña, también de forma original, una

vía que consistiría en el diseño de fondos de inversión

basados en una titulización de activos, en este caso,

filatélicos.

7.2. EVOLUCION HISTORICA DE LOS FONDOS DE

INVERSION EN ESPANA.

Las Instituciones de Inversión Colectiva se hallaban,

hasta hace poco tiempo, en una situación de

transitoriedad en cuanto a su legislación. Estas

Instituciones se vieron sustancialmente modificadas por

la Ley del Mercado de Valores, Ley 24/1.988 de 28 de

julio, en la que se establecían una serie de normas y

períodos transitorios ap1 ~cables a este tipo de

Instituciones.

Su regulación básica se encontraba en la Ley 46/1.984 de

26 de diciembre de Instituciones de Inversión Colectiva,

que se vio desarrollada por el Peal Decreto 1.393/1.990

de 2 de noviembre por el que se aprobaba el Reglamento

de esta Ley.2

2 FERNANDEZ SANADA, Pedro: Las lastituciones de Inversión

colectiva. Suplementos sobre Sistema Financiero. Paneles de

Economía n011. 1985.

257



Las recientes modificaciones de la Ley 19/1.992 y el

Real Decreto 686/1.993, de los que nos ocuparemos más

adelante, y que introducen los fondos de inversión

inmobiliaria y los fondos de titulización, suponen,

momentáneamente, el corolario normativo de estas

instituciones.

Va a ser a mediados de la década de los sesenta cuando

aparecen por primera vez en nuestra legislación los

Fondos de Inversion. En concreto, es el Decreto—Ley

7/1.964 de 30 de abril el que contempla la creación y

regulación de este tipo de instituciones de inversión

colectiva.

La propia Exposición de Motivos destaca la necesidad de

que estas Instituciones comiencen a funcionar en España

en orden a crear nuevas vías de canalización del ahorro

privado hacia la inversión. En el artículo 7 del Decreto—

ley se hace referencia expresa a los Fondos de Inversión

en el sentido siguiente: “ Se podrán crear Fondos de

Inversión Mobiliaria de cuantía variable integrados por

un conjunto de valores mobiliarios y dinero

pertenecientes a una pluralidad de inversores, que

tendrán sobre los mismos un derecho de propiedad,

IT

representado por un certificado de participación. .

En el siguiente artículo se alude a la posibilidad de

crear Fondos de Inversión que inviertan unicamente en

valores de sociedades dedicadas al mercado inmobiliario.
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En el mismo año de 1.964 el Ministerio de Hacienda dictó

una Orden de fecha 5 de junio, sobre Régimen Jurídico—

Fiscal de los Fondos de Inversión Mobiliaria, en la que,

en primer lugar, se recuerda la importancia de los

Fondos de Inversión como ‘estimulo valiosísimo” para

dirigir y canalizar la inversión en el ámbito

mobiliario; especificándose, a continuación, las

condiciones necesarias que deben reunir estos Fondos

para poder gozar de los beneficios fiscales que recogía

el Decreto—Ley de 1.964 ya mencionado3. Se indica que la

cuantía mínima del Fondo será de 50 millones de pesetas

en el momento de constituirse ~, que deberá estar

invertida en un 90% en valores mobiliarios de renta fija

o variable cotizados en alguna de las Bolsas oficiales.

Se establecen los contenidos mínimos del Reglamento de

Gestión del Fondo <cuya escritura pública, otorgada por

la sociedad gestora y por el depositario, deberá ser

aportada para la inscripción del fondo en el registro

que en esta época llevaba el denominado Instituto de

Crédito a Medio y Largo Plazo)

Sin duda alguna, una característica permanente y fundamental
en la hi.storia de la regulación de los Fondos de Inversión es
cl decidido impulso que el legislador parece tener en

establecer un régimen favorable para estas Instituciones.

La cuantía mínima exigible para la constitución de un Fondo de
Inversion pasó a ser de 200 millones de pesetas en virtud de

iFa Orden del Ministerio de Hacienda de 8 de junio de 1.963,
volviendo luego a modificarse y pasar a ser de 600 millones

de pesetas por la Orden del mismo Ministerio de fecha 4 de
febrero de 1.969.

Finalmente la Ley 46/1.984 de 26 de Diciembre estableció como
capital mínimo preciso para constituir un fondo de inversión
500 mi .llones pesetas para un fondo de inversión mobiliario y
1.500 millones de pesetas para la constitución de un fondo de
1.nversron en activos del mercado monetario.
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Asimismo, la Orden determina que la sociedad gestora

deberá contar con un capital mínimo de 5 millones de

pesetas, y, respecto a la figura del depositario, se

establece que podrá sería cualquier banco o banquero

inscrito en el Registro Oficial de Bancos y Banqueros,

además de las Cajas de Ahorros.

Finalmente, esta Orden recoge, en la última parte de su

articulado las normas relativas a la formalización de

balances y estados complementarios de los Fondos, y se

establece que será el propio Ministerio de Hacienda el

encargado de vigilar el exacto cumplimiento de las

disposiciones legales aplicables a los fondos.

En 1.970 se produce una nueva regulación de toda la

materia referente al régimen jurídico y fiscal de los

fondos de inversión, esta actuación legislativa va a

englobar toda la producción normativa anterior referente

a los fondos de inversión de modo que quede toda ella

reflejada en una sola estructura que además recoja las

innovaciones que se pretendan introducir. Por ello se

dicta la Orden del Ministerio de Hacienda de 1 de

diciembre de 1.970, con la finalidad de introducir

algunas innovaciones con el fin de dotar a dichos

fondos de una mayor agilidad y flexibilidad en su

funcionamiento”.

En esta Orden se van a mantener, básicamente, todas las

ventajas fiscales que se habían establecido par los

fondos de inversión en las normas dictadas con

anterioridad.
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La Orden del Ministerio de hacienda de fecha 22 de

diciembre de 1.971 recoge las condiciones que deben

reunir los certificados de los fondos de inversión para

que sean objeto de cotización calificada, que implica

que el fondo habrá de tener un patrimonio igual o

superior a los 3.000 millones de pesetas y que, al

menos, el 80% de los títulos integrantes de su cartera

disfruten de esta condicion.

En el año 1.975, por Decreto—Ley 2/1.975, se establece

una limitación genérica a todo tipo de sociedades o

empresas en lo referente a distribución de dividendos o

“utilidades” análogas, señalándose que no podrán superar

la media de los acordados distribuir en los dos

ejercicios inmediatos anteriores.

A finales de la década de los setenta se dictaron

diversas normas que afectaban a la regulación de las

participaciones de los fondos. Tenemos así la Orden del

Ministerio de Economía de 14 de febrero de 1.978 que

señalaba en su artículo tercero que la Dirección General

del Tesoro y Política Financiera podía autorizar,

excepcionalmente, que el reembolso de participaciones se

hiciera en títulos valores que formaran parte del fondo.

Pero lo realmente destacable de este período es la

concurrencia de dos circunstancias que afectaron

negativamente a los fondos de inversión.
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En primer lugar, la crisis económica mundial que se

extendió por todas las economías y que incidió en la

evolución de los mercados de valores, y, en segundo

lugar, la reforma fiscal iniciada en 1.977, que exigió

modificar las condiciones fiscales aplicables a las

instituciones de inversión colectiva, desapareciendo,

así, las exenciones del Impuesto sobre Sociedades,

siendo también afectados los partícipes al establecerse

la extinción, en el Impuesto sobre la Renta de las

Personas Físicas, de los rendimientos obtenidos de las

participaciones de un Fondo.

A finales de los setenta se adoptan, también, un paquete

de medidas legales tendentes a establecer la posibilidad

de que los fondos que tengan sus participaciones

admitidas a cotización calificada puedan adquirir y

vender en operaciones al contado valores extranjeros

admitidos a cotización en Bolsas extranjeras, con el

5

límite máximo del 20% del patrimonio del fondo

El año 1.984 marca un salto cualitativo en las

instituciones de inversión colectiva y en su regulación,

ya que, se publica la Ley 46/1.984 de Instituciones de

Inversión Colectiva6.

Sobre este tema se puede consultar la Orden del Ministerio de
Economía de 16 de mayo de 1.979 y la Orden de Presidencia de
10 de diciembre de 1.929, y, la Orden del Ministerio de
Hacienda de 31 de julio de 1.980, que aclara el régimen
fiscal de los Fondos y Sociedades de Inversión Mobiliaria.

Papeles de Economía. Suplemento sobre el Sistema Financiero.
Instituciones de Inversión colectIva. 1985.
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Esta Ley, objeto de múltiples estudios7, (6), pretende,

en líneas generales, tal y como se indica en su

Exposición de Motivos, adaptar la regulación de las

instituciones de inversión colectiva a las nueva

situación de los mercados financieros, que han sufrido

una notable evolución en los últimos años. Además es

preciso recoger los nuevos principios en materia fiscal

que el legislador considera más apropiados para la

realidad económica del país. Se pasa así de una postura,

respecto a las Instituciones de Inversión Colectiva, de

claro favorecimiento a promoción a otra de neutralidad

fiscal, que implica el establecimiento de unos tipos

fiscales antes inexistentes. Además, el legislador

parece haber tenido en cuenta la producción normativa de

los paises de nuestro entorno que regula este tipo de

Instituciones.

La Ley de 1.984 va a verse implementada por el Real

aDecreto 1346/1.985, de 17 de julio . En este Reglamento

se procede a concretar y desarrollar el articulado de la

Ley de Instituciones de Inversión Colectiva, manteniendo

e interpretando las nuevas premisas que el legislador ha

introducido en los ámbitos financieros y fiscal.

A su vez este Reglamento ha sido desarrollado por la

Orden 15 de Octubre de 1.985, en la que se hacen

determinadas especificaciones relativas, sobre todo, a

las características que ha de reunir el folleto

Idem. Ver Bibliografía.
8 Ver Supra.
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informativo que la sociedad gestora debe poner a

disposición del participe.

Otro paréntesis importante en materia de fondos de

inversión va a quedar, momentáneamente, cerrado con la

publicación de la Ley 24/1.988 de 28 de julio del

Mercado de Valores, y su disposición adicional sexta, en

la que se van a recoger algunas modificaciones a la Ley

46/1.984.

La Ley 24/1.988 de Mercado de Valores va introdujo

nuevas limitaciones operativas para las Instituciones de

Inversión Colectiva así como un régimen de intervención

mas estricto de la Comisión Nacional del Mercado de

Valores.

Como señalan L.Rodríguez, J.Parejo, y A.Cuervo, en

lineas generales, estas entidades están reguladas por

la Ley 46/84, Ley 24/1988, y, el Real Decreto

l393/l990~.

En los últimos años hemos asistido a un desarrollo

lo
paulatino de las instituciones de inversión colectiva

ampliando cada vez más la diversidad de activos en los

que estas instituciones podían invertir.

Así la Ley 19/1.992, de 7 de julio, de Régimen de

Sociedades y Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre

PAREJO, J.A.; cUERvO, A.; CALVO, A.; y RODRIGUEZ SAlE, L.
Manual de Sistema Financiero Español”. Ariel Económica. 10’
ed. p, 519.

10 MASOARENAS, 5; LOFEZ, 1: Renta fija y fondos de inverslon.
Madrid. Pirámide. 1993. 2’ ed.
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Fondos de Titulización Hipotecaria, ampliaba el abanico

de posibilidades de inversión al incluir valores

inmobiliarios y activos titulizados.

Más recientemente, la Orden Ministerial de 10 de Junio

de 1.99? sobre operaciones con instrumentos derivados

daba un paso más, de enorme importancia, al permitir

invertir en derivados no negociados en mercados

secundarios organizados, es decir en OTC, con algunas

limitaciones.

Entre estas limitaciones se encuentran que los derivados

sean de alguno de los tipos siguientes: Futuros,

Opciones, ERAS, CAPS, SVJAPS, COLLARS, FLORS, CAPS; que

los compromisos por el conjunto de derivados no puede

exceder el patrimonio del fondo, y que las primas

pagadas por warrants, caps, floors, no superen el 10%

del patrimonio.

Además se imponen amplias restricciones en la

información al partícipe de la inversión realizada, que

se concretará, entre otros aspectos, un folleto

informativo en el que deberá señalarse la cobertura de

riesgos asumidos.

Como un claro exponente del desarrollo y adaptación

paulatina de las instituciones de inversión colectiva,

recientemente, por medio de la Circular 4/97 de 26 de

Noviembre de la Comisión Nacional del Mercado de

Valores, sobre criterios de valoración y condiciones de

inversión de la Instituciones de Inversión Colectiva en
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valores no cotizados, se ha autorizado a estas

instituciones a invertir en valores no cotizados.

Evidentemente la normativa ha ido matizando los valores

susceptibles de adquisición, fijando algunas

condiciones:

k Que no tengan limitación a su libre transmisión.

* Que las entidades emisoras de valores no cotizados

deberán:

— Sede social en país de OCDE, no paraíso fiscal.

- Estados financieros homoloqables y auditados.

Asimismo, se han determinado los valores no cotizados no

susceptibles de adquisición, que serían aquellos que se

encontraran en alguna de las siguientes situaciones:

* Emitidos por entidades del mismo grupo que la sociedad

gestora.

* Emitidos por entidades financiadas por empresas del

grupo de la sociedad gestora.

* Emitidos por entidades cuyos socios, administradores,

o directivos tengan participación significativa directa

o indirecta.

Toda esta evolución de la que hemos hecho una pequeña

reseña evolutiva nos ilustra e indica que las

instituciones de inversión colectiva se están abriendo a

distintos campos, más allá de los estrictamente

referidos a los valores mobiliarios, y que, sin ningún
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genero de duda, la inversión en bienes tangibles va a

constituir un paso más, de forma inexorable, en este

proceso.

7.3. LAS INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA Y

LOS BIENES TANGIBLES: UN EJEMPLO: LOS FONDOS DE

INVERSION EN OBRAS DE ARTE.

La Directiva Comunitaria 85/611/CEE establece

categoría genérica de (OICVM) Organismos de Inversión

Colectiva en Valores Mobiliarios, que a su vez se puede

clasificar en tres tipos II

a) Según la forma de captar recursos, OICVM públicos y

privados.

b) Según el destino de la inversión de los recursos

OICVM en bienes muebles o inmuebles

c) Según la variabilidad de su capital o patrimonio:

OICVM abiertos (patrimonio variable) o bien, OICVM

cerrados (patrimonio fijo).

En España, la noción de instituciones de inversión

colectiva adquiere una doble dimensión:

a) Carácter financiero: Sociedad de Inversión

Mobiliaria, Sociedad de Inversión Mobiliaria de

“ TAPIA HRRMIDA, A.J. : Sociedades y Fondos de Inversión y
Fondos de titulización. Dykinson 1998, p 81—82.

la
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Capital Variable, Sociedad de Inversión

Mobiliaria de Capital Fijo, Fondo de Inversión

Mobiliaria y Fondo de Inversión en Activos del

Mercado Monetario.

b> Carácter no financiero: Por ahora, Sociedad

de Inversión Inmobiliaria y Fondos de Inversión

Inmobiliaria.

En este primer apartado se encontrarían la mayoría de

los distintos tipos de fondos de inversión existentes,

en la práctica, en nuestro país, y que muy sucintamente

recogeremos “a posteriori”.

En líneas generales, y como punto de partida se puede

aceptar como concepto básico de fondo de inversión “ el

patrimonio común, o cartera de valores, perteneciente a

una pluralidad de inversores finales denominados

participes”.

Este patrimonio va a ser gestionado por un operador

profesional conocido como “Sociedad Gestora”, de acuerdo

con unos principios generales y políticas de inversión

establecidos en el reglamento del fondo y que se va a

materializar, mayoritariamente, en activos financieros

que se encuentran custodiados en las llamadas “Entidades

Depositarias

El rápido desarrollo y expansión de las instituciones de

inversión colectiva, y en particular, de los fondos de

inversión, que se ha situado, como uno de los productos
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financieros más “populares” dentro del sistema

financiero español, ha provocado la proliferación de

este tipo de instrumentos con muy diferentes adjetivos,

así se habla de “fondos ecológicos”, “fondos de

inversión mobiliaria”, “fondos en divisas”, “fondos

inmobiliarios”, “fondos paraguas” “fondos de inversión

de carácter no financiero”, etc.

Todo ello parece aconsejar, aunque sea sucintamente, una

pequeña clasificación de los fondos de inversion.

Por lo que a los fondos de inversión, estrictamente se

refiere, se puede distinguir, según “la forma en que el

inversor recibe las rentas” entre “fondos de renta o

reparto” y “fondos de capitalización o crecimiento”.

En los primeros, se distribuyen periódicamente los

beneficios de la cuenta de resultados de la institución,

en forma de dividendos al partícipe, a modo de flujo

regular de rendimientos. Es decir, en los fondos de

renta se distribuyen los beneficios que se vayan

obteniendo, siendo su objetivo maximizar la rentabilidad

por renta corriente.

En los fondos de capitalización, por contra, todos los

beneficios obtenidos se reinvierten en el patrimonio del

fondo.

En España, en la actualidad, la práctica totalidad de

los fondos de inversión son de capitalización, dadas sus
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que comentaremos másventajas fiscales,mayores

adelante.

La segunda gran categoría distinguiría los fondos de

inversión según el tipo de inversiones que realiza el

fondo, o si preferimos, los instrumentos en los que se

materializa el activo. Existen dos grandes grupos: los

fondos de inversión mobiliaria (FIM) y los fondos de

dinero o fondos de inversión en activos del mercado

monetario (FIANM>.

Los Fondos de Inversión Mobiliaria pueden adoptar, a su

vez, diferentes modalidades12:

- Fondos de renta fija.

Estaríamos ante fondos cuya cartera se compondría,

en un 100 por 100 de valores de renta fija, con una

vida media aproximada de 3 a 5 años. Su

característica más relevante sería, teóricamente,

la rentabilidad a cambio de una mayor seguridad.

— Fondos de renta variable.

Serían aquellos fondos en cuya cartera de valores

el “peso” de la renta fija fuera inferior a un 30

por 100. Una modalidad de estos fondos son los

llamados “fondos índice”, que presentan una

22 LOPEZ PASCUAL, J.; COCA PEREZ, J.L.; y otros: Instituciones

de Inversión Colectiva: Aproximación a los fondos de
inversión. Actualidad Pinanciera. N0 10. Marzo 1991.
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sectorización y ponderación semejante a la de un

índice bursátil.

Estos fondos de renta variable son considerados

como “agresivos” ya que limitan sus inversiones a

valores de renta variable. Se caracterizan por

tener una presumible elevada rentabilidad a largo

plazo, aunque está sometida a las fluctuaciones de

la Bolsa asumiendo un importante componente de

riesgo.

- Fondos mixtos.

Por tales fondos podemos entender tanto los de

renta fija mixta, es decir, en los que el

porcentaje oscila entre el 99% y 75% de renta fija

en el fondo, y los de renta variable mixta, si el

porcentaje de renta variable se sitúa entre el 74%

y 30%.

- Fondos en divisas.

En estos fondos la inversión se materializa en una

“cesta de monedas” que aglutina a las denominadas

“monedas fuertes” y a aquellas con perspectivas al

alza. Esto permite invertir en mercados

internacionales dotando de una mayor

diversificación internacional al fondo. Al pequeño

y mediano inversor le permite aprovechar el

conocimiento que la Sociedad Gestora posea de estos
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mercados financieros, dotados de una gran

sofisticación, y de difícil acceso a un particular.

No podemos olvidar tampoco, los conocidos

“Fondtesoros” que serían fondos de inversión en valores

del Tesoro Público. Como Fondo de inversión va a

participar de todo el régimen general aplicable a las

Instituciones de Inversión Colectiva, y cuyo origen se

encuentra en la Orden Ministerial de 7 de junio de 1.990

sobre “Convenios de Colaboración Relativos a Fondos de

Inversión en Deuda del Estado” y que presenta como

característica principal la inversión, prácticamente, de

todo su activo en Deuda del Estado.

Sin embargo, va a ser precisamente, en la segunda

clasificación referente a tas instituciones de inversión

colectiva de carácter no financiero, donde, en nuestra

opinión, cabría dotar de un desarrollo los fondos de

inversión en bienes tangibles, como comentaremos

posteriormente

A continuación, y recogiendo algún planteamiento

doctrinal ya reflejado sobre este aspecto13, incluimos

~ LOPEZ PASCUAL, Joaquín.: Los Fondos de Inversión. Cien

Preguntas Clave y sus Respuestas. Casos Prácticos. 1997.
2a

Edición actualizada. p 22-23.

como
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dos cuadros, en los que se presenta una posible

clasificación genérica de las instituciones de inversión

colectiva.

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA DE CARACTER

FINANCIERO.

Forma Societaria Sociedades de inversión

mobiliaria.

Sociedades de inversión

mobiliaria de capital
variable.

Forma no Societaria Fondos de Inversión
Mobiliaria. (FIN)

Fondos de Inversión en
Activos del Mercado
Monetario. <FIAMM)

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA DE CAPACTER

NO FINANCIERO.

Con Régimen Jurídico
específico.

Sociedades de Inversión
Inmobiliaria.

Fondos de Inversión
Inmobiliaria.

Otras Instituciones de
Inversión Colectiva de
carácter no financiero.

Por ejemplo, Fondos de
Inversión en Obras de
Arte

Nuestro planteamiento, a partir de aquí> va a ser

intentar con los “encorsetamientos legales” existentes,

por el momento, crear un marco estructural perfectamente
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aplicable a esta nueva modalidad de institución de

inversión colectiva: los fondos de inversión en bienes

tangibles, y concretamente, en un primer momento, en

obras de arte.

A nuestro juicio existe un claro entramado que permite

la aparición de estos fondos como sería la existencia de

instituciones de inversión colectiva de carácter no

financiero, El intento de crear un fondo de inversión

que invierta, mayoritariamente, en obras de arte o

bienes tangibles es perfectamente compatible con el

marco y régimen de actuación de estas instituciones.

Si bien es cierto, que hasta la fecha, tan sólo, se ha

recogido este segundo apartado correspondiente a

instituciones de inversión colectiva no financieras,

referidas a Sociedades y Fondos de Inversión

Inmobiliaria, es, a toda luz, susceptible de ser

ampliado en función de nuevas circunstancias.

Estas instituciones inmobiliarias adquieren especial

interés, en la medida, en que su inversión se realiza,

además de en valores mobiliarios, especialmente de

mercado monetario y a efectos de dllbrir coeficientes de

liquidez, en bienes inmobiliarios y, por tanto, no,

principalmente en valores mobiliarios.

Hasta la fecha, es indudable, que la estructura de estas

instituciones de inversión colectiva es un indicador de

referencia a efectos de desarrollar cualquier
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planteamiento de fondos de inversión en bienes

tangibles, o por ejemplo, en obras de arte.

En efecto, existen, ya, referentes que nos permiten

defender esta tesis, como son el origen, constitución y

funcionamiento de los Fondos de Inversión Inmobiliaria,

los Fondos de Titulización Hipotecaria, y las medidas

liberalizadoras en las políticas de inversión de las

instituciones de inversión colectiva.

La aparición de los Fondos de Inversión Inmobiliaria fue

el fruto de una laboriosa política legislativa que

comenzó con la Ley 19/1.992, de 7 de julio, sobre

Régimen de Sociedades y Fondos de Inversión Inmobiliaria

y sobre Fondos de Titulización, viéndose complementada

por el Real Decreto 686/1.993, de 7 de mayo, en el que

se precisa el régimen de Sociedades y Fondos de

Inversión Inmobiliaria, y perfeccionada por la Orden de

24 de septiembre de 1.993 sobre Fondos y Sociedades de

Inversión Inmobiliaria.

En nuestro planteamiento cobra especial importancia el

hecho de que la inversión realizada por esta clase de

institución de inversión colectiva se centra,

fundamentalmente, en bienes inmuebles, que presentan un

primer problema de valoración. Este aspecto ha quedado

resuelto en nuestra legislación de la mano de la

aparición de una “Sociedad de Tasación” independiente y

de un auditor del fondo.
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En cuanto a los Fondos de Titulízación Hipotecaria, se

mantiene por parte de la doctrina14, que, pese a las

similitudes que presenta con las Instituciones de

Inversión Colectiva, no estamos propiamente ante

Instituciones de Inversión Colectiva, sino más bien ante

una institución financiera importada de la práctica del

sistema financiero internacional, a la que supletoria y

por analogía se le aplica la legislación de

Instituciones de Inversión Colectiva.

Estos Fondos de Titulización Hipotecaria son otros

indicadores de referencia a tomar en consideración. La

titulización

La tituíización’5, es un proceso relativamente reciente

en los mercados financieros internacionales, en

síntesis, la títulización supone la transformación de un

activo financiero ilíquido — en el caso contemplado en

esta Ley, las participaciones hipotecarias- en otro

distinto, líquido y negociable en un mercado secundario.

Tradicionalmente se consideran como requisitos

imprescindibles para que este sistema funcione, que

estas “participaciones titulizadas” se negocien en un

mercado liquido, y que las distintas emisiones de

participaciones hipotecarias se distingan por la calidad

del riesgo que implican “rating” así como por el

~ CAcHON, J.C.: supra, p. 581. Nota a pie de página. Idem, p.
647 — 648 y LOPEZ PASCUAL, J :supra.

15 LEDERMAN, Jess. me Handbook of Asset-Backed Securities New

York Institute of Pinance. Nueva York 1.990.
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aseguramiento de los préstamos hipotecarios que

incorporan.

A nuestro juicio, es perfectamente factible y viable la

titulización de colecciones filatélicas, de obras de

arte, etc, de tal forma que la posesión del bien físico

pueda ser titulizada bajo la fórmula de valor

mobiliario.

En este sentido, los bienes tangibles y, más

concretamente, en el sector filatélico, el famoso “3

Skilling banco” el sello más valioso de la filatelia

mundial, su comercialización se comercializa bajo esta

fórmula en el exclusivo circulo de los coleccionistas

filatélicos, un hecho que ayala nuestra tesis.

Esta titulización podría, también, cumplir los

requisitos exigidos en España para cualquier emisión

titulizada, la calificación del riesgo de la emisión por

parte de una agencia de rating. Este “rating” o

calificación, como sabemos, sería un indicador de

referencia del riesgo que asume el inversor de que el

prestario o emisor pueda hacer frente al principal e

intereses prometidos16.

En cualquier caso, el proceso de evaluación suele

incluir una visita a la entidad, acompañada de una

profunda revisión de las operaciones de la sociedad, y,

18 RAIMBODRO, Philippe: Les Agen ces de Rating. Economica.

Collection gestion. París. 1.990, y LOPEZ, 6.: 521 Rating y
las Agencias de CalifIcacIón. Dykinson, 1996.
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un encuentro con el equipo directivo en el que se pasa

revista a la historia, evolución y perspectivas de

futuro de la sociedad.

Un último factor a considerar es el conjunto de medidas

liberalizadoras en las políticas de inversión de las

instituciones de inversión colectiva, iniciado con el

Real Decreto 1094/1997, de 4 de julio, sobre desarrollo

del Real Decreto—ley 7/1996, de 7 de junio, sobre

medidas urgentes de carácter fiscal y de fomento y

liberalización de la actividad económica, en lo

referente a condiciones de inversión cie las

Instituciones de Inversión Colectiva en valores no

cotizados, y en el que se permite.

Entre las muchas novedades que incorpora esta norma,

destaca la posibilidad de las instituciones de inversión

colectiva de invertir en valores negociables no

cotizados en mercados organizados. La importancia de

esta disposición va a encontrarse en la apertura del

abanico de posibles inversiones en valores que se puedan

comprar y vender fuera de los mercados financieros

organizados.

Todos estos antecedentes nos llevan a defender con

flexibilidad pero con decidida fortaleza la teoría de la

plena factibilidad de constituir bajo la forma de

institución de inversión colectiva no financiera de

fondos de inversion en bienes tangibles, y muy

especialmente en obras de arte.
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A su posible funcionamiento, estructura, organización,

etc., vamos a dedicar las siguientes consideraciones.

En primer lugar, afirmar que, ya existen en la

actualidad, fórmulas que podríamos identificar con la

descrita, como es el caso de algunas entidades de

crédito que gestionan SICAV (Société d’Investissement á

Capital Variable), domiciliadas en paises de la Unión’¼

En segundo lugar, el patrimonio de este fondo de

inversión podría estar compuesto, por ejemplo, por obras

de arte, en calidades, clases y escuelas que se

determinarían. En este sentido este patrimonio, al igual

que ocurre con los Fondos de Inversión Inmobiliaria,

podría concentrar la mayoría de la inversión en este

tipo de activos, por ejemplo con un margen de inversión

entre un 75% a 80% del total, y, el resto invertirse en

activos, reconocidos como de ugrán liquidez”, es decir,

preferentemente, deuda pública.

La política de inversiones del fondo debe estar

presidida por una diversificación, al igual que en

cualquier institución de inversión colectiva, que en

nuestro caso podría establecerse mediante limitaciones

de inversión en objetos individuales, por artista, y por

obras de arte documentadas.

Indudablemente, parece lógico pensar que la política de

adquisiciones se deba realizar mediante la compra de

17

Este es, por ejemplo, el caso del “Global Art Puod” una SICAv
domiciliada en Luxemburgo.
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colecciones completas, directamente al propietario y

buscando precios por debajo del nivel de mercado

(nuestro “benchmark price”)

El activo del fondo se podría encontrar “titulizado” en

participaciones admitidas a cotización oficial en un

mercado secundario, en el propio español, por ejemplo,

de esta forma los partícipes podrían adquirir estas

participaciones.

Del mismo modo que cualquier fondo se podría establecer

un valor de medición diaria de la participación del

inversor, esto es, un valor liquidativo de la

participación (v.l.p.)

Aspecto de especial interés, sería la forma de valorar

el fondo, y el objeto de su inversión. En este sentido,

y siguiendo algunos ejemplos ya aplicados en la

práctica’8, el sistema a aplicar puede ser el aceptado

por el “Instituto Monetario de Luxemburgo”, similar, si

bien con algunas diferencias, con nuestra Comisión

Nacional del Mercado de Valores.

Este procedimiento de valoración, que guarda, por otra

parte, importantes similitudes con el aplicado a los

Fondos de Inversión Inmobiliaria se puede resumir en dos

grandes apartados, el aplicable a las obras de arte en

sí, y el aplicable a los valores que doten al fondo de

mayor liquidez.

Ver Supra
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En cuanto al primero, es indudable que la valoración de

las obras de arte debe ser realizada por expertos,

absolutamente independientes, sometido a las

restricciones generales dictadas en el Reglamento del

fondo en materia de política de inversiones y, además,

ajustando su actuación al cumplimiento de las

directrices que dimanen de un Comité independiente de

expertos en obras de arte.

En cualquier caso, se deben establecer cláusulas

limitativas como el no poder comprar por encima, ni

vender por debajo de precios fijados por el Comité de

expertos; y, el establecimiento, por ejemplo, con cierta

periodicidad temporal 3, 6 meses del conjunto de activos

artísticos del fondo. Todo ello sin perjuicio de

valoraciones extraordinarias derivadas de movimientos

anómalos en el mercado.

Junto a ello, la presencia de auditores independientes

de reconocido prestigio en este campo contribuirá a

confirmar las valoraciones realizadas bajo la

periodicidad temporal que se halla determinado.

Por su parte los activos líquidos se valorarían en cada

momento a su precio de mercado según las normas y

principios contables generalmente aceptados.

Aspecto de interés lo constituye, también, la modalidad

de comercialización que se vaya a realizar, el

conocimiento del producto por la red de ventas y la
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información clara y realista determinando los niveles de

riesgo debe ser una constante a seguir.

La vocación del fondo es otro factor a determinar. En

nuestra opinión, el fondo debe tener un horizonte

temporal encaminado hacia los cinco a diez años, es

decir de medio-largo, largo plazo. Por ello sería

factible establecer comisiones de reembolso limitado a

los primeros años en sus tramos más altos.

Indudablemente, la complejidad del diseño de estos

productos exigiría un desarrollo más prolijo, que

excedería, sin duda, el objetivo de esta tesis doctoral.

Sin embargo, creemos, firmemente, que la posibilidad de

constituir y comercializar fondos de inversión en bienes

tangibles y, en este caso, particularmente obras de

arte, está empezando a ser una realidad importante en

algunos mercados europeos, y consideramos que debería

serlo también en el mercado y sistema financiero

español.

7.4. LOS FONDOSDE INVERSION FILATELICOS.

Las consideraciones realizadas en el apartado anterior

sobre las instituciones de inversión colectiva no

financieras, pueden ser a nuestro juicio, con algunas

matizaciones perfectamente extrapolables para los fondos

de inversión filatélicos.
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En este apartado, y en aras de plantear, exclusivamente,

los elementos originales nos vamos a centrar, a

continuación, en resaltar los pilares sobre los que se

estructurarían estas instituciones.

a) Patrimonio

Siguiendo los parámetros establecidos en la normativa

de instituciones de inversión colectiva, creemos que

el patrimonio del fondo filatélico podría situarse,

al menos, en 500 millones de pesetas. A nuestro

entender, si los fondos de inversión mobiliaria, que,

como ya indicamos anteriormente, tienen una vocación

de medio y largo plazo, y sus carteras se deberían

posicionar en ese horizonte temporal, parece

razonable extender este criterio a este nuevo

producto.

b) Política de Inversiones.

Dado que somos conscientes del carácter innovador de

este producto consideramos que sería más oportuno

seguir una política conservadora en esta materia. En

este sentido se podría aplicar, analógicamente, los

criterios, que en un primer momento se aplicaron para

los Fondos de Inversión Mobiliaria, por su carácter

de elemento de canalización del ahorro en el largo

plazo para el inversor particular.

De forma sucinta, consideraríamos razonable una

proporción que contemplara un elevado peso relativo
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de la cartera de valores en activos financieros

representados en instrumentos de Deuda Pública, de

cualquier vencimiento, que gocen de las más altas

calificaciones crediticias otorgadas por agencias de

rating internacional (por ejemplo, Moody’s Investors

Service, y Standard & Poor’s) o renta fija privada

que goce de similar calificación.

En nuestro entender, la proporción óptima para la

Deuda Pública, podría situarse, en un entorno

comprendido entre el 60% y el 65% del total del

activo.

Por su parte, el activo restante debería, para

continuar con la política de medio y largo plazo, que

debe presidir la política de inversiones de este

fondo, colocarse en activos filatélicos de similares

características en cuanto a seguridad y escaso

riesgo. Por todo ello, la cartera incorporaría sellos

de países europeos, principalmente, dado que19, la

filatelia goza del respaldo en su emisión de un

organismo como son las administraciones postales (en

España la F.N.M.T.), y además en la medida de lo

posible que sea filatelia “controlada” 20como es el

caso del grupo Afinsa que controle la filatelia

portugesa.

A Véase epígrafe 5.3
25 VÉase epígrafe 6.2
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c) Valoración

Dado que el patrimonio del fondo está invertido en

valores de distinta naturaleza, la valoración

consecuentemente deberá reflejar este hecho.

La valoración de los activos de Deuda Pública deberán

seguir las normas que al efecto la legislación

vigente prevee y la Comisión Nacional del Mercado de

Valores establece. Por tanto los elementos

constitutivos del precio del fondo deberán tener en

cuenta las posibles minusvalías o plusvalías

derivadas de esa inversión.

Para determinar el precio del resto del patrimonio

hemos desarrollado un procedimiento que pretende

garantizar la transparencia, seguridad y protección

del inversor, y que, a continuación pasamos a

detallar. Para ello hemos tenido muy presente los

sistemas ya aprobados, por ejemplo en alguna SICAV

21

domiciliada en Luxemburgo y que toma el criterio de
fijar un precio con carácter mensual y dimanado de

una Comisión especializada.

En nuestro caso, esa Comisión, que fijaría el precio

de la parte de la cartera invertida en filatelia,

debería cumplir unos estrictos y muy regulados

requisitos de absoluta independencia,

confidencialidad y profesionalidad, sin la cual

~‘ Véase epígrafe 7.3
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quebraría el principio de confianza y seguridad del

inversor.

La Comisión que se reuniría mensualmente constaría de

un mínimo de nueve y un máximo de quince, de los

cuales, un tercio estaría integrado por especialistas

independientes en filatelia del país de origen del

sello, otro tercio lo formarían representantes

altamente cualificados de los principales catalogos

de filatelia tanto nacional como internacional, y,

por último, el tercio restante lo compondrían

personas de reconocido prestigio y conocimientos de

los mercados y técnicas de gestión financiera.

Al igual que para la totalidad de entidades

financieras, también sería necesario que la totalidad

de los miembros de la Comisión cumplieran los

requisitos de idoneidad en cuanto a reconocido

prestigo y competencia profesional y honorabilidad.

Los criterios de valoración por parte de la Comisión,

tendrán presentes los aspectos comentados en esta

tesis doctoral sobre las características y

peculiaridades intrínsecas de la filatelia22

En su defecto o con carácter complementario se podría

utilizar el procedimiento de revalorización expuesto

en el Capitulo octavo de esta tesis. En este modelo,

y tras un razonamiento que justifica la relación que

existe entre los aumentos de precio de la filatelia y

22 Véase epígrafes 3.2.4 y 5.4
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la tasa de inflación se explicita una relación

analítica que une ambas variables y sirve de

indicador de referencia.

d) Gestión Profesionalizada

Siguiendo las directrices tanto de la Unión Europea

como de la propia legislación española es menester

que la gestión del fondo recaiga en manos de un

equipo de profesionales revistiendo la forma jurídica

de Sociedad Gestora.

Estimamos que los procedimientos de constitución y

funcionamiento deben ser los mismos que los de

cualquier Sociedad Gestora de Instituciones de

Inversión Colectiva., cumpliendo con la normativa

sobre separación de funciones entre la Sociedad

Gestora y la Entidad Depositaria.

7.5. EL VALOR TITULIZADO FILATELICO

‘7 .5. 1. INTRODUCCION

Los sellos también pueden utilizarse como soporte de

operaciones financieras distintas de las habituales. En

concreto, este activo puede servir como respaldo a

operaciones de titulización financiera.

Recordemos que la titulazación o securitización en

terminología anglosajona, es un proceso por el cual una
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compañía cede parte de sus activos a otra, la cual los

paga captando fondos mediante la emisión de títulos

respaldados por dichos activos -tituliza tales activos—.

Por tanto, la titulización es un proceso por el cual se

transforma activos prácticamente ilíquidos en

instrumentos negociables, y por tanto, susceptibles de

ser convertidos en dinero líquido23.

Las ventajas de este proceso son fundamentalmente:

1. La compañía original sustituye activos poco líquidos

o de conversión en metálico diferida en el tiempo por

dinero en efectivo en el instante actual, con el cual

puede llevar a cabo más inversiones

2. Además, al reducirse parte de los activos con riesgo,

se reduce también la necesidad de recursos propios

que respalden a los mismos. Este hecho es

particularmente interesante en el caso de las

entidades financieras, las cuales se ven obligadas a

cumplir con unos recursos propios mínimos en función

de los activos con riesgo que posean —coeficiente de

solvencia—. En el caso español, esta obligatoriedad

está regulada por la Circular del Banco de España

5/l.993,de 26 de marzo y establece un nivel de

recursos equivalente al 8% de los activos con riesgo.

3. Los inversores finales tienen a su alcance un medio

en el que colocar sus fondos excedentarios,

23 LÓPEZ PASCUAL, J. y SEBASTIAN GONZÁLEZ, A: Gestión Bancaria:

los nuevos retos en un entorno global. Nc Graw—Hill, 1.99?
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caracterizado por la estandarización del producto:

todos los bonos u obligaciones así emitidos tienen

las mismas características financieras. Este hecho es

básico a la hora de poder deshacer las posiciones

abiertas pues la estandarización siempre facilita la

liquidez del mercado, es decir, permite comprar o

vender esos títulos en instantes posteriores a su

emisión. Obviamente, esto resultaría imposible si no

existiese una cotización en cada momento que

permitiese reflejar el valor de esos títulos.

7.6. LEGISLACIÓN QUE PERMITE EL PROCESO

Hasta hace no mucho tiempo, en nuestro país los procesos

de titulización estaban restringidos a aquellas

operaciones que estuviesen respaldadas por créditos de

alta calidad24. Dado que este primer paso resultaba

insuficiente para extender o aplicar el proceso

financiero a la titulización de otros créditos

diferentes a los de carácter hipotecario, la legislación

permitió en un segundo instante que pudieran ser

susceptibles de poder realizarse esta operación con

otros préstamos y derechos de crédito, previo informe de

la Comisión Nacional del Mercado de Valores y del Banco

de España25. Un caso especial de titulización lo

>~ Créditos hipotecarios movilizados mediante participaciones

hipotecarios. Esta clase de operaciones estaban reguladas por
la Ley 19/1.992, de 7 de julio, sobre régimen de las
sociedades y fondos de inversión inmobiliaria y sobre fondos
de titulización hipotecaria.

25 Real Decreto—ley 3/1.993, de 26 de febrero, sobre medidas

urgentes en materias presupuestarias, tributarias,
financieras y de empleo en su articulo 16.
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constituyó el llamado “Fondo de Titulización de la

Moratoria Nuclear”, la cual se originó para financiar

los resultados del citado proceso26. El proceso de

regulación de esta clase de operaciones culmina su

liberalización en l.9982B pues la nueva normativa

permite la realización de esta clase de operaciones con

toda clase de activos que supongan derechos futuros para

28

sus poseedores

Pues bien, en base a esta nueva legislación, vamos a

proceder a convertir un activo tangible -sellos- en

otros intangibles —de naturaleza financiera, es decir,

bonos— que permitan la inversión de pequeños ahorradores

en un nuevo activo susceptible de ser negociado en

cualquier momento, dado su carácter estandarizado. Bara

llevar a cabo este proceso es necesario tener en cuenta

lo siguiente:

1. Los sellos se revalorizan en el tiempo, tal y como ya

se ha indicado en otros apartados de esta Tesis. Por

tanto, su poseedor adquiere el derecho a percibir en

el futuro unos importes superiores a los invertidos.

26 Ley 40/1.994, de 30 de diciembre sobre Ordenación del Sistema

Eléctrico Nacional. Esta norma en su disposición adicional
octava regula, como una modalidad específica de los fondos de
titulización de activos, los denominados “Fondos de

Titulización de la Moratoria Nuclear”.
~ Real Decreto 926/1.998, de 14 de mayo, por el que se regulan

los fondos de titulización de activos y las sociedades

gestoras de fondos de titulización.
28 El Real Decreto 926/1.998, en su articulo 2, apartado l,letra

b), establece que podrán incorporarse a un fondo de

titulización de activos aquéllos que supongan derechos de
crédito futuros que, constituyendo ingresos o cobros de
magnitud conocida o estimada, su transmisión se formalice

contractualmente, probando, de forma inequívoca, le cesión de

la titularidad.
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Estos derechos futuros son los que sustentan el

proceso de titulizacion.

2. Dicha revalorización alcanza su grado máximo en las

inversiones a 10 años como también ha sido señalado

ya en el presente trabajo de investigación. Esta

característica va a determinar parte de las

propiedades intrínsecas de los Bonos que se van a

generar.

7.7. EL PROCESODE TITULIZACIÓN EN SÍ

El mecanismo por el cual vamos a crear el Valor

Titulizado Filatélico -a partir de ahora,VTF- lo vamos a

dividir en tres partes:

1. Momento de la emisión

2. Amortización de la misma

3. Periodo intermedio entre ambos instantes

A continuación vamos a recoger los distintos flujos y

a presentar a los agentes que intervendrán en cada

una de las fases.

7.7.1. NACIMIENTO DE LA EMISIÓN DE VTF

El proceso comienza con la participación de una empresa

especializada en el negocio de la Filatelia, la cual

posee en su balance tenencias de sellos destinados a la
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inversion. A esta empresa la llamaremos a partir de

ahora Gasa Matriz, o CM. Dichos sellos son ilíguidos

mientras no se vendan. Por tanto, el objetivo de CM será

lograr liquidez para poder seguir invirtiendo. Para

poder seguir adelante en el proceso, esta CM creará una

sociedad especializada, destinada única y exclusivamente

a lanzar al mercado bonos que estarán respaldados por

los sellos que, de momento, posee CM. A esta sociedad

especializada la llamaremos “Sociedad Gestora de

7ritulizacíón Filatélica” —a partir de ahora, SGTE—.

Pues bien, una vez creada la SCTE, los flujos que se

originaran serán los siguientes:

1. CM venderá a SGTF parte de los sellos que

actualmente posee. Dado que SOTE tiene por

finalidad emitir bonos y gestionar fondos durante

el tiempo que dura la emisión, los sellos deberán

revertir a CM tras la amortización de la emisión.

Por tanto, la venta actual de sellos de CM a SOTE

deberá ir acompañada de un contrato de recompra

de esos sellos al finalizar la emisión. En este

sentido, CM y SOTE están realizando algo similar

a lo que son las operaciones “simultáneas” en el

29ámbito de la Deuda Pública . Por tanto, en el

instante inicial se deberá fijar también el

precio de la operación de recompra. Este precio

será el que resulte de multiplicar el precio

actual de los sellos por la tasa que la CM espera

29 ALONSO GONZÁLEZ, PABLO: La Deuda Pública: cien preguntas

clave y sus respuestas. Dykinson S.L. 1.99?, páginas 117 y lis.
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que se revaloricen los activos filatélicos

durante el periodo de vida de la emisión y que

será el que dicha CM está aplicando en sus

operaciones normales de venta de sellos, es

decir:

siendo:

FaQ precio de recompra

= precio de venta de hoy

= tasa anualizada de revalorización

t = anos que durará la emisión

2. Para que SGIF pueda pagar los sellos recibidos,

esta sociedad emitirá unos bonos, los VTF, que

estarán respaldados por dichos activos. Estos

bonos tendrán las siguientes características:

• un determinado nominal, por ejemplo, 100

euros, unas 16.800 pesetas. El hecho de fijar

un facial tan bajo permite que sean

asequibles a cualquier inversor.

• los 7fF se emitirán a la par

• serán bonos a 10 años pues hemos recordado

anteriormente que la mayor revalorización se

obtiene en ese intervalo de tiempo.

• serán bonos de la clase cupón cero, pues dado

que la revalorización se alcanza con los años

y que la SCIF será la encargada de pagar los

intereses una vez venda los sellos, no parece

adecuado el pago periódico de intereses si
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queremos garantizar la fortaleza financiera

de la sociedad emisora.

Por tanto, el valor de amortización del bono

sera:

P1, =Pjji±g2)’

siendo:

= precio final o de amortización

= valor inicial, es decir, 100 euros

g2 = tasa anual de interés implícito.

t = 10 años

Obviamente, g2 será inferior a gi. Ello es debido

a que estos bonos incorporan una característica

que no poseen los sellos per sé: la divisibilidad

de su valor en activos más pequeños, lo cual

eleva su liquidez. Podríamos fijar g2 en un

porcentaje entre el 50 y el 75% de gj.

3. Con el dinero captado en esta emisión, SGTE paga

los sellos comprados a CM, cerrándose de esta

forma el circuito de la originación de los VTF.

Naturalmente, si queremos garantizar el éxito en la

colocación de los VTF necesitaremos de la

participación de agentes especializados en dicha

tarea. Para lograr que todos los bonos emitidos

alcancen el fin para el que fueron creados, podemos

utilizar el concurso de las siguientes instituciones:
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1. la CM a través de su red comercial, la cual ya

conoce perfectamente el mercado de potenciales

demandantes de productos filatélicos.

2. un Banco de inversiones pues conocen mejor los

mecanismos y procedimientos para lograr una mayor

difusión de los VTF entre los inversores finales

de productos financieros. No obstante, el hecho

de asegurar la emisión gracias a un Banco de

Inversiones significa que es necesario pagar una

comisión para vender todos los VTF generados, con

lo cual estamos garantizando que lograremos los

fondos deseados, pero también supone un

encarecimiento de la emisión, lo cual añade otra

razón para justificar que g~ sea inferior a g1.

El gráfico de flujos realizados en este primer momento

aparece en el esquema 7.7.1.1 (Generación de los VTF)

Esquema: N
0 7.7.1.1

s.

A ‘A

y
A

y
A

Ituente:Elaboración propia.
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7.7.2. AMORTIZACIÓNDE LA EMISIÓN DE VTF

Una vez pasado el periodo de tiempo para el que fueron

diseñados los VTF -10 años- procede llevar a cabo los

flujos necesarios para deshacer las posiciones abiertas.

Es decir, se tratará de pagar a los inversores el

principal colocado más los intereses generados y, por

otra parte, revender los sellos a CM al precio pactado

en el instante inicial.

En concreto, los flujos previstos para este instante del

proceso son los siguientes:

1 . Llegado el instante final de la emisión, SGTF

vende los sellos inicialmente comprados a CM de

acuerdo al pacto de reventa suscrito al comienzo

de la operación. Como ya se indicó anteriormente,

el precio que CM deberá pagar a SGTE será:

=

No obstante, las cantidades a recibir serán

menores tal y como se verá más adelante.

2. Pago a los inversores de los intereses generados

durante 10 años más la devolución del principal

de los VTF. Como se ha indicado en la fase

anterior, los pagos totales que deberán hacerse a

los obligacionistas serán iguales a:

1>,. =F0(1+g2)’
0
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Siendo P5 < p8c• Con ello, se está indicando que

con esta operacion de intermediación

obtendrá unas plusvalías con las que hará frente

a los gastos originados y además puede revertir

un extra de valor a sus accionistas, es decir, a

CM-

Los flujos correspondientes a este instante final se

recogen en el Anexo II (Amortización de VTF)

Esquema: N
0 7.7.2 1

Fuente:Elaboraoión propia.

7.7.3. PERIODO INTERMEDIO ENTRE AMEOSMOMENTOS

El problema crucial en este intervalo de tiempo es el de

lograr la supervivencia de SGTF y que además todo el

conjunto de la operación sea rentable.

Hasta ahora tenemos lo siguiente:

• una venta inicial de sellos de CM a SGTF por

valor de P
0

5GT F

SELLOS V.T.F.
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• una emisión de VTF cupón cero por idéntico

importe

• una revalorización esperada de los sellos

recibidos por SGTF de:

• unos intereses comprometidos a los poseedores de

los 7fF de:

p —P pÓ±,V0 —p = p[(1~~O 4~1~ O O O[k~2/ J

Y como hemos partido de que g
2 es superior a g2, entonces

la revalorización esperada es superior a los intereses

comprometidos.

Pues bien, este devengo esperado de beneficios es una de

las vías por las que vamos a lograr que SGTF no tenga

problemas de liquidez. La otra va a ser la prestación de

servicios. Veamos cómo.

a) Devengo esperado de beneficios.

Hemos dicho más arriba que la SOTE está

organizada para emitir los 7fF y que, una vez

amortizados éstos, la SOTE será liquidada,

revitiendo el resultado final a sus accionistas,

en este caso, la CM.

Lo que vamos a hacer es adelantar la recepción de

flujos derivados de la revalorización de los

sellos. En efecto, de la diferencia entre los
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aumentos de valor y los intereses comprometidos

se obtiene que ésta será igual a:

B(k) .iifÓ + gjí —11—- .íij(i + g
2)k =

= p¡Q~g)k ~~±g2)kJ>o

Siendo k cualquier instante de tiempo entre la

emisión y la amortización.

Pues bien, como vamos a adelantar la recepción de

parte de la revalorización por SOTE, en concreto

la parte referida a los beneficios, el importe a

recibir cada año será:

1(k) = B(k)—B(k—1

)

(i + r) IO-k

Siendo 1(k) el importe a recibir en el año k,

descontado a la tasa r.

1,> Prestación de servicios

Hemos indicado que

previsible suponer

provenga de CM, por

de SOTE vendrán de

servicios a CM, de

realizará todas o

nombre de CM.

SOTE será creada por CM. Es

que el personal de SOTE

lo que parte de los ingresos

rívados de la prestación de

forma que el personal de SOTE

gran parte de sus tareas en
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7.8. CONCLUSIONES

Para analizar la bondad o maldad del instrumento creado

hemos de comparar la situación que existiría si no se

emitiese el VTF con la resultante de su puesta en

circulación.

7.8.1. SITUACION SIN VTF

En este caso no se crearía la SGTF y CM se dedicaría a

realizar las operaciones habituales de compraventa de

sellos a plazo. En este caso, al cabo de los 10 años los

ingresos y costes serían:

1

Czzx

~

Siendo g~ la tasa de revalorización esperada y g3 la tasa

comprometida con el inversor, la cual

necesariamente, inferior a g~.

7.8.2. SITUACIÓN CON VTF

En este caso, la CM vende los sellos a SGTF la cual los

paga con lo obtenido en la emisión de VTE. Con el dinero

recibido, CM puede proceder a comprar más sellos y

reali zar operaciones tradicionales, las cuales le

será
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unos beneficios calculados en el puntoreportan

anterior.

Por tanto, la ganancia final será la debida a las

operaciones tradicionales más la debida a los sellos

titulizados por la SGTF menos el coste de los fondos

demandados en forma de VTF, es decir:

Br = + p4(i±g1)O~(1±g2)O]=

— ~4(i+ — (i + + .i’4(i + — (i + =

= ít[2(1 + — (i + — (i + g2 )lO]

Obviamente superior al de la situación anterior.

Desglosemos un poco esta expresión para entenderla

mejor. Para ello vamos a usar unas tablas que nos

recojan los flujos de sellos y pesetas que tienen lugar

a lo largo de todo el proceso. Comenzaremos por la

operación de titulización. En ella, la CM vende parte de

su stock de sellos a SGTF, la cual paga esta remese con

el importe obtenido en la emisión de VTF. Al cabo de 10

años, los sellos son recomprados por CM, pagando a

cambio a SGTF la cantidad de Po(1+gí) ~ que obtiene

vendiendo los sellos. Con dicha cantidad, SOTE paga a

los obligacionistas los intereses comprometidos, por un

importe de Po(l-i-g2) ‘t

Puesto en forma de tablas queda de la siguiente forma:

CASA MATRIZ
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SGTF

En donde 5 representa los sellos implicados en la

operación.

Por tanto, el resultado global de la operación de

títuilización al cabo de los 10 años sera:

= ]%(jl+g)’0 —J<i+g
2)

10 = ¡4Q~g
1)1Ú ~(1±g2)1Ú~>o

Seguimos a continuación con la operación tradicional.

Con los fondos que capta SGTF y que transfiere a CM,

ésta reinicia otro circuito tradicional de actividades,

es decir, con los fondos recibidos compra sellos que a

su vez coloca entre sus clientes. Al cabo de los 10

años, CM recompra los sellos a sus clientes pagándoles

P0(1±g3) y recibiendo a cambio los sellos, los cuales

se venden en mercado a un precio de P~(l±g1) ~ Es decir:

CASA MATRIZ
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por lo que el beneficio de la operativa tradicional

será:

B7.,~= o

y, por tanto, el beneficio global será igual a

de ambos beneficios, es decir:

Bj=B.m +Brje + g2 )lO ¡ +

la suma

&[e
+g2f

0 ~(i±g
3)IO]

que es la expresión conocida y obtenida anteriormente de

forma directa.

7.8.3 COMPARACIÓNENTRE RESULTADOS

Para ello, pondremos frente a frente

ambas situaciones y obtendremos la

los beneficios de

diferencia entre

ambos.

En la situación sin 7FF, el beneficio es el obtenido en

el apartado 3.1, es decir:

= .Pú¡(1±gi)IÚ~(1±g3)IÓj>o

= ¡42(1 ±gi[ —O

303



mientras que en la situación en la que si existe el 7FF,

el beneficio es el obtenido en el apartado 3.2, es

decir:

BT= .t42(1±gifO—(1±g2f
0.—(1±g

3)IO]

Por tanto, la diferencia entre ambos será:

Es decir, recurrir al proceso de titulización supone

elevar los beneficios en una cuantía igual a los de las

plusvalías que se obtendrían en una situación en la que

sólo se realizara la operación de titulización. Esto es

lógico, pues lo que se hace con este proceso es

conseguir fondos para comprar sellos que a su vez se

colocarían en operaciones tradicionales. Esto último

sería la parte comun a ambas situaciones.

Por tanto, la operación de generación de VIE puede ser

vista como una operación “tradicional” en la cual, el

cliente —la SOTE— paga los sellos con los fondos que ha

obtenido de la emisión de VTF.
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CAPITULO 8

FORMULACION DEL MODELO DE REVALORIZACION

FILATELICA
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6.1.FUNDMdENTO TEÓRICO

El objetivo perseguido en esta sección es el de

tratar de establecer de forma analítica una relación

entre la revalorización que experimenta en el tiempo

la Filatelia y alguna de las variables

macroeconómicas básicas.

Tal y como se ha expuesto en otros apartados de esta

Tesis, la Filatelia constituye una inversión cuyas

principales características son:

1. es una alternativa a las colocaciones

tradicionales de fondos, si bien tiene todos los

componentes para ser considerada como inversión

financiera.

2. la Filatelia necesita de un período de tiempo de

varios años para empezar a ganar valor de forma

acelerada.

3. las ganancias de valor que experimentan los

activos filatélicos son función directa de la

elevación de precios registrada a lo largo de los

años que dura la inversión.

4. la revalorización de los activos filatélicos

suele ser muy superior a la erosión causada por

la inflación, de modo que el valor real de los

mismos se eleva con el tiempo

De estas cuatro características básicas, la que

reviste mayor importancia es la número tres, por

cuanto que justifica el uso de la Filatelia como un

depósito de valor seguro ante subidas en los precios.

Veamos porqué es así. De acuerdo con la teoría

microeconómica convencional, cabria esperar que la

rentabilidad de estos activos viniera condicionada
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por la revalorización experimentada por las

inversiones que compiten con ella en la captación de

fondos, fundamentalmente, los activos financieros

bonos y acciones. Dentro de este grupo,

principales destinos de la inversión son los bonos y

las acciones, es decir:

r~ =Í(rB,r:)

siendo:

= rentabilidad de la Filatelia

= rentabilidad de los bonos a largo plazo

= rentabilidad esperada de las acciones

cuyos rendimientos son, a su vez, función de la

inflación esperada, es decir:

=

Para saber el sentido en el que mueve rp ante cambios

en it
0 veamos antes cómo fluctúan reA y rB ante cambios

en la citada variable:

• el rendimiento de los bonos viene condicionado

por las expectativas de inflación, de modo que a

mayores subidas previstas en los precios, mayores

rendimientos nominales. No olvidemos que la

expresión que une tales variables es la conocida

como ecuación de Fisher’ que se expresa de la

siguiente manera:

FISHER, 1.: me Theory of lnterest: as determined by
impatience to spend income and oppartunity ta invest it. New
York, 1.930 Augustus M. Kelíey Publishers.

los
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siendo:

R = tipo de interés nominal

r = tipo de interés real

= tasa esperadade inflación

La razón es sencilla: ante expectativas de tasas

crecientes, el valor presente de los flujos

prometidos por un bono es inferior, por lo que el

precio -suma de los valores actuales de todos los

flujos futuros- será menor. Y dado que la

cantidad necesaria para adquirir el bono es ahora

inferior pero los flujos monetarios previstos son

los mismos, se sigue que los rendimientos por

unidad monetaria invertida son superiores, por

tanto:

—>05~e

• a su vez, el rendimiento esperado en las acciones

también se ve influido por las expectativas de

inflación. Para analizarlo vamos a partir de la

ecuación básica del CAPM2:

r =r~ +í3(rM rB)

siendo:

rB = rentabilidad de los bonos a largo plazo

= rentabilidad esperadade las acciones

2 SHARPE, W.F.: capital Asset Prices : A Theory of Market

Equiíibrium under Conditions of Risk” Journal of Finance,
vol. 19, pags. 425—442, septiembre de 1.964.
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13 = coeficiente de sensibilidad de la acción al

riesgo

= rendtmiento medio del mercado

Para analizar la influencia de la inflación

esperada, derivamos la ecuación anterior respecto

de dicha variable, obteniéndose:

3rA _ rBI¿JM3rR)

at ~e+13K&e~ÑV

5r~
4

Si consideramos que rA es el rendimiento de todo

el mercado, entonces:

si r = r,~4 :4’

are tú

.

.4 M
e

orÁ( 5r
~

5r fr R>o
57t

85~~

resultado lógico por otra parte, pues si se

esperan descensos en la tasa de inflación, el

valor presente de

superior,

los flujos futuros será

lo cual incentivará la compra de

acciones, elevando su precio y reduciendo su

rendimiento esperado.

• luego, si hemos partido de que la revalorización

filatélica es función directa de las tasas de

inflación esperadas, es decir:
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___ >

y a su vez acabamos de ver que, tanto el

rendimiento de bonos como el esperado de acciones

responden positivamente a modificaciones en la

inflación esperada, es decir:

are

aire

de aquí se sigue que:

5r~

>0

Por tanto, en ambos casos la variable explicativa

final es la evolución de los precios en el tiempo y

lo que tendremos será que:

1. el rendimiento de los activos filatélicos será

función del rendimiento de los activos

alternativos

2. el rendimiento de éstos será a su vez función de

la inflación esperada

En consecuencia, la revalorización de los activos

filatélicos esperaríamos que fuera función de la

inflación esperada.

Dicho lo anterior, esperaríamos que el incremento de

valor que experimentará la inversión en sellos

estuviera relacionado con las variaciones de precios
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esperados a nivel general, de forma que, si suponemos

constante la prima de riesgo asociada a la inversión

en activos filatélicos, podríamos esperar una

relación general de la forma:

RI§ =f[g(ir)]

siendo RE8 la revalorización experimentada por la

filatelia en el instante t, la cual vendría explicada

por alguna expresión funcional de la inflación

esperada en el instante t. O puesto de una forma

mucho más general, podríamos hacer depender a RE5 no

sólo de las expectativas presentes de inflación, sino

también de las revalorizaciones y de las expectativas

pasadas de la forma:

RF = 1 “~-2 ,...1a~ ~),92[g0(<),g1(i< 4.. •,g~,~Q<,j]}

es decir, el incremento de valor en t vendría

explicado por un estructura dinámica en la que el

aumento actual fuese función no sólo de aumentos

pasados sino también de alguna expresión tanto de las

expectativas presentes como pasadas de inflacion.

6.2.ESTIMACIÓN DEL MODELO EXPLICATIVO:

PLANTEAMIENTO Y I~STODOLOQÍA

Una vez definido el marco teórico que se considera

apropiado para explicar la revalorización de la

Filatelia, se procede a contrastar dicho modelo

general con datos tomados de la realidad.
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Para ello se va a realizar en un primer momento una

estimación econométrica por el método de los mínimos

cuadrados ordinarios en la que se va a relacionar la

revalorización filatélica acumulada hasta el instante

t con las expectativas de inflación existentes en ese

instante. Una vez estimada una primera ecuación, se

analizarán los residuos para determinar si el modelo

es el correcto o si, por contra, la parte no

explicada por la variable independiente nos aporta

alguna información adicional. Si este es el caso,

entonces procederemos a introducir algún tipo de

estructura dinámica de tipo ARTMA3. El procedimiento

continuará hasta que se considere que los residuos ya

no aportan ninguna información adicional.

El primer problema que se debe resolver es el de la

definición de las variaciones:

• la revalorización filatélica la vamos a definir

como el incremento porcentual que ha

experimentado la Filatelia en un período de

tiempo. El porcentaje de variación se va a medir

relacionando el valor de mercado en el instante t

con el valor facial de los sellos. El período de

tiempo que se va a usar es el de los 10 años por

considerar que, de acuerdo a la experiencia, es

el intervalo en el cual se alcanza una mayor

revalorización media. Por consiguiente, la

revalorización filatélica acumulada hasta el

instante t —a partir de ahora RE’
5- se define

como:

BOX, G.E.P. y JENKINS, G.M.: Time Series Anal ysis:
Forecasting and control. San Francisco 1.976, Holden—Day
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PM, -VF= e~~IO 100
VE‘—lo

siendo:

VM5 = valor de mercado en el instante t

= valor facial en su emisión 10 años antes

• por lo que se refiere a las expectativas de la

inflación vamos a considerar que la tasa esperada

de modificación en los precios coincide con la

realmente registrada
4. Por tanto, como se está

suponiendo que adquirimos un sello en t-l0 y lo

mantenemos hasta t, entonces las expectativas las

iremos modificando con las inflaciones observadas

a medida que éstas se vayan registrando, de forma

que al final el efecto total de los precios

vendrá recogido por la subida acumulada de los

mismos durante los 10 años. Se va a utilizar como

medida de la inflación el IPC, por considerar que

este índice, al menos en Europa Occidental,

recoge adecuadamente las modificaciones

experimentadas en los precios, tal y como ha sido

puesto de manifiesto recientemente.

Por todo ello, la acumulación de precios se va a

medir de la siguiente forma:

AP~ =kfl(1+ití)~1}0O

NUTH, J.E.; “Rational Expectaticns and the theory of price
movements”. Econometrica, 1.961, vol. 29, n0 6
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siendo:

AP5 = acumulación de precios hasta t

TI = operador productorio

= inflación anual en el año i

Por tanto, la primera aproximación será:

R1 =a+f3AI~ +E,

siendo:

8.3.ESTIMACIÓN DEL MODELO: DATOS UTILIZADOS

El modelo propuesto se va a analizar con datos

referidos a Portugal que engloban el período 1.986-

1.995. La razón de utilizar una muestra tan corta es

debida a la hipótesis que estamos utilizando: los

sellos recogen su máximo valor en un período de 10

años. Esto nos fuerza a utilizar datos de emisiones

de sellos que van desde el año 1.976 a 1.985.

Indudablemente, un conjunto tan reducido de datos va

a condicionar los resultados finales.

lina cuestión que surge de forma inmediata es tratar

de dar una razón por la cual la investigación se

realiza utilizando datos portugueses y no españoles.

La causa de esta elección es que, tal y como se ha

apuntado en esta Tesis, los coleccionistas de un pais

propenden a acumular sellos de su nación, con las

consiguientes distorsiones sobre la formación de

precios. Sin embargo, al utilizar información sobre

filatelia portuguesa, que será colocada y vendida en

314



España, se reducen considerablemente las oscilaciones

bruscas en los precios como consecuencia de la acción

de los coleccionistas. En definitiva, los valores de

la filatelia así obtenidos recogen casi en exclusiva

las cotizaciones que le asignan los inversores, dando

una idea más cercana a la realidad sobre cuál es la

valoración que hace el mercado de este bien en

función de sus cualidades intrínsecas y las

apetencias de rentabilidad del público.

El origen de los datos es el siguiente:

• los valores faciales de los sellos se han

obtenido a partir del catálogo que para Portugal

tiene la empresa AFINSA. Las cifras del mismo

aparecen lógicamente en escudosportugueses

• el valor de mercado lo recogemosde las tablas de

valoración que para tales sellos posee la empresa

APINSA. Las cifras de las mismas están en pesetas

• como IPC recogeremos el índice de precios al

consumo de Portugal, tal y como los publica el

Instituto Nacional de Estadística de Portugal. Se

toma como base 100 los precios medios de 1.991

• dado que los valores de mercado están en pesetas

y los faciales en escudos, se hace necesario

homogeneizar dichos valores. Para ello,

utilizaremos los tipos de cambio medios entre

ambas divisas para el periodo 1.976 a 1.995, tal

y como los publica el Banco de España5por lo que

el estudio estará realizado en escudos

portugueses.

BANCO DE ESPAÑA: Informes anuales y Boletines estadísticos
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La relación de datos utilizados aparece en el

Apéndice X (Datos filatélicos) y Apéndice

(Inflación portuguesa)

8.4.ESTIMACIÓN DEL MODELO: RESULTADOS

Como se ha indicado previamente, el modelo a estimar

es:

RA? =ct +jJAP,±e,

por el procedimiento MCO.

Los resultados de la estimación son los siguientes:

RF~ = 1.038,92+ 1,49 AP,

(511,84) (1,33)

= 13,6%

= 592%

en donde los datos entre paréntesis recogen las

desviaciones típicas de los parámetros. Los residuos

de la estimación aparecen en el Apéndice XII

(Residuos fase 1)

Los insatisfactorios resultados de esta fase vienen

explicados por la presencia de un valor atípico en

1.988. En ese año coinciden simultáneamente dos

factores:

• alto valor facial (962 escudos)

• relativo bajo valor de mercado (6.022 pesetas)

XI
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Para resolver este problema, se procede a realizar un

análisis de intervención, introduciendo una variable

del tipo impulso unitario, definida del siguiente

modo:

sí t = 1.988= resto

Con ello, los resultados son los siguientes:

RF = 941,80 + 2,I5AP, — 1.389,26~¡/í.98

(352,35) (0,93) (439,09)

= 64,5%

O? = 406%

cuya gráfica de residuos aparece en el Apéndice XIII

(Residuos fase II)

Como se puede apreciar, la estimación gana en

significatividad, no sólo a nivel de los parámetros,

pues todos ellos son significativos sino también a

nivel global, pues el estadístico E’ alcanza un valor

de 6,34, muy superior al que aparece en tablas para

este caso (E2,7 al 95% es de 4,74)6, lo cual quiere

decir que se rechaza la hipótesis de nulidad de todos

los parámetros de forma conjunta.

A la vista de los residuos de la estimación en la

fase anterior, se observa que ninguno de ellos es

superior a dos veces la desviación típica de los

6 FIScIfER, R.A. y YATES, E.: “Statistical Tables fox

Biological, Agricultural and Medical Research”. Edinburqo
1.963. Oliver and Eoyd ce., Inc., ~ ed.
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mismos. Sin embargo, el correspondiente a 1.994

podría ser considerado como tal, pues de acuerdo a

los datos manejados, el valor de mercado de la

Filatelia en ese año registró un máximo para a

continuación decrecer. La razón de este

comportamiento es una acusada revalorización en

pesetas de los activos analizados con un incremento

respecto al año anterior del 30% frente a un 15% de

modificación interanual media para el período 1.986—

1.995.

Este mayor valor justifica el hecho de introducir

otra nueva variable dummy, también de la clase

impulso unitario, definida del siguiente modo:

111,994 — { 1 si /=1.994
— 0 resto

Con esta nueva variable, los resultados de la

estimación son los siguientes:

RA; = 607,66 + 2,S6Ak — 1376 34~í/1.98S + 784 33</1.9~4

(342,20) (0,86) (370,07) (399,34)

= 78,3%

= 342%

cuya gráfica de residuos aparece en el Apéndice XIV

(Residuos fase III)

Como ocurriera en la fase anterior de la estimación,

la introducción de este nuevo parámetro ha mejorado

sensiblemente la calidad de la estimación,

reduciéndose la desviación típica de los residuos en

más de 100 puntos porcentuales. Por lo que respecta
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al estadístico E’ alcanza un valor de 7,24, muy

superior al que aparece en tablas para este caso (FS,G

al 95% es de 4,76), lo cual quiere decir que se

vuelve a rechazar la hipótesis de nulidad de todos

los parámetros de forma conjunta.

Para acabar de aceptar este modelo como definitivo

habría que estudiar si existe autocorrelación en los

residuos. Para ello, y como primera aproximación,

utilizaremos el estadístico de Durbin—Watson (DW)7,

el cual únicamente nos indicará si existe

autocorrelación positiva de primer orden, es decir,

si los residuos siguen una estructura estocástica del

tipo AR(1) de la siguiente forma:

EJ p
1s,1+a,

o expresado de forma compacta:

(1—9,4, =at

siendo B el operador retardo y a5 un ruido blanco,

caracterizado por tener media cero y varianza

constante.

Para aceptar o no la existencia de la citada

estructura, se deberá comparar el DW que se obtenga

en la estimación con el intervalo que aparece en

tablas
8 para el número de regresores distintos al

término constante que incorpora la ecuación, en este

caso, dos. Las tablas están construidas para

DURBIN, J. y WAT5ON, S.J.: “Testing for serial correlation in
Least Squares Regreasion”. Biometrika, 1.950 vol 37, pags.

409—428
8 EcONOMETRIcA, vol 45, n0 8 1.972, pags. 1.992—1.995
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contrastar la hipótesis nula de autocorrelación nula

contra la alternativa de autocorrelación positiva de

primer orden, de forma que:

• si el DW es inferior al límite inferior que

aparece en tablas rechazamos la hipótesis de

autocorrelación nula en favor de la hipótesis de

autocorrelaclón positiva de primer orden

• si el DW es superior al limite en tablas

aceptamos la hipótesis de autocorrelación nula

• si el DW está entre ambos límites, entonces el

estadistico no es concluyente

De acuerdo a las tablas de Savin-White, elaboradas

para un 95% de probabilidad, los valores límites para

tres regresores distintos del término constante y 10

observaciones son 0,525 y 2,016. Como el DW de la

estimación es de 1,10, situado a medio camino de

ambos extremos, se debe concluir que el DW no nos

aporta información sobre la existencia o no de

autocorrelación de primer orden.

Para suplir esta deficiencia, utilizaremos un test

más potente, como es el test Q de Ljung—Box9,

definido por la siguiente expresión:

Q±
8.=T(T+2)t ‘1

~ T—j

siendo r1 la autocorrelación de orden j y T el número

de observaciones. Q se puede usar para contrastar la

BOX, G.E.P. y PísacE, D.A.: “Distribution of Residual
Autoregressive Integrated Moving Average Time series modeis”.
Journaí of the American Statistical Association, 1.970, vol.~

64 PP. 1.509-1.526
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hipótesis de que todas las autocorrelaciones, y no

solo las de orden uno, son nulas, es decir, que los

residuos son ruido blanco.

Bajo esta hipótesis, Q se distribuye como una con

un numero de grados de libertad igual al número de

autocorrelaciones, p, si la serie no ha sido sometida

previamente a un análisis de tipo ARINA. Por contra,

si los residuos son los resultados de la estimación

de un modelo ARIMA, entonces el número de grados de

libertad es el número de autocorrelaciones menos el

número de términos autorregresívos y de media móvil

estimados.

El estadístico Q, junto con la función de la

autocorrelación (ACE) y las funciones de

autocorrelación parcial (FACF> nos dan toda la

información necesaria para saber si los residuos son

ruido blanco o si, por contra, presentan alguna

estructura estocástica, susceptible de ser modelizada

mediante la metodología ARIMA.

Las funciones ACE y PACE de la estimación aparecen en

el Apéndice XV (ACE y PACE de la fase III). De su

observación se desprende lo siguiente:

• parece existir una estructura de tipo sinusoidal

en el ACE, acentuada por el tamaño del retardo de

orden 3 que, junto con el mayor tamaño de orden 2

en el PACE nos podría sugerir una estructura del

tipo AR(2) del tipo:

• sin embargo, el retardo 3 del ACE está acusando

la alta correlación existente entre los residuos
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de los años 1.990 y 1.993, ambos los mayores de

la serie y de signos opuestos.

Por todo ello, y en aras de la simplicidad del modelo

-o “parsimonia” tal y como lo definen Box y Jenkins’0,

unido al escaso número de observaciones manejadas,

hace que nos decantemos por no introducir ninguna

estructura dinámica del tipo APMA(p,q), por lo que

consideramos al modelo de la fase III como el

definitivo.

8.5.PREDICCIÓN DE VALORES FUTUROS

Una vez que el modelo ha sido estimado, el siguiente

paso es el cálculo de la revalorización filatélica

prevista para los años posteriores a los de la

muestra utilizada.

De acuerdo con la práctica econométrica habitual,

podemos realizar dos clases de predicciones:

• predicción puntual

• predicción del valor medio esperado

En ambos casos, los valores a estimar se calcularían

como:

= XII

10 sox,
G.E.P. y JENJ=1N5, G.M.: Time Series Anaíysis:

Foxecasting and control. San Francisco 1.976, Holden—Day,
pag. 17
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en donde el subíndice P hace referencia a las

previsiones. La diferencia entre ambos cálculos

radica en la varianza asociada al error de

predicción.

En cualquiera de los dos supuestos arriba indicados,

los resultados que se obtuviesen tendrían poco valor

si no se hace una indicación de su precisión. Por

ello, además de la predicción de valores, es

necesario acompañar a ésta de un intervalo que

indique la zona más probable en la que se hallará el

valor futuro, todo ello considerando un cierto nivel

de probabilidad. Es en este aspecto de la definición

del intervalo asociado a la predicción en donde van a

encontrarse las diferencias entre la predicción

puntual y la asociada a la estimación del valor medio

esperado.

8.5.1 .Estimación puntual

En concreto, la expresión que se utiliza para la

varianza del error de predicción asociado a la

previsión puntual en el modelo MCO viene dada por la

siguiente expresión:

var(cp) = u4R(X’X) R’ + ij

siendo:

2

a =varianza de los residuos obtenidos en la

estimación del modelo. Es un escalar

X= matriz de los datos utilizados. Es de orden (nxk)

en donde n es el número de observaciones y k el

número de regresores del modelo
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R= matriz que incluye los valores previstos para las

variables independientes. Es de orden (mxk),

siendo m el número de observaciones futuras que

se van a predecir y k el número de regresores del

modelo.

1= matriz identidad, de orden (mzm)

Como resultado final, var(Ep} será una matriz cuadrada

de orden (mxm).

Una vez calculada la varianza del error de

predicción, el siguiente paso es la obtención de un

intervalo al cual circunscribir la estimación

puntual, para lo cual utilizaremos un conjunto de

propiedades estadisticas1t Son las siguientes:

1. Si partimos de que en el modelo MCC se cumple

que:

/34R13)=R13

y

var(RÍ» = a~R(X’XY’R’

y que:

o bien, de otra forma:

‘ JOHN5TON, 3.: Econometrie methods,
3rd edition. McGraw—Hill,

1.954r páginas 161—181
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R(P —(3) N(O,c~~R(X’X< a’)

queda que:

R(P —P)[cY~R(X’XY’R}’ N(O,I)

22. Como a, es desconocida, se

estimador, cuyo valor es:

‘ n—k

reemplaza por su.

3. Uniendo ambas propiedades & identificando

términos, tenemos que si los valores estimados en

el horizonte de previsión son:

Y~=R¡3

y los valores reales que se observarán en dicho

intervalo temporal son:

= Rf3 +

entonces, para cada instante futuro se cumplirá

que:

y?,-]; N(O3}
a~ 1±[R(X’XY’R’j

Áp=t2,~”,m
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Como sustituimos la desviación típica de los

residuos por su estimador, queda que:

y —y
/‘ 1’

¿~ Ji + [R(X’XY R’1

que se distribuye según una T de Student, con n-k

grados de libertad, por lo que el intervalo de

confianza de la predicción con una probabilidad

del 95% será igual a:

?P± t(93%)G4l +[RXCXYIRj

8.5.2.Estimación del intervalo para valor medio

En este caso y usando las mismas propiedades

estadísticas, se llega a que:

var(s~) = a4R(X~XYíR’]

y con un intervalo de confianza de:

9 6 Iíá(x’x)
-IRJp——(95%)

8.5.3.Predicción del modelo

Una vez explicados los fundamentos teóricos que van a

sustentar las predicciones pasamos a obtener los

valores previstos para el intervalo 1.996—1.998.

Recordemos que el modelo definitivo es:
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RE= 607,66 + 2,86AP, — ~ +

(342,20) (0,86) (370,07) (399,34)

= 78,3%

= 342%

luego para poder predecir hacia adelante, deberemos

conocer los valores de AP5 y de los impulsos

unitarios. Estos dos últimos son iguales a cero por

su naturaleza de variables de intervención puntual en

un único instante de tiempo, en el cual adopta el

valor 1, siendo O en el resto. Para AP5, es necesario

tomar previamente los datos a partir de los cuales se

construye dicha variable. Estos son los del TPC

portugués para ese intervalo de tiempo. Los datos han

sido tomados del Boletín estadístico del Banco de

España de la siguiente forma:

• para los años 1.996 y 1.997 se ha considerado el

IPC medio anual

• para el año 1.998 se ha tomado el IPC mensual del

último mes disponible cuando se realizaron estos

cálculos —mayo de 1.998—. Para obtener la tasa de

variación anual se ha comparado con igual mes del

año anterior.

Por tanto, los datos son:

y
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Una vez obtenida la información sobre precios, el

siguiente paso ha sido la obtención de los valores de

APt para esos años, tal y como se hiciera al elaborar

el modelo, obteniéndose los siguientes resultados:

AP~

1.996 123,34

1.997 108,44

1.996 92,84

Por tanto, en este caso, la matriz R de valores

futuros de los regresores será la siguiente:

Fí 123,34 0 0
R=jj 108,44 0 0

92,44 0 0~

con lo que las predicciones tomarán los siguientes

valores:

{ 608,821

—R13=L1 123,34 0 0 2,86 [961,72RE1. — 108,44 0 <~ —1.374,35 H 919~08}1 782,86j 874,46

Una vez obtenidas, pasamos a calcular los intervalos

asociados a una probabilidad del 95%:
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a) Intervalos para predicción puntual

EXTREMO
INFERIOR PREDrcc 27N

EXTREMO
SUPERIOR

1.996 ¡ 906,0 961,22 1.012,4

1.997 862,5 919,08 975,7

1.998 816,9 824,46 932,0

b) Intervalos para valores esperados

EXTREMO
INFERIOR PREDICCIÓN

EXTREMO
SUPERIOR

1.996 9294 961,7? 9944

1.997 885,2 919,08 953,0

1.~98 838,9 824,46 910,0



CONCLUSIONESDE LA TESIS
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A continuación recogeremos las principales conclusiones

que se pueden extraer de nuestra tesis doctoral:

1. La filatelia es susceptible de ser considerada una

inversión financiera, y un instrumento de inversión

financiera.

2. Existen similitudes entre los mercados financieros y

los mercados filatélicos.

3. Se pueden aplicar técnicas y mecanismos de los

mercados financieros a los mercados filatélicos.

4. El mercado filatélico tendría la siguiente

estructura

541 o
44

/
4pu~o;pe~r. +

jFuente: Elaboración própia.
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—

Fuente: Elaboración própia.

5. Se pueden crear nuevos productos financieros sobre la

base de combinación de activos tangibles, valores

filatélicos., empleados como “colchón de seguridad”.

6. Las entidades de crédito, financieras e instituciones

de inversión colectiva (fondos de inversión) pueden

ser demandantes de activos filatélicos (bienes

tangibles) para la diversificación de su política de

inversiones.

7. Al ser la filatelia un activo que incorpora el

derecho a recoger los frutos de su revalorización en

el tiempo, este derecho es susceptible de ser

transmitido a otros agentes económicos. La reciente

modificación de la legislación española sobre
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titulización posibilita el hecho de transformar ese

derecho — ilíquido mientras no se venda el sello -,

en un activo líquido mediante la emisión de bonos

respaldados por esa futura revalorización. Esos bonos

serían emitidos por una sociedad especializada, la

SGTE.

8. Dado que las plusvalías se materializarán en el

momento de la venta, la estructura óptima de los VTF

es la de bonos cupón cero, pues de este forma no se

producen tensiones de liquidez en la SOTE y se

consigue casar perfectamente los flujos de entrada y

salida derivados de la operacion.

9. El fin último de la emisión de VTE es la sustitución

de la fuente tradicional de financiación de la CM por

otra más barata. En efecto, la situación tradicional

supone que los inversores en sellos colocan parte de

sus ahorros en la CM a cambio de recibir una

rentabilidad al cabo de varios años, que será una

parte de la revalorización que experimentan los

sellos hasta ese momento. Con los VTE, la fuente de

financiación final serán los bonistas a los cuales se

le paga un tipo de interés inferior a la rentabilidad

que obtienen los inversores tradicionales de la CM,

pues los 7FF incorporan la posibilidad de

convertirlos en liquidez en el mercado antes de su

amortización. Además la rentabilidad de los UTE es

superior al de instrumentos análogos de renta fija,

como la Deuda Pública, lo que aumenta aún más el

atractivo de éste producto financiero.
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10. La revalorización que experimentan los activos

filatélicos son función directa de la tasa de

inflación registrada, de forma que cuanto más crezca

esta variable macroeconómica, mayores serán las

plusvalías que se obtengan con esta inversión.

11. El estudio se ha realizado con datos pertenecientes a

un mercado diferente al español para evitar las

distorsiones que en la formación de precios pueden

generar los coleccionistas domésticos al intentar

acumular sellos del país.

12. Del análisis econométrico de los datos se desprende

que, por cada punto porcentual de inflación acumulada

durante un periodo de 10 años, la revalorización que

experimenta la filatelia es de 2,86 puntos.

13. Ausencia de normativa e instrumentos de control de

los aspectos financieros del mercado filatélico y la

necesidad de generar un marco legislativo adecuado.
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GLOSARIO DE TÉRMINOS
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ADELGAZADO (sello) : Se dice que un sello está adelgazado

cuando el espesor del papel que lo compone se ha vuelto

parcial o totalmente más sutil respecto a sus

condiciones originales. En términos corrientes se

utiliza la palabra “despellejado”.

AEROFILATELIA: Coleccionismo de sellos y otras piezas

filatélicas relacionados con los medios de comunicación

o el transporte a través del aire.

AEROGRAMA: Billetes o entero—postales entregados por vía

aérea. Están comprendidos en ésta denominación los

objetos postales comprendidos en vuelos especiales

oficialmente autorizados, efectuados con motivos de

raids, competiciones, y otras manifestaciones aéreas.

ALBINO (estampación o sobre estampación en) : término

tipográfico para indicar una estampación hecha sin

tinta. Permanece sobre el papel la presión del carácter,

visible a luz rasante, pero ninguna huella en color.

ALBtIM: Libro especial con hojas móviles o fijas, que

sirve para la ordenación y la conservación de los

sellos.

ANAGLIFICO (sello) : Ejemplar estampado con figuras

sobrepuestas, colocadas una al lado de la otra, para

obtener una visión estereoscópica artificial. Para

percibir la imagen del sello en relieve es necesario

utilizar gafas especiales, llamadas justamente

anaglíficas (cristal izquierdo rojo, derecho verde)
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BANDA: Tira de sellos, ordenados en línea o fila, que no

están separados el uno del otro. Según su disposición la

fila puede ser horizontal o vertical.

BANDELETA: Franja con inscripciones o leyendas, separada

del sello por una perforación, que forma parte del borde

de un pliego.

BENEFICIENCIA (sello de) : Sello que, además del valor

nominal de venta, se caracteriza por un sobreprecio del

que se obtiene ventaja para determinadas entidades

asistenciales, o que debe servir para financiar obras

públicas.

BLOQUE: Grupo par de sellos, compuesto por cuatro o más

ejemplares, unidos entre sí en forma de cuadrado o

rectángulo.

BLOQUE DE CINCO: Esquina de hoja con la inscripción de

la formación de la hoja y relativo valor, contorneada de

cinco sellos. Generalmente, el bloque de cinco se puede

obtener de las modernas hojas de sesenta sellos.

BOLETíN ILUSTRATIVO (o informativo> : Procede de las

administraciones

filatelistas de

postales para informar

una nueva emisión.

a los

Contiene

reproducción y las particularidades técnicas de los

sellos y un articulo ilustrativo.

BOLSA FILATELICA NACIONAL: Organismo que se propone

mantener y promover relaciones amistosas entre los

la
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comerciantes, los coleccionistas, los periodistas, los

peritos y, en general, los cultivadores de la filatelia,

con el fin de incrementar la difusión de la misma.

Existe en la mayor parte de los países del mundo.

BOLSILLO: Pequeño sobre de material plástico muy

transparente, que sirve de protección, dentro de la cual

se ordenan los sellos que se han de aplicar en el álbum,

evitando el uso del filtro o lengúeta.

CAJA SALVAGOMA: Accesorio que sirve para despegar sellos

nuevos que se hayan pegado entre sí, o par quitar

filtros o fragmentos de papel de los sellos que no

pueden sumergirse en agua, porque están estampados sobre

papel enyesado.

CALCOGRAFíA: Sistema de impresión de sellos, también

denominado talla dulce, caracterizado porque el dibujo

presenta un cierto relieve, consecuencia

intensidad de la tinta.

CALCOTIPIA: Grabación en relieve sobre cobre. Es lo

opuesto a la calcografía.

CAI4CELACION: Marca o matasello aplicado a los sellos en

una dependencia postal para impedir su reutilización.

Filatélicamente, el sello cancelado se denomina usado.

CAPICUA: Pareja de sellos, horizontal o vertical, uno de

los cuales se ha impreso invertido respecto al otro.

de la
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CARNE: Carpetilla de cartulina que contiene, unidos por

el lomo, un número variable de sellos de las tarifas

postales más usuales.

CATALOGO: Publicación que ilustra y caracteriza los

sellos que han tenido curso postal. De cada valor se

indican las principales características y los precios

informativos del mercado filatélico del momento. Los

catálogos, que normalmente tienen periodicidad anual,

pueden ser nacionales e internacionales. Las

publicaciones que hacen referencia a las emisiones de

todo el mundo se subdividen en continentes. Las naciones

emitentes están catalogadas por orden alfabético. Los

catálogos se dividen en generales, particulares,

temáticos, simplificados y especializados.

CENTRADO: Preciso encuadramiento del sello, de forma que

los márgenes resulten con igual espacio. El centrado,

especialmente en los sellos antiguos, es muy importante.

CIERRE CARTA: Timbre sin ningún valor filatélico. Se

utiliza al dorso de los sobres para precintar las

cartas.

CIFRA DE CONTROL: Número impreso al dorso del sello, que

sirve de control a las administraciones postales.

CHARNELA: Pequeño rectángulo de papel transparente

engomado que permite adherir los sellos a la hoja del

álbum. Se denomina también fijasellos.
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CLASICO (sello> : Sello meritorio, raro, de calidad.

Entran en la categoría de clásicos los sellos de las

primeras emisiones.

COLECCIÓN CON ARGUMENTO (llamada también ideológica o

constructiva) : Es un conjunto filatélico que tiene por

base, para la clasificación, el argumento que ilustra el

sello.

COLECCIÓN FILATELICA: Colección y disposición, según un

orden lógico y razonable, de sellos o documentos

postales.

COLECCION TEMATICA: Es ese componente de la filatelia en

el cual las filatelias se ordenan según un tema, o

motivo de emisión.

CONMEMORATIVO (sello) o CELEBRATIVO: Sello emitido con

objeto de evocar acontecimientos de gran interés o para

exaltar dignamente célebres o famosos personajes.

COMPLEMENTARIO (sello) : Ejemplar puesto a la venta por

exigencia de las tarifas postales, con el objetivo de

integrar los valores de la serie ya emitida.

CORREO AEREO (sello para) : Sello especialmente emitido

para franquear la correspondencia a entregar por medio

de aviones. El primer sello de correo aéreo fue emitido

en Ttalia, el 22 de mayo de 1917, para el vuelo Milán—

Turín.
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CORREO DE CAMPANA: Servicio en vigor, en tiempos de

guerra, dentro de la zona de las operaciones militares.

Normalmente es despachado por personal civil

militarizado.

CORREO NETIMATICO (sello para) : Ejemplar que sirve para

el franqueo de la correspondencia entregada por medio

del correo neumático. Tal servicio se realiza sólo en el

interior de las grandes ciudades; la correspondencia se

transporta dentro de tubos especiales que explotan el

impulso del aire comprimido.

CORREO VíA MARíTIMA: Correspondencia ordinaria que

normalmente se confía en tierra al servicio postal y es

transportada por vía acuática (mar, lago o río)

CORTE DE SOBRE: Impresión de sello recortada de un

entero—postal y utilizada como adhesivo.

CROMOLITOGRAFíA (colección de> Colecciones de figuras

emitidas con objetivo publicitario por firmas privadas.

CUADERNILLO PARA SELECCIÓN: Cuaderno especial con

páginas que tienen recuadros ya preparados para fijar

los sellos (la mayor parte usados) que se expiden a los

coleccionistas a fin de que éstos puedan adquirir —para

selección- lo que más les agrada. Cada recuadro está

completado por el número del catálogo y el precio

actual.

CUADRICROMA: Ejemplar policromo en cuatro colores.
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DEFECTUOSO (sello) : Sello de selección inferior que

presenta cualquier anomalía que le hace bajar en su

valor comercial (adelgazamiento, falta o acortamiento de

los dientes, manchas, agujeros y otras>

DENTADO: Perforación que se realiza en torno a los

márgenes del sello, de manera que forme varios pequeños

dientes que permitan despegar los sellos unos de los

otros, sin el uso de tijeras. La máquina para perforar

los sellos fue inventada, en 1847, por Henry Archer.

DOBLE IMPRESIÓN O DOBLE ESTAMPACION: Sello procedente de

una hoja que por error ha recibido la estampación dos

veces consecutivas. Los dibujos que componen la viñeta,

los contornos y las esquinas de la segunda impresión, no

coinciden con los de la primera.

EMISION: Conjunto de sellos distintos que se ponen a la

venta el mismo día y en virtud de una misma disposición

oficial. Suelen responder a un mismo motivo, tema o idea

inspiradora.

EMI SI ONES ABUSIVAS: Emisiones que toleran gastos

superfluos (definición de la F.I.P.>.

EMISIONES INDESEABLES: Emisiones que no responden al

objetivo postal (definición de la F.I.P.)

EMISIONES NOCIVAS: Emisiones que perjudican directamente

los intereses de los coleccionistas (definición de la

F.I.P.)
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EN CURSO (sello) : Sello válido para el franqueo.

ENSAYO: Sello que ha sido estampado como muestra.

Generalmente lleva en sobrestampación o en perforación

la palabra “ensayo”. Existen también algunos ensayos que

no fueron utilizados para la realización del sello y que

se consideran “ensayos no emitidos”.

ENTERO POSTAL: Efecto postal que presenta el sello

impreso sobre la pieza de correspondencia, formando una

unidad. Puede consistir en un sobre, tarjeta postal,

aerograma, etcétera.

ENTREGA AUTORIZADA (sello para) : Sello que las

autoridades postales ponen a la venta para el franqueo

de la correspondencia que se entrega a mano en la misma

ciudad, por parte de bancos o de empresas autorizadas.

ERINOFILIA: Colección de cierrescarta y figuras

conmemorativas, emitidas por entidades o firmas

privadas. No tienen ni carácter oficial ni valor de

franqueo.

ERROR: Dícese de la variedad producida por fallo humano

durante el proceso de creación o elaboración de un

sello. Los errores son también motivo de colección.

ERROR RECURRENTE: Sello que contiene error, comprendido

en una claramente individualizada posición de la hoja, y

que se verifica en toda la tirada de la misión. El sello
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con error recurrente puede encontrarse también solamente

en un determinado número de hojas.

ERRORES TíPICOS: Errores que pueden clasificarse y que

se presentan de manera más frecuente. Por ejemplo, el

centro del revés o “téte—béche”, la doble estampación,

la estampación rectoanverso, etc.

ESTAMPACION DE SEGURIDAD: Nuevo método realizado con

tira fluorescente invisible a simple vista. La

estampación de seguridad aparece claramente sólo si se

somete a las luces de los rayos ultravioleta. La

estampación de seguridad podrá, en el futuro, sustituir

a la filigrana.

FACIAL: Dícese del valor o tasa que figura en cada sello

y que se corresponde a su precio de venta en las

estafetas o expendedurías autorizadas.

FACSíMIL: Palabra que se estampa o se perfora sobre los

sellos reproducidos con objetivo publicitario o para

muestra.

FALSIFICACION DE LA EPOCA: Sello falsificado durante el

periodo de su validez postal con objeto de defraudar a

la administración postal.

FIJASELLO: Véase charnela

FILA (de sellos) dos o más sellos dispuestos

verticalmente uno detrás de otro.
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FILATELIA: Ciencia y arte que trata del coleccionismo de

sellos y de cuantos documentos y marcas postales se

relacionan con el transporte de la correspondencia.

FILIGRANA: Dibujo (letras, figuras diversas, emblemas,

etc.) visible por transparencia, que se obtiene durante

la elaboración del papel. Se incorpora a la pasta de los

papeles que deben servir para la fabricación de títulos

y valores en general, sirviendo para evitar las

falsificaciones.

FILIGRANOSCOPIO: Aparato que sirve para distinguir la

filigrana, cuando no es visible a simple vista. Está

constituido por un recipiente de cristal, metal o

material plástico de color negro, donde se colocan los

sellos a examinar con el dorso hacia arriba, derramando

encima unas gotitas de bencina purísima o éter de

petróleo.

FILTRO O LENGUETA: Sutil tira de papel transparente y

engomado por un lado, que sirve para fijar los sellos en

los álbumes o en los cuadernillos, por ejemplo, en los

envíos para la selección. Fue inventada por el alemán

H.J. Dauth, en 1885, que la denominó “Markent—

Charníere

FIRMA: Mención del nombre del dibujante bocetista, del

grabador y del estampador, sobre el margen inferior del

sello.
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franqueo de laFISCAL: Timbre usado para el

correspondencia, regularmente matasellado.

FLUORESCENTE (Sello) : Sello estampado sobre papel que se

ha hecho fluorescente por medio de un barniz especial

incorporado o extendido sobre la superficie del mismo

papel. La fluorescencia es necesaria para conseguir que

las modernas máquinas franqueadoras busquen

electrónicamente el sello que hay que inutilizar.

FORMATO: El formato de los sellos —según el convenio

firmado por los países miembros de la Unión Postal

Universal— debería ser rectangular, son los lados de 2 x

2,5. Tal norma no ha sido observada y la fantasía de los

países emitentes se ha desfasado basta el punto de que

existen sellos de todas las formas geométricas posibles,

regulares e irregulares.

SOTOCALCOGRASIA: Grabación en relieve sobre cobre

obtenida con la ayuda de la fotografía. El dibujo es

nítido a simple vista, pero aparece confuso observado

con una lente. Los colores resultan opacos y los bordes

corridos. Es el sistema más moderno para la estampación

de los sellos.

FOTOGRABADO: Véase fotocalcografía.

FRACCIONADOS: Porciones de sellos antiguos regularmente

usados para franquear o completar el franqueo sobre

aquellas correspondencias para las cuales no existían,
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en un determinado momento, los sellos del valor

correspondiente a la tarifa vigente.

FRANQUEO: Sello o grupo de sellos cuyo valor facial

conjunto se corresponde con las tasas previstas en las

tarifas postales para el despacho de una pieza

determinada de correspondencia. El franqueo filatélico

consiste en el empleo de varios sellos conmemorativos o

poco comunes.

FRANQUEO MIXTO:

pertenecientes

Franqueo

a dos

realizado

administraciones

con sellos

postales

diferentes.

FRANQUICIA (tarjeta en) : Tarjeta utilizada para la

correspondencia de los militares movilizados.

primeras tarjetas en franquicia se emitieron en Ttalia

en 1911, para la guerra italo—turca.

FRA¿NQUIGRAFO: Marca de franqueo, de color rojo,

estampado sobre la correspondencia mediante una máquina

de franquear en sustitución del sello adhesivo.

FUERA DE CURSO (sello> : Sello no valido para el franqueo

de la correspondencia. El periodo de validez de lo

sellos se establece por decreto de las administraciones

postales.

GIRO O TANDA: Conjunto de sellos que tienen el mismo

argumento, ligados entre sí porque fueron emitidos en el

Las
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mismo periodo de tiempo, o porque se refieren a un mismo

acontecimiento o a un mismo personaje.

HABILITAR: Dotar a un sello de un valor o función

distinta a la de su emisión mediante sobrecarga.

HILERA (de sellos) Dos o más sellos dispuestos

horizontalmente uno al lado del otro.

GOMA. Sustancia adhesiva extendida sobre el dorso del

sello. Sirve para poder aplicar el ejemplar sobre la

correspondencia. La mayor parte de los coleccionistas

confieren especial importancia a la presencia de la goma

original. En efecto, los sellos nuevos, privados de

goma, sufren sensibles devaluaciones.

GRAflACION DE COLOR: Existen sellos, especialmente de las

primeras emisiones, que se presentan con una sucesión de

tintas con afinidad de tono, fenómeno que debe

explicarse por la imposibilidad de repetir el mismo

grado de color en las distintas tiradas. Para designar

la gradación de un color compuesto, normalmente los

catálogos indican primero el color predominante, Por

ejemplo, en el rosa carmín predomina el rosa con

tendencia al carmín; en el carmín rosa predomina el

carmín con tendencia al rosa. La diferencia de gradación

de color da lugar a variedades buscadas por los

especialistas.
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GRABACION: Obtención del argumento elegido para el sello

sobre metal, preferentemente sobre cobre, con buril o

por medios químicos.

HOJITA BLOQUE: Emisión conmemorativa compuesta de uno o

más sellos impresos conjuntamente en un pequeño bloque,

acompañado de un dibujo o leyenda alusivos.

HOJA ENTERA: Hoja que contiene todos los sellos todavía

sin separar. En la jerga tipográfica se denomina

“cuarto”. Últimamente se ha introducido la moda de

coleccionar hojas enteras.

HUECOGRABADO: Sistema de impresión en el que el dibujo

es grabado en hueco sobre un cilindro de cobre por

procedimientos fotoquímicos.

INTERESPACIO: Espacio privado de estampación

encuadra un sello sin dentar.

INTERESPACIO DE GRUPO: Espacio privado de estampación

que encuadra, en las hojas de sellos antiguos sin

dentar, un determinado grupo de ejemplares. Es más ancho

que el interespacio entre sellos.

INVERTIDO (centro) : Centro del sello estampado al revés

respecto al dibujo ornamental del contorno.

LAVADO: Trabajo que sirve para despegar los sellos de

los sobres o de los fragmentos de sobre, o para

que
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1 imp i arlos,separarlos de los filtros o para

desinfectarlos y volverles a dar frescura.

LEMA (o leyenda o inscripción) : Todos los escritos que

se leen sobre el sello (nacionalidad, valor, fecha,

etc.).

LENTES DE AUMENTO: Sirven para examinar más atentamente

las particularidades de los sellos, con objeto de

descubrir eventuales defectos (adelgazamientos, dientes

acortas, raspaduras, etc.), o también méritos (examen de

determinados tipos de goma, de papel, particularidades

de la efigie, dimensiones de las sobrestampaciones,

etc.>.

LITOGRAFIA: Sistema de impresión basado antiguamente en

el grabado o dibujo sobre una piedra plana.

LOCAL (sello> : Sello que puede ser utilizado para el

franqueo de la correspondencia sólo dentro del recinto

delimitado de una ciudad o de un determinado territorio.

LUMINISCENCIA: Propiedad que presentan lo sellos

recubiertos de una sustancia fluorescente o

fosforescente destinada a simplificar las operaciones de

falsificación y obliteración electrónica de la

correspondencia.

MANCOLISTA (o lista de faltas) : Término netamente

filatélico. Lista de lo sellos que faltan a un

coleccionista y que son buscados por éste para aumentar
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la colección o para completar aquellas series en las que

falta algún valor. Esta lista especial fue impresa por

primera vez en 1884 por H.J. Dauth, el mismo que inventó

la tira “filtro”.

MARCO: Porción del sello que rodea el dibujo central.

MARCOFILIA: Coleccionismo de marcas y matasellos

postales estampados sobre la correspondencia para

indicar su origen, cancelar o anular los sellos,

etcétera.

MARGEN: Espacio privado de estampación que encuadra al

sello dentado. Para los sellos sin dentar se utiliza el

término “interespacio”, al que ya hemos hecho

referencia.

MATASELLADO: Operación que se efectúa mediante timbre (a

mano o mecánico> para invalidar el sello que —por haber

cumplido su misión- no puede ser utilizado para el

franqueo. Sobre los primeros sellos, el matasellado se

realizaba también con señales hechas a pluma.

MATASELLADODE FAVOR: Matasellos colocado sobre el sello

(o sobre la carta no viajada) con único objetivo

filatélico.

MATASELLO: Marca o impronta aplicada en una dependencia

postal para anular o cancelar lo sellos.
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MATERIALES FILATELICOS <o “accesorios filatélicos)

Aparatos, instrumentos y objetos varios que sirven al

coleccionista para el examen, estudio y la conservación

de los sellos.

MAXIMOFILIA: Coleccionismo de tarjetas en las que la

imagen, el sello y el matasello guardan una estricta

correlación.

MECAIIOTELIA: Coleccionismo de franquigrafos o franqueos

mecánicos.

MINIPLIEGO: Pliego compuesto generalmente por veinte o

menos sellos.

MOTIVO: Tema o asunto gráfico individualizador de un

sello o una emisión.

NO EMITIDO (sello) : Sello ya dispuesto para su venta al

público, pero que, por un motivo cualquiera, no fue

puesto en curso. Sirve sólo como objeto de colección.

NOVEDAfl: Dícese del sello o serie emitidos

recientemente.

OBLITERACION: Véase cancelación.

ODONTOMETRO: Plantilla numerada que permite medir el

dentado de los sellos.
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OFFSET: Procedimiento de estampación litográfica

rotativa adaptado para grandes tiradas. La imagen para

reproducir se traslada sobre la hoja no directamente por

la plancha litográfica o por el cliché, sino a través de

una matriz elástica cilíndrica.

OFICIAL (sello> : Sello que tiene por objeto franquear,

en exención de pago, la correspondencia de servicio.

Algunas veces, las administraciones postales utilizan

para tal uso sellos ordinarios oportunamente estampados.

PAQUETE POSTAL (sello para) Ejemplares que sirven para

el franqueo destinado a la expedición de paquetes

postales y a su entrega. Normalmente se componen de dos

partes, divididas por un dentado. Una sirve para el

recibo y la otra para ser colocada sobre el boletin de

expedición que acompaña al paquete.

PAREJA (o par) : Dos sellos sin separar. Se distinguen en

“vertical”, cuando los dos sellos están dispuestos uno

encima del otro, y en “horizontal”, cuando se encuentran

uno al lado del otro.

PASADO POR CORREO: Correspondencia -franqueada con sello

que resulta legalmente anulado con matasellos— viajada y

regularmente entregada al destinatario a través de los

órganos postales. El sello en tal caso se dice “pasado

por correo”, aunque se trate de un ejemplar falsificado

para engañar a la administración de correos.
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PENNY BLACK: Locución inglesa introducida en uso común

en la jerga filatélica. Quiere significar el primer

sello emitido en el mundo, el 5 de mayo de 1840, es

decir, el penny de color negro, de la Gran Bretaña, con

la efigie de la reina Victoria.

PEQUEÑA SERIE: Serie incompleta, es decir, a la que le

faltan los valores más altos.

PERFORACION: Cualquier señal (marca, número, sigla,

etc.) realizada por las máquinas perforadoras, que

aparece sobre los sellos bajo la forma de pequeños

agujeritos. Tienen valor filatélico solamente los

ejemplares perforados, por disposición de las

autoridades competentes, debido a exigencias postales.

PERFORACION EN LINEAS: Sello que ha recibido en los

bordes una ligera presión de hoja cortante, con objeto

de facilitar la separación de los ejemplares.

PICHONESGRAMA: Se denominaron así a las expediciones por

medio de palomas mensaj eras entre el puerto neozelandés

de Auckland y la isla de la Gran Barrera. Tal servicio

regular con los pichones fue instituido en el año 1897.

PINZAS: Para no dañar a los sellos es necesario

tratarlos siempre con pinzas, accesorio indispensable al

filatelista, que evita manosear los ejemplares.

PLANCHA: Conjunto de clichés, generalmente del mismo

valor, sobre los cuales están impresos los sellos de una

360



hoja completa. Cuando la plancha está numerada, el mismo

número se reproduce sobre todos los sellos de la hoja.

PLIEGO: Hoja con más de veinte sellos impresos

simultáneamente y dotada de márgenes, inscripciones,

número y/o fecha de emision.

PLUSVALíA: Aumento del valor filatélico que puede

atribuirse bien a un ejemplar de excepcional belleza y

frescura, superior a los de primera selección, bien a un

sello que presenta una variedad o un error particular.

POLICROMO (sello) : Sello estampado en varios colores.

PORTE: Tarifa mínima establecida para el franqueo de la

correspondencia.

PORTE DEBIDO: Pago del porte a cargo del destinatario.

PORTE PAGADO: Tarifa pagada por el remitente.

POSTA (actualmente, CORREOS): Organización estatal, o

bajo control del Estado, que comprende el complejo de

los servicios de aceptación, expedición y entrega de la

correspondencia.

PRECURSOR: Cualquier documento postal que haya sido

puesto en circulación antes de la invención de los

sellos.
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PREFILATELIA: Estudio y coleccionismo de las marcas

postales anteriores a la implantación del sello adhesivo

de correos.

PREMATASELLADO (sello) : Sello puesto en circulación por

las administraciones postales, ya provisto del

matasellos o con obliteración en sobreestampación.

PREOBLITERADO: Dicese del sello destinado al franqueo de

impresos que se emite con la marca de cancelación

estampado, lo que simplifica el trabajo de las

dependencias postales.

PROVISIONAL (sello) : Ejemplares que se utilizan en

espera de que se emita una serie definitiva. Dado su

limitado periodo de validez, resultan un tanto raros y

son buscados por los coleccionistas.

PRUEBA: Ensayo o muestra de grabado o impresión, previa

a la tirada definitiva de un sello. Las pruebas son

también motivo de coleccion.

PRUEBA DE COLOR: Ejemplar estampado en color aún sin

definir. Las pruebas se realizan para ser sometidas a la

opinión del bocetista, al que corresponde confirmar el

tono de la coloración definitiva.

PRUEBA DE LUJO: (o prueba de archivo) : Prueba DE

Estampación que se efectúa sobre cartulina o sobre papel

especial (enyesado, satinado, vitela, etc.) sin goma. En

realidad se trata de pruebas ajenas a la rutina de

oficina y que a continuación son archivadas. Algunas
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veces se regalan a personalidades o se vende a

coleccionistas

PRUEBA DE ESTAMPACION: Normalmente, la estampación

experimental de un sello se realiza en negro o en color

sin definir. Sirve para el control y examen técnico del

impresor.

PUENTE: Pareja de sellos unidos por un margen existente

en la parte central de la hoja.

RECTO: La parte dibujada del sello.

REENGOMADO(sello) : Sello privado de la goma original (o

sea, procedente de sellos pasados por correo y escapados

al matasellado, o de ejemplares que por razones varias

han sido lavados) y a continuación artificialmente

engomado. La operación del reengomado se considera una

míxtificacion.

REESTAMPACIÓN < o reimpresión) : Reproducción de sellos

en época siguiente a la de su emisión, usando los

clichés originales.

RELIEVE (sello en) : Sello con la viñeta estampada en

seco. La figura se presenta en altorrelieve. La

estampación puede realizarse en albino o en colores.

REPARADO (sello) : Ejemplar imperfecto que ha sufrido

manipulaciones con objeto de enmascarar sus defectos.
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RETOCADO (sello) : Ejemplar perfeccionado por el grabador

directamente sobre la matriz original.

RETROCALCADO (sello) : Ejemplar sobre cuyo dorso aparece

la impresión en albino de la viñeta.

RETROSTAMPADO (sello) : Ejemplar estampado por error,

tanto por el recto como por el verso. Si la estampación

sobre el dorso o verso aparece en la misma posición que

la del recto o frente del sello, se tiene el llamado

“Recto y verso”, mientras que si la estampación del

verso está en posición diametralmente opuesta a la del

recto, se tiene el sello “Recto-verso”.

ROLLO: Bobina o carrete de sellos destinados a las

máquinas expendedoras automáticas.

ROTOCALCOGRAFIA: Estampación fotocalcográfica

grandes tiradas. La grabación se efectúa directamente en

el cilindro de cobre que se utiliza sobre máquina

rotativa.

SELECCIÓN: Los sellos se subdividen, por lo que respecta

a su valor filatélico, en primera y segunda seleccion.

En la primera entran los ejemplares perfectos bajo todos

los puntos de vista. En la segunda, los sellos que

presentan algún defecto.

SELLO: Timbre o efecto adhesivo que sirve de comprobante

al previo pago de una tasa postal.

para
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SELLO NUEVO: Sello carente de cualquier señal de

anulamiento, con toda la goma original.

SELLO USADO: Sello regularmente pasado por correos para

el franqueo sobre de la correspondencia. Es reconocible

porque debe tener la marca de un matasellos postal.

SERIE: Conjunto de sellos de valores o motivos distintos

que componen una emisión.

SERVICIO (sello de) : Sellos que sirven a algunos países

franquear, como exención de pago,

correspondencia oficial del Estado. En algunas naciones

han sido sustituidos por un timbre especial

franquicia.

SIN DENTAR (sello) : Sello que tiene los márgenes sin

dientes; por eso, para su separación de los otros

ejemplares de la hoja a la que pertenecía, se tuvo que

recurrir al uso de las tijeras, ya que no poseía

perforación. En los primeros tiempos (desde el año 1840

al 1847) los sellos eran todos sin dentar.

SIN TASA: Timbres que sirven a la administración postal

para tasar las correspondencias privadas de franqueo o

no franqueadas suficientemente.

SPECIMEN: Sellos que llevan tal lema en sobrestampación

o en perforación, para ser regalados a particulares o

entregados a la Unión Postal Universal, para su

distribución entre los países miembros.

para la

de

365



SOBRE PRIb~R DíA: Normalmente, en la jerga filatélica se

utiliza el término inglés “First Day Cover”, o sus

abreviaturas F.D.C. (literalmente, “primer día de

emisión”) . Se trata de un sobre preparado con

anticipación por editores especiales, sobre el que se

coloca un sello, o una serie de sellos, el día de la

emisión. La anulación acaece siempre con la misma fecha,

y muchas veces el matasello se utiliza sólo con este

motivo y para esta ocasión. El sobre, normalmente lleva

un dibujo que tiene relación con el argumento del sello.

SOBRECARGA: Inscripción tipográfica efectuada sobre un

sello para modificar su valor o la finalidad de se

emisión.

SOBREESTAMPAflOS (sellos> : Sellos sobre los que se ha

impreso un nuevo lema o cifra para destinarlos a otro

uso o para cambiar su valor nominal, para conmemorar

cualquier acontecimiento o por cambio de gobierno o de

nacionalidad.

SOBREPRECIO (sello de) : Se trata, en general, de sellos

emitidos con objetivo de beneficencia, que, además del

precio de franqueo, llevan un sobrecargo de valor que se

entrega a favor de obras filantrópicas.

TARJETA ILUSTRADA O TARJETA POSTAL: Tarjeta que lleva al

frente una viñeta, una figura, un dibujo, una pintura,

un panorama ilustrativo, etc., y al dorso el espacio

reservado para la correspondencia y la dirección. En

ella se aplica un sello adhesivo.
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TEMATICA: Dícese de la colección basada en la afinidad

de la imagen, motivo o idea inspiradora de cada sello,

marca o elemento postal que la integran.

TI>~RE MOVIL: Sellos especiales que se aplican, por ley,

a las facturas, boletos, recibos, etc. No tienen nada en

común con los sellos para franqueo. La colección de los

timbres móviles está, sin embargo, emparentada con la

filatelia.

TIPOGRAFíA: Sistema de impresión basado en el uso de

tipos o dibujos en relieve que imprimen por contacto

directo sobre el papel.

TIRA: Conjunto de sellos unidos formando una línea

horizontal o vertical.

TIRADA: La cantidad efectiva de sellos estampados y

puestos en circulación, concerniente a una determinada

emis ion.

TRíPTICO: Sello dividido en tres partes mediante

dentado. Se colecciona sólo el tríptico completo.

ULTRAMAR: Término netamente filatélico, usado por los

coleccionistas europeos para indicar los sellos de los

países de América, Asia, Africa y Oceanía.

URGENTE (sello) : Sello especial que sirve para franquear

la correspondencia que debe entregarse inmediatamente

después de su llegada a destino.
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VARIEDAD: Dícese del sello que presente una leve

diferencia con el ejemplar tipo, debido a imperfecciones

técnicas que pueden afectar al dibujo, color, impresión,

papel o dentado. Las variedades son motivo de coleccion.
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APENDICES
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Apéndice N0 1

AUTOR Valor

Arroyo, Eduardo 1,2/8

Barceló, Miguel 12/16

Barjola, Juan 1,8/4

Broto, J. Manuel 1,2/2,5

Caballero, José 0,5/3

Canogar,Rafael 1/3

Castillo, Jorge 3/4

Clavé, Antoní 1/1

Coss¡o, Pancho 1/3

Cu¡xart, Modest 3/8

Domínguez, Oscar 3/7

Equipocrónica 1,2/5

Fejió, Luis 2/4

Genovés, Juan 1,1/2

Gordillo, Luis 3/12

Grau Sala, Emilio 4/12

Gerrero, José 2/5

Guinovart José 0.5/4

La font, Carmen 1/3

[Fuente:Anticuariay eiaboración propia

¡

DATOS DEL MERCADO DE B.T.

AUTOR Valor

López, Antonio 1/40

Millares, Manolo 8/15

Mompó,Manuel 4/14

Muñoz, Lucio 2/3,5

Naranjo, Eduardo 2/18

Palazuelo, Pablo 0,5/5

Palencia, Benjamín 2/20

Pérez- Villalta, Guillermo 3/4,8

Quefido. Manolo 0,8/1,5

Rueda, Gerardo 4/12

Saura, Antonio 2,3/8

Sempere 0,5/4

Sicilia, Jose M~ 1,8/8,5

Tápies, Antoni 3,5/40

Uslé Juan 0,6/1,1

Valdés, Manolo 4,5/7,5

Vida, Juan 0,6/1,5

Zóbel, Fernéndo 1,5/3,5

Willem de kooning 20700000
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OBRA AÑO PRECIO (_MONEDA
MUEBLES Gabirlet, Badminton. Pieza italiana

del 5. XVI. 1990 8.580.000 L. Esterlinas

Escritorio y libreria en madera de
esobalineas y estilo Chipendale
americano 1989 12.100.000 Dólares

ESPEJOS Pareja de espejos ingleses con
decoración chinesca 1988 220.000 L. Esterlinas
Espejo pintado en gris y dorado,
Jorge II 1990 330.000 Dolares

TAPICES Tapices de Gobelinos de Duque
de Antin. Recogen escenas de
Quijote. 1993 771.500 L. Esterlinas
“El juicio”. Tapiz correspondiente
a uni de cuatro Gobelinos de la Francos
serie “Historia de Esther” 1990 3.885.000 franceses

RELOJES Reloj Fabergé de sobremesa. San
Petersburgo. C 1899-1908> Francos

1994 2.151.000 suizos
“El huevo de cuco”. Reloj de

Fabergé. 0. 1900 1985 1.760.000 Dólares
PLATA cafetera en plata francesa, de

Fran9ois Thomas Germain, época Francos
Luis xv 1992 8.325.000 franceses
Lámpara en plata de Hanover Francos
Fabergé, c 1900 1994 19.980.000 franceses

JOYAS Diamante Talla Rectangular
Franqois Thomas Germain, época Francos
Luis XV 1994 17.823.500 suizos
Diamante de 4292 Kts, montado
con un pendiente Francos

1985 11.000.000 suizos
CERAMICA Reciente en loza de Saint

PORCELANA Porchaire Francos
1987 3.700.000 suizos

“Caballo Fereghan”. Figura en
porcelana china, dinastia Tang. 1990 3.740.000 L. Esterlinas

¡Fuente: Anticuaria y elaboración propia

¡
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PIEZA ANO PRECIO

Doblón de Oro estadounidense (“Brasher”),
de 1787 1979 725.000

50 Dólares Proof estadounidense, de 1851 1980 500.000

Decadracma de Atenas, de 470 a 0. 1976
3.500.000 (f.

Suizos)

PIEZA ANO PRECIO

“Códice Hammer”, de Lenardo da Vinci 1995 30.800.000

Manuscrito “ Gospeis of Henry the Lion” 1983 10.600.000

Manuscrito, obra de unos monjes alemanes
(1170) 1994 10.400.000

Declaración de la independencia de los
Estados Unidos de América (copia) 1994 5.500.000

Manuscrito, “Northmberland Bestiary” (s. XII) 1994 4.700.000

Libro de los pájaros de América, de J.J.
Audubon 1994 3.300.000

Sonata para piano OP. 90 de Ludwing y.
Beethoven 1994 1.600.000

[Fuente:Anticuaria y elaboración propia

¡
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AUTOR ¡TITULO ¡FECHA [PRECIO
=

Eduardo Chillida Deseoso 1992 33.600.000

Anónimo Altar renacentista, Valladolíd 1988 16.500.000

A. Calder Sin titulo 1990 14.600.000

A. Calder Móvil de metal pintado 1991 13.400.000

Eduardo Chillida Estela V 1992 12.300.000

Manuel Valdés Infanta 1992 9.000.000

Pablo Gargallo David 1989 & 700.000

Atápies Libro III 1990 8.100.000

Jose M8 Subirachs Eva 1990 8.000.000

Julio González Cabeza, Doble cabeza 1990 7.500.000

AUTOR ¡TITULO [FECHA PRECIO

Edgar Degas Danzanna de catorce años 1988 10.200.000

Bajorrelieve Palacio de Ashumasirpal II (IX a C) 1994 10.000.000

Adrien de Vries Baile de Fauno (c. 1610-15) 1989 8.900.000

U Brancusi Negritud Rubia 1990 &900.000

Fredericl< Remington Vaqueros (1902) 1989 8.800.000

David Smith Cubí V 1994 4.100.000

Henry Moore Figura Reclinada 1990 4.100.000

Giambolongna El rapto de Sabina (XVI) 1989 3.600.000

Alberto Giacometti Grande fernme debout II 1987 3.600.000

Julio González cabeza, Doble cabeza 1990 7.500.000
Arte africano Bangwa Reina 1990 3.400.000

¡Fuente: Anticuaria y elaboración propta

¡
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PIEZA SUBASTA PRECIO
Collar de perlas
collar con 29 peñas australianas

Sotheby’s Madrid
Femado Duran

3.000.000
6.000.000

Sortija con 2 brillantes (4 quilates)
Sort~a con brillantes <4,5 quilates) montado en platino

caja Madrid

Finarte

2.750.000

2.750.000
Pendientes de brillantes <2 de 3 quilates) sobre platino

Collar con 26 esmeraldas con oro blanco (31 quilates>
Finarte

Caja Madrid

2.750.000

4.000.000
Pendientes de brillantes <7,8 quilates los dos) platino
Brazalete (Napoleón III) con 3 esmeraldas. Oro.

Femado Duran
Duran

3.750.000
4.000.000

Pendientes de brillante (2,8 quilates)
collar de 37 perlas australianas con diamantes

caja Madrid
caja Madrid

3.000.000

2.500.000

collar de Brillantes (25 quilates) montado en oro de 18
W&sera de oro blanco y 14 esmeraldas (27 quilates)

Femado Duran
caja Madrid

2.500.000

2.500.000

¡Fuente: Anticuaria y elaboración propia
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Apéndice Ii. Administraciones Postales a nivel mundial.

PAÍS
ATT

Abj asia

Afganistán

Africa del ant

Alaní

Alban la

Atdarney

Al esaasia

Andorra

Andorra ospafiola

Andorra francesa

Angola

Anguila

Ant i gua

Antillas holandesas

Atabialáodita

Argeil a

Argentina

Armenia

Aruba

Asca~.si ¿o

Australia

Austria

Aserbail’én

Atoras

Bahamas

Babrain

Bangladesh

Barbados

Barbuda

BAT

Be tatú~

Bélgica

Bermuda

Bhutin

Bi nr

Bolied a

Brasil

Brs,nai Darusa alam

Burkina Caso

Burundi

cabo Verde

Camboya

Ca sea r un

Canadá

Caymá

Oasmn da Balite

ocetroitrica, leen.

chad

SERVICIO FILATÉLICO
leovicio Fiíat. Australiano

lísupax—U kraní a

Orticial Chila talio larvica

Chus talio 1ervice & Intarsapá

Costkontor FilateliserVioen

Chi latelic lervice

Vía Ouernsay 5’bilateliclervioe

Versandatellen tur Postwertzai

Vagueria ilarve’ d’Emissions

Vi a a ervio tu Fil atél i ce Madrid

Via .garvi cio Filatélico Paris

larvtcos de Filatelia

Anguila Post Office

Df ti cial Chi latal i o Depsrt aman

Chi lato lic Baresu

tlftioial Clsilatali olarvica

Mr. la leeceveur das Postas

Encotel Filatelia

(111±ojal Pisila te lic Ser-tice

Chilateliclarvioa

lIsa Administrator

Fhilatalic Buraall

larief,aarkenversasdstelle

Atarma rka Chi latalio Dapartament

Srrvi
0o Filatalico dos OIT

ea~amas Chilatalio E’,raau

Chil atefl o Bureau Dell. Or Cus ts

Chila talio Servioe Dep. Of Post

lbs Manager Plilate

otfiuial Chilatelio Boreau

VTh croan Agentí

lltficiai Chilatelio Bervice

Direction de la Chilatélia

FlUía talio Bureas

leecatte Prinoí• pate des Poatea

Chila talio Bureau

Director Chilatelio Buraau

Oftioial Philatolio Sarvice

Servicio central da correos

philatelicauraau

Divisao central Filatelica

Chi la telic Bureau Pos tal lervica

Service Clsilatiiigtse des Puates

laraice. Philatéligue Of fioi al

.Sarvica PS+laréliqua des Ph

Sarvioos de Filatelia

Recetta l’rtncipala das Postes

sarvioe Philatéligua Officiel

Chilataliclervice

Iba Fhilataliceuraau

CPu Chi lateli o 1ervice

leecetta Princinala des Costes

bruj ce Chilatálirsue 05 ricial

DIRECCIÓN POSTAL

CO Sos 155

OCO CbilatalicBureau

Crivata Bag .505

PB 1011

leongrasaiParme tit street, 35

Costfaoh =055

Prat de la Crao41

Icaixa Costal 1401

Chira talio Bureas

OCO

CPD Postal larvices

central Post Office

Servica Clsilatéligoa Algeria

Oorrao Central

Postal Meadguarrars OSO

uCD i. Trausguinplein, 9

Clidíatelio Buxaso Oro

CPu Bus 9095

Osierreicii scha Post

33 Avensa Aterbaidjan

Av Antero da Quantal

OCO CO Bois n 9302

CO Bus 1111

OPO

neneral Post Office

OPO Postal llaadguarters

Postal Baadguartars OPO

centre Monnaie—Oolleoti onseuta

General Post Office

larvice Philatéligua Official

OPO

Chief Controllar Staspa. CCCI

(SF0 Costal lsaadquarters

Departamento Filatélico Ecobol

OCO PO Sos 100

SOS Quadra 4 tutes 30 Bloco A

MCC Oíd Ai rport, Beralsas 3110

Fisíreats dea Cuates Salgaras

Reoetta Crincipala das PosteS

Racette Fsrincipala des Costas-

Oorreios ja Cabo Verde

larvi.ca Fhilatálig.ae Cfficiel

leecette Crincs• pate das Costes

Canada Post corporation

eCo

Denar al Post Office

Servica Chi lateliqua Oficial

leecatta Crincipale das Costes

cIuDAD

11001? Dniepr o petrova lo—Sl

Kabul.

0001 Pretoria

Fin—SIlOS Psarianhamn

Tirana

0—92631 Sljien

Andorra la Valía

Luanda

Tha Valley

taint .lDhn’ a

Sil lei’s tad—curacao

leiyad

Argel SC.

1000 Buenos Aires

Fra van

Aruba

Oaorg a t osan

Melbourne VIc 30(11

A—llll VIena

311139 BaSO

C 9100 Punta nalgada

Mase su

Manama—Bahrein

Dnaka 10510

Bridgetown

cod ring tun — Barbuda

Minsk

5—1000 Bruselas

Balite City

coronou

5!amiltDn HM PM

lb imp

DIEGO OAleOIA—EIOT

la Pat

Caborone

7G300—300 Branjil a

Pandar Sari Begawan

Sofia

Ouagadougou

Bol usshura

Praia

Cno,a Penh

Vos unía

Antigonish BSO 159

Grand casosan 5.?.

Belise City

Bangui

N’nj amena

MONEDA
dólar

rublo

afgani

rand

eLa rcO

.ss,evo lek

libra

marco

peseta

peseta

franco

k La a n t a

dólar

dólar

gui liar

ri.yal

dinar

paso

rublo

gulder

Jibia

dólar

chelín

roblo

escudo

dólar

dinar

taka

dólar

dólar

libra

franco

dólar

franco

dólar

ngul trusí

libra

boliviano

nula

reiai

dólar

lasa

franco

franco

escudo

riel

tranco

dólar

dólar

dólar

tranco

franco
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PAIS
checa, Pepúbísca

chile

China

Chipre

cisipre turco

Christmas

Cucos (leeelingl

Colosabia

cos~’ores

Congo

Ouok

Corea del Moría

Corea del Sur

Costa de Marfil

Costa Pica

Croacs a

Cuba

Djibuuti

PoSsLi nica

rocador

Egipto

El Salvador

Emiratos Arabes unidos

Eritrea

Eslovaquia

Es lovaed a

E sp a a

astados unidos

lestonia

Ft lupIa

Expresión Francesa

Expresión Inglesa

Espreai 6,, 5 oglas a

Espresd in Portuguesa

Fallalsod IMalvinasí

Par ne

Ciji

Filipinas-

Finlandia

Francí a

Gahf’n

Cambia

Georgi a del Sur y sandwich

oh ana

Oihral tar

oran Bretaña

Granada

Granada Granad6nas

Oranadinas 5. Vacante

Grecia

Oroasslaedia

ocatemala

Oca va 5 a

SERVICIO FILATÉLIcO
Artía—Cbílatello Departsment

lervící o filatélico da Correos

Chínaltsmp Corpor ation

Chila te51lc llervi ce Dep. Of Post

Turkish leep. Muribero of cyprus

Seraicio Filatelico Australia

Servicio Filatélico Assntralia

Adsi nistración Correo Central

Se rvice Chilatéligue Officiel

Servico C hilará ligue Df finid

Piilatelic

Purean Stamp Corporation

Orficial Chilateliclervice

Gervice Chilatéligue Officiei

curiel Oficina Filatélica

Official Chilateliclervica

Coprafil

Cus tena Primarkecantar

lervice Chilatáligaa Officiel

Dominio a itamp Esareso

Administración Central Correos

Di racción General de Correos

Philatelic Office

Ministerio de Ooeunioaciones

Chila talio Bureau Dep. Of Comis

OSficial Clíilatalic Sarvicea

u Bratislava

Osfi cia 1 FlUía telic

Servicio Pilatélio o da Correos

OSCI Pbilatalio Sales Division

os ricial Chilatelictervice

Chilates i c lection Postal Sarvice

Vía Servicio Filatélico Caris

Crown Agenta Stamp Bureau

sotar goveromen tal e bis etesio

Zecnologia das Cumunicacoes

Chi latelio Burceo upe

Chilatelio 05,—Fi rmerkjadelsiE’

Chisa talio Bureas,

Official Pbilatmlicoapartament

Postes Frimarkscentrsl

Sarvice Philatélic
5ue Costa

sarvice Philstáligue (lfficiei

otficial Chisa telic Service

Official Chilatelicíarvice

servicio de Malvinas

Philatelioíarvice OPO

Philatelic Stsreasa

British Chilatelio Bureau

Official Chitatalio Dapartamant uCD

lurvicio da O,ranada

lervio,iode San Vicente

Bureas’ Chilatáligue Central

Chilatalio Departamení

cm de Pilatalia

Cout Office Corporation

DIRECCIÓN POSTAL
VE Smaokach, 35. FO Eux 190

Administración Principal

la Tun an man street

lICO

Oto ebilatelio - Vía Harsin, 10

Departamento de Filatelia

Pacatte Principale des Postas

leacatre Prinoipale des CTT

Post Office

Yonggwangstraet. central Diat.

Postal Headquarters OCO

leecatre Princípale das Cosías

Apartado 6(500

Costal Services, Jírimeva 11

Apartado 1555

Veaterbrossada a?

leecetia Principale des Cusías

Chilatelio Depairmení Oto

Bapartamento Filatélico

Departamento de Filatelia

CIanaral Post Office

Departamento da Filatelia

PO Bus asas
rostal Services, Cpu

CO Box 1, Mamatevova, 56

Cigaletova 15 P.P,lO00

Cal acio da Comunicaciones

PO SOs 44999?

PO 505 1933

Co eox allí

oíd Ion Houne, 1 Carsialton PO

o 460 Wast 34 street

pca Alexandre Herculano

Postal Headguarters

Posiver k Foruvar

eCo Bus 100

Central Post Office

PB 654, laippatie, 4

55 rIle Francoise Bonvin

leeoette Princí• pase dan FIS

OPO Postal Headguartars

Costal Headguartars upu

Costal Haadquartars

PO Bus, 5662

10 Brandon Street

lús Aeol ou Street

Oreanleod Post Office

ilon. Orsí. De Correos

OCO Chilatalic

CIUDAD
111 23 Praga 1

Santiago

Pekín

CY—l9Gtl Micomia

lafkosa, Turguis

Bogotá

Mo ron 5.

Srattavi líe

Parotonga

Pyongyang

Seoul 100

Abidjan

1000 San José

1919—1005 Zagreb

La Habana 1

0le1610 Kobes,havn

Di ibouti

Pose su

Santo Domingo

Qcito—Pichincha

11599 El Cairo

San Salvador

Dubal ssaa

A mm a

65005 Fratislava

1001 Ijíbíjana

E—Z55?5 Madrid

Kansas City MO 64144

ES—QOlí Tallion

Addis Ababa

Ss’tton,Surray S141414H

Hee York NY 50001

555—l’lIOG Lisboa Portugal

Pon Sianí ev

Fle—559 Torsiavo

Suya

Manila

Fio—sIOlCí Helsinki

F—?535& París Cedes

libravi líe

Banjos

Tbilisi

Accra

Oibc-altar

Ediíburgb 5193 ITT

lamí Georges

Ole 105 64 Atenas

019—3913 Tannilag

Ciudad da Guatemala

Georgetown

376

MONEDA

paso

Puso

libra

lira turca

dólar

dólar

paso

franco

franco

dólar

franco

Colón

kn

paso

franco
dólar

paso

piastra

Colón

di rhsm

bi

cu ron a

mit

peseta

dólar

birí

libra

dólar

escudo

libra

corona

dólar

peso

sseroo

franco

franco

libia

nadie

libra

libra

dólar

dólar

dól st

dra ema

cotosas

guattal

dólar



PAÍS
Cuerosa y

Ouina a

Cuicea Bisíso

tsni nea Ecuatorial

Osinea Ecuatorial

Haití

líos anda

honduras

Hong Kong

Husígria

isungrha

Isídia

Indonesia

Irak

Irán

Irlanda

Islandia

Israel

Italia

Jamaica

lapón

lersess

lordani a

Kamakhstán

Kenya

Kl rguitistán

Eiribati

Ensaed t

laus

lesotho

letonia

iihano

libia

liechtenstain

lituania

luxemburgo

Macao

Macedonia

Madagascar

Madeira

Matasi a

Malawi

Maldivas

Mali

Malta

Maleinas IFaikiandl

Man, Isla de

Marruecos

Marshail

Marshaii

HaurlcI O

Macritania

México

Micronesia

Moldavia

SERVICIO FILATÉLICO
Philatalicíervice

Recelte Crincipale des CTT

Secretaria dos CTT—CC 200

Servicio Filatélico de Correos

ervicio Filatélico Madrid

Pecette Crincipale das CTT

CTT Post Filatelia

Servicio de Filatelia

Chilatelic Bareala Dep. Of Costs

Chilatelia Hu’sgarica

Service Chilatáligue Bureau de Costes

Otricial Fhilateiinnarvice

Official FhilatelicService

urricial Chilateliclervica

Chisa telic Service— Costal Mead

Chilatelin

Frise.rkj ansían

Official Chilateliníervice

Coste Italiana

Head Poatlsaster

Ceo Chilatelin Sectiun

CIPO Chisa teliclervice

Omner al des PTT

Of fina al ChiiatelicServica

Iba Stamp Gureau

utricial Pbilatelicíarvica

PhilataiicBuraau OPO

Cbilatelicoepartament

leecette Priíícipale des Costas

Control lar

ulficial Cbilatalic Service

ChilatelinSarvice

Offirial Chisa talio Service

Otficial Philateliclarvice

Costsaertteichanste líe der Reg

Df ficia 1 Chisa

Office das Timbres Fuste

nivisao da Filatelia Correiua

urficial Chilatalin Service

Pecelte Crinci pale des Postas

5ervi~o Fisatelíco dos CTT

Of ficial Chi la teliclervice

Chila telic coreas, Post Office

Chisa 1dm aurean

Fi latéligue Poste

Chilatelio acrean DpI. Of Cusís

Chiiatelicp’areau GPO

Chila tel i

Pecaría Crincipale des PTT

Atela Musenm Isólo SF05

Chilatelin Iaureau USA

F’bilatalic Bureau

Secarte Frincipale das Postes

c,eraoCia Filatélica de Correos

Offic&al Puta telinSarvice

Official Chilatelin Service

DIRECCIÓN POSTAL
Costal híeadguarters

5 ervice Cbi la télique Oficiel

Servioos da Filatelia dos CTT

Adíninistración Principal

Service Philatáligue Centras

CD Bus, 30051

Don. Oral. da Correos

Connaught Flaca

CO BOSI 600

Frisítina MIt. 6—a

OrO Dak ahavan. Carliasaent St.

lalan Cikini. Paya 5

Postal Headquarters

FO Bus, 56315—134

CO Fox 1991 OPO

PO dom a445

uCD Maadguarters

Francobollí par Col letioni

Cpu PbilateliCiureau

Cpu Bux 555

Pepartment 304c, St. Helier

Service Chiiatéligue

Costas Headguarters OPO

Kenya Costal CO. PD Bos 30638

Costas Hcadguarterm OCO

Fox 494

cener al Post Office OFO—Cantar Satat—

Service Chilatéligue Oficial

Oro Frivate Bag A 1

11 iriviban Bulvari

General Post Office

lobilatelin Bureau OCO

Postal Departmant—Minis t Punís

Dfficial Chilatelin Service

uCD Central Post Office

Bureas des CTT 5.1’.

largo da lanado

Postal Haadgcarterí OCO

Service Fhiiatáiigue Officiel

Av de Zarco

Phiiateiic Departn’ent CIPO

FO Buí 10(50

Puntal Haadqssarters OFO

leecette Principale

Marchanta Street

Costal Meadguarters

loe Post Office

230 Avenue Mohansmed V

CO Buí 619

CIPO Buí 3394

Costas Maadquarters

Sarvice Pbilatéligue Oficial

Nesahuatcoyotl 109—Cuí. Centro

Central Post tlffina

Costal Headguarters uCD

CIUDAD
usaernmey Channel Is.

Conakry

Malabo—Mbini

Cort en Crince

MI-9300 SN Oroningen

reguci g a ipa

Hong Kkong Central

19—1333 Budapest

19—1140 Budapest

New Delhi 110001

Jakarta Pus st 5000

Baghdad

Tallarán

Díblin 1

t51116 leeykjavik

Tel Aviv— Yafu 611S0

1—00100 Roma

Pingaton

Tokyo 100 91

~Iersay—Channel InI.

Asesan

Alma Alta

Nairobi

Bishkek

Betio Taraesa Atoil

Kuwait

Vientiana

Manero 100

IV-1000 Siga CDC

lía irul

Monrovia

Tripolí

FI—9490 Vadus

lat—Vilnius

1—2992 Luxemburgo

Macao

Skopje

Antananarimo

C—9000 Funchal

Puala Lusepur 51—34

Blantyra

Mala

Bama loo

Vaileita

FOtt Stanley

Douglas. Isla de Man

Rabat

Maduro 96960 vía USA

Mesa York NY 10116 USA

CorI loui

Noca kchott

08090 México DF

Koiunia—Fonape

Chisinau

377

MONEDA
libra

nyli

peso

franco
franco
gourde

guilder

lempi rs

dóla

forinto

furinto

rupia

tupía

dinares

risies

libra

shekel

lira

dólar

yen

libra

dinar

chalan

dólar

dinar

Nuevo Pal

lota

latí

libra

dólar

dinar

franco

franco

pataca

rranco

escudo

dólar

loesa cha

franco

lira

libra

libra

dirham

dólar

dólar

rupia

ougsliya

peso

dólar

iau



PAíS
Mónaco

Mongolia

Montserrat

Mocassbigua

layansar Birmaní al

Namibia

Hatiro

Ha urs,

Nepal

Navia

Hica tagua

Migor

Nigeria

Hinuafo’ Do

Malta

Horfoik

Ilorise ga

Huaca Caledonia

Neeva Zelanda

Dimís

ONO 5 Oirsebra

ONII (Nueva York(

olets lvi anal

urden de Malta

Ca k ints

Palau

Canasta

Capús INueva Cuineal

Para guay

Cenrliyn

Perú

Pitcairn

CL Icairrí

Polinesia Francesa

Fol o,iia

Portugal

Catar

SAtO (Saharal

Pons Depandanci a

Pus i a

leus i a

lesas oda

Salomón

Sacos

cas Cristóbal

lan Marino

San Pedro y Migualón

cal Vicenta

Gasta Helena

Santa Lucia

Santo Tsteé e Príncipe

Senegal

Se s,che lles

Shri lanka

tierra leona

SERVICIO FILATÉLICO
Office Fmisnions Timbres Fostc

CII ricas í Chi latsli c Bureau

Chi latelic Boroau limited

Filatélica

Dificial Cbilateliclervioa

Vsa Servicio Africa del Sur

Costal Headgu artern

Vta Ccrvi cio Aol Italiano

Of ticial Chi latalis

Nevin Chus teliCsaureau

Dirección General de Correos

Sar-elle Principala des Postas

Chilatelic Buraso CIPO

Vta lasvicio de Tonga

Chiiatelic Boreala

Phtlatelic Buraau

Cus tens Frisserke ti enaste

Se pci ce Chi 1 atéiigua des Postes

Chilatelio Buraau

Official Chilataliclervice

ACNCI Chilatelio Buraau

ACHIS Pisa iataiicmuraau

ACND FUla talio marean

Socrano Ordine di Malta

Of tici al Chilatelio

Chílatalic Bureso USA

Correos Filatelia

Chilatelio Sur-aso

Departamento Filatélico

Chilatelio ICE. Post Office

Ssbdirección Filatélica

un huí Consul ata Ganar al

Vi a Servicio Filatélico F½i

Cuí Ira Chil a té ligue

Ar 5 Col una Chi la talione parte.

Ser-ccoo Cilatelico don CTT

Ofaicial Chilatelio

Vta Coprefil (Cubas

Vta Ser-vicio Neorel andén

01 ficas 1 China telic Ser-cloe

Marka Cubí i ah ing Tradisg Centre

Mezhdunarodnsya Eniga

leecelte trinos•pale des Postes

Plsilstelicessreao

Philatélic llisreso

ST Kitts Chilatolic corean

Atienda Filatelica Numismatica

BurenIl Chilatéligne Ar-hipel

Chi la te liceuraau

CSO Posímastar

Oflicial Chilatelio Servios

Servico da Filatelia

leacelta Prinoipale des PTT

Chilatalio Bor-eso

Ciii atel i o Sureso Dep. Of Ponís

Chilate lic Sur-eso Dep. Of Costn

DIRECCIÓN POSTAL
53 AvenGa Pr-inca Ilereditaire

Puntal Servi Icen CCD

General Post Off.ioe

Caixa Costal 4444

Cpu Haadquarters

Chisa latir- Sureau

OPO Sundhara

Head Post Officc

Departamento de Filatelia

servir-e Philatéligce Official

p.ss.b. 11(43 Tinubo street

Niua Post Office PO Bus, 150

Oto

Pustbuks 1330 Cscslebyen

35 roe Sduuardolasser

550 Victoria ave. Private Bag

OPO Postal Haadguarters

Caíais das Nations

CO Bus, 5900

Pumtfacb 900

68 vis Cundotti —Caía tío

Oto Postal Neadquaríars

OtO Pos 3335

Apartado 3421 estafeta 4

CO Bus, 1

Dirección Oaneral da Correos

Nortbarm Oculo blanda

Ir Cumaná 5, Cunde Suparuod 199

Fhiiatzelic Butano, private Sag

leaoatte Principal

P.Pr-tedmiescie 3 nkr Post. 16(51

Aveni Os Casal Pibeiro 28 6

Departaxeol Postal Ser Vices uPu

Postal Haadguarters

a/a Bolshaya Crusinslosya

Philatelic dep. 5aol Dimitrova

Ser-cace Philatélique

SF0 Bus 0 31

CIsieS Post Office

upu Central Naadguartern

C.p. 1. tisíta Oar-ibaldi

Boira Costala 4000

Cpu Chilatelio servicea

OPO Chilatelio Departament

OPO Chi tatelio Sur-eso

Cur-r-eios

6 buulecar-d Soonevalt

Costal Haadguar-tar-s

Cal’] inco house

PDstal Headibuartare

C lUDAn
MC 98000 Mónaco

cpu man Batur

Plymouth

Mapsato 1

Ya is guon

var-en

Navas Wast Indias

Managua

Hiamey

Lagos

Alofí South Pacifio

Norfuik Island 2895

19—0135 Oslo 5

jaSOl Noumea Cedax

Msnganui

Ma 5 r-5 te

C’s—52sl Ginebra 10

Nene York NY 10013

A—3450 Viesa Vla

S—00083 Poma

1 síaseabad

New York NY tDllS USA

Panamá

Bur-uko nod.

Asunción

P esirh ya

Lima 5

Auckland Nva Zelanda

98314 Capeeta—Tahiti

00—951 Var-moví a

P—1049 Lisboa Codas

rloha — Catar

mocaran 1

123241 Moscú

113051 Moscú

Eigali

Nossi sr-a

Apia, Saestaro lasos

Oasneterra—St. Kitts

43031 Sep. San Marino

9310(1 Saint Pierre.

Pingston—St.Vicent

la’sestown
Casttias—Saint lacia

lío Tomé a Príncipe

Dakar

Victoria—Haba

ColOasbo 1

Freetown

378

MONEDA
franco

tughr a &

dólar

n~etical

kyat

rsnd

dólar-

dólar

rIlpia

dólar

córdoba

franco

naira

Pa’ soga

dólar

dólar-

fr-ano o

dólar-

rial

franco

dólar

chelín

scudi

ropí a

dólar

balboa

sine
gua

dólar

mli

dólar

dólar

franco

tlOIy

escudo

riyal

dólar

lea

rublo

rublo

franco

dólar

dólar-

dólar

lira

frasco

dólar

libra

dólar

dobra

franco
rcpta

rupia

icor-sen



PAÍS
c’OgSpOt

Sir-la

Somalia

Sudisí

5

acita

ant i. a sise

cneatilandia

TAAF

Tadjikistín

Taineán

Tantania

Thailandia

Togo

To se 1 su

Tonga

Trinidad y Tobago

Tristan da Cunha

Tinas

~Iorkme,nistín

Totks y Caicon

Tuvalo

Tu va 5 u

Ogasída

unesco

ti r sigua s,
tichelsa sIm

Vísnusto

Vaticano

Vanetue.la

Vía lo así,

Virgenes Er-ilínicas

Mallis Fr Futuna

Yacían

vogualaaia

Zaire

Zambia

les—Saycha lles

Zimbabese

SERVICIO FILATÉLICO
Chus talio Sureso Concentre

Servir-e Chilatáíigne

Otficial Chilatelio Servir-e

Director- General of post

CFA Sesedan Post etaspí

81ar-tteir-bencarkaufstel le

01 ti cial Chalate Sic Sar-vi ce

Cusí & Teieoontsun . Cur-poralion

Vis Ser-vic’o Filatélico Caris

0111 cial Chus telic Servir-e

Tha Chus talic Departas ant

0ff i cial Chi la talio Servir-e

Offioiai Chus talio Servir-e

leecetía Pr-mci pase das PTT

Vis Servicio tiaotalandés

Osner al Post Olfice

Díticial Ciilateticpepartament

Tha Costmsster-

Servir-e Pbiiatéiiqua Poste

Olficial PhilalaticService

Pbiiatelir- Sur-eso

Posta Dairesa Philatel
5’

Pl, it arel i o Servir-a Postal

lsoke 5 lasíp Cocasí 1 anIs—Suad a

Chila talio Sar-více

Of ficial Chilatelio marcir-e

Chus talio Bur-eau Costal

Sar-cir-.e Pbi)atélitpae UNESCO

Dirección Ocoer-al de Correos

ricial ChiSa talio Servir-e

ChIlsuelio Servir-e

Uf fi cio Filaras ico Numismatico

tpuntai Depar-lamanto Filatelia

Servir-e Chus tétir-soa dan Postes

Chilatelio Sur-eso

Servica thilatéliosue Buraso

Official PhilatelicSarvice

Official Chilatelio Servir-e

Ser-vica Chilatéligue des Postes

The Managor Chilatelio Sur-esa

Vis Ser-vicio de Seychellaa

Costal Servica

DIRECCIÓN POSTAL
1 Fil lenes, ruad, OCO

Sur-esa den Post

Esbinta Filateliga Mugdinho

Chilatelio Office

Cust osar-Servir-e

PTT

Costal Haadquartr-rs

Stamp Buraso CCI. Boas 555

Fontal Haadgoartars BCO

SS Chin iban South Puad sar-.

OPO Chilar-ala o Departsment

CIPO Philatalir-Soraau

Servir-e Philatélique Otricia

Chilatalir- Sur-eso

CPu Headguartar— Chilatalio Sar-cica

CIPO Chisa latir- Sor-eso

Pacatía Pr-inca pase

Costal Neadgusr-ter-s CCO

OPO Cuckhnr-n Tonen

Dep. Of Cusís CE. 900

Post Office Oover-nmant Tuya

CII Boas 13088

OCO Postal Servir-e

Costal Headgcar-tera CIPO

NDQ. OPO

Place da Fontanoy

Depar-tasaento Filatélico

Costal Headguarters OCO

Chus talio Sur-aso OCO

Apartado 4080

Per-etia Crincipale das PTT

Cenar-al Post Office

Suite Costala (5(5

OPO Minist. uf Posts sod Cossssaoicat.

logomarska. Post. Cr-eg. 950

leer-atte Principale des PTT

CO—Bus 31853

Chilatelio Departaseot OCO

CIUDAD
Singapur 0913

Damasco

Mogadishu

Phartoom

5E 951 94 Fir-una

CN3030 cama

Caracíaribo

Mbabso e

Taipei 10803

Dar es

Bangkok 50505

loase

Nuku’ atofa

Cori uf Spain

kdinbor-gh

Tnnisrp

Ashkhabad

Or-sod Turk

06041 Ankara

Ps, t y

1

1—402 &l Goteburg

Funa futi

Kiev

Pasípala

F—?S300 Catis

Montevideo

Tashk ant

Cort Vila

V—00110 Ciudad del Vaticano

Caracas 5050 a

Hanoi

leoadtown-Tortoia Swi

Mata tito

Sos 1593 * Saoa~a

eelgr-ado

Kinshasa

Pidula

rupia

Harare- dólar

379

MONEDA
dólar

libra

chelín

libra

tranco

guindar

lis angen

franco

dólar

chelín

babt

franco

dólar

Pa’ a oga

dólar

libra

dir-has

dólar-

lira

rublo

dólar

dólar-

chelín

franco

nuevo paso

va tu

lira

bolivar

dong

dólar-

fr-a nr-o

r-iyai

dinar-

knea ch a



Apéndice III EMISIONES DE SERIES DE PAISES PERTENCIENTES

A LA COMMONNEALTI¶ Y EXTRANJEROS.

Afganistán

Africa del Sur
Albani a

Alemania, Rep.

Alemania, Rep.
Alto Volta

Andorra

Antillas Holandesas

Arabia Saudí

Argelia

Argentina

Aruba

Austria

Babrain

Bélgica

Benin

Birmania

Bolivia

Brasil

Bulgaria

Burkina Peso

Burundi

Bután

Camboye

Camerún

Campuchea

Centroáfrica Rep.

Chad

Checoslovaquia

Chile

China Rep. Popular

Col occib i a

Congo (Brazzaville)

PAISES EXTRANJEROS SELECCIONADOS

(Volúmenes 1 y 2 Stanley Gibbons>

PAÍS ANO

INICIAL

ULTIMO

NUM.

PROMEDIO

ANUAL

Cuba

Dinamarca

Oj ibouti

Dominicana, Rep.

Oubai

Ecuador
Egipto

1860
1961

1913

1949

1949

1920—84

1931

1949
1916

1924

1858

1986
1850

1966

1849

1975

1948

1867

1843

1879

1984
1962

1962
1951(hasta 71)

1897

1980(hasta 88)

1959

1922
1919

1853

1949

1859
1959

1946(tsasta 86)

1948

1892

1863

1855

1851

1977

1865

1963 (hasta 72)

1865

1866

Den.

Red.

1263

238—722

2459

3061

2336

737

217

1030

11—1691

1043

2208

89

2245

406

3054

1117

311

1202
2444

3693

738—991

1486

783

284

1119

402—945

1331

847

3042

1330

3709

1882

1189

2469

103—1926

1016

1496

3556

948

280

1764

404
2100

1771

9,7
16,7

32

74,7

56,9

11,5

3,7
25,1

22,7

15,8

16,7

22,3
16

16,9

21,7

74, 5

7,4
9,8

16,6

33,3
42,2

53,1

27,9

14,2k

12

67, 9

42,9

12,5

42,8

9,7
90,5

14,4
38,4

61,7

43,4
10,4

10,9

26,3

6, 8

21,5

14,1

44,9
16,8

14,3

Corea

Corea

Costa

Costa

del Norte

del Sur

de Marfil

Rica

380



• Ver Campuohea
Emiratos Arabes Unidos

España

Estados Unidos

Etiopia

Feroe

Filipinas

Finlandia
Francia

Gabán

Grecia

Guatenala

Guinea
Guinea Bissau

Haití

PAISES EXTRANJEROS SELECCIONADOS

(Volúmenes 1 y 2 Stanley Gibbons)

PAf 5 MIO

INICIAL

ULTIMO

NUM.

PROMEDIO

MaJAL

El Salvador 1867 2134 17,3

Irán

Iraq

Irlanda, Rep.

Islandia
Israel
Italia

Japón

Jordania

Kuwait

Laos

Líbano

Liberia

Libia

Liechtenstein
Lux ersturgo

Macao

Malgache, Rep.

Mali

Marruecos
Marshall, islas

Mauritania

México

Mónaco

Mongolia

1973

1850
1847

1894

1975

1854

1856

1849

1386

1861
1871

1959

1974

1881

1852
1866

1871

1950

1868

1918

1949

1873

1948

1862
1871

1920

1960
1951(hasta 89>

1924 (hasta89>

1860

1912 (hasta 83)

1912

1852

1884

1958
1959

1956

1984 (hasta 89>

1906(hasta 89>

1856
1885

1924 (hasta 84>

1876
1969—91

1951—91

1979—91

1881

1862 (hasta 88>

Holanda
Honduras
Hungria

Indonesia, Rep.

282

3087
2557

1493

203

2208

1236

3007

1047

1871
1311

1358
1027

1570
1587

1102

4007

574—1971
2574

1815
14 6—794

762

1127

2110

2115
9—1607

144—1230

1167
1318

1808

1976

1001

1283

741

BIEs

1165

780

248

935

1975
2010

1626

1277

198

597

112

520

2939

16,6

22,1
17,9

15,6

13,5

16,2

9,2

21,3

10

14,5

11

43,8

64,2

14,4

11,5

8,9
33,7

34,9
21,1

25,2

15,8

6, 5

26,8

16,5
17,8

22,8

36,2

30,7
20,3

13,9

26

12,8

9,3
7

25,5

37,6

22,9

49,6

11,3

15,9

19,1

27,1
11,2

9

14,9

9,3

5,3

23,3

Mozambique
N. Unidas

N. Unidas

14. Unidas

Nepal
Nicaragua

Ginebra)

(M. York>

(Viena)
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PAISES EXTRANJEROS SELECCIONADOS

(Volúmenes 1 y 2 Stanley Gibbons)

ANO ULTIMO

NTJM.

PROMEDIO

ANUAL

1201 17,4

1086 8
907 7

122—387 14

Panamá 1878 1516 13,5
Paraguay 1870 1294 10,8
Perú 1858 1749 13,3

Polinasia Francesa 1958 598 18,7

Polonia 1860 3331 25,6

Portugal 1853 2219 16,2

Qatar l964lhasta 89) 38—839 32,1

Rumania 1858 5316 40,3

Rusia 1858 6205 47

Fswanda 1962 1355 48,4
San Marino 1877 1390 12,3

Senegal 1887 1067 10,4

Siria 1919 1801 25,4

Somalia 1903—89 784 9,1

Sudán 1956 143—468 9,6

Suecia 1855—91 1562 11,5

Suiza 1850 1218 8,7
Suriname 1873 1466 12,5

Taiwan 1945 1936 43

Thailandia 1883—91 1504 13,9

Togo 1914 2098 27,6

Túnez 1888 1204 11,8
Turquía 1863—91 3107 24,3

Uruguay 1856 2007 15

Vaticano 1929 971 15,9

Venezuela 1859 2885 22
Vietnans 1976—89 99—1360 97

Bellis et Futuna 1920—91 570 8,3

Yemen 1971 65—464 19,4
Yugoslavia 1918—91 2686 36,8

Zaire 1971—87 788—1282 30,9

FUENTE: ESTUDIO DE STANTELY GIEBONS. EDICIÓN 1992.
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COMMONWEALTH

(Volumen 3 Stanley Gibbons)

PAÍS ANO

INICIAL

ULTIMO

NUM.

PROMEDIO

ANUAL

Gran Bretaña 1840 1530 10,2
Africa del Sur 1910—61 197 3,9

Africa del Suroeste 1923 537 8

Aitutaki 1903 621 7,1

Anguilla 1967 867 37,7
Antigua 1862 1464 11,4

Ascensión 1922 534 7,9

Australia 1913 1274 16,5

Bahamas 1859 890 6,8
Bangladesh 1931 371 19,5

Barbados 1852 947 6,9

Barbuda 1922 1238 18,2

Belize 1973 1096 64,5

Bermudas 1865 621 24,8

Botswana 1966 708 29,5

Brunei 1895 482 5,1

Canadá 1851 1412 10,2
Cayman 1900 716 8

Ceilán 1857—1972 590 5,1

chipre 1880 793 7,2

Chipre turco 1974 300 18,8

Christmas 1958 314 9,8

Cocos (Keeling> 1963 235 8,7

Cook 1892 1250 12,8

Dominica 1882 1395 12,9

Falkland (Malvinas> 1878 611 5,5
Fij i 1870—1987 5—765 6,5

Gansjli a 1869 1090 9

Ghana 1957 166—1478 39,8

Gibraltar 1896 648 6,9
Granada 1861 2118 16,4

Guernsey 1941 516 10,5

Guyana 1966—89 393—2615 96,9

Hong Kong 1877 657 5,8

India 1352 (+/—> 1434 10,4

Irlanda 1922—48 145 5,6

Isla de Man 1973 462 27,2

Jamaica 1860 777 6

Jersey 1941 538 11

Kenya 1963 555 20,6

Kiribati 1979 346 31,5

Lesotho 1966 996 41,5

Malasia 1963 453 16,8

Mal awi 1964 856 32,9
Maldivas 1909 1436 17,7

Malta 1860 18—886 6,7

Mauricio 1847 848 5,9

Montserrat 1876 836 7,3
Nauru 1916 390 5,3

Nevis 1861 20—571 4,3
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COMMONWEALTH

(Volumen 3 Stanley Gibbons)

PAf 5 MIO ULTIMO PROMEDIO

INICIAL N’JM. ANUAL

Nigeria
Niue

Nurfolk

Nueva Zelanda

Pakistán
Papua Nueva Guinea

Penrhyn

Pitcairn

Salomón

Samoa

San Vicente

Santa Helena

Santa Lucía
Seychelles

Sierra Leona
Singapur

Sri Lanka

Swazilandia
Tanzania

Tonga

Trinidad & Tobago

Tristan da Cunha

Turks y Caicus

Tuvalu

Uganda (desde independ.(

Vanuatu
Zambia

Zinsbebwe

1914
1902

1947

1855

1947
1952

1902

1940

1907

1877

1861

1856

1860
1890

1859
1948

1972

1889
1965

1586

1913

1952

1900

1976

1962

1980
1964

1980

602
705

507

104—1578

833
631

14—455

388

686

50—856

1635

33—585

1059
794

26—1579
644

591—1149

552
128—756

1116

149—798

508

1021065

596

99—838

287—563
91—632

576—799

7,9
8

11,8

10,9

19,4
16,6

5

4,1

8,3

7,1

12,7

4,1

8,2
7,9

11,8
15,3

31

5,8
25,1

10,8

8,4

13,4

10,7

42,6

26,4

27,6
20,8

22,3

FUENTE: ESTUDIO DE STANTELY GIBBONS. EDICIÓN 1992
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Apéndice IV EMISION DE LA SERIE LEGAZPI Y SOROLLA

Orden del Ministerio de Hacienda del 21 de enero de

1952.

Artículo lO.~ Por la Dirección General de la Fábrica

Nacional de Moneda y Timbre se procederá a someter a la

aprobación de la Dirección General del Timbre y

Monopolios modelos de sellos para correo aéreo con las

siguientes características:

De 25 pesetas con un motivo que conmemore el Convenio

Postal Hispanofilipino.

De 50 pesetas con efigie y nombre del glorioso pintor

levantino Don Joaquín Sorolla.

Artículo 2o.~ Los modelos que sean informados

favorablemente por la Oficina Filatélica del Estado se

elevarán al acuerdo de este Ministerio al efecto de la

autorización correspondiente y servirán para realizar

con ellos los sellos expresados con una tirada de

500.000 ejemplares del de 25 pesetas y 200.000 del de 50

pesetas.

Articulo 3%— Estos sellos se pondrán a la venta en la

fecha que previamente se determinará y podrán utilizarse

para el franqueo de la correspondencia aérea hasta su

agotamiento.

Articulo 4%— De dicha emisión se reservarán en la

Dirección General de la Fábrica Nacional de la Moneda y

Timbre, mil unidades de cada valor a disposición de la
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Dirección General de Correos y Telecomunicación, al

efecto del cumplimiento de los compromisos

internacionales, tanto en lo que respecta a las

obligaciones derivadas de la Unión Postal Universal,

como a las necesidades del intercambio oficial o al

mismo intercambio cuando las circunstancias así lo

aconsejan a juicio de dicha Dirección General de Correos

y Telecomunicación.

La retirada de dichos sellos por la Dirección General de

Correos y Telecomunicación será verificada a petición de

dicho Centro relacionada y justificada debidamente.

Artículo 5%— Por la Dirección General de la Fábrica

Nacional de la Moneda y Timbre y una vez confeccionada

la totalidad de las emisiones se procederá a destruir

las planchas, pruebas, etc., levantándose la

correspondiente acta que suscribirá un representante de

la Oficina Filatélica del Estado.

Artículo 6o.~. Siendo el estado el único beneficiario de

los valores filatélicos que se desprenden de sus signos

de franqueo, según dispone el artículo 39 de la vigente

Ley del Timbre, se considerará como incurso en la Ley de

Contrabando y Defraudación en su parte relativa a

efectos timbrados, la reimpresión, reproducción o

mistificación de dichos sellos de franqueo por el

período cuya vigencia se acuerda como en su caducidad

por supervivencia filatélica, siendo perseguidas tales

acciones por los medios correspondientes.
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Apéndice V. EMISION DE SELLOS BENEFICOS CRUZ ROJA.

En el año del 1926 se pone en circulación una serie,

cuyos beneficios son destinados a la cruz Roja de

España.

Fueron realizadas en la Casa Waterlow de Londres,

partiendo de una serie de fotografías de la Familia Real

para el correo ordinario, y de dos diseños en los que se

hace alusión a dos importantes vuelos de la Aeronáutica

Española, para el Correo Aéreo.

La emisión de correo ordinario, que consta de trece

valores y uno para la correspondencia urgente.

La cantidad de series vendidas del correo ordinario se

valora por los especialistas de la época en 33.500

series completas, sin que esto quiera decir que se

vendieron por series completas, sino que de un valor, el

de 30 céntimos, se pusieron en circulación dicho número

de sellos.

Sobre la serie de correo aéreo existen datos más

concretos en cuanto al número de sellos vendidos en cada

valor. De los valores de céntimos las ventas superaron

los 200.000 ejemplares de cada uno, exceptuando el 40

céntimos que no llegó a este número por 10.000

ejemplares.
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Del peseta se vendieron más de 100.000 y del 4 pesetas

la cifra indicada es algo superior a los 31.000

ejemplares.

“PRESIDENCIA DEL CONSEJO DE MINISTROS.- SEÑOR: La Cruz

Roja Española, cuyos cuantiosos gastos aumentan de día

en día para poder atender a sus múltiples

organizaciones, Hospitales, Dispensarios, Clínicas,

Ambulancias y Sanatorios, extendidos por toda la

Peninsula y Norte de Africa, ha sufrido, con ocasión de

los recientes temporales en Melilla y Alhucemas,

pérdidas de consideración en los edificios de ambas

zonas y en el Hospital de la Cruz Roja de Caía Bonita.

El socorro de las víctimas de la catástrofe, su

asistencia en los Hospitales de la Cruz Roja y las

operaciones militares que realizasen en la actualidad en

el territorio de Africa suponen, por otra parte, un

considerable aumento de los gastos de dicha benéfica

institución que, como siempre ha de hallarse dispuesta a

realizar cualquier sacrificio, por penoso que sea, en

beneficio de España y su heroico ejército.

A fin de obtener los recursos necesarios para realizar

los loables fines indicados, la Asamblea Suprema de la

Cruz Roja ha presentado una moción en la que figuran

entre otros extremos, la solicitud de que sea autorizada

para poner en circulación, con una sobrecarga y en un

día solemne, de júbilo para todos los españoles, los

sellos de correos para cuya emisión se le autorizó por

Real Decreto de 12 de octubre de 1925 comprometiéndose,
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caso de obtener el beneplácito oficial de su propuesta a

contribuir con la cantidad de 25.000 pesetas a la

suscripción abierta por el Gobierno en favor de los

damnificados por los últimos temporales de Africa.

Naturalmente, tal iniciativa había de ser acogida por el

Gobierno con el mayor interés, no sólo por la suma

ofrecida, sino porque está inspirada en elevados y

patrióticos fines dignos de la mayor alabanza. Por ello,

el Presidente del Consejo de Ministros, de acuerdo con

el mismo, tiene el honor de someter a la aprobación de

V.M. el adjunto proyecto de Decreto.

Madrid 4 de mayo de 192?

SEMOR

AL. R.P. DE \J.N.

Miguel Primo de Rivera y Urbaneja.”

“Real Decreto.— A propuesta del Presidente de mi Consejo

de Ministros y de acuerdo con éste.

Vengo a decretar lo siguiente:

Articulo 1%— Se autoriza a la Asamblea Suprema de la

Cruz Roja Española para poner en circulación el día 1?

del mes actual, fecha en que se celebra el

vigesimoguinto aniversario de mi elevación al Trono, y

por ese único día, los sellos de correos especiales

emitidos por dicha Asamblea, en virtud de autorización

que le fue concedida por mi Real Decreto de 12 de

octubre de 1925.

389



Art. 2o.~. Estos sellos llevarán como sobrecarga las

palabras y cifras siguientes: “Alfonso XIII. l?—V—1902 —

l?—V—192?” y el valor del sello.

Art. 3O•~ La utilización de dichos sellos en el día de

su vigencia no es obligatoria y, por lo tanto, la

correspondencia podrá franquearse con ellos o con los

usuales, propiedad del Estado.

Art. 4%— Los sellos de la Cruz Roja se pondrán a la

venta solamente en las oficinas de la Administración del

Correo Central en Madrid, recibiendo la sobrecarga a la

que se alude en el art. 20. en las máquinas de la

Fábrica Nacional de la Moneda y Timbre y habiendo de

señalar la Dirección General de Comunicaciones el número

de sellos que a su juicio son necesarios para las

necesidades de venta en el día señalado.

Art. 5O,~ El producto de venta de los sellos de la Cruz

Roja Española utilizados en el franqueo de la

correspondencia el referido día 11 de mayo quedará

íntegro a beneficio del Estado.

Art. 60... Se faculta a la Cruz Roja Española para la

venta al público, con fines filatélicos, de los sellos

utilizados en la citada fecha.

Art. ~O La Dirección General de Comunicaciones rendirá

cuenta detallada de los sellos vendidos a la Fábrica

Nacional de la Moneda y Timbre, a quien devolverá los no

utilizados a fin de que por dicha dependencia se
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entreguen posteriormente, a los fines expresados en el

artículo anterior, a la Cruz Roja.

Art. Sa.— Del cumplimiento del presente Real Decreto y

de dictar las reglas complementarias precisas para su

eficaz desarrollo quedan encargados los Ministros de

Hacienda y de Gobernación.

“Dado en Palacio a seis de mayo de mil novecientos

veintisiete.

ALFONSO

El Presidente del Consejo de Ministros,

Miguel Primo de Rivera y Urbaneja.”

Por motivaciones que son expresadas en el Real Decreto

anterior, se realizan las sobrecargas sobre sellos de la

Cruz Roja.

La Primera es una sobrecarga con indicación del año de

la Coronación y de la fecha del 25 Aniversario.

Se sobrecarga toda la serie ordinaria y aérea con los

colores siguientes:

Con sobrecarga roja: el 1, 15, 40 céntimos y 1 peseta.

Con sobrecarga azul: 2, 10, 20, 25, 30, 50 céntimos y el

4 pesetas.

Con sobrecarga verde: el 10 pesetas.

Con sobrecarga violeta: el 20 céntimos

correspondencia urgente.

de la
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Para el correo aéreo:

Con

Con

Con

sobrecarga

sobrecarga

sobrecarga

De estas

cantidades

siguientes:

roja: 5,

azul: 20,

castaño:

10, 30 céntimos y 1 peseta.

25, 50 céntimos y 4 pesetas.

el 15 y 40 céntimos.

sobrecargas es conservada

vendidas al público. Las

la relación

cuales son

de

las

Correo ordinario:

1 céntimo

2 céntimos

5 céntimos

10 céntimos

15 céntimos

20 céntimos

25 céntimos

• . 41.820

41.820

59.320

32.000

50.000

42.000

62.120

30 céntimos

40 céntimos

50 céntimos

1 peseta

4 pesetas

10 pesetas

Urgente

• . . 46.520

42.020

42.020

42.020

15.800

12.400

40.000

Correo aéreo:

5 céntimos

10 céntimos

1.5 céntimos

20 céntimos

25 céntimos

99.500

70.000

79.000

81.700

70.000

30 céntimos

40 céntimos

50 céntimos

1 peseta

4 pesetas

77.600

74.400

• . . 10.000

39.000

18.420
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La segunda sobrecarga es formada por la adición de un

valor a la anterior. Los valores añadidos son los

siguientes:

Para el correo ordinario:

3 céntimos

4 céntimos

10 céntimos

25 céntimos

55 céntimos

55 céntimos

55 céntimos

75 céntimos

75 céntimos

80 céntimos

2 pesetas

2 pesetas

5 pesetas

5 pesetas

10 pesetas

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

2

2

25

25

2

10

20

15

30

5

40

1

céntimos

céntimos

céntimos

céntimos

céntimos

centimos

céntimos

céntimos

céntimos

céntimos

céntimos

peseta

50 céntimos

4 pesetas

10 pesetas

Para el correo aereo:

75 céntimos

15 céntimos

75 céntimos

15 céntimos

sobre 5

sobre 10

sobre 25

sobre 50

céntimos

céntimos

céntimos

céntimos
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Las tiradas de estos sellos sobrecargados fueron las

siguientes:

3 céntimos

4 céntimos

10 céntimos

25 céntimos

55 céntimos

55 céntimos

55 céntimos

75 céntimos

75 céntimos

80 céntimos

2 pesetas

2 pesetas

5 pesetas

5 pesetas

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

sobre

2 céntimos

2 céntimos

25 céntimos

25 céntimos

2 céntimos

10 céntimos

20 céntimos

15 céntimos

30 céntimos

5 céntimos

40 céntimos

1 peseta

50 céntimos

4 pesetas

10 pesetas sobre 10 pesetas

37.

37.

150.

45.

30.

15.

15.

30.

13.

15.

33.

15.

19.

15.

7.

Para el correo aéreo las tiradas son:

75 céntimos

75 céntimos

75 céntimos

75 céntimos

sobre

sobre

sobre

sobre

5 céntimos

10 céntimos

25 céntimos

50 céntimos

la tercera

combinación

correos en

Cruz Roja.

sobrecarga utilizada

de sellos emitidos

está

para

las Colonias Españolas, a

impresa

el

sobre una

servicio de

beneficio de la

500

500

000

000

000

720

620

120

000

500

100

500

500

loo

900

50.700

17.000

12.720

12.600
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Los valores que se sobrecargaron fueron

pesetas de las siguientes Colonias: Cabo

Española, Marruecos, Sahara y Tánger.

los 4 y 10

Juby, Guinea

Los valores son los siguientes: 55 céntimos sobre 4

pesetas de Marruecos con la sobrecarga en color azul; 80

céntimos sobre el 10 pesetas de Marruecos en color Rojo;

80 céntimos sobre el 10 pesetas del Sahara en color

rojo; 1 peseta sobre 10 pesetas de Guinea en color azul;

1 peseta sobre 10 pesetas de Tánger en color rojo; 2

pesetas sobre 4 pesetas del Sahara en color rojo; 2

pesetas sobre 4 pesetas de Guinea en color verde; el 4

pesetas sin sobrecarga de valor en color rojo de Tánger;

5 pesetas sobre 4 pesetas de Cabo Judy en color rojo, y

el 10 pesetas sobre 10 pesetas de Cabo Juby también en

color rojo.

La tirada de esta serie es la siguiente:

de Guinea

del Sahara

de Tánger

de Cabo Juby

7.700

7.600

6.600

6.900

y

y

8.100 respectivamente

6.200

Los

Los

Los

Los
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Apéndice V SELLOS BENEFICOS.

Las catacumbas de San Dámaso se encuentran situadas en

los alrededores de la vía Apia. Son llamadas así porque

San Dámaso, papa de origen español, se interesó

principalmente por los sepulcros de los mártires en las

catacumbas. Son conocidas mejor por el nombre de

Catacumbas de San Sebastián, debido a que sobre ellas se

construyó la Basílica del mismo nombre. La nueva serie

que constaba de 32 valores fue emitida para la obtención

de un beneficio que fue remitido a Roma para la

colaboración en estas excavaciones.

La serie porta los retratos de S.S. Pío XI y de S:M. el

Rey. Fue realizada en Londres, en la ya mencionada

Watwerlow and Sons.

La tirada de ésta emisión fue la siguiente para cada una

de las series de Toledo y Santiago de Compostela:
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2 céntimos

2 céntimos

3 céntimos

3 céntimos

5 céntimos

10 céntimos

15 céntimos

25 céntimos

40 céntimos

55 céntimos

80 céntimos

1 peseta ...

2 pesetas

3 pesetas

4 pesetas

5 pesetas

1.200.

350.

.1.000.

350.

825.

440.

410.

405.

145.

144.

143.

142.

56.

56.

55.

55.

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

000

500

000
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Apéndice VI. PAISES QUE COMPONEN LA F.I.P.

Albania

Argentina

Armenia

Austria

Autralia

Bélgica

Bolivia

Brasil

Bulgaria

Canada

Colombia

Costa Rica

Croatia

Cuba

Czech Republic

Chile

China

Chipre

Dinamarca

Egipto

Estonia

Finlandia

Francia

Germany

Crear Britain

Grecia

Honduras

1-long Kong

Hungría

Iceland

India

Indonesia

Irán

Irlanda

Israel

Italia

Japón

Larvia

Libya

Liechtenstein

Lithuania

Luxemburgo

Malasya

Mal t a

México

Mongolia

Nepal

Netherlands

New Zealand

Nigeria

Norway

Paraguay

Perú

Philippines

Poland

Portugal

Rep. De Corea

Romania

RED de Corea

Russia

San Marino

Saudi Arabia

Singapore

Slovakia

Slovenia

South Africa

Spain

Sudan

Sweden

Switzerland

Taiwan

Thailand

Turkey

U.A.E.

Ukraine

Uruguay

USA

Venezuela

Vietnan

Yugoslavia
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Apéndice VII RECOMENDACIONESDADAS POR A.S.D.A. PARA

INVERTIR EN FILATELIA.

Obligaciones y responsabilidades del comerciante cuando

vende sellos como inversión

Este panfleto se ha editado como servicio público por

ASDA a modo de guía para aquellos que deseen información

sobre inversiones en bienes filatélicos. Aunque se han

hecho todos los esfuerzos para ser meticuloso y que

resulte informativo no pretende ser una guía de total

exactitud, y ASDA no asumirá ninguna responsabilidad

como resultado de publicar y/o distribuir este panfleto.

Es únicamente responsabilidad de cada inversor el tomar

sus propias decisiones, y este panfleto está diseñado

para informar y ayudar a dichos inversores a tomar sus

decisiones

Es obligación del comerciante proporcionar al inversor

tanta información pertinente como sea posible. Esta

información debería estar actualizada e incluir la

cualificación del comerciante, el papel de los sellos

para conseguir los objetivos del inversor, riesgos de

invertir en filatelia, la adquisición, almacenaje y

disposición de material filatélico y toda la información

que considere oportuna.
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Cualificación para Vender Sellos como Inversión o para

Actuar con Capacidad de Asesor de Inversiones en Sellos.

El comerciante debe indicar su cualificación a todos los

posibles inversores.

El inversor debería solicitar la siguiente información:

A. Conocimiento de la Inversión.

1. Cursos de Economía, Inversión, Finanzas

Contabilidad.

2. Experiencia en Economía, Inversión, Finanzas y

Contabilidad.

B. Experiencia en Filatelia y Laboral.

l.¿Comerciante?¿A tiempo parcial? ¿Jornada completa?

6Empresas? ¿Cuánto tiempo?

2. Miembros de Sociedades Filatélicas — (Comprobar

buenas referencias)

a) Organizaciones de Comerciantes — ¿Cuántos

años seguidos?

b) Organizaciones de Coleccionistas — ¿Cuántos

años seguidos?

O. Status de Negocio.

1. Tipo de Negocio con el que están tratando:

Sociedad, Corporación, un solo propietario.

¿Quiénes son los principales socios por medio de

los cuales Vd. compra?

2. Referencias bancarias.

3. Informe D&E, si fuera posible.

y
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4. Declaración de licencias, bonos, y seguros (si

Vd. entrega material a un comerciante para que se

lo guarde)

D. Antecedentes Personales.

1. ¿Ha sido culpable alguna vez de felonía? ¿o

fraude?

2. ¿Ha sido alguna vez expedientado por insolvencia

o por el “Artículo once”?

3. ¿Ha sido expulsado alguna vez de una sociedad

filatélica?

Determinar los Objetivos y Ambiciones del Inversor.

El comerciante tiene la obligación de ayudarle a

conseguir los objetivos que desea el inversor. En cuanto

a los objetivos de su inversión debería tener en

consideración lo siguiente:

A. Propósito y duración de la inversión.

1. Jubilación.

2. Educación de los niños.

3. Otros.

4. Duración — tres años, cinco años, veinte años.

B. Rentabilidad total deseada.

C. Grado de solidez.

1. Inversión.

2. Especulación
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O. Liquidez de la inversión filatélica.

(Mercado nacional o internacional)

E. Diversificación de sellos según lo relativo al

programa de la inversión total.

1. ¿Qué porcentaje de su patrimonio total?

2. ¿Qué porcentaje de nuevas inversiones?

F. Tratamiento Fiscal (Debe pedirse consejo a Contables

y Abogados)

1. Ingresos contra Incremento de patrimonio.

2. Estructuras de impuestos corporativos.

3. Planes IRA, Keogh. . ., etc.

4. Impuestos de propiedades.

5. Impuestos sobre ventas o IVA (otros paises).

G. Control de material.

1. Individual.

2. Corporativo.

3. Fideicomiso.

II. Frecuencia de los pagos de la inversion.

1. Total de una sola vez.

2. Esporádico.

3. Periódico.
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Riesgos y Obstáculos

Los precios en la filatelia están determinados por la

oferta y la demanda; subirán o bajarán según la demanda

de los objetos. El comerciante tiene la responsabilidad

de revelar y discutir con el posible inversor que hay

varios riesgos en la inversión filatélica. Los

siguientes factores deben incluirse en dicha

información:

A. Influencia del tiempo en el riesgo, a corto y largo

plazo.

B. Influencia de la antigtedad del sello en el riesgo.

1. Emisiones clásicas.

2. Emisiones intermedias.

3. Novedades

O. Producción de sellos.

1. Hay países y empresas que emiten sellos y

cubiertas que tienen poca o ninguna relación con

el sistema postal de ese país. Muchas emisiones

de sellos quedan devaluadas poco después de

emitirse.

2. Hay falsificaciones y artículos con alteraciones

en el mercado.

D. Las influencias politicas y económicas del país que

se colecciona.

1. A corto o largo plazo.

2. Nacional o internacional.
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Inversión

La inversión en material filatélico requiere decisiones

como dónde comprar, calidad, y en qué invertir. Es

obligación del comerciante educar y discutir con el

posible cliente todas estas facetas, incluyendo pero no

necesariamente limitándose a las consideraciones

enumeradas abajo.

Qué buscar en su comerciante.

A. ¿Garantiza el comerciante los objetos para su

descripción y autenticidad?

E. Tenga en cuenta que el comerciante debe conseguir un

beneficio para ofrecer sus servicios.

C. Pida información al comerciante. Deje que él le

enseñe.

0. No espere que el comerciante tenga todas las

respuestas. Nadie lo sabe todo en este negocio.

E. La comunicación entre Vd. Y el comerciante es muy

importante. Hágale saber exactamente que es lo que

quiere.

E. Sepa cuales son los roles del coleccionista, el

inversor y el comerciante en el mercado filatélico.

G. La mayoría de los comerciantes no están considerados

como expertos en asuntos legales y fiscales. Los

inversores deberían pedir consejo a sus propios

contables y abogados sobre contratos específicos.
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A. Cosas que deberla saber Vd. sobre en qué está

invirtiendo.

1. ¿Cuántos ejemplares de cada objeto se emitieron?,

¿qué facilidad tiene de disponibilidad y venta?

2. ¿Para que lo catalogan? ¿Para venta o franqueo?

3. Recomendaciones de qué artículos para comprar son

subjetivos. ¿Es eso lo que Vd. quiere?

4. ¿Hay demanda para emitir este país de emisión?

¿Hay futuros compradores?

B. Campos de Inversión Filatélica

1. Conmemorativos, definitivos, semí—postales y

sellos aéreos.

2. Sellos de ~contraportadat*

3. Historia postal y cubiertas.

4. Pruebas y ensayos.

5. Errores.

C. Areas Filatélicas.

1. País o region.

2. Temas.

3. Área especializada dentro de un país o tema.

D. Tipo de sello de inversión

1. Rareza individual.

2. Sellos de precio medio en cantidades limitadas.

3. Sellos menos caros en grandes cantidades.

4. Construya una buena colección en un área elegida.

5. Manipulación — posibilidad de obtener control del

mercado de un artículo.

(*) Ingresos, impuestos, docunxentarios, sellos de carnets, tasas, etc.
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E. Diversificación.

1. Una cartera bien diversificada.

2. Necesidad de revisiones periódicas.

F. Buen criterio en la elección, calidad deseada según

el propósito de la inversión. Variación de precios

de acuerdo con estos criterios.

1. Centrado.

2. Estado de conservación.

3. Manchas.

4. Daños.

5. Alteraciones.

G. Formas de obtener sellos.

1. Subastas (Lea las condiciones de venta).

2. Contratos privados.

3. Stock de comerciantes.

4. Otros coleccionistas (probable final de todas las

ventas, no recurso)

E. Tarifas.

1. Antes de buscar consejo sobre inversión debe

llegarse a un acuerdo en las tarifas de las

consultas.

2. Cuando existan tasas para intermediarios o tasas

de agentes para la compra de material a cuenta

del inversor, esto debe acordarse antes de la

adquisición inicial de sellos como inversión.

3. Los acuerdos previos de consulta y/o tarifas de

intermediación deben hacerse antes de incluir al
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en cualquier instrucción decomerciante

testamentaria.

Mantenimiento de las Propiedades de Inversión

Filatélica.

Cuidar el mantenimiento es necesario para conseguir los

objetivos de la inversion. Es responsabilidad del

inversor con la ayuda y consejo del comerciante.

A. Cómo guardar el material.

1. Filoestuches, clasificadores, álbum, etc.

2. Cajas fuertes, cajas de seguridad de bancos, etc.

3. Control de Temperatura y humedad.

E. Cobertura del Seguro y Tipo

1. Fuegos, daños y robo

2. Cómo y dónde obtener el seguro filatélico.

3. Seguro de vida para garantizar a posibles

clientes la totalidad de sus objetivos. Seguro de

ingresos para discapacitados para garantizar la

continuidad de cualquier plan de inversión con

pagos regulares.

Disposición de la Inversión Filatélica.

La adecuada disposición de la inversión filatélica es

tan importante como la adquisicion. El comerciante tiene

la responsabilidad de tratar todos los métodos y el

momento adecuado de vender según el consejo y

recomendaciones de los contables y abogados del cliente.
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A. ttertificados.

Actualmente se tarda varios meses en conseguir un

certificado: por tanto, se sugiere que los certificados

se obtengan lo antes posible. Esto podría adelantar la

venta y el pago de su material.

B. El factor tiempo en lo referente a objetivos y

factores del mercado.

1. Estar al día del mercado para que sepas cuáles son

los mejores valores en cada momento.

2. El comerciante que le vendió los sellos

generalmente puede ayudarle a decidir cuál es un

buen momento para vender.

O. Métodos de venta.

1. Pública subasta.

2. Tratos privados.

3. Venta a un comerciante.

4. Venta a un coleccionista.

fl. Regalo o Regalos

1. A un pariente.

2. Obra de caridad.

3. Consecuencias fiscales.

*ASDA con mucho gusto enviará un listado actualizado de

dónde obtener certificados de autenticidad.
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E. Posible Disposición de Propiedad.

1. Testamento del posible inversor para incluir las

estipulaciones detalladas para su disposición.

2. Fideicomisos testamentarios.

3. Consecuencias fiscales del almacén de la

propiedad

¿Necesita más información?

Los siguientes folletos están disponibles en ASDA:

ASDA Comerciantes en su zona.

ASDA Comerciantes según la especialidad.

Vender una colección — Lo que VD. necesita saber.

Profesionalizar el material filatélico.
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CLAUSULASGENERALESDELCONTRATODE
PLANDEINGRESOSCOMPLEMENTAMOS

1. Objeto

El presente contrato de P!an de Ingresos Complementarios tiene por objeto la consútación de un
Patrimonio Filatélico mediante la adquisición anual por parte del INVERSOR a AFINSA de lotes
de Valores Filatélicos con la posibilidad de su posterior enajenación, si así lo deseara el
INVERSOR, a través de AFINSA.

II. Constitución del Patrimonio

1. Formas de constitución: El compromiso de adquisición anual de lotes de Valores Filatélicos.
flor parte dcl INVERSOR y el dc la entrega de los mismos por parte de AFINSA podrá hacerse
efectivo y la adquisición abonarse de alguna de las dos formas siguientes:

al Pago anual: En este caso, el INVERSOR realizará un solo pago.

bj Pa<’o fraccionado: El INVERSOR podrá optar por el fraccionamiento del pago
de su adquisición anual en periodos semestrales, trimestrales o mensuales.

2. .-ldjudicaciones: Dado ~ue los lotes de Valores Filatélicos, objeto de adcuísicíón. tienen un alto
valor unitario ~lobai. AFINSA los adjudicara y entregará anualmente, una vez completado el
pago ¿ela anualidad correspondiente.

3. incrementodel comnrom,so de adquisición: Las cantidades destinadas a la compra de lotes de
Valores Filatélicos se incrementarán anualmente en un 3%. respecto de la cantidad del año
inmediatamente antenor.

III. Lotes y cotizaciones

1. Los Valores Filatélicos que intearan cada lote se compondrán siempre de senes completas y

sin matasellar. tIc países que pertenezcan a la F.l.P. (Federación Internacional Postal) y de
acreditada cotización. calidan y autenticidad, tanto nacional como internacional. Su selección se
levará a cabo por los expertos de .-XFTNSA conforme a los requisitos citados.

2. La valoración de cada lote se efectuará de acuerdo con la última lista de cotización Vicente en
AFINSA en el momento del pago de la compra, excepto en el caso del fraccionamiento del pago
en rorma mensual, en e’ cual la valoración se etectuara en base a la lista de cotización Vicente en
\FINSA en el momento en que se comolere el pago de cada trimestre. .-\símismo. se inrormara

al INVERSOR con cada adjuaicac¡ón del importe bruto que. según la misma, alcanza su
Patrimonio.

IV. Pagosde las adquisiciones

El abono de las adauis¡ciones de los lotes se hará mediante el pago de recibos en el domicilio
bancario del INVERSOR, cursando éste orden de Domiciliación Bancaria al efecto.

2.- AFINSA podrá de forma unilateral proceder a la rescisión del presente contrato, en el caso de’
producirse el impago en dos ocasiones consecutivas, de cualquiera de los mencionados recibos.
si la cadencia de pago de las adquisiciones ha sido mensual, o de un solo recibo en los demás
casos.

V. Opcionesde venta del Patrimonio Filatélico a tmv~s de-Afine

En el caso de encontrazse el INVERSOR, al corriente de los pagos de su. compra y. habiendo
transcurrido un mínimo de treinta y seis meses desde la fecha de entrada en vigor del presente

contrato, podrá encomendar a AFINSA. si así lo desea. laventade su Patrimonio Filatélico. Esta
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se comoromete formalmente a su colocación en el mercado y. si ello no fuese posible. a adquirir
para sí misma y a entregar al INVERSOR el precio obtenido en un pago único. y en un plazo no
sunersor a 90 días, contados a partir de aquél en que AFINSA reciba los lotes de Valores
Filatélicos objeto de la operación. Una vez producido dicho pago. quedará cancelado el contrato.

.- Para que pueda encomendarse la venta a AFINSA. los lotes han de estar completos y los
Valores en el estado de conservación en que le fueron entregados al INVERSOR. Ea caso
contrario, éste deberá reponerlos en igual cantidad y calidad a la recibida, si desea proceder a la
venta a través de AFIiNSA.

3.- El precio de los lotes será el que resulte de aplicar el siguiente Baremo al valor que figure. para
cada uno de ellos, en la lista de cotización vigente en la fecha de la venta:

Plazo transcurrido desde la
fecha de contratación Valoración

:

Del 3,0 al 6.0 año vencido 70% del Baremo de Tasaciones.
Del 7? en adelante 75% del Baremo de Tasaciones.

4.- A partir del séptimo año vencido. el INVERSOR podrá. en cualquier momento, y bajo las
mismas condiciones previstas en los apanados anteriores, optar por recibir el precio de los lotes

de su Patrimonio en un solo pago. o bien del modo siguiente: cada año, a partir de tal momento.
,áFINSA entregará el precio del lote mas antiguo. por el 85% de su valor, tasado según los

precios de valoración de AFINSA en esa fecha. Contra la entrega total y de una sola vez del lote
correspondiente. el INVERSOR recibirá el precio del mismo en doce mensualidades
consecutivas e iguales, y así sucesivamente para cada año y lote adquirido que se halle en su
poder.

5.- Esta opción de entrega escalonada s, paulauna del precio no impedirá al INVERSOR, si así lo
desea, continuar con la adquisición de nuevos lotes anuales de Valores Filatelicos. según las
condiciones establecidas en el presente contrato.

6.- El INVERSOR que haya optado por la entrega escalonada del precio podrá. en cualquier
momento, optar por la venta de su Patnmonio restante de una sola ‘ez. comprometiéndose
AFINSA a colocarlo en el mercado o. en su defecto, a adquirirlo para sí mismt entregando al
INVERSOR el precio de los lotes, que se ‘obrarán conforme a las reglas del apanado 3 de esta
cláusula.

VI. Garantías especiales

En el caso de que el INVERSOR decidiera vender su Patrimonio Filatélico a través de AFINSA. y
siempre que se encuentre al corriente del pago de sus compras. ésta le garantiza que el valor
mínimo cte venta equivaldrá a la suma de los precios netos de accuisición de sus lotes, con los
ncrementos siguientes:

al el 5% de interés simple anual, siesta ooción se produce a partir del tercer año vencido:

oí el 8% dc interes simple anual. sí esta ooción se ejerciera a partir del sexto año vencido.
y

ci el (0% de interés simple anual. si la opción se ejerciera a partir del décimo año vencido.

(Nota: A efectos del cómputo temporal del interés, éste se determinan caso de adcuisición anual.
de fecha a fecha, y para el caso de adouisición fraccionada, desde el vencimiento medio anual de
los pagos de la compra a la fecha de venta. 1

VIL Impuestos

Los Impuestos Directos e Indirectos, derivados de la extensión de este contrato, serán devengados
por las panes según las Leves Tributarias.

VIII. Jurisdicción

Para la resolución de cuantas cuestiones se deriven del presente contrato, los contratantes se
someten a la jurisdicción y competencia de os Juzgados y Tribunales de Madrid. con expresa
renuncia al fuero que personalmente pudiera corresponderles.
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APÉNDICE X

:

DATOS FILATÉLICOS

— VALOR TIPO DI 1 VALOR DE MERCADO
ANO FACIAL CAMBIO(a) PESETAS ESCUDOS

TOTAL <b)

1.976 281 222,48

1.977 303 199,79

1.978 962 175,76

1.979 479 137,40

1.980 669 143,22

1.981 974 149,79

1.982 1.083 138,30

1.983 1.240 129,89

1.984 1.526 109,49

1.985 2.985 98,96

1.986 93,47 7.067 7.561 2.591

1.987 87,37 6.030 6.902 2.182

1.988 80,79 4.865 6.022 526

1.989 75,21 5.421 7.208 1.405

1.990 71,49 6.625 9.267 1.285

1.991 71,93 11.150 15.501 1.492

1.992 75,79 14.115 18.624 1.620

1.993 80,70 19.001 24.006 1.836

1.994 83,15 24.617 30.504 1.899

1.995 82,11 24.883 29.925 903
— —

NOTAS:
<a) Fesetas por 100 escudos
(b> Revalorización porcentual medida en escudos

FUENTES: AFINSA, Banco de Espai’ia y elaboración propia

415



APÉNDICE XI:

INFLACIÓN PORTUGUSSA

AO
TASA

AI4UAL <%>
ACUMULADA

EN 10 AtOS (%>

20,00

27,40

22,00

24,20

16,60

20,00

22,40

25,50

29,30

19,30

11,70

9,40

9,60

12,60

13,40

11,40

8,90

6,50

5,20

4,10

614,90

513,90

451,50

399,99

386,27

351,42

301,63

240,83

177,30

141,97

1.976

1.977

1.978

1.979

1.980

1.981

1.982

1.983

1.984

1.985

1.986

1.987

1.988

1.989

1.990

1.991

1.992

1.993

1. 994

1.995

FUENTES:

Portugal

Instituto Nacional de Estadística

y elaboración propia

de
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APÉNDICE XII

:

RESIDUOS FASE 1

ANO

D
DATO
REAL

DATO
ESTIMADO RESIDUO

1.986 2.591 1.957,95 633,05

1.987 2.182 1.807,02 374,98

1.988 526 1.714,37 —1.188,37

1.989 1.405 1.636,66 —231,66

1.990 1.285 1.615,74 —330,74

1.991 1.492 1.563,44 —71,43

1.992 1.620 1.490,22 129,78

1.993 1.836 1.399,06 436,93

1.994 1.899 1.303,42 595,57

1.995 903 1.251,12 —348,12

RESIDUOS FASE 1

QN O — ej
OC OC OC QN QN QN QN QN QN
QN QN QN QN QN QN QN QN QN
— — — — — — — — —
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-1.000

-1.500
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APÉNDICE XIII:

RESIDUOS FASE II

— D

DATO DATO
ANO REAL ESTIMAflO RESIDUO

1.986 2.591 2.266,33 324,62

1.987 2.152 2.048,50 133,19

1.985 526 526,00 0,00

1.989 1.405 1.803,28 —398,28

1.990 1.285 1.723,13 —488,13

1.991 1.492 1.697,75 —205,75

1.992 1.620 1.592,22 27,78

1.993 1.836 1.460,84 375,15

1.994 1.899 1.323,01 575,99

1.995 903 1.247,63 —344,62

[RESIDUOSFASE II

¡

418

1.000

750

500

250

o

-250

-500

-750

-1.000
sc
Qe
QN

r- Qe QN O — r4 e~ ~
Qe Qe oc QN QN QN QN QN QN
QN QN QN QN QN QN QN QN QN
— — — — — — — —



APÉNDICE XIV

:

RESIDUOS FASE III

ANO
DATO
REAL

DATO
ESTIMADO RESIDUO

1.986 2.591 2.369,24 221,76

1.987 2.182 2.079,94 102,06

1.988 526 526,00 0,00

1.989 1.405 1.753,40 —348,40

1.990 1.285 1.713,30 —428,30

1.991 1.492 1.613,05 —121,05

1.992 1.620 1.472,70 147,30

1.993 1.836 1.297,97 538,03

1.994 1.899 1.399,00 0,00

1.995 903 1.014,40 —111,40

RESIDUOSFASE III

sc t ~ QN = — ri e~ ~ mc
Qe Qe Qe Qe QN QN QN QN QN QN
QN QN QN QN QN QN QN QN QN QN

e . e e . . .
— — — — — — — — — —
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APÉNDICE XV:

ACF Y PACF RESIDUOS FASE

ACF RESIDUOS FASE III

PACF RESIDUOS FASE III

0,6

0,4

0,2

o

-0,2

-0,4

-0,6

III

0,6

0,4

0,2

o

-0,2

-0,4

-0,6

1 2 3 4 5 6 7 8

1 2 3 4 5 6 7 8
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