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1. OBIJETO

No puede dudarse de que en estos momentos la cuestién econdmica se
encuentra en constante actualidad, y aunque siempre ha sido asi, no es menos cierto
gue al hilo de la crisis financiera se ha desatado un especial interés por los temas
financieros. Resulta obvio que una gran parte de los negocios juridicos mercantiles se
realizan directa o indirectamente a través de un servicio bancario. A raiz de la crisis
financiero-econdmica que se desencadena a partir de 2008 (en septiembre de dicho
afio con la quiebra de Lehman Brothers)®, las entidades financieras tienen un
protagonismo inusitado, de forma que por un lado se afirma que el sistema financiero
era el que estaba en el origen del problema de la crisis, y por otra parte que también el
propio sistema financiero era la puerta para salir de la crisis vertiginosa en la que aun

estamos inmersos en toda Europa.

Lo que antecede sirve para centrar el objeto del presente estudio en el que se
pretende exponer la problematica que en el dmbito judicial han generado algunos
productos bancarios articulados a través de contratos complejos, que incluyen
productos de alto riesgo para los clientes no expertos en temas financieros. En
concreto esta memoria doctoral analizard exclusivamente los contratos de permuta
financiera, conocidos con la denominacidn genérica anglosajona de “swaps”. Se tratara
de una tesis enfocada fundamentalmente desde el punto de vista de la practica
forense y desde un punto de vista jurisprudencial, todo ello sin obviar el marco

normativo del que se parte para dicho analisis.

Desde el punto de vista objetivo los contratos bancarios comenzaron su
proceso de avance a la complejidad, sobre todo y especialmente en los ultimos quince
afios, en principio en 1999, pero de facto, tras el periodo de transicion que finalizé en

el 2002. Con la entrada del nuevo siglo y mas en concreto con la implantacion del euro

* BERGEL SAINZ DE BARANDA, Y. “El caso Lheman Brothers en la jurisprudencia espafiola. Alcance de la
responsabilidad de las entidades bancarias y de las empresas de servicios de inversién”. Revista de
Derecho Bancario y Bursdtil. Madrid 2012. Num. 128/2012
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se extiende la posibilidad de contratacion de este tipo de productos mas alla de la
frontera espafiola. A nuestro juicio, ahi ha de situarse el inicio de la comercializacion
masiva de productos que hasta esa fecha no eran habituales entre clientes particulares
o Pymes. Hasta entonces, si bien no eran productos totalmente desconocidos, lo cierto
es que no eran habituales de la practica bancaria o financiera ni propios de la
contratacién entre la mencionada clientela cuyos conocimientos financieros son

basicos.

Debe tenerse en cuenta que hay muchos tipos de contratos financieros
complejos o clausulas abusivas en contratos habituales (nos referimos por ejemplo a
los préstamos hipotecarios o la conocida cldusula limitativa del tipo de interés o
cldusula suelo), pero este trabajo se centra, como se ha dicho anteriormente,
exclusivamente en la litigiosidad que han generado sobre todo los contratos de
permuta financiera o swaps, aunque desde el punto de vista de la presentacién de los
problemas que han sido objeto de debate ante los Tribunales. Cabe hacer referencia
de forma transversal a los problemas procesales similares que generan sobre todo los
productos de Participaciones Preferentes (en adelante PPR), las obligaciones
Subordinadas (en adelante OBS) y las Aportaciones Financieras Subordinadas (en
adelante AFS) puesto que como se dird, el planteamiento de la accién de
nulidad/anulabilidad es muy similar a la fundamentacion de las reclamaciones por los
swaps. Procesalmente han dado origen a algunas controversias que se mencionardn

con el fin de establecer la comparacién con los swaps.

Somos conscientes de que hay otros productos que han sido origen de
procedimientos judiciales, pero no con la abundancia de los mencionados, por ejemplo
los depdsitos o bonos estructurados, los préstamos hipotecarios multidivisas, los
préstamos hipotecarios referenciados al IRPH, etc. Todo ello y sin perjuicio de que
cada reclamacion requiere su analisis individualizado (entre otras la adecuacion del
producto al perfil del cliente y / o la informacién y asesoramiento que ha recibido el
mismo), los fundamentos de las reclamaciones son basicamente los mismos que se
analizan y recogen en el presente estudio. A la vez se debe advertir que esta memoria
doctoral tampoco debe contener un analisis completo de toda la problematica judicial

gue han generado todos los contratos bancarios, sino aquellos que, como ya hemos

14
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sefialado, son los que precisamente han dado lugar a mayor niumero de reclamaciones
bancarias, y por lo tanto se ha desarrollado mas la problematica judicial de los

contratos bancarios complejos.

2. JUSTIFICACION DEL TEMA. HIPOTESIS

Esta tesis pretende demostrar que la importante litigiosidad que ha generado
este producto financiero complejo ha venido motivada por una cuestidon
fundamental, como es la violacion del principio bdasico de buena fe contractual,
centrada en el incumplimiento del deber de informacion y asesoramiento que ha
provocado la ausencia de un verdadero conocimiento de lo que supone el contrato de
permuta financiera. Esta asimetria informativa entre el usuario financiero y las
entidades bancarias, se ird perfilando a través de la metodologia elegida (la tdpica
judicial). En realidad estamos ante una seria asimetria en términos de conocimiento
cabal y cierto del producto bancario que se oferta®. Es cierto gue esa asimetria existe
en otros contratos bancarios, pero la razéon que ha llevado a elegir ese tipo de
contratos, los de permuta financiera, es que en ellos se inici6 esa litigiosidad que hasta

entonces era casi desconocida.

* La doctrina contractual europea se ha hecho eco a lo largo de los ultimos diez afios del problema de la
asimetria informativa que afecta perjudicialmente al consumidor. Véase entre otras obras, dado que la
bibliografia es casi inabarcable, las siguientes: CASTRONOVO, C., “Information Duties and Precontractual
Good Faith”, European Review of Private Law, 4-2009, pp.559-571; ROPPO, V., “From Consumer
Contracts to Asymmetric Contracts, European Review of Contract Law, 3-2009, pp. 304-349. pp. 304-
349; WILHELMSSON, T. Y TWIGG-FLESNER, CH., “Pre-contractual Information Duties in the Acquis
Communautaire”, European Review of Contract Law, 4-2006, num. 2, pp.441-470; SCHULZE, R.,
“Precontractual Duties and Conclusion of Contract in European Law”, European Review of Private Law,
6-2005, pp. 841-866; MANKOWSKI, P., “Information and Formal Requirements in EC private law”,
European Review of Private Law, 2005, num. 13-vol. 6, pp. 779-796; HOWELLS, G., “The potential and
Limits of Consumer Empowerment by Information”, Journal of Law and Society, vol 32, num. 3, sept.
2005, pp. 349-370; WILHEMSSON, T., “Private Law Remedies against the Breach of Informational
Duties”, en R.SCHULZE, M. EBERS, H.C. GRIGOLEIT (Eds.)., Informationsflichten und Vertragsschluss im
Acquis communautaire, Tibingen, 2003, pp. 235-245; PINNA, A., The obligations to inform and to advise.
A contribution to the development of European contract law, Den Haag, 2003.
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3. METODOLOGIA

El titulo de la tesis recoge lo que pretende ser, esto es, no se trata de un
trabajo dogmatico, ni trata de hallar o introducir nuevos conceptos tedricos, sino que
el punto de partida es la practica forense y el estudio de la jurisprudencia existente en
el contrato que se van a analizar. Y sin perjuicio de que se expondran sentencias
procedentes del Tribunal Supremo o del Tribunal Europeo de Luxemburgo, resultaran
fundamentales las sentencias procedentes de la denominada jurisprudencia menor y
también de los juzgados de instancia pues han sido pioneras en muchos aspectos que
luego han corroborado los tribunales superiores. Todas ellas proporcionan los
argumentos técnicos tanto de caracter procesal como sustantivo, para poder
fundamentar este tipo de reclamaciones sobre contratos bancarios complejos. Y todo

ello, como enseguida se explicard, desde el punto de vista del cliente bancario.

Con el objeto de que sea un estudio prdactico, y como se deduce del

|ll

planteamiento de Theodor Viehweg’, el andlisis se orienta al “problema” y a su posible
solucidn, no a la descripcion dogmatica de los principios que se aplican en la solucién,
pues la mayoria resultan conocidos. Sobre todo se quiere exponer la perspectiva
judicial, el planteamiento del problema y la solucién jurisdiccional al mismo, siguiendo
mas el método de los juristas romanos®, que planteaban el problema y lo analizaban a
fondo, para darle una solucién practica, no era una vision conceptual, sino practica del
Derecho. Se trata pues de dar a cada problema su argumentacion, la tépica tal y como
habia sido expuesta por Aristoteles, “era una forma de discurrir y argumentar en

cualquier campo del saber para poder exponer la propia tesis con verosimilitud, evitar

fallos de argumentacion y descubrir los del adversario™ .

> VIEHWEG, T, Tdpica y Jurisprudencia, ( Traduccion de Luis Diez Picazo Ponce de Ledn), Civitas, Madrid
2007.

®El término “jurisprudencia” tenia en el derecho romano un significado muy diferente al que le
otorgamos hoy en dia. La expresion procede del término latino “iuris prudens” (jurisprudente), y hacia
precisamente referencia al conocedor practico del derecho, el jurista romano que trabajaba sobre el
casus no contando con grandes compendios normativos, sino escasa normativa y gran experiencia
procesal.

16



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

Y esta es la intencién que pretende esta tesis, desde el analisis del caso,
presentar el planteamiento del problema, analizarlo y argumentar las soluciones a
través de la experiencia forense y la jurisprudencia que iremos relacionando.
Pensamos que la jurisprudencia es esencial en la interpretacion y aplicacion del
Derecho, y que a través de ella podemos plantear la topica del tema, pues tal y como

se sefala por Viehweg, la topica es un ars inveniendi:

"un procedimiento de busqueda de premisas -de topicos- que, en realidad, no
termina nunca: el repertorio de topicos siempre es necesariamente provisional y
eldstico. Los tdpicos deben entenderse de un modo funcional, como
posibilidades de orientacion y como hilos conductores del pensamiento que sélo
permiten alcanzar conclusiones cortas. Viehweg define "problema” como "toda
cuestion que aparentemente admite mds de una respuesta y que
necesariamente presupone una comprension provisional, a partir de la cual
aparece como cuestion a considerar seriamente y para la cual se busca
precisamente una respuesta como solucion™

Por otra parte y en cuanto se refiere al ambito temporal, la memoria doctoral
se ha centrado en los afios 2008 a 2015 puesto que es el periodo en el que se han
producido con mayor auge las reclamaciones judiciales, y por ello se entiende que es
en este periodo donde se han centrado la mayoria de los problemas procesales y

sustantivos y se ha dado a conocer a los usuarios de servicios financieros.

A la vez, se debe advertir que esta tesis no pretende tampoco abarcar todas las
resoluciones judiciales que existen sobre los problemas analizados, sino intentar

destacar en cada problema que se plantee, algunas de las resoluciones que lo tratan, y

7 CHURRUCA, J. y MENTXAKA, R: Introduccion historica al Derecho Romano. Ed. Deusto (152 edicién),
Bilbao 1994, p.172.

¥ SANZ BAYON, P. “Sobre la Tépica Juridica en Viehweg”, Revista Telemdtica de Filosofia del Derecho, n®

16, 2013 pp. 84-85. www.rftd.es

17



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

la evolucién que se deduce de las propias sentencias en el tratamiento de la cuestién

litigiosa.

Por ultimo se advierte que en la parte introductoria previa al analisis de la
tépica contractual especifica, se relacionaran algunas resoluciones, con el fin de
ilustrar la propia exposicion de la cuestidén, sin animo de ser exhaustivos, sino
meramente ilustrativos, en otros casos, porque se trata de resoluciones
fundamentales que han ido centrando la cuestion juridica del debate sobre la

proteccion juridica del cliente bancario.

Lo que esta claro es que todos los ciudadanos, bien como personas fisicas o a
través de personas juridicas, realizamos constantemente negocios bancarios, si bien a
dia de hoy nuestra cultura financiera no es lo suficientemente amplia como para que
en la mayor parte de las ocasiones estemos capacitados para defender nuestros
derechos sin la ayuda de un profesional. Por ello la pregunta que nos planteamos al
inicio de este trabajo doctoral es si resulta necesario un verdadero especialista juridico
financiero o bien es suficiente el conocimiento basico del Derecho privado y Derecho
procesal con el fin de poder sustentar técnicamente los procedimientos en los que se
diriman controversias sobre contratos bancarios. Es claro que la abundancia de
legislacion, y el caracter fragmentario de ésta dentro del derecho nacional, al que se
debe afadir la normativa europea en este ambito de la proteccion de los derechos del
consumidor en general y del usuario del sistema financiero en particular (en el que
incluiremos a las pymes) estdn requiriendo de la interpretacién que de la misma estan

realizando los tribunales, a los que los profesionales les plantean los problemas.

La tesis se centra también en la tarea de dicho profesional, el abogado
especialista en derecho bancario, sus dificultades y su necesidad, pues es el que
analizara el problema y lo defendera ante los tribunales, pero como se ha dicho mas
arriba, tratado desde el punto de vista del cliente, sea este consumidor persona fisica o
juridica, y su defensa ante posibles reclamaciones frente a las entidades financieras. Y
no puede perderse de vista que todas las entidades bancarias cuentan con un servicio

juridico que salvaguarda los intereses de la entidad, que redacta o supervisa los
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productos financieros y maneja los mercados econdmicos, pero sin embargo, los

clientes no cuentan con la misma asistencia.
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KNOWLEDGE NOT INFORMATION
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I.1. INTRODUCCION. Una vision europea del problema

La razén de ser de este titulo para el Capitulo Il de esta memoria doctoral se
justifica porque entendemos que el problema debe centrarse en el derecho a la
informacién del usuario del sistema financiero, y la obligacién de prestarlo por parte
de la entidad bancaria. Pero nuestra inquietud a partir de la legislacion existente y de

la problematica que se presenta en esta tesis va mas alla.

La pregunta es si para cumplir con el contrato es suficiente con ofrecer y
entregar la informacion necesaria, que ya anticipamos desde ahora que no va a ser asi,
pues deberemos avanzar hacia el asesoramiento del cliente, y llegar al conocimiento,
pues esté Ultimo debe ser el objetivo final para el usuario de banca. Debemos partir de
lo siguiente: la informacion es unilateral y se centra sélo en quien transmite el
contenido y los datos. Desde una perspectiva contractual podria decirse que se impone
como deber a una de las partes frente a la otra. En sectores complejos donde la
posibilidad de auto-informacion esta muy limitada y por ejemplo la mera lectura del
contrato no es suficiente para su comprension (es el caso del cliente medio) no puede
esperarse que la parte mas débil sea capaz de obtener la informacidn necesaria para
poder realizar el contrato, por ello se espera que la parte que cuenta con la
informacién la transmita y lo haga de modo claro e inteligible, adaptandolo a la
capacidad de entendimiento del perfil medio representado en la parte contraria. El

conocimiento implica bilateralidad y atiende a quien recibe la informacién.

La parte informada, debidamente y con el volumen de informacién necesario,
llega a conocer si hace suyo el objeto de esa informacidn y valora su relevancia en la
relacion juridica econémica que pretende llevar a cabo. De lo contrario, el objetivo de
gue una parte del contrato reciba la informacidon necesaria no es mas que el
cumplimiento de una condicidn necesaria, pero no suficiente para obtener el objetivo
final que debera de llegar al aseguramiento de que el cliente comprende lo que se le

oferta. Aun logrando el conocimiento, fortalecemos el contrato si se armonizan las
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normas reguladoras de la repercusion de la falta de informacion en la eficacia

contractual, esto es, las de los defectos del consentimiento.

Desde una perspectiva de contratacion europea, es la aproximacion entre los
diferentes sistemas juridicos los que permitirian otorgar la misma solucion al mismo
problema, el de error como defecto de consentimiento derivado de ausencia de
informacién o informacion errénea, lo que llevd a la parte contratante a celebrar un
contrato que no hubiera celebrado o lo hubiera celebrado en términos distintos. Ello
plantea dos preguntas elementales: De un lado, si expresamente puede decirse que la
falta o deficiente informaciéon se considera relevante en materia de eficacia
contractual. Y de otra, si todos los paises miembros de la Unién Europea comparten la

misma visién al respecto.

Utilizamos para el titulo de este capitulo la expresién que la Comisién europea
ha empleado en varios documentos relacionados con la proteccion al
cliente/consumidor financiero. La Unidn Europea esta especialmente preocupada por
esta cuestion teniendo en cuenta que la crisis financiera ha afectado a Ia
competitividad econdmica y al funcionamiento interno del mercado europeo en un
marco global. Ello se desprende de la Agenda del consumidor europeo (“European
Consumer Agenda”), segun la cual una de las acciones clave o “key actions” (4.2) es la
de aumentar el conocimiento del consumidor. En el contexto de la crisis
(fundamentalmente financiera) surge la idea de la transparencia en esta esfera
financiera®, aparece la nocién de que unos y otros se tienen que informar
reciprocamente en una visién bilateral e igualitaria del funcionamiento contractual

financiero, mas aun precontractual®.

Al mismo tiempo se revela la existencia de la “sobreinformacién”, que genera

en no pocas ocasiones la practica de una informacién inexacta, de inseguridad

° EUROPEAN BANKING AUTHORITY, Follow-up review of banks’s transparency in their 2010 Pillar 3
reports, 2011, http://www.eba.europa.eu/News--Communications/Year/2011/EBA-publishes-follow-up-
review-of-banks-transpare.aspx . (Ultima consulta 11 de noviembre de 2011). Véase: EUROPEAN
PARLIAMENT, Assessment of the cumulative impact of various regulatory initiatives on the European
Banking Sector, Brussels, 2011, pp.58-59.

9 MARTINEZ PARDO DEL VALLE, R. et al., “Informe y conclusiones del Observatorio sobre la Reforma de
los Mercados Financieros Europeos (2010)”. En Observatorio sobre la reforma de los mercados
financieros europeos, Fundacion de Estudios Financieros, Papeles de la Fundacion n2 37, 2011, pp. 13-46
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funcional, de falta de confianza, de excesos profesionales de la contraparte, de
corresponsabilidad para hacer posible un crecimiento econémico eficiente, entre
otros, llegd al primer plano del debate académico en este ambito bancario desde
2011 Comienza en 2011 una preocupacion doctrinal por la informacidn consciente
en el ambito bancario, desde la existencia de la clausula suelo®® hasta la contratacién

de swaps'®, que es en la que se centra el presente trabajo.

La Comisién Europea en el documento: “A European Consumer Agenda —

h”'> incorpora cuatro key actions y una de ellas es

Boosting confidence and growt
precisamente la titulada como: “Enhancing knowledge”, porque conocimiento e
informacién no son lo mismo. De los mencionados instrumentos europeos se pone de
manifiesto la diferenciacién conceptual entre informacién y conocimiento, por ello

para la Comision Europea, es importante dar el paso de informar a conocer. Y subraya

"' EUROPEAN COMMISSION, Towards more responsibility and competitiveness in the European financial
sector, 2010, p.16; EUROPEAN COMMISSION, Communication Regulating financial services for
sustainable growth, 2010.

> MORENO LISO, L., “Nuevas soluciones para la proteccién del consumidor frente a los contratos
bancarios”, Diario La Ley, num. 7514, 22.11.2010 y “El consumidor ante las clausulas abusivas en los
contratos bancarios”, Revista D2 Bancario y Bursdtil, nam. 122, abril-junio 2011, pags. 47-86; TAPIA
HERMIDA, A.J., “Jurisprudencia reciente de Audiencias Provinciales sobre demandas de nulidad por
error en la comercializacién de productos financieros por los bancos”, en Revista de D2 Bancario y
Bursdtil, nUm. 124, octubre-diciembre 2011, pp. 273-276.

B MARTINEZ ESCRIBANO, C., “Nulidad de “cldusulas suelo” de intereses en contratos de préstamo
hipotecario. Comentario a la Sentencia del Juzgado de lo Mercantil nam. 2 de Sevilla de 30 septiembre
2010”, Revista Derecho Bancario y Bursdtil, nim. 121, enero-marzo 2011, pp. 209-239.

" Respecto a los swaps, entre otros: DIAZ RUIZ, E. y RUIZ BACHS, S., “Los pagos en las permutas
financieras sobre tipos de interés (interés rate swap-IRS) no son intereses”, Diario La Ley, num. 7387, 23
de abril de 2010; FERRANDO VILLALBA, M2. L., “Swap: Vicios del consentimiento y anulacién del
contrato”, Diario La Ley, nim. 7523, 3 de diciembre 2010; JUAN GOMEZ, M., “Aproximacidn practica a la
figura del interés rate swap o permuta financiera de tipos de interés”, Diario La Ley, nim. 7581, 3 de
marzo de 2011; JUAN GOMEZ, M., “Aproximacion practica a la figura del interés rate swap o permuta
financiera de tipos de interés”, Diario La Ley, num. 7581, 3 de marzo de 2011; PEREZ DAUDI, V.,
“Aspectos procesales de la impugnacion de los contratos de permuta financiera o swaps”, Diario LA LEY,
num. 7565, 9 de febrero de 2011; DIAZ RUIZ, E. e IGLESIAS RODRIGUEZ, J., “A propdsito de los contratos
de permuta de tipo de interés (swaps)”, Revista D2 Bancario y Bursdtil, nim. 124, octubre-diciembre
2011, pp. 213-246.

> EUROPEAN COMMIISSION, Communication from the Commission to the European Parliament, the

Council, the Economic and social Committee and the Committee of the Regions: A European Consumer
Agenda - Boosting confidence and growth. Bruselas, 22.5.2012. COM (2012) 225 final.
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la institucidn comunitaria que la sobreabundancia de informacién no implica un mayor

ni mejor conocimiento a veces genera aun mas confusion.

Es importante subrayar en este sentido que la estandarizacién de informacion a
la que ciertamente estd tendiendo la propia Unién Europea en los ultimos
instrumentos comunitarios deberia ayudar a facilitar y mejorar el conocimiento®®, aun
siendo conscientes del incremento de formalismo contractual que también arrastra
consecuencias juridicas que no procede analizar en este momento'’. A nuestro juicio,
la potenciacién del mercado Unico vendra dada por unas mismas normas de eficacia
contractual, de esta manera se logra que el comerciante oferente tenga confianza (no
solo el consumidor) en la normativa aplicable en caso de que la falta de informacion
haya conducido a un error que la otra parte alegue. Ademas de la destacada obra
conocida como marco comun de referencia (bajo las siglas en inglés DCFR)*, un
intento regulatorio tuvo lugar en el 2011 con la Propuesta de Compraventa Comun

europea (CESL)™, actualmente retirada del procedimiento legislativo europeo®™. La

'® Sobre la informacion al consumidor y la estandarizacién en un proceso evolutivo de incremento del
formalismo contractual, véase: GARCIA RUBIO, M2. P., “La forma en los contratos celebrados fuera de
los establecimientos mercantiles. Una aproximaciéon al formalismo como caracteristica del Derecho de
consumo”, Actualidad Civil, nim.15/11, abril 1994, pp. 277-289; TOMAS MARTINEZ, G., “Derecho
privado comunitario y evolucién de las consecuencias del incumplimiento del deber de informacién del
derecho de desistimiento: contratos celebrados fuera de establecimiento mercantil”, Revista de Derecho
comunitario europeo, mayo/agosto (2012) nim. 42, pp. 543-571.

Y Entre otros, ARROYO | AMAYUELAS, E., “Qué es "forma" en el derecho contractual comunitario de
consumo?”, Anuario de Derecho civil, Vol. LXI, num. 2, 2008, _pp. 520-522-525, sostiene que estamos
ante un fendmeno de “neoformalismo contractual comunitario” que se manifiesta esencialmente en la
contratacion de consumo. El problema es determinar qué es “forma” para el legislador europeo, que
cada Estado ha ido interpretando a su manera.

' Sin duda alguna, el Borrador de Marco comun de referencia ha sido hasta la fecha la obra principal
que la academia ha aportado a la labor de unificacién del Derecho contractual europeo. La edicién
completa en 6 volimenes esta editada en: VON BAR, C., CLIVE. E., SCHULTE-NOLKE, H., y otros (eds.)
(2009). Principles, Definitions and Model Rules of European Private Law. Draft Common Frame of
Reference (DCFR), 6 Vols, Sellier, Munich, 2009. Una version preliminar fue editada unos meses antes
bajo el titulo: VON BAR, C. y otros (eds.), Principles, Definitions and Model Rules of European Private
Law. Draft Common Frame of Reference (DCFR), Outline edition. Sellier, Munich, 2009. Puede verse una
traduccion en VALPUESTA, E. (coord.),Unificacion del derecho patrimonial europeo. Barcelona: Bosch.
(Traduccién comentada de la version articulada del DCFR), Aranzadi, Pamplona, 2011. Y una traduccidn
con comentario parcial a varios de los libros del DCFR se ha realizado por: VAQUER, A., BOSCH, E. &
SANCHEZ, M. (2012). Derecho europeo de contratos: libros Il y IV del Marco Comun de Referencia,.
Atelier, Barcelona, 2012 (Traduccidn de los libros Il y 1V, exclusivamente).

¥ Véase un comentario completo en la obra colectiva dirigida por SCHULZE, R. (ed.), Common European
Sales Law (CESL). Commentary., ed. C.H.Beck-Hart-Nomos, Munich, 2012.
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Comision habla de confianza del consumidor pero también es necesaria la de la otra
parte del contrato que abrira su negocio a mercados transfronterizos en la medida en

que el régimen sea uniforme.

La Comision Europea en este contexto pretende que en el mercado interior se

pongan en marcha diferentes estrategias:

a.- Por parte del consumidor, la Comisién pretende poner uno de los focos de
su accion en el aumento del conocimiento del consumidor (no sélo de informacion) del
que estd de facto saturado, consciente de que informacién no es lo mismo que
conocimiento, viene a decir. Para ello va a intensificar instrumentos de acceso a la
informacion, incrementa la estandarizacion de informacién financiera, fortalece el rol
de las asociaciones de consumidores, incrementara la educacidon financiera y
promovera el acceso a cuentas bancarias por parte del ciudadano europeo con el fin

puesto en un mercado econdmico mas inclusivo

b.- Por lo que respecta a las entidades financieras, en general, se manifiesta la
voluntad de activar los Bancos, a las Autoridades de supervision de mercados
financieros, y sin duda alguna la proteccién de depdsitos. Un especial interés se centra
en los denominados “cédigos de conducta” que en el dambito econémico®'y con los

antecedentes de la crisis financiera cobran si cabe una mayor importanciazz.

La Comunicacién de la Comision "Europe 2020" reconoce la necesidad de hacer

mas facil y menos costosa para empresas y consumidores el celebrar contratos con

2 Entre otros comentarios en Espafia véanse: GOMEZ POMAR, F. & GILI SALDANA, M., “El futuro
instrumento opcional del Derecho contractual europeo: una breve introduccion a las cuestiones de
formacion, interpretacion, contenido y efectos”. Indret, 2012, pp.1-27.; TOMAS MARTINEZ, G., “El
instrumento opcional Common European Sales Law: éuna via para avanzar en la armonizacién del
derecho contractual europeo?”, en GOMEZ, F., ENCISO, M., EMALDI, A. (eds.), Globalizacion y Derecho:
desafios y tendencias, Universidad de Deusto, Bilbao, 2013, pp. 53-63.

' No era algo nuevo Véase la recomendacién 2001/193/CE de la Comisidon de 1 de marzo de 2001,
sobre la informacion precontractual que debe facilitarse a los consumidores por los prestamistas se
compromete a supervisar el Cdédigo de conducta voluntario sobre informacién precontractual para
créditos vivienda, impulsando asi una mayor formacion e informacion al consumidor.

2 Especialmente en relacién con las Agencias de Calificacion que se convierten en el marco de crisis
financiera en un protagonistas del sector: TAPIA HERMIDA, A.J., “El nuevo Cédigo de Conducta de I0SCO
de marzo de 2015 sobre Agencias de Calificacion Crediticia (Agencias de Rating)”, Revista de derecho
bancario y bursdtil, Afio n2 34, N2 138, 2015, pp. 286-291.
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instrumentos contractuales mas armonizados y seguros. Si destacamos los objetivos
que persigue institucionalmente la Comision, deberiamos decir que son

fundamentalmente los tres siguientes:

i Aumentar confianza de los consumidores en las operaciones on line (lo que
se logra con la consciencia de sus derechos y obligaciones contractuales.
ii. Aumentar el nUmero de transacciones transfronterizas.

iii. Potenciar el mercado Unico europeo.

Pero es en el dambito financiero donde se ha puesto mas énfasis en la
informacién a la otra parte del contrato, el inversor. Son varios los instrumentos
comunitarios que lo demuestran: comenzando por las Directiva MiFID, la primera de
2004%, qgue regula por primera vez los test de idoneidad y conveniencia®®, entre otros
importantes aspectosZS; y la segunda mas reciente de 2014 que refleja una mayor
preocupacion por la proteccién al cliente inversor®®; y en materia de endeudamiento

responsable la Directiva de crédito al consumo?’, la Directiva de acceso a cuentas de

% Directiva 2004/39/CE del Parlamento europeo y del Consejo, de 4 de 21 de abril de 2004, relativa a los
mercados de instrumentos financieros, Diario Oficial de la Unidn Europea, n. L 145/1, de 30 de abril de
2004. Véase Reglamento (CE) n21287 de la Comisidn, de 10 de agosto de 2006, por el que se aplica la
Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a las obligaciones de las
empresas de inversion a llevar un registro, la informacién sobre las operaciones, la transparencia del
mercado, la admision a negociacion de instrumentos financieros, y términos definidos a efectos de dicha
Directiva. Diario oficial de la Unién Europea, L 241/1, de 2 de septiembre de 2006. Véase el comentario
de URIA FERNANDEZ, F., “La aplicacién de la MiFID a las entidades de crédito”, Revista de Derecho
Bancario y Bursdtil, 2007, pp. 41-50.

**Sobre el cumplimiento de los test previstos en la MIFID: VAZQUEZ GARCIA, D., “Examen de la reciente
jurisprudencia de la sala primera del Tribunal Supremo”, Diario la Ley, n28536 de 11 de mayo de 2015.

* La Directiva MiFID incorpord un régimen de transparencia en las tarifas, informando a los clientes de
las posibles retrocesiones de comisiones, que se ha completado con la Circular 7/2011, de 12 de
diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre folleto informativo de tarifas y de
contenido de los contratos-tipo, que elaboren para regular las relaciones con sus clientes minoristas.

%% Directiva 2014/65/UE del Parlamento europeo y del Consejo, de 15 de Mayo de 2014, relativa a los
mercados financieros, Diario Oficial de la Unién Europea, n2. L 173/349, de 12 de junio de 2014. Véase
igualmente: Reglamento (CE) n2600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de
2014, relativo a los mercados financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n? 648/2012.
Diario oficial de la Unién Europea, n2 L 173/84, de 12 de junio de 2014.

%’ Directiva 2008/48/CE del Parlamento europeo y del Consejo, de 23 de abril de 2008, relativa a los
contratos de crédito al consumo, Diario Oficial de la Unidn europea, n?. L 133/67, de 22 de mayo de
2008. Entre MARIN LOPEZ, M.J., “La nueva regulacion europea del crédito al consumo “. Centro de
estudios de consumo. Véase en el link: https://www.uclm.es/profesorado/mjmarin/invest art 35.pdf.
(junio 2015). Incorporada a Derecho espafiol mediante la Ley 16/2011, de 24 de junio, de contratos de
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pago basica’® o la Directiva sobre crédito residencial®®, por citar sélo los que para

nosotros representan los ejemplos mas destacados™°.
En el ambito financiero, la Unidn Europea se ha preocupado sobre todo de:

a.- Regular el deber de informacién en la fase precontractual de la formacion

del contrato en general mediante model rules.

b.- Estandarizacion de la informacién que se facilita al consumidor mediante
fichas. Claramente la finalidad de esas fichas estandarizadas es prevenir defectos en la
formacion del contrato por no aportar la informacion necesaria para la formacién de

una voluntad libre y consciente. Es decir actia sobre la fase previa al contrato.

Pero también se impone un deber de informacién durante la ejecucién del
contrato y eso ha sido una cierta novedad enmarcada en este tipo de negociacion
financiera. No basta informar antes o en el mismo momento de la celebracién del
contrato, sino también durante la toda la “vida” del mismo. En definitiva, se trata de
fortalecer el sistema financiero europeo, armonizado, bien integrado y competitivo,

31
|

uno de los pilares clave en el contexto de crisis financiera como el actual™. Asi consta

crédito al consumo. Boletin Oficial del Estado, 25 de junio de 2011. Para referencias anteriores ver
AGUILAR RUIZ, L., La proteccion legal del consumidor de crédito, Tirant lo Blanch, Valencia, 2001.

*® Directiva 2014/92/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 23 de julio de 2014, sobre la
comparabilidad de las comisiones conexas a las cuentas de pago, el traslado de cuentas de pago vy el
acceso a cuentas de pago basicas Algunos comentarios a esta Directiva en: TOMAS MARTINEZ, G.,
“Hacia una nueva regulaciéon de las cuentas de pago en un contexto de crisis econdmica: mas
transparencia y accesibilidad en la Unidn Europea”, Revista Facultad de Derecho y CCCPP (Colombia),
2014, Vol. 44, No. 120, pp. 87-116; GOMEZ URQUIIO, L., “El acceso a cuentas de pago basicas como
elemento de cohesidn e integracién del mercado interior europeo”, Revista General de Derecho
Europeo, 2014 (32).

% Directiva 2014/17/UE del Parlamento europeo y del Consejo de 4 de febrero de 2014 sobre contratos
de crédito celebrados con consumidores para inmuebles de uso residencial. Diario Oficial de la Unién
Europea, n2. L 60/34, de 28 de febrero de 2014.

30 JORGENSEN, T., “Credit advice”, European Review of Private Law, 2012, 4, pp. 961-988.

3 GRUNDMANN, S. & YESIM, M.A,, Financial services, financial crisis and general European Contract law:
Failure and Challenges of Contracting. Alphen aan den Rijn: Kluwer Law International, 2011.
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en el Acta del Mercado Unico europeo de 3 de octubre de 2012* entre las doce
acciones prioritarias para generar efectos reales sobre el mercado que permitieran una
mayor visibilidad y competitividad financiera, asi como una mayor proteccion al
consumidor cuya confianza se desea reforzar y, en definitiva, una mejor posicion de la

Unién Europea en el mercado global®.

1.2. AMBITO SUBJETIVO DEL DERECHO A LA INFORMACION: EL CONSUMIDOR ¢Y EL
EMPRESARIO?

Queda claro sin exceso de reflexion que realmente gran parte de la
problematica que da lugar a reclamaciones en el sector financiero, se genera por la
defectuosa informacién que se lleva a cabo en la fase precontractual®®, y aunque la
cuestion de los deberes de informacidn precontractual, es un aspecto dogmatico en
auge que afecta a la contratacion en general® y de la responsabilidad civil
correspondiente36, es en el dmbito financiero donde probablemente ha tenido mayor

incidencia. Se rebasa asi el dmbito de la denominada culpa in contrahendo forjada

32 “Together for a new growth”. Bruselas 3.10.2012. COM (2012) 573 final. Véase Key action 12: “Give all
EU citizens access to basic payment account, ensure bank account fees are transparent and comparable,
and make switching ban accounts easier”.

* TOMAS MARTINEZ, “Hacia una nueva regulacién...”, op.cit., p. 91.

** Sobre el tema ver ampliamente: HERNANDEZ PAULSEN, G., La obligacién precontractual de la entidad
de crédito de informar al cliente en los servicios bancarios y de inversion. Madrid, Marcial Pons, 2014;
IZQUIERDO GRAU, G., “Los deberes de informacién precontractual”. Revista Occa (consulta marzo 2015).
Véase en:

http://www.occa.notariado.org/liferay/c/document_library/get file?uuid=caa84ab9-468e-4722-93d4-
87512efa56e2&groupld=5857552.

> BASOZABAL ARRUE, Xabier, “En torno a las obligaciones precontractuales de informacién” Anuario de
derecho civil, 2009, Vol. 62, N2 2, 2009, pp. 647-712; VALES DUQUE, Pablo. La responsabilidad
precontractual. Ed. Reus .Madrid, 2012.

% GARCIA RUBIO, M. P., “La responsabilidad precontractual en la propuesta de modificacion del derecho
de obligaciones y contratos”, Anuario de Derecho civil, Vol. 63, N2 4, 2010, pp. 1621-1642.
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sobre los mimbres de la doctrina de R. Jhering y la cuestion alcance una notable

importancia en el discurso cientifico®’.

No hablamos ya del cumplimiento literal de la normativa, en el sentido de que
el contrato ya tenga “todo incluido” o que se entregue el folleto informativo o se
realice el test de idoneidad, sino que este tipo de exigencias formales se conviertan en
reales y con contenido sustantivo, que el cliente-usuario de banca se le explique con
un lenguaje compresible, el producto que va a contratar a través — sin duda- de un
contrato de adhesién, que se le va a presentar a la firma. Esto ocurre no solo con los
clientes particulares, sino también con los clientes “empresa” o auténomos que no
alcanzan el mismo nivel de proteccion que el consumidor como persona fisica y

destinatario final del producto o servicio financiero.

Para comenzar debemos defender un primer planteamiento en cuanto a la
delimitacion subjetiva de la proteccién y defensa de los usuarios de banca, y en
nuestra opinion, lo que deberia delimitar el ambito subjetivo de proteccién al usuario
de servicios bancarios y financieros, no es la circunstancia de tratarse de persona fisica
o juridica®®, porque ciertamente hoy en dia nadie puede sustraerse a la actividad
bancaria, sea este un particular o un pequefio comerciante, auténomo o una pyme,
sino que lo que realmente puede llevar a condicionar su proteccion equiparable a la
del consumidor, deberia ser la situacién de desigualdad evidente de posiciones entre
los contratantes, en este caso banco y cliente, independientemente de que sea
persona fisica o juridica, maxime cuando todos los contratos bancarios se articulan

como contratos de adhesién, y cuyo clausulado viene predispuesto por la entidad

7 ASUA GONZALEZ, Clara I. La culpa in contrahendo. Tratamiento en el derecho alemdn y presencia en
otros ordenamientos. Servicio de publicaciones de la Universidad del Pais Vasco, Bilbao, 1989; GARCIA
RUBIO, M. P., La responsabilidad precontractual en el Derecho espafiol, Tecnos, Madrid, 1991.

% La definicién de consumidor del TRLGDCU (RDL 1/2007), delimita el concepto de consumidor de forma
objetiva, no limitdndolo ciertamente a la persona fisica, pero entendiendo que en el caso de persona
juridica cuando adquiere un bien o servicio, debe ser el destinatario final del mismo y no integrarlo en
un proceso productivo o destinado a negocio.
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bancaria® que sin duda, y sobre todo frente a una pyme es la parte “fuerte” del

contrato40.

Algo que a pesar de ser obvio no contempla la ley, porque la figura del
consumidor aparece ya en el texto constitucional de 1978 en el articulo 51, apartado
segundo. Un precepto progresista para la época de su redaccion que posteriormente
quedd suficientemente definido en la Ley General de Defensa de Consumidores y
Usuarios de 1984*" acogiendo en su ambito de proteccién a todos aquellos que fueran
“ destinatarios finales” de un bien o servicio, siendo denominados en este Ultimo caso

usuarios, en lugar de consumidores o clientes propiamente dichos.

La proteccidn que se otorga al consumidor persona fisica no le corresponde
con caracter general al empresario o profesional. Sefiala Rivero Aleman que “la
inclusion de la persona juridica entre sujetos consumidores queda restringida a la

posicion de destinataria final de bienes o servicios que adquiera, utilice o disfrute”“,

¥ ROSILLO FAIREN, A., La configuracion del contrato de adhesion con consumidores, La Ley, Madrid,
2010, p. 34, hablando del nacimiento histérico de los contratos de adhesion, los configura como
aquellos en los que se hace una oferta contractual inmutable, predispuesta por la otra parte
contratante, econdmicamente fuerte que obliga al aceptante, como parte débil a aceptarla o rechazarla
en su totalidad, sin poder negociar con el oferente sobre el fondo del contrato. Acaso- como maximo- el
adherente tiene la facultad de escoger entre diversas ofertas pero sin que ello, implique una
negociacion real. Todo ello supone sin duda, la ruptura del tradicional axioma quit dit contractuel, dit
juste.

O E| principio de proteccidn a la parte mas débil del contrato ha encontrado también su lugar en la
doctrina de armonizacién europea, véase por ejemplo el trabajo de: CHEREDNYCHENKO, O.,
Fundamental rights. Contract Law and the protection of the weaker party a comparative analysis of the
constitutionalisation of contract Law, with emphasis on risky financial transaction, ed. Sellier, Munich,
2007.

% Articulo 1.2. A los efectos de esta Ley, son consumidores o usuarios las personas fisicas o juridicas que
adquieren, utilizan o disfrutan como destinatarios finales, bienes muebles o inmuebles, productos,
servicios, actividades o funciones, cualquiera que sea la naturaleza publica o privada, individual o
colectiva de quienes los producen, facilitan, suministran o expiden.

2 Sin embargo la Ley 7/ 1998 de 13 de abril de Condiciones Generales de la contratacién, establece ya
en su propio predmbulo que “una cldusula es una condicion general cuando estd predispuesta e
incorporada a una pluralidad de contratos exclusivamente por una de las partes, y no tiene por qué ser
abusiva. Clausula abusiva es la que en contra de las exigencias de la buena fe causa en detrimento del
consumidor un desequilibrio importante e injustificado de las obligaciones contractuales y puede tener o
no el cardcter de condicion general, ya que también puede darse en contratos particulares cuando no
existe negociacion individual de sus cldusulas”. De forma que quedan dentro de su ambito de
proteccion vy el control judicial de contenido de las clausulas de sumisidn incorporadas a contratos de
adhesion en los que la autonomia de la voluntad se ve poderosamente comprometida respecto de una
de las partes que pierde su libertad contractual al ser impuesta, que en el caso del empresario no
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entendiendo légicamente que si la persona juridica adquiere algo para su uso privado,
entonces alcanza la categoria de consumidor, mientras que no es “consumidor”
aquella persona juridica que si “adquiere, almacena, utiliza, o consume, bienes o
servicios con el fin de integrarlos en procesos de produccion, transformacion,

comercializacion, o prestacion a terceros” (art. 1.3 de la LGDCU).

Esta tesis articulada en el texto que ya ha sido derogado y sustituido por el
Texto Refundido de la ley General para la defensa de los Consumidores y Usuarios®
(en adelante, TRLGDCU) publicado por el R.D. Legislativo 16/ 2007 de 16 de
noviembre, sigue siendo la mayoritariamente acogida por los tribunales incluso
cuando se trata de defender a una empresa frente a una entidad bancaria. Aun asi, un
numero importante de profesionales implicados en la defensa del usuario de banca
defienden en la practica esta tesis que empezd a ser acogida timida aunque
gradualmente desde hace varios afios por algunos Tribunales de Justicia en diferentes
reclamaciones en las que el usuario esta en situacion de demostrar su posiciéon de

inferioridad, aunque se trate de una persona juridica, frente a la entidad financiera®.

1.3 PROBLEMATICA

Son al menos dos los aspectos que plantean una problematica peculiar a los
profesionales dedicados a la proteccion de los derechos de los clientes de banca o
usuarios de servicios financieros, tanto en cuanto a la legislacion aplicable o la

complejidad de los contratos y la propia actitud del cliente.

excluye como proclama el propio predmbulo de la misma, a cualquiera que utilice condiciones
generales, incluso dentro de su actividad profesional.

B El TRLGDCU, es aun mas general en su definicién de consumidor, estableciendo en su articulo 3 que a
efectos de esta norma y sin perjuicio de lo dispuesto expresamente en sus libros tercero y cuarto, son
consumidores o usuarios las personas fisicas o juridicas que actuan en un dmbito ajeno a una actividad
empresarial o profesional.

* A modo de ejemplo citese la SAP de Jaén, Seccion Primera, de 28 de abril de 2011. PO 138/2011 (JUR
2012\244834).
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1.3.1. La legislacidén aplicable: heterogénea, dispersa y compleja

Un serio problema con el que se encuentra el profesional que atiende y
defiende asuntos financieros y bancarios desde el punto de vista de la clientela, es la
heterogeneidad normativa. No resulta facil delimitar la normativa aplicable a las
reclamaciones financiero-bancarias porque ciertamente no existe una unica regulacién
especifica ni un cédigo completo que regule la totalidad del Derecho Bancario, lo cual
l6gicamente dificulta la tarea del profesional especializado que debera conocer y
manejar un elenco importante de legislacion dispersa, diferente y cambiante, segun el
problema al que tenga que dar curso legal. Ello sin olvidar que el Derecho bancario y la
problematica que genera ha cambiado de forma sustancial en los Ultimos tiempos,
ajustandose por un lado a las exigencias cambiantes actividad econdmica y por otro al

uso de nuevas tecnologias, a la rapidez y a la volatilidad del mercado financiero.

En esta linea Espin Gutiérrez otorga al Derecho Bancario varias caracteristicas que es
importante tener en cuenta: Es un derecho informativo porque carece de autonomia
sustancial; en segundo lugar, es un derecho heterogéneo, pues en él se contienen
normativa que, aunque mayoritariamente procede del Derecho Privado, no se limita a
este ya que resulta aplicable el Derecho Administrativo, sin olvidar que en algunos
casos también deberd acudirse al Derecho Penal como en casos de revelacion del
secreto bancario, falsedad en documento mercantil o estafa; y en tercer lugar, es
ademads un caracter marcadamente técnico, que no resulta sencillo de manejar. A la
complejidad del manejo de la legislacién aplicable, se le suma la del contenido de los

contratos, cada vez mas “atipicos” *°.

En este sentido no ha de olvidarse el papel que desempefian las circulares del
Banco de Espaia que si bien carecen de rango de ley, sin embargo si que cuentan con

potestad reglamentaria, y de hecho gran parte de la regulacién y funcionamiento

> ESPIN GUTIERREZ C., Las Fuentes del Derecho Bancario, en A. SEQUEIRA (dir.), Derecho Bancario,
Dykinson, Madrid, 2007, pp. 98-99.
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interno de las entidades de crédito, se realiza a través de la normativa proveniente de

maximo organismo supervisor de los bancos®.

1.3.2. La actitud del cliente versus la veracidad informativa

La tarea de regulacién del derecho bancario-financiero europeo, desde el punto
de vista del cliente, no es sencilla de abordar. Podria acometerse desde la existencia de
varios principios generales que son aplicables a la contratacion bancaria y financiera y
que tienen que ver fundamentalmente con la informacién precontractual y
contractual, la buena fe, o el desequilibrio y/o abusividad de las clausulas

contractuales:

Primero: La insuficiencia de “la mera referencia” recogida en el documento
contractual, algo habitual en muchos contratos bancarios. Podemos encontrar una
regulacién de la misma en los PECL, cuyo Art. 2: 104 expresa de modo sencillo su
contenido: “La mera referencia en el texto del contrato a una cldusula no es suficiente
para considerar que se ha destacado de manera conveniente, aunque la otra parte

haya firmado el documento”?’.

En numerosas ocasiones se ha abusado de este tipo de cldusulas, que deben evitarse,
maxime cuando la entidad financiera traslada al cliente contratos complejos y de alto
riesgo, en los que no se especifica claramente cudles son las verdaderas

responsabilidades que el cliente asume.

Segundo: Respecto a la informacién contractual el articulo 4:107 de los mismos
PECL recoge bajo el titulo Informacion Incorrecta, lo siguiente: “Una parte que celebra

un contrato basdndose en una informacion incorrecta dada por la otra parte, podrd

* véase la Circular del Banco de Espafia n? 5/2012 de 27 de junio, que sustituye las Circulares del Banco
de Espafia n? 6/2000, 3/2006 y 2/2001.

* Los Principios del Derecho contractual europeo de los contratos, preparadas por la Comision de
Derecho Europeo de los contratos. Comisién presidida por Ole Lando. En su versidn original los
principios han sido publicados por LANDO, O. y BEALE, H., Principles of European Contract Law, Kluwer,
The Hague/ London / Boston, 2000.

35



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

exigir una indemnizacion por dafios y perjuicios conforme a los apartados (2) y (3),
incluso cuando la informacion no haya provocado un error esencial en el sentido del
art. 4. 103. Salvo que la parte que dio la informacion tuviera motivos para creer que la

informacion era correcta”.

Nos parece esencial la anterior referencia, pues el cliente bancario, se siente
perjudicado porque no se le ha informado correcta y suficientemente sobre el
producto contratado, lo cual lleva a que el contrato no sea lo que realmente esperaba

el cliente.

Tercero: Respecto al desequilibro contractual también muchas veces objeto de
reclamacion en la contratacién bancaria, se regula en el art. 4: 109, que tiene por
titulo: “Beneficio excesivo o ventaja injusta:. “Una parte puede anular el contrato si, en

el momento de su conclusion:

a) Dependia de la otra parte, tenia una relacion de confianza con ella, se
encontraba en dificultades econdmicas o tenia otras necesidades urgentes no
tenia capacidad de prevision, o era ignorante, inexperimentado o carente de
capacidad negociadora.

b) La otra parte conocia o debia haber conocido dicha situacion, y atendidas las
circunstancias y el objeto del contrato, se aprovechdé de ello de manera

claramente injusta u obtuvo asi un beneficio excesivo.

Llama la atencidon que se recoja expresamente la proteccion del contratante
“inexperimentado”, otra de las cuestiones que afecta con frecuencia en la contratacién
bancaria respecto del usuario, ya que no conoce verdaderamente todas las
caracteristicas del producto que se le oferta, ni su verdadera complejidad ni el riesgo

que puede asumir, o que simplemente el producto no se adecua a su perfil inversor.

Ciertamente en este sentido viene al caso la normativa MIFID, en vigor en

nuestro pais desde diciembre de 2007, que fruto de la trasposicion a la normativa
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espaﬁola48de la Directiva 2004/39/CE, obliga a las entidades bancarias a trasladar la
informacién adecuada al perfil del cliente, y sobre todo a proteger suficientemente al
cliente mas indefenso en cuanto a perfil de inversor (el lamado “minorista”) al menos
experimentado. Aun asi, en la practica no observamos sino un cumplimiento formal y
no real de la normativa, ya que los llamados test de conveniencia o de idoneidad se
han convertido en unos formularios estandar, poco personalizados y que muchas veces
ni siquiera contemplan los productos que se estan ofertando al cliente, siendo este en

la gran mayoria de las ocasiones minorista.

1.3.3. Tipologia de los contratos

A la falta de unidad legislativa y la heterogeneidad de la misma, hay que
afiadirle, ademas, la complejidad de los contratos bancarios, muchos de ellos con
contenidos técnicos y econémicos de dificil comprensién, no solo para los usuarios,
sino para el profesional del Derecho, que debe formarse en matemadtica financiera, si
desea llegar en muchas ocasiones al fondo de la relaciéon contractual que esta

analizando.

Ciertamente un ciudadano medio tiene un concepto juridico y econdmico
bastante claro de lo que es una cuenta corriente, un leasing, o un depésito, pero si
ahondamos en productos como los contratos financieros atipicos, los depdsitos
estructurados, los contratos de derivados, o las acciones preferentes, todos ellos que
se han hecho de uso comun, nos encontramos con productos altamente complejos, no
solo para el usuario medio, sino también y como ya se ha sefialado para el operador

juridico.

8 La entrada en vigor el 1 de noviembre de 2007 de la Directiva 2004/39/ CE, de la Normativa MiFID, de
Mercados de Instrumentos Financieros obliga al prestador de servicios de inversién a que se adapten
una serie de medidas que refuercen la proteccion del inversor, adecuando los productos que se le
ofertan a su perfil de mayor o menor comprension del producto ofertado, y el nivel de riesgo que esté
dispuesto a asumir.
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Sin obviar como hemos dicho mas arriba que siempre se trata de contratos de
adhesién en los que la posicion dominante la ocupa la entidad bancaria y existe un
desequilibrio en las posiciones, e independientemente de que el usuario-cliente lo sea
como persona fisica o juridica, se justifica en ellos el acudir a un experto. En estos
contratos de adhesidn, la entidad bancaria se desenvuelve en un lenguaje técnico
financiero-econdmico con el que recoge las clausulas que salvaguardan los derechos
de la entidad, pero no tanto los derechos del cliente bancario. Por ello el letrado
defensor del cliente de banca, deberd dominar también el lenguaje técnico econdmico
financiero, para poder defender al cliente, pues ciertamente el contenido juridico,

resulta muchas veces dificil de delimitarlo entre el clausulado puramente matematico.

1.3.4. Actitud de los usuarios de banca

No cabe duda de que en general el consumidor o usuario de cualquier producto
o0 servicio, cada vez es mas consciente de sus derechos y se anima a reclamarlos (por
ejemplo en casos de viajes cancelados, productos defectuosos, o servicios de
suministros) sin embargo, no es tan contundente cuando se trata de iniciar una
reclamacion frente a una entidad bancaria, ante la que sigue teniendo sensacidn de
“impotencia” por lo que se muestra mucho mas reacio a contratar los servicios de un
profesional que en otros asuntos legales que le puedan incumbir a lo largo de su vida o
simplemente tiene la sensacion de que “no hay nada que hacer”, precisamente por
aplicacion del principio de autorresponsabilidad, sobre lo que esta firmado no es

posible reclamar en una alusion popular al principio recogido en el articulo 1.091 CC.

Por ello con frecuencia el cliente opta por no reclamar ante la sensacidn de
inferioridad ante la entidad bancaria, a la que considera muy superior en recursos y
coberturas legales, o que en su caso, se decanta por realizar reclamaciones sin
asistencia letrada, acudiendo a la via extrajudicial, muchas veces verbal, o siendo

escrita poco armada juridicamente, de forma que se pierde el tiempo que podria ser el
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necesario para articular una reclamacién bien confeccionada y suficientemente

articulada para su defensa y consecucién de derechos.

Por ello es necesaria también la formacion del ciudadano en materia bancaria,
la educacién financiera, al efecto de conocer mejor la tipologia bancaria, y los derechos
gue le asisten y sobre todo, que adquiera conciencia de en qué casos puede y debe

acudir a un profesional que le informe y le asista.

1.4. MECANISMOS DE PROTECCION EXTRAJUDICIAL DEL CLIENTE DE BANCA

La primera cuestion que debemos poner de manifiesto en este punto es que el
régimen de proteccion del cliente bancario que articula la propia normativa bancaria
resulta insuficiente. La Ley 26/88, de 29 julio, sobre Disciplina e Intervencion en
Entidades de Crédito (en adelante LDIEC) articula la proteccién del cliente bancario. El
Banco de Espafia la desarrollé a través de la conocida Circular 8/90, de 7 de
septiembre, sobre Transparencia de las Operaciones y Proteccion de la clientela, que
ha sido posteriormente “retocada”, pero que en esencia sigue siendo la base de la
proteccion extrajudicial del cliente o usuario de los servicios financieros. En los Gltimos
afos, el deber de transparencia bancaria a través de la Orden EHA 2899/2011 de 28 de
octubre, de transparencia y proteccién del cliente de servicios bancarios, ha unificado
el sistema de proteccion estableciendo unas determinadas obligaciones de
transparencia e informacién precontractual con cardcter genérico, y una serie de
normas especificas de cara a depdsitos, préstamos, servicios de pago y créditos y

préstamos hipotecarios®. En cumplimiento de lo establecido en la mentada LDIEC las

*la transparencia, la confianza del consumidor, y la estabilidad financiera son las bases sobre las que
se sustenta la nueva Gobernanza del sistema financiero de la UE. Véanse sobre el tema: TOMAS
MARTINEZ, G. y GOMEZ URQUIO, L., La proteccidn al cliente bancario en el nuevo marco de gobernanza
financiera europea. Breve comentario a la Orden EHA/2899/2011, de 28 de octubre, de transparencia y
proteccion del cliente de servicios bancarios, Diario La Ley, N2 7842, Seccion Doctrina, 20 Abr. 2012, Ao
XXXII, Editorial LA LEY. LA LEY 4043/2012; y GOMEZ URQUIO, L. y TOMAS MARTI'NEZ, G., “La Orden
Ministerial de Transparencia y proteccidn del cliente de servicios bancarios: un ejemplo del nuevo marco
de confianza en el sistema financiero europeo” en GOMEZ, F., HERRAN, A., ATXABAL, A., Retos del
Derecho en una economia sin fronteras, Universidad de Deusto, Bilbao, 2012, pp. 65-72. Otros
comentarios en: GARCIA-ESCARZAGA GONZALEZ, F., “Proteccién de clientes bancarios”, Revista del
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entidades bancarias se vieron obligadas a crear un sistema de proteccion el cliente
canalizador de sus reclamaciones, que debe ponerse a disposicion de todos los clientes

(Capitulo 1l de la Circular 8/90).

En primer lugar, se establece que cada entidad financiera debe contar con un
Servicio de Atencidn al Cliente (SAC) al que puede dirigirse directamente el cliente, sin
tener que acudir a un profesional experto. Pero para ello tiene que conocer cudles son
sus derechos, y articular su reclamacién. No se requiere un documento formal, y se

puede plantear la reclamacién incluso via on-line.

El servicio cuenta con un plazo de dos meses maximo para dar respuesta, pero
no existe obligatoriedad en responder, por lo que rige el silencio negativo. En este caso
o en el de expresa respuesta negativa a las pretensiones del reclamante, este puede
dirigirse en una segunda instancia ya ante el Servicio de Reclamaciones del Banco de
Espaﬁa50 (SRBE) al que ademas de la reclamacién que pretende articular, se debera
aportar toda la documentacién que obre en su poder sobre el tema y acreditar que por
supuesto ha acudido con caracter previo al SAC, y que el conflicto no esta dirigido ante
los tribunales de justicia, pues de ser asi el SRBE careceria de competencia para emitir
su informe. El SRBE una vez recibida la reclamacién, acusa recibo y numera el
expediente, abriendo asi un proceso, que se suele dilatar varios meses, en el que se
solicitara informes a la entidad bancaria reclamada, y tras el analisis correspondiente
se emitird la correspondiente conclusion del Banco de Espafia a través de un —

normalmente — breve informe.

En todo caso los informes solo determinaran si se ha conculcado la
transparencia en la informacién vy la operativa de la entidad bancaria, y por otra
parte, si la entidad financiera se ha apartado o no de las buenas practicas y usos
financieros. Algo que no es suficiente en la mayoria de las casos, porque los informes

adolecen de falta de precision exacta y se limita a esta afirmacién genérica de

Colegio de Abogados de Bizkaia, 2011, nim. 206., pp. 12-13; MARTINEZ PEREZ-ESPINOSA, A., “Orden
EHA/2899/2011, de transparencia y proteccion del cliente de servicios bancarios”, Revista Derecho
Bancario y Bursdtil, nim. 124, octubre-diciembre 2011, pp. 279-284.

*® E| Servicio de Reclamaciones del Banco de Espafia, denominado como SRBE, fue creado en desarrollo
del articulo 48,2 de la Ley26/1988 de 29 de julio de Disciplina e Intervencién de Entidades de Crédito.
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“transparencia” y buenas o malas practicas que tampoco estan siempre bien

delimitadas el concepto de buenos usos y buenas practicas.

Los informes nunca son vinculantes ni para la entidad bancaria, ni por
supuesto, para los Tribunales. Lo que si es un dato objetivo es que en los ultimos afios
las reclamaciones ante el SRBE, se han incrementado un 30% en el 2008 y en los afos
sucesivos. En el afio 2009°% se reconocié que se habia producido el mayor incremento
en el servicio en los ultimos 23 afios, esto es se contabilizaron 13.640 reclamaciones,
frente a las 7.400 del afio anterior, esto significa que las quejas se han practicamente
duplicado practicamente a lo largo de 2009, con el comienzo de la crisis, sin lugar a
dudas debido a estas. Las reclamaciones han aumentado en los ultimos afios,
ascendiendo a 16.258 en el afio 2013 frente a las 14.313 de 2012, de forma que son

ndmeros importantes> .

El sistema es a todas luces insuficiente, ya que el Banco de Espana carece de
potestad sancionadora, que estd reservada en nuestro Derecho a los Tribunales de
Justicia, por lo que sus informes tienen un mero caracter orientativo. A la vez, y sobre
todo en los ultimos afios se constata cdmo en muchos casos los clientes incluso cuando
los informes resultan favorables a sus intereses, la entidad bancaria no reconoce o no
indemniza al reclamante que se ve abocado a acudir a otra instancia, esto es, los
tribunales para que de una forma ya definitiva y definitoria, concluyan con la

problematica y establezcan, en su caso, la correspondiente sancion.

Para los productos de inversion también se puede acudir en una primera
instancia al SAC de la entidad bancaria que ha comercializado el producto, pero si la

respuesta del Servicio no satisface al cliente, este debe dirigirse al servicio de

1 RIVERO ALEMAN, S., Crédito, consumo y Comercio electrénico, Aranzadi. Madrid, 2002 pp. 614 y 616
enumera una serie de “buenas practicas bancarias” obtenidas de una antigua memoria del SRBE que se
corresponde al aflo 1988, pero que ciertamente ha variado poco a dia de hoy: Confianza y buena fe,
claridad, transparencia y equidad, prudencia y diligencia exigible, libertad de pactos, etc. En definitiva,
se trata de conceptos ético-juridicos no siempre faciles de determinar.

* http://www.bde.es/webbde/Secciones/Publicaciones/PublicacionesAnuales/MemoriaServicioReclama
ciones/09/Fich/Actividad desarrollada.pdf.

>3 http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/PublicacionesAnuales/MemoriaServicioRecla

maciones/13/2.RESUMEN.PDF
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Reclamaciones de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) que es
competente para conocer y tramitar de las reclamaciones de los usuarios en relacion a
la actuacién de las empresas de servicios de inversién, las entidades de crédito cuando
prestan servicios de inversidn y de las gestoras de fondos y sociedades de inversion. La
tramitacion y plazos son similares a los que se establecen para las reclamaciones ante

el Banco de Espafia.

Aunque el proceso extrajudicial pueda haber sido tramitado por el propio
usuario de banca, lo cual no siempre es lo mas aconsejable, como ya se ha dicho,
porque una correcta y fundada reclamacién extrajudicial, sirve de soporte sdélido para
la posterior demanda ante los Tribunales, lo cierto es que en el supuesto en que si en
la via extrajudicial el cliente no obtiene la satisfaccién a sus pretensiones, le resta

acudir a los tribunales de justicia via presentacion de demanda judicial.

I. 5. LA DEMANDA JUDICIAL

Comenzamos diciendo que ciertamente la peticiéon de nulidad, anulabilidad o
en su caso resolucién de un contrato, sea cual sea este, y mds en el caso de un
contrato bancario no ha sido una peticion ni habitual ni facilmente estimable por los

tribunales de justicia.

Aun asi la realidad de las cosas esta poniendo de manifiesto que este
planteamiento resulta la Unica opcidn plausible cuando el cliente de un servicio
financiero, ha sido escasamente informado en la fase precontractual o contractual, con
una informacién parcial, escasa o defectuosa en la misma que puede variar desde
considerarse que se han violado normas imperativas (nulidad radical ex articulo 6.3
CC); o bien que se ha inducido a error (existe algin caso -los menos- que han
considerado que el error era tan importante, como para entender que provocaba

ausencia de consentimiento y por lo tanto el contrato adolecia de nulidad radical- >*);

> Asi se recoge en la recientisima sentencia del Juzgado de Primera Instancia n? 3 de Salamanca, de 7
de julio de 2015 (E.A.), que a su vez menciona la SAP de Madrid de 3 de septiembre de 2012(392/12.
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o, por ultimo, puesto que el cliente que ha prestado su consentimiento en la
conviccion de que el producto contratado reunia unas caracteristicas y condiciones
qgue realmente no son tales, sobre todo en cuanto al nivel de riesgo que estaba
dispuesto a asumir, y muchas veces incluso en la fase probatoria del procedimiento
judicial, se pone de manifiesto que el propio gestor bancario o intermediario no
conocia suficientemente el producto que estaba ofreciendo, lo cual, lé6gicamente no le
exime de responsabilidad, maxime si la contratacion del mismo ha supuesto
consecuencias perjudiciales para el cliente, que estd dispuesto a reclamarlas incluso en

la via judicial.

Sin embargo y a nuestro entender, la carga probatoria tanto a la luz de la
normativa aplicable que luego se expondrd, como por el principio de facilidad
probatoria recogido en el art. 217.7 LEC deberia ser el intermediario financiero el que
deberd probar el cumplimiento completo del deber de informacién, el del deber de
transparencia y de adecuacion del contrato al perfil de inversor del cliente. En muchos
otros casos, al contrario, es el cliente bancario perjudicado por el defectuoso
asesoramiento y falta de informacion antes durante y después de la contratacion, el
gue se ve en la necesidad de probar que el banco ha actuado incorrectamente y que
efectivamente no reune el perfil requerido para el producto, en una suerte de

inversion de carga de la prueba.

1.6. DERECHO Y DEBER DE INFORMACION

Al inicio de la crisis en la practica judicial bancaria, tanto en las demandas como
en las resoluciones, se mencionaba de una forma genérica el deber de informacién y
su cumplimiento o incumplimiento, incluso alegando que la normativa bancaria que
obligaba a la informacién era una normativa administrativa, cuya violacién no debia
ser apreciada como suficiente para poder determinar la nulidad del contrato. Sin

embargo, poco a poco se ha observado una evolucion hacia la comprension de que el

ROJ 14692/2012) en las que se considera que el error es tan esencial que provoca no la nulidad sino la
inexistencia del contrato (la sentencia serd comentada en el epigrafe destinado a la accién de nulidad.
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deber informativo es esencial y corresponde a la entidad financiera. Mas aln debe ser
mayor el esfuerzo de la misma cuando menor sea el grado de conocimiento del cliente,
para que este actle en consecuencia, y mas aun cuando ha sido la entidad financiera

quien ha realizado la oferta comercial del producto.

En este sentido, resultara fundamental la Sentencia del Tribunal de Justicia de
la Unién Europea procedente de la Sala Cuarta de 30 de mayo de 2013, que centra la
cuestién del asesoramiento en materia de inversidon. En esta sentencia el Tribunal
europeo, precisamente dictada en relacién a contratos de permuta financiera (swaps)
aprecia la existencia de asesoramiento en materia de inversién cuando se realiza una
recomendacion personalizada a un cliente, sea a peticiéon de este o sea a iniciativa de
la empresa de inversion con respecto a una o mdas operaciones relativas a

instrumentos financieros>".

Constituye un importante avance en el derecho a la informacién y en el
“asesoramiento” en la comercializacion de este tipo de productos financieros, que va
mas alld de la mera informacion o presentacién del producto, pues requiere no solo
una labor mas activa de la entidad financiera que es la que presta el servicio, sino que
ademas debe ahondar en la verdadera comprensién y conocimiento por parte del

cliente, incurriendo en responsabilidad contractual si no cumple con su cometido.

1.6.1 Ambito y concepto

No cabe duda de que la cultura financiera de nuestra sociedad deberia ser
mayor, pero no es menos cierto, siguiendo a Garrigues, que en la contratacién

bancaria tenemos demasiado instalada la cultura del “dénde hay que firmar”*°. Por ello

>> Asunto C-604/11, Genil 48, S.L. y Bankinter, S.A., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.

> GARRIGUES, J., Contratos bancarios. 22 Ed. revisada y corregida por S. MOLL, ed. Imprenta Aguirre,
Madrid, 1975, p. 181: “Las condiciones generales crean un marco dibujado a gusto del banco y
precisamente para conseguir descargar sobre el cliente todos los hechos que puedan originar dafio o
responsabilidad, condiciones oscuras y sorpresivas, desplazamientos de riesgos propios de la actividad
empresarial, etc. no siempre acordes con el art. 14 de CE, y que traen como consecuencia una cierta
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es fundamental que los clientes o potenciales clientes bancarios conozcan el alcance
del derecho y el deber de informacién porque ello ahonda en su proteccion como

inversores y facilita la prueba en el caso de tener que acudir a una reclamacion.

Resulta sabido que el sector bancario utiliza de forma ordinaria contratos de
adhesién o contratos en masa, con unas condiciones generales unilateralmente
redactadas por las entidades financieras que han de ser aceptadas en bloque por el
cliente si este quiere obtener el servicio solicitado, siendo el banco o caja, el agente
calculador habitual de la operacién y sin demasiada posibilidad de discusion, salvo,
naturalmente en los contratos celebrados entre dichas empresas o corporaciones,

entre los cuales ya se parte de una relacion de equilibrio al menos a nivel econdémico.

La complejidad del mercado financiero en los ultimos afios, especialmente en lo
gue a productos de inversion de refiere, ha provocado la necesidad de contar con
mayor especializacidén del personal que interviene en su contratacion y ha repercutido
también en que el ambito normativo ahonde en la cuestién de mayor transparencia e
informacién en el asesoramiento al cliente, tanto en el momento previo a la
contrataciéon como a lo largo de la vigencia del contrato, y tanto si se trata de
productos a corto plazo, porque la incertidumbre de los mercados financieros es
grande, como si se trata de contratos a mayor plazo porque el riesgo también puede

ser mayor.

El deber de informacion previo a la contratacion de cualquier producto
financiero y maxime si es de inversién y de riesgo, debe proceder ldgicamente de la
entidad financiera, sea esta la que directamente gestione el producto o sea la que sirve
de intermediara. En este contexto la figura del gestor bancario tiene la condicion de
factor. Puede traerse a colacion aqui la doctrina que se utiliza en numerosas
resoluciones judiciales y que se concreta en la sentencia del Tribunal Supremo de 27
de marzo de 2007, en la que se recoge que el factor de una sucursal bancaria ha de ser
considerado como factor de la entidad a la que representa. Segun dicha resolucién, “e/

factor es aquella persona que esta habilitada para realizar en nombre y por cuenta del

cultura del “donde hay que firmar” del ciudadano que carece de conocimientos de derecho mercantil, o
matematica financiera.
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empresario el giro y trdfico propio (art. 281 del Cédigo de comercio). Es por esta razon
que el articulo 285 del Codigo de Comercio establece que el responsable de los
contratos que el factor realice con terceros es el empresario siempre que se refieran al
giro o trdfico de la empresa (SSTS de 22 de junio 1989, 14 de mayo 1991, 13 de mayo
1992, 18 de noviembre 1996, 31 de marzo de 1998)”. De esta forma se articula que el
agente bancario, es la persona que realmente intermedia con el cliente, en todas las
fases de la relacion mercantil (precontractual y post contractual) y que en todo caso,

actua en nombre de la entidad a la que representa”.

Como hemos senalado maés arriba, el deber de informacién no ha sido
descuidado en general por la legislacidn, pero si es cierto que, en ocasiones, ha pasado
desapercibido para algunos tribunales, o tal vez seria mas correcto sefialar que no
siempre se le ha prestado la atencion merecida, teniendo en cuenta que la mayor
parte de los contratos bancarios se sustentan en la confianza y buena fe del cliente en
el gestor de la entidad al que el cliente considera como el profesional competente para
ofrecerle, dentro del negocio, el producto que me mejor se ajusta a sus objetivos y

necesidades.

La aceptacion y el desarrollo de un negocio de intermediacién en la
comercializacién de contratos de inversion, obligan a sus prestadores al cumplimiento
de un cumulo de obligaciones con respecto a sus clientes y por las que perciben una
remuneracion en forma de comisiones y resulta conocido que todo comisionista tiene
claras obligaciones respecto del comitente como asi se especifican en los articulos 244

a 280 del Cédigo de Comercio.

La importancia de una iddonea informacidon y un correcto asesoramiento
encuentra su razon de ser en la necesidad de proteccion de la que precisa el cliente
bancario, pues el gran elenco de productos de ahorro e inversién que existe en la
actualidad hace imposible adquirir una comprensién clara y completa de los mismos.
Es mision del prestador del servicio de intermediacidon ejercer su funcién como
profesional financiero en virtud del grado de conocimiento que posee- o debe poseer-
no solo de la normativa propia del Mercado de Valores, sino la del mercado financiero

en si mismo.
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1.6.2. Apoyo normativo al derecho y deber de informacion

Sin perjuicio de la normativa de caracter especifico que deba aplicarse a cada
relacion contractual, vamos a exponer la normativa genérica dentro del dmbito del
Mercado de Valores, sin olvidar el papel supervisor de que se ejerce a través de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, que a través de sus circulares®’, va
estableciendo pautas de apoyo que deben ser adoptadas por las gestoras con el fin de
cumplir la legislacién aplicable. La normativa reguladora basica de la que partimos en
esta materia esta constituida por la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de
Valores, modificada por la Ley 37/1998 y por el Real Decreto 629/1993 de 3 de Mayo
de Normas de Actuacion en los Mercados y Registros Obligatorios. Dicha legislacidon
tenia como causa de origen, precisamente el otorgar mayor proteccién al cliente
bancario, y ponia el acento especialmente en el correcto asesoramiento que debia

prestar la entidad, con el fin de adecuar el producto al interés del cliente.

El Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacion en los
Mercados de Valores y Registros™, que estuvo vigente hasta el 17 de febrero de 2008,
surgidé precisamente en el desarrollo de la LMV con el fin de recoger una normas de

conducta entre los agentes intervinientes en los mercados de valores. Muchos

57 . ,
En cuanto a las circulares mas relevantes sobre normas de conducta en los mercados de valores

debemos sefialar las siguientes: Circular 3/1993 de 29 de diciembre de la CNMV sobre registro de
operaciones y archivo de justificantes de drdenes, Circular 1/1996 de 27 de marzo, de la CNMV sobre
normas de actuacion, transparencia, e identificacion de los clientes en las operaciones del mercado de
valores. Circular 2/2000, de 30 de mayo, de la CNMV sobre modelos normalizados de contrato- tipo de
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversidn y otros desarrollos de la Orden de 7 de
octubre de 1999.

En esta materia resulta de interés, sobre todo a la luz del cambio de situacion econdmica, la
conferencia pronunciada por el Vicepresidente de la CNMV en 2007, dentro de los cursos de verano de
la UIMP en Junio de 2007 dentro del curso de “Por qué el sistema financiero espafiol es mds eficiente de
Europa”, y que se publica en la propia web de la entidad supervisora. Véase ARENILLAS LORENTE, C.,
El papel de la CNMV en los mercados de valores y los retos del futuro, Conferencia pronunciada en
Cursos de la UIMP: http://www.cnmv.es/Portal/AlDia/Discursos.aspx?tipo=1 , Santander, Junio 2007,
pp. 1-17.

> Seglin el titulo 1 Ambito de aplicacién, Art. 1: “Las disposiciones contenidas en el presente Real
Decreto, incluido su anexo, serdn de aplicacion a las operaciones y actividades mencionadas en el
articulo 71 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, que realicen las Sociedades y
Agencias de Valores, ya se refieran a valores negociados en algun mercado organizado, oficial o no,
situado en Esparia o en el extranjero, ya a valores no negociados en tales mercados”.
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contratos que hoy se discuten por haber generado serios perjuicios a los clientes se
firmaron bajo su vigencia, y la mayor parte de las resoluciones judiciales la mencionan

en sus fundamentos juridicos.

En ella se establecian ya aspectos importantes en orden a la proteccién del
inversor, por ejemplo en relacion a la informacién que se debe prestar a la clientela. En
el art. 16.2 RD 629/1993"° se recogia que: “Las entidades deberdn informar a sus
clientes con la debida diligencia de todos los asuntos concernientes a sus operaciones.
En este sentido, dispondrdn y difundirdn los folletos de emision, informardn sobre la
ejecucion total o parcial de drdenes, fechas de conversion, canjes, pagos de cupdn y en
general, de todo aquello que pueda ser de utilidad a los clientes en funcion de la

relacion contractual y del tipo de servicio prestado”.

El mencionado Real Decreto 629/1993, contiene un Anexo que recoge un
verdadero Cddigo General de Conducta de los Mercados de Valores, con siete articulos
generales, resultando de especial mencion el art. 5 en el que se dispone que: “Las
entidades ofrecerdn y suministrardn a sus clientes toda la informacion de que
dispongan cuando pueda ser relevante para la adopcion por ellos de decisiones de
inversion y deberdn dedicar a cada uno el tiempo y la atencion adecuada para

encontrar los productos y servicios mds apropiados a sus objetivos”.

Se acredita pues, un marco protector para el cliente bancario, muy
especialmente en el dmbito de la informacion exigible. Es obvio que las entidades
deberan informar, bajo las premisas de rigor, claridad, correccién, precision,

suficiencia, y oportunidad del riesgo que comportan las operaciones.

De esta forma no resulta suficiente una advertencia genérica acerca del riesgo
qgue comporta una operacion, sino que segun el mismo Anexo del RD 629/1993, art. 5,
del Codigo General de Conducta de los Mercados de Valores, acerca del riesgo debe

tratarse de una “informacion clara, concisa y comprensible acerca de la inversién”®.

> EIRD 629/1993 de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacidn en los Mercados de Valores y Registros, fue
desarrollado parcialmente por la Orden de 25 de octubre de 1995.

9 R.D. 629/1993 sobre Normas de Actuacién en los Mercados de Valores y Registros, Anexo Cddigo
General de Conducta del Mercado de Valores, art. 5.3: “La informacidn a la clientela debe ser clara,
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Como se vera a lo largo de la presente tesis, la mayor parte de los contratos
gue han sido objeto de reclamacidn juridica, contenian “advertencias” sobre el riesgo
que podian entrafar, asi como clausulas de asuncion de responsabilidad por parte del
cliente. Esta cuestion no sera menor, pues una vez mas mediante la firma del contrato,
se traslada genéricamente el riesgo al cliente mediante clausulas pre-redactadas pero
cuyo contenido no ha sido objeto de verdadera informacién ni por lo tanto de

conocimiento del cliente.

Junto al deber de informacién y transparencia del Codigo General de Conducta
de los Mercados de Valores, se incluye también el cumplimiento de una labor de
vigilancia y supervision por parte de los intermediarios financieros, de forma que estos
deben actuar con un grado de diligencia acorde con la relevancia y riesgos inherentes a

las operaciones que se traten.

El Real Decreto 217/2008, sobre Régimen Juridico de las Empresas de Servicios
de Inversion y por el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003 de
4 de noviembre de Instituciones de Inversidn Colectiva y por el que se derogd el RD
629/1993 de 3 de mayo, de Normas de actuacion en los mercados y registros
obligatorios, en el art. 64, recoge que las “empresas que prestan servicios de inversion
deberdn proporcionar a sus clientes, incluidos los potenciales, una descripcion general
de la naturaleza y riesgos de los instrumentos financieros, teniendo en cuenta, en

particular, la clasificacion de cliente como minorista o profesional.

En la descripcion se deberd incluir una explicacion de las caracteristicas del tipo
de instrumento financiero en cuestion y de los riesgos inherentes a este instrumento, de
una manera suficientemente detallada para permitir que el cliente pueda tener

decisiones de inversion fundadas.”

Aun asi, y a la vista de la complicacion de los mercados financieros y de la

transnacionalidad de muchas operaciones de inversion, la UE perfila a través de

correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo para evitar su incorrecta interpretacion y haciendo
hincapié en los riesgos que cada operacién conlleva, muy especialmente en los productos financieros de
alto riesgo, de forma que el cliente conozca con precisién los efectos de la operacidon que contrata.
Cualquier previsién o prediccion debe estar razonablemente justificada y acompafiada de las
explicaciones necesarias para evitar malentendidos.”
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diferentes Directivas la necesidad de crear una normativa comunitaria que fuera

incidiendo en el aspecto de la proteccion de los inversores dentro del marco UE.

1.6.3. Especial referencia a la normativa MiFID

La Directiva 2004/ 39/ CE del Parlamento Europeo y el Consejo de 21 de abril de

2004 relativa a los mercados de Instrumentos Financieros® planteaba dos objetivos

fundamentales: por una parte, proteger a los inversores y preservar la integridad del

mercado, estableciendo requisitos armonizados para la actividad de los intermediarios

autorizados; y por otra parte, también fomentar la equidad, la transparencia, la

eficacia y la integracion de los mercados financieros. En el cuerpo de esta Directiva nos

interesa destacar ahora los arts. 19 y 40:

Articulo 19: Normas de conducta para la prestacion de servicios de inversion a

clientes

1. Los Estados miembros exigirdn que, cuando preste servicios de inversion o, en

su caso, servicios auxiliares a clientes, la empresa de inversion actue con
honestidad, imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de sus clientes,
y observe, en particular, los principios establecidos en los apartados 2 a 8.

Toda la informacidn, incluidas las comunicaciones publicitarias, dirigidas por la
empresa de inversion a los clientes o posibles clientes serdn imparciales, claras y
no engafosas. Las comunicaciones publicitarias serdn claramente identificables
como tales.

Se proporcionard a los clientes o posibles clientes de manera comprensible
informacion adecuada sobre la empresa de inversion y sus servicios, los
instrumentos financieros y las estrategias de inversion propuestas; esta
informacion deberia incluir orientaciones y advertencias apropiadas acerca de

los riesgos asociados a las inversiones en esos instrumentos o en relacion con

®! http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2004:145:0001:0044:ES:PDF.

Esta Directiva modifica las Directivas 85/611/ CEE y 93/ 6/CEE del Consejo y la Directiva 2000/ 12/ CE del

Parlamento Europeo y del Consejo y se deroga la Directiva 93 / 22/ CEE del Consejo.
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estrategias de inversion particulares, centros de ejecucion de drdenes, y gastos
y costes asociados, de modo que les permita, en lo posible, comprender la
naturaleza y los riesgos del servicio de inversion y del tipo especifico de
instrumento financiero que se ofrece y, por consiguiente, puedan tomar
decisiones sobre la inversion con conocimiento de causa. Esta informacion
podrd facilitarse en un formato normalizado.

4. Al prestar asesoramiento en materia de inversiones o realizar gestion de
carteras, la empresa de inversion obtendrd la informacion necesaria sobre los
conocimientos y experiencia en el dmbito de inversion correspondiente al tipo
concreto de producto o servicio, la situacion financiera y los objetivos de
inversion del cliente o posible cliente, con el fin de que la empresa pueda
recomendarle los servicios de inversion e instrumentos financieros que mds le
convengan.

5. Los Estados miembros se asegurardn de que las empresas de inversion, cuando
presten servicios de inversion distintos de los contemplados en el apartado 4,
pidan al cliente o posible cliente que facilite informacion sobre sus
conocimientos y experiencia en el ambito de inversion correspondiente al tipo
concreto de producto o servicio ofrecido o solicitado, de modo que la empresa
de inversion pueda evaluar si el servicio o producto de inversion previsto es
adecuado para el cliente. En caso de que la empresa de inversion, basdndose en
la informacion recibida en virtud del apartado anterior, considere que el
producto o servicio no es adecuado para el cliente o posible cliente, deberd
advertirle de su opinion. Esta advertencia podrd facilitarse en un formato

normalizado.
Articulo 40. Admision de instrumentos financieros a negociacion

Un valor mobiliario que haya sido admitido a negociacion en un mercado
regulado podra ser admitido posteriormente a negociacion en otros mercados
regulados, aun sin el consentimiento del emisor y de conformidad con las
disposiciones pertinentes de la Directiva 2003/71/CE. El mercado regulado
deberd informar al emisor de que sus valores se negocian en ese mercado

regulado. El emisor no estard obligado a facilitar directamente la informacion
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requerida en el apartado 3 a ningun mercado regulado que haya admitido los

valores a negociacion sin su consentimiento.

En estos dos preceptos la Directiva recoge fundamentalmente un marco
general regulador para los mercados financieros en la UE, estableciendo en particular
las condiciones de funcionamiento relativas a la prestacidon de servicios de inversion, y
servicios auxiliares, los requisitos de informacion sobre las operaciones en
instrumentos financieros dentro de la UE y se profundiza en la necesidad de
transparencia de las operaciones con acciones que se negocian en mercados. Con este
planteamiento se estaba creando un marco idéneo para la implementacién en los
paises de la UE una normativa comun que ahondara en los principios establecidos en

esta Directiva.

El legislador espafiol lleva a cabo la trasposicion a nuestro ordenamiento
juridico de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa a
los Mercados de instrumentos Financieros, coloquialmente conocida como MiFIDGZ,

gue entra en vigor en Espafia el 1 de noviembre de 2007.

Los productos MiFID que no estan afectados, esto es que no requieren pasar
por control previo de idoneidad o conveniencia serian los mas habituales del trafico
bancario y resultan suficientemente conocidos por los ciudadanos en su
funcionamiento bdsico, como cuentas corrientes, libretas de ahorro, imposiciones a
plazo fijo o depdsitos a plazo de rendimiento variable con capital garantizado, planes
de pensiones, y seguros de ahorro. Queda claro que principal objetivo de esta norma
es mejorar la proteccion de los clientes que no tienen experiencia inversora y ahonda
fundamentalmente en el aspecto informativo previo a la contratacidon de un producto

de inversidn o especulativo.

De esta forma se confirma que la proteccion del inversor adquiere una
relevancia prioritaria, quedando patente la necesidad de diferenciar entre distintos

tipos de inversores segun sus conocimientos, que es la nota caracteristicas de la nueva

62 . .. .z . . . . .
MIFID responde a las iniciales de la expresidon: Markets in Financial Instruments Directive.
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normativa con el objetivo primordial de garantizar que el nivel de informacion y
asesoramiento que se preste a los clientes sea el adecuado a su perfil. La Directiva, en
definitiva, establece el marco general de un régimen regulador para los mercados
financieros en la Unidon Europea, exponiendo, en particular, las condiciones de
funcionamiento relativas a la prestacion de servicios de inversion y servicios auxiliares,
los requisitos de organizacion exigibles a quienes presten esos servicios de inversion,
asi como los exigibles a los mercados regulados, los requisitos de informacidn sobre las
operaciones en instrumentos financieros efectuadas en el ambito de la Unién Europea
y los requisitos de transparencia de las operaciones con acciones que se negocian en

mercados regulados.

Esta Directiva se complementd con otras entre las que cabe destacar las
siguientes:
.- Directiva 2006/31/CE de la Comision de 05/04/2006, que modificé el articulo 70 de la
MIFID, al objeto de ampliar hasta el 31 de enero de 2007 el plazo o fecha limite para
que los Estados miembros la incorporaran a sus ordenamientos. Sin embargo, el
Estado espafiol no lo hizo hasta que se aprobd la Ley 47/2007 el 19 de diciembre de
2007. Es decir, el Reino de Espafia no cumplid el plazo limite establecido para
incorporar la MIFID a su ordenamiento interno, sin que este hecho pueda suponer una
pérdida de derechos y perjudicar a los inversores minoristas o clientes bancarios.
.- Directiva 2006/73/CE de la Comisién de 10/08/2006, por la que se aplica la Directiva
2004/39/CE (MIFID) del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de
inversion, y términos definidos a efectos de dicha Directiva. En relacion a ese deber de
proporcionar una informacion adecuada, clara y transparente, por parte de las
empresas de inversion, esta Directiva 2006/73/CE, de 10 de agosto que complementa

la Directiva MIFID de 2004 dice:

“Norma 45.- Las empresas de inversion deben proporcionar a sus clientes o
posibles clientes informacion adecuada sobre la naturaleza de los instrumentos
financieros y de los riesgos asociados con la inversion en los mismos, de modo que los
clientes puedan adoptar cada decision de inversion sobre la base de una informacion
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adecuada. El nivel de detalle de dicha informacion puede variar en funcion de la
condicion del cliente, esto es, segun se trate de un cliente minorista o un cliente
profesional, asi como de la naturaleza y el perfil de riesgo de los instrumentos
financieros que se estén ofreciendo, pero esa informacion no debe ser nunca tan
general que se omitan elementos Es posible que para algunos instrumentos financieros
solo la informacion que haga referencia al tipo de instrumento sea suficiente, mientras
que para otros la informacion deba ser especifica al producto.

Norma 46.- Las condiciones que debe cumplir la informacion facilitada por las
empresas de inversion a sus clientes y posibles clientes a fin de que sea imparcial, clara
y no enganosa deben aplicarse a las comunicaciones destinadas a los clientes
minoristas de forma apropiada y proporcionada, teniendo en cuenta, por ejemplo, los
medios de comunicacion y la informacion que la comunicacion pretende transmitir a los
clientes o posibles clientes. En especial, no seria adecuado aplicar estas condiciones a
las comunicaciones publicitarias que consten solo de uno o varios de los siguientes
elementos: el nombre de la empresa, un logotipo u otra imagen asociada con la
empresa, un punto de contacto, una referencia a los tipos de servicios de inversion
prestados por la empresa, o a sus honorarios o comisiones.

Norma 47.- A efectos de la Directiva 2004/39/CE y de la presente Directiva,
debe considerarse que la informacion es engafiosa si puede inducir a error a la persona
o personas a las que va dirigida o que puedan previsiblemente recibirla,
independientemente de si la persona que facilita la informacion la considera, o

pretende que sea, engafosa.

Norma 48.- Para determinar qué constituye provision de informacion con
suficiente antelacion a un momento especificado en esta Directiva. las empresas de
inversion deben tener en cuenta, habida cuenta de la urgencia de la situacion y del
tiempo necesario para que el cliente asimile y reaccione a la informacion especifica
proporcionada, la necesidad que tiene el cliente de contar con tiempo suficiente para
leerla y comprenderla antes de adoptar la decision de inversion. Normalmente, un
cliente necesitard menos tiempo para examinar la informacion sobre un producto o

servicio sencillo o normalizado, o sobre un producto o servicio de un tipo que haya
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adquirido anteriormente, del que requeriria para un producto o servicio mds complejo
o desconocido.”.
Respecto a la clasificacién de los inversores, la MiFID recoge un catdlogo de

tres tipos de inversores:

A, Minorista: en cuya categoria se incluirian a todos los clientes que no tengan

una experiencia inversora importante.

B. Profesional: que incluirian en algunos clientes de Banca privada, grandes

patrimonios o grupos empresariales importantes.

C. Contraparte elegible, siendo incluidas en dichas categorias, otras entidades

(financieras y bancos centrales).

Y esta norma establece como obligaciones de las empresas de servicios de

inversion las siguientes:

A. Solicitar informacién al cliente para conocer su perfil para valorar la
idoneidad del producto al cliente, y poder aconsejarle en la toma de
una decision adecuada en orden a prestarle los servicios mas
adecuados.

B. La entidad solo ofrecerd los productos que sean adecuados para el
cliente, teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia para
valorar correctamente su naturaleza y riesgos

C. La entidad debe facilitar la informacion al cliente antes, durante y
después de realizar la inversién sobre los riesgos que asume, y los
costes de la misma, incluidos gastos y comisiones directos e indirectos

gue sean inherentes a la operacion.

Para garantizar esa eficaz proteccién del inversor, la entidad debera:

1. Actuar de forma honesta imparcial y profesional buscando siempre el interés

de sus clientes
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2. Proporcionar informacién imparcial, clara y no engafiosa, a fin de que el cliente
pueda comprender las implicaciones reales del producto y tomar decisiones
informadas.

3. Prestar los servicios y ofrecer productos teniendo en cuenta las circunstancias
personales de los clientes, evitando de ese modo que se contraten productos o

servicios no ajustados a su perfil.

La normativa MiFID aunque no deroga la LMV de 1988, si la modifica y la amplia
sustancialmente, siendo destacable la modificacion que sufre el art.78 con el fin de
incluir el catalogo de inversores. Asi el art. 78, bis 4 LMV delimita sobre todo aquellos
clientes que puedan tener caracter de “profesionales” siendo definidos los clientes
minoristas por exclusién a estos®. En la categoria de clientes minoristas se recogen la
mayoria de los clientes particulares que contratan productos de inversion. Cuando el
cliente desee ser pasado a la categoria de profesional, debera solicitarlo expresamente
y ademas reunir algunas condiciones relativas a la frecuencia y volumen de
operaciones que realizan, el valor de su cartera y su experiencia profesional en los

mercados.

El aspecto de la informacidn viene regulado actualmente en el art. 79 bis LMV, que
establece claramente que: “las entidades que presten servicios de inversion deberdn
mantener, en todo momento adecuadamente informados a sus clientes. Toda
informacion dirigida a los clientes, incluida la de cardcter publicitario, deberd ser
imparcial, clara, y no engafiosa: 4.-El cliente deberd recibir de la entidad informes

adecuados sobre el servicio prestado...”.

Unos meses mas tarde de la entrada en vigor de la normativa MiFID se publico
el RD 217/2008 de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion y por
el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversidn Colectiva, que a su vez, habia sido aprobado por el Real

Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre.

% Art. 78 bis.4 LMV: “se considerardn clientes minoristas todos aquellos que no sean profesionales”.
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En dicho Real Decreto se regulan en los arts. 72 y 73 la necesidad de que todos
los clientes de la entidad realicen un test de conveniencia e idoneidad para poder
adecuar los productos a su perfil. El art. 72 RD 217/ 2008 recoge que: “Cuando la
entidad presta servicios de asesoramiento en materia de inversiones o gestién de
carteras, debe obtener del cliente toda la informacidn necesaria sobre sus
conocimientos y experiencia inversora con el fin de que la entidad pueda

recomendarle los servicios de inversidon que mejor le convengan”.

Para ello, como se ha dicho, se deben realizar obligatoriamente los
denominados test de idoneidad y conveniencia, a través de los cuales se trata de
valorar los conocimientos y experiencia del inversor esté en este momento dispuesto a
contratar o no, ya que segun recoge la normativa MiFID las entidades deben calificar a
todos sus clientes, a partir del mismo momento de su entrada en vigor. Los citados test

o cuestionarios se realizaran en la fase precontractual:

a.- Test de conveniencia, que se realiza en el caso de que el cliente vaya a
contratar un producto complejo (como son los contratos de derivados, futuros y
opciones): consiste en un conjunto de preguntas que las entidades realizan a sus
clientes con el fin de determinar la conveniencia o no de un producto, valorando sus
conocimientos y experiencia. El resultado de dicho test debe ser comunicado al cliente
o potencial cliente, en dicho test se determinara si el mismo se considerara Apto o No

Apto para la contratacion.

b.- Test de idoneidad®, gue se realiza en los casos en que se presta

asesoramiento al cliente en inversiones o se gestiona en su nombre una cartera de

* El contenido mas completo que deben recoger los cuestionarios ser establece en el art. 74 del RD
217/2008 en el que: “1. A los efectos de lo dispuesto en los dos articulos anteriores, la informacién
relativa a los conocimientos y experiencia del cliente incluird los datos enumerados a continuacion, en la
medida en que resulten apropiados a la naturaleza del cliente, a la naturaleza y alcance del servicio a
prestar y al tipo de producto o transaccion previstos, incluyendo la complejidad y los riesgos inherentes:

a. Los tipos de instrumentos financieros, transacciones y servicios con los que esté
familiarizado el cliente.

b. La naturaleza, el volumen y la frecuencia de las transacciones del cliente sobre
instrumentos financieros y el periodo durante el que se hayan realizado.

c. El nivel de estudios, la profesion actual y, en su caso, las profesiones anteriores del
cliente que resulten relevantes.
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valores. El cuestionario consiste en un conjunto de preguntas que las entidades
financieras realizaran a sus clientes para obtener de él los datos necesarios para

conocer los objetivos de su inversidn y su situacion financiera.

De esta forma no solo se intenta garantizar el derecho de informacidn, sino la
adecuacion del producto a las necesidades y expectativas del cliente. Siendo esta
segunda cuestion la que resulta mas novedosa tras la entrada en vigor de la MiFID.
Puesto que estd claro que las entidades tienen deber de lealtad con los clientes,
aungue no lo establezca expresamente una norma; pero con MiFID es una obligacién
normativa, pues el producto ofertado debe ser explicado con claridad al cliente, pero
es que ademas debe mostrarse como conveniente para éste.

En la realidad de los hechos, cabe decir que el profesional juridico se encuentra
algunas veces con que dichos cuestionarios formalmente son documentos
estandarizados, que no reflejan realmente la experiencia y los conocimientos del
cliente concreto o que no responden a las caracteristicas exactas del producto
ofertado y, que son cumplimentados en no pocas ocasiones de forma unilateral por la
propia entidad bancaria, y sobre todo y nuestro juicio mds importante que el cliente no
resulta consciente de la importancia probatoria que el documento puede tener de cara

a una posible reclamacién posterior®.

Queda en todo caso claro, que a diferencia del test de conveniencia, si el cliente
no cuenta con el test de idoneidad, o este se niega a realizarlo la entidad debe

comunicarle la imposibilidad de ofrecerle el servicio.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores establece un posible modelo®

gue reune las caracteristicas que deben ser tenidas en cuenta en la elaboracion de los

2. En ningun caso, las entidades incitardn a sus clientes para que no les faciliten la informacion prevista
en los apartados 6 y 7 del articulo 79 bis de la Ley/1988, de 28 de julio.”

6 Respecto al cumplimiento formal, no real del test de conveniencia, la SAP de Navarra, Seccidn 32, de
13 de mayo de 2015 (165/ 2014) recoge que: “De todas maneras lo que aporta como documento n23 del
escrito de contestacion no puede considerarse un test de conveniencia, ya que en el mismo el empleado
de la entidad bancaria se limité a rellenar un formulario sin evaluar en base a los conocimientos del
cliente sus conocimientos”.

% http://www.gref.org/nuevo/docs/TestConveniencia.pdf
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cuestionarios, pues como se ha dicho su fuerza probatoria es importante en el
supuesto de exigencia de responsabilidad a la entidad financiera. De esta forma
entendemos que dicho test deberia realizarse de forma personalizada y en el mismo
debe quedar recogido de forma muy especifica y comprensible para la clientela media
sobre todo en lo referente a los riesgos que entrafia la contratacién de un

determinado producto bancario.

En consecuencia, queda claro que el papel del intermediario es el de un
verdadero asesor, y no debe limitarse a una informacion objetiva y superficial del
producto, el asesoramiento, como rezaba el Libro Verde sobre los servicios Financieros
al por menor en el mercado Unico de 30 de abril de 2007, es algo mas: “asesorar no es
lo mismo que informar” y no resulta suficiente la mera descripcidn objetiva del
producto, que es a lo que se tiende, sino que se trata de que el contrato realmente se

amolde a la necesidad del cliente y se adecue al riesgo que esta dispuesto a asumir®””.

A nuestro entender en orden a la cuestion probatoria consideramos que en el
caso de productos de inversion complejos la carga de la prueba sobre la existencia de
un adecuado asesoramiento debe pesar sobre el profesional financiero respecto del
cual la diligencia exigible no es la genérica de un buen padre de familia sino la
especifica del ordenado empresario y representante leal en defensa de los intereses de
sus clientes, conforme al contenido del Art. 2 de la Orden Ministerial de 7 de octubre
de 1999 del Ministerio de Economia y Hacienda que desarrolla el Cdodigo de Buena
Conducta y Normas de Actuacion en le Gestidn de Carteras de inversidn estableciendo
que las entidades deben solventar a sus clientes informacion sobre su experiencia

inversora, objetivos, capacidad financiera, y preferencia de riesgo- sin que quepa

® En el “Libro Verde sobre los servicios financieros al por menor en el Mercado Unico”, de 30 de abril
de 2007, COM (2007) 226 FINAL, analiza los problemas y las posibles vias de solucion en dicho ambito,
se manifiesta, en su pagina 19, lo siguiente: “Asesorar no es lo mismo que informar. Mientras que la
informacion se limita a describir un producto o servicio, el asesoramiento implica recomendar a un
consumidor determinado la eleccion de un producto especifico. El asesoramiento debe ser objetivo,
basado en el perfil del cliente, y proporcional a la complejidad de los productos y a los riesgos que
implican. La Directiva MIFID ya contempla esta obligacion por lo que respecta a la prestacion de
asesoramiento en materia de inversion (es decir, las recomendaciones a los clientes deben adecuarse a
sus circunstancias personales). En el caso de productos como los préstamos vivienda y el ahorro-
jubilacion, que inciden considerablemente en la situacion financiera del consumidor, éste puede recurrir,
en algunos paises, a un asesoramiento independiente de calidad a la hora de adoptar las decisiones
adecuadas”.
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elusion de responsabilidad por parte de las entidades de inversion por razon del
concepto genérico de riesgo, cuando las inversiones aconsejadas son incompatibles con
el perfil inversor de un cliente y producen el resultado negativo de dafar su

patrimonio...”

1.6.4. MiFID Il: un paso mas en la proteccion del inversor

El Parlamento aprob6 el 15 de abril de 2014 la nueva Directiva sobre Mercados
e Instrumentos Financieros, y un nuevo reglamento MiFIR (relativo a los Instrumentos
Financieros). La Directiva no entrara en vigor hasta finales del 2016 y sustituye a las
anteriores Directivas 2002/92/ECy 2011/ 61/EU, mientras que el Reglamento sustituye
al anterior 648/2012. Este ultimo resulta muy importante porque regula las
obligaciones informativas y se relaciona con el European Markets Infraestructure
Regulation (el denominado EMIR). El objetivo final es buscar mayor transparencia,
seguridad y eficacia de los mercados financieros con el fin de proteger al inversor, pues
como sefialaremos mas abajo, la opacidad de estos mercados, de su funcionamiento y
transparencia también han sido generadores de problemas (no se sabia de su control,
de su regulacién y organizacién). Es un claro paso adelante en la mayor proteccion del
inversor, que debe volver a recuperar la confianza en el sistema financiero, siendo la
transparencia un elemento esencial de dicha recuperacién intentando evitar cualquier
fisura del sistema financiero que pudiera volver a poner en peligro el mismo, tal y

como ocurrio en 2008.

Por otra parte y respecto a la normativa de las empresa de inversion, se
produce un endurecimiento ®® con el fin de que los inversores confien en el
asesoramiento de la empresa de inversidén, en cuanto a la adecuacion del producto
financiero a su perfil de riesgo, y que sus activos estan bien protegidos. En cuanto a

los consumidores cabe destacar los siguientes aspectos:

%8 BLANCO, T.: Lista la Directiva que busca proteger al inversor y acorralar la especulacién, 27 luris Lex,
27 de abril de 2014.
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A. Prohibe los incentivos en el marco del asesoramiento independiente.

B. Las entidades deberan implementar procesos de transparencia en materia
de incentivos a sus clientes por productos y servicios, incluyendo su andlisis
en una politica de disefio y oferta de productos.

C. Se exige que anualmente se entregue a los clientes informacion
normalizada agregada de los costes de las inversiones y de cualquier
pérdida de valor de sus productos MiFID no causada por el riesgo de
mercado asociado a tales inversiones.

D. Los creadores y emisores de productos MiFID deben precisar el mercado
objetivo adecuado para su comercializacién. La Autoridad Europea de
Valores y Mercados (ESMA)® y los supervisores nacionales tendran
capacidad para prohibir la comercializacidon de productos MiFID que puedan
ser considerados peligrosos para los consumidores o para un determinado
mercado.

E. Y por ultimo, muy importante, los productos de inversion que sean
comercializados bajo la forma de seguro, deberan cumplir con obligaciones
de actuacion en el mejor interés de los clientes, y cumplir la obligacién de

informacion a la clientela.

1.6.5. Alcance juridico del defecto de informaciodn: la defensa del cliente

Una vez que el cliente ha prestado su consentimiento el contrato existe,
siempre y cuando concurran los tres requisitos sobradamente conocidos: ademas del
consentimiento, un objeto cierto y causa, segln se establece en los arts. 1254, 1258 y

1261 del CC; y desde ese mismo momento el contrato, cualquiera que sea su forma, vy

% La ESMA fue creada por el Reglamento de la UE 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, y
sustituyé al Comité Europeo de Valores (CESR) desde el 1 de enero de 2011. Entre otros, el objetivo de
la nueva autoridad es proteger el interés publico contribuyendo a la estabilidad y efectividad del sistema
financiero de la UE a través de un nivel sdlido, efectivo y coherente de regulacion y supervisién, asi
como asegurar la integridad y transparencia, eficiencia y correcto funcionamiento de los mercados
financieros.
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salvo excepciones, alcanza fuerza de ley entre las partes que quedan obligadas a su

cumplimiento (arts. 1091 y 1258 del Cédigo civil).

Como se ha mencionado mas arriba, se pone de manifiesto a menudo que el
defectuoso asesoramiento y la falta de informacién ha generado un serio perjuicio al
cliente, se ha producido un vicio de consentimiento, y debe defenderse el error como
causa invalidante del primer requisito, esencial para constatar la existencia y eficacia
de todo contrato. El consentimiento prestado con error, siempre que afecte a un
aspecto esencial del contrato, puede abocar a la anulabilidad. Este es el fundamento
de las reclamaciones judiciales mas habituales, sin embargo como se verd, aunque son

muy escasas’’ en algunos casos se estimado la nulidad radical del contrato.

La formacion del contrato en condiciones que permitan la emision de
declaraciones de voluntad que lo constituyen en conciencia y libertad, requiere en
estos casos, el previo conocimiento de las condiciones econdmicas, técnicas y juridicas
del mismo. En realidad la obligacion de informacién resulta una manifestacion mas del
principio de buena fe, in contrahendo, y en consecuencia encaja en lo recogido en el
articulo 7 del Cédigo Civil. La obligacion de informacion se sustenta en la propia buena
fe, y la confianza que rige en las relaciones obligacionales, por lo que una informacién
escasa, parcial o incorrecta puede determinar la existencia de un vicio en el
consentimiento del cliente, lo que permite enfocar la proteccidn del cliente, no solo
desde la voluntad viciada, sino desde el punto de vista de la responsabilidad y buena fe

de las partes implicadas en el contrato.

El deber de lealtad de las entidades de crédito ante el cliente, impone la
obligacion de proporcionar la informacién al cliente que necesita para conocer la
naturaleza del producto, caracteristicas, costes y riesgos. La obligacion de informacién
encuentra también su principal razén en la desigualdad de conocimientos entre los
contratantes: cliente minorista y entidad financiera, y cumple el esencial objetivo de

lograr la igualdad entre los mismos.

® como por ejemplo las recientes sentencias de dos Juzgados de Instancia: JPI n2 2 de Santander, de 31
de Enero de 2014 (n2 8/14) (EP) y JPI n2 3 de Salamanca, de 7 de julio de 2015 (EA) en sendos casos de
swaps comercializados a pymes, y que seran objeto de comentario en el apartado dedicado a la tépica
judicial de los swaps.
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En los casos en los que se solicita la nulidad del contrato, resulta necesario para
gue prospere que recaiga sobre la esencia de la cosa, que constituye su objeto o sobre
aquellas condiciones de la misma que hubieren dado lugar a su celebracién, que derive
de hechos desconocidos por el obligado voluntariamente a contratar, que no sea
imputable a quien lo padece y que exista nexo causal entre el mismo y la finalidad que
se pretendia en el negocio juridico concertado. Por ultimo, y como complemento, el
error debe ser inexcusable, es decir que no pudo ser evitado empleando una diligencia

media o regular de acuerdo con los postulados de la buena fe.

I.7. ALGUNAS REFERENCIAS JURISPRUDENCIALES ANTERIORES A LA ENTRADA EN
VIGOR DE LA MiFID

Con anterioridad a la entrada en vigor de la MiFID, hay resoluciones de interés
en su mayoria procedentes de Audiencias Provinciales, puesto que por una parte es en
estas jurisdicciones donde terminan la mayoria de procedimientos de pequefios
ahorradores o clientes bancarios, y por otro lado, porque surgieron al poco tiempo del
inicio de la crisis econdmica, y antes de que las resoluciones que pueden ser revisadas
en la maxima instancia judicial. De hecho, se observa un claro avance en cuanto a la
exigencia de la labor informativa por parte de los bancos en los ultimos afios, no solo
por la entrada en vigor de la MiFID sino porque la propia jurisprudencia va perfilando
el deber de informacién, avanzando hacia el término asesoramiento y acabando en la
necesidad de que el cliente alcance el verdadero conocimiento del contrato.

Las resoluciones que se recogen aqui son una muestra elegida de modo
significativo porque utilizan en su fundamentacion de un modo claro e inequivoco las
tesis de que sea la entidad gestora de la inversidon sobre la que pese la carga de la
prueba de existencia de la misma, dando la razén a los clientes sancionando la falta de

diligencia en dicho aspecto esencial, con la nulidad del contrato.
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Asi la STS, Sala de lo Civil, Sentencia n2 28/2003 de 20 de enero’’, en su

fundamento segundo reza asi:

“SEGUNDO.- Los motivos primero y segundo del recurso (articulo 1.692-4 de
la Ley de Enjuiciamiento Civil precedente) apoyados en infracciones de los
articulos 244 del Codigo de comercio, y 1.726 del Codigo civil y 255 del
expresado Codigo de comercio, se encaminan, frente a la referencia
genérica al "mandato”, (articulo 1.726) de la sentencia de segunda
instancia, a precisar, la calificacion especifica de comision mercantil que
tienen las relaciones contractuales habidas y, concretamente, a la
determinacion de la especial diligencia exigible a la entidad comisionista, en
el cumplimiento de sus obligaciones. En efecto, los encargos conferidos por
los ahorradores a la entidad demandada, estdn en funcion de la
complejidad de los mercados de valores que, prdcticamente, obliga a los
inversores a buscar personas especializadas en los referidos mercados que
les asesoren y gestionen lo mejor posible sus ahorros; de ahi, el nacimiento
y reconocimiento legal, de empresas inversoras, cuya actividad bdsica,
consiste en prestar, con cardcter profesional y exclusivo, servicios de
inversion a terceros. Ya la Ley del mercado de valores de 1988 establecio,
superando la arcaica legislacion existente hasta el momento, las nuevas
bases del régimen juridico espafiol en la materia y de su regulacion, en lo
que al tema respecta, ha de concluirse, desde una perspectiva general, que
el contrato que vincula a los compradores con la sociedad intermediaria,
encargada de la adquisicion, siguiendo instrucciones del principal, responde
a la naturaleza del contrato de comision mercantil (articulo 244 del Codigo
de comercio), y desde una perspectiva mds concreta, que toma en cuenta
sus relaciones con el "mercado de valores"”, al llamado contrato de
"comision bursdtil"; de manera, que, en el desempefio de su mandato, el
comitente debe actuar con la diligencia y lealtad que se exigen a quien
efectua, como labor profesional y remunerada, una gestion en interés y por
cuenta de tercero, en el marco de las normas de la Ley del mercado de
valores, establecidas para regular la actuacion profesional de las empresas
de servicios de inversion en los dichos mercados, y, por ello, muy
especialmente observar las "normas de conducta" (Titulo VII) que
disciplinan su actuacion, entre las que destacan, dentro del deber de
diligencia, las de asegurarse que disponen de toda la informacion necesaria
para sus clientes, manteniéndoles siempre adecuadamente informados y la
de cuidar de los intereses de sus clientes, como si fueran propios, todo ello
potenciado por un exquisito deber de lealtad. En este sentido, pues, de
claridad y precision, deben acogerse los motivos examinados.”

"' EDJ 2003/ 197.
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En la Sentencia de la AP de Valencia de 26 de abril de 2006’%, se recoge un
fundamento muy interesante sobre la carga de la prueba de un correcto
asesoramiento e informacién en el mercado de productos, yendo a recaer en la
entidad bancaria por ser ésta la que respecto al cliente cuenta con la experiencia y la
profesionalidad y conocimientos necesarios sobre los productos que ofrece los cuales
deben ser puestos en conocimiento del cliente con el fin de igualar, el desequilibrio
gue se genera de partida en el momento en que se contrata entre un particular y una

entidad financiera. Se trata del fundamento tercero:

“TERCERO.- Asi; conforme a la Jurisprudencia mds reciente, la obligacion de
probar que en el caso concreto ha sido correctamente cumplido dicho deber
corresponde a la persona que debe proporcionar la informacion, y si bien, cierto
es que el Tribunal Supremo mantuvo en un principio un criterio diferente —
desde luego, con referencia al ambito médico, pero no parece existir dificultad
alguna en trasladarla e otros distintos--, como por ejemplo la Sentencia de 13
de junio de 1987, en la actualidad esta doctrina ha sido abandonada en el
sentido de que ha sido sefialado, como se argumenta en la Sentencia de 7 de
abril de 2004, y la otras que en ellas son citadas —SSTS de 19 de abril de 1999 y
de 7 de marzo de 2000-. Y por lo que se refiere a la finalidad de esa obligacion,
como es bdsicamente la de igualar los conocimientos entre quienes son partes
en contrato, impidiéndola superioridad que por tal motivo pueda existir entre
una y otra, prestando eficaz proteccion al consentimiento prestado, tampoco ha
de ser inoportuna la cita de la Sentencia del mismo Alto Tribunal de 29 de mayo
de 2003, de igual modo referida al campo médico pero sin que exista claro
inconveniente en transponerla al contenido presente, siempre con las
necesarias acomodaciones al expresar que “... Ha de ser puntual, correcta,
veraz, leal, continuada, precisa y exhaustiva, es decir, que para la comprension
del destinatario se integre con los conocimientos a su alcance para poder
entenderla debidamente y también ha de tratarse de informacion suficiente que
permita contar con datos claros y precisos para poder decidir...”.

Otras sentencias- todavia no demasiadas- en las que se dilucidan reclamaciones
de ahorradores que habian invertido, asesorados por la entidad bancaria, en productos
de alto riesgo, como por ejemplo, en bonos de la entidad americana Lehman Brothers
qgue tras su quiebra en otofio de 2008, perdieron al completo su inversién, han

generado el pronunciamiento de varios tribunales europeos. Uno de los primeros fue

2 ED 2006/305502.
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un Tribunal de Distrito de Hamburgo”, al que llegd el expediente de un particular de
64 afos, que demandd a la Caja de Hamburgo (Sparkasse Hamburg), que al parecer
habia adquirido bonos de la entidad americana, porque esta entidad tanto en la
comercializacién y posterior informacion no le habia advertido de dichos bonos no
estaban respaldados por el fondo alemdan de garantia de inversiones. La condena a la
Caja de Hamburgo se produce también por el hecho de que esta es una intermediaria
gue cobra comisiones de por la comercializacién del producto. Asi, la sentencia da la
razén al cliente y establece que la prueba de que el asesoramiento habia sido
incompleto y que el perjuicio debe ser soportado por la entidad comercializadora. Se

trata del fundamento cuarto:

“CUARTO: Esta ultima jurisprudencia sobre la causalidad al omitir informacion
sobre comisiones, que es la que sigue el Tribunal que conoce la causa en su
resultado, también es extrapolable al caso del incumplimiento de proporcionar
informacion sobre un margen de beneficios (asi se expresa el Tribunal de
Frankfurt am Main, sentencia de 31.01.2008, expte. 2-04 O 388/06, aunque solo
para el caso en que el banco demandado —a diferencia de lo que sucede en el
caso que nos ocupa- no revelé el margen de beneficios), ya que por lo que
respecta a la relacion entre el banco y su cliente en este caso comparten los
mismos intereses. Lo mismo es también vdlido en cuanto al resultado para el
deber de informar sobre la falta de un fondo de garantia de depdsitos.

El objetivo del deber de informar comprende entre otros el proporcionar al
titular desde el principio la posibilidad de poder decidirse, en base a la
informacion proporcionada, y asi evitar que a posteriori surga un problema de
tener que probar cual hubiera sido su actuacion de haber obtenido la
informacion a tiempo.

Flaco favor se le hubiera hecho al beneficiario de la restitucion si pudiendo
requerir a su socio por un incumplimiento culpable del deber de informar,
finalmente fracasara siempre al no poder aportar la prueba mds dificil de
obtener, que es como hubiera reaccionado ante la informacion de haberla
tenido. Por el contrario la parte obligada a informar no tendria mucho que
temer si despues de haber incumplido su deber de informar pudiera acogerse al
hecho de que seria prdcticamente imposible probar la actuacion de la otra parte
tras obtener dicha informacion. Si este fuera el caso, fracasaria el objetivo de

3 Procedente de LH Hamburg, Urteil vom 24. Mars 2009, Zivilkkammer 10, Exp 310 O 4/09. Traduccidn
Jurada de Fernandez Nebreda, Maria José.
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proteccion que se persigue con el deber de proporcionar informacion (v.
Audiencia provincial de Frankfurt del Meno, en otros lugares)...”

Respecto a la carga de la prueba, se sefiala en esta misma resolucidén que esta
debe recaer sobre la entidad demandada, ya que esta al parecer se esforzaba en
probar que independientemente de la informacién mas completa, el cliente hubiera
adquirido en todo caso los bonos en cuestion: Nada se opone a la jurisprudencia
segun la cual la carga de la prueba permanece para el beneficiario de la compensacion,
dado que una informacion correcta y transparente a falta de una Unica posibilidad de
tener un comportavio informativo correcto Unicamente le hubiera producido un
conflicto en la toma de decisidn. En esta direccion, es interesante la Sentencia de fecha
5 de febrero del 2009 del Tribunal Federal Supremo —BGH, en aleman-, expte. IX ZR

6/06, sobre un caso de responsabilidad de un asesor fiscal.

Ya que asi como en los tipicos casos de responsabilidad de abogados y asesores
fiscales sobre los que la jurisprudencia ha desarrollado la mencionada limitacion
de la suposicidon basicamente vadlida de un comportamiento informativo
correcto, se trata “normalmente de aclarar si el beneficiario de la restitucion
hubiera tomado una determinada medida (por ejemplo realizar una inversion
con el objetivo de ahorrar impuestos) y por ello no puede intervenir la
suposicion de un comportamiento informativo correcto, cuando no se produce
un comportamiento correcto desde el punto de vista informativo debido a
distintas posibilidades de actuacion mds pertienentes, en este caso la cuestion
es si el cliente del banco al que se le oculté cierta informacion que la
jurisprudencia califica como relevante para poder tomar una decision, hubiera
desistido de realizar dicha inversion de haber contado con la informacion
adecuada. Incluso teniendo en cuenta que hubiera habido varias alternativas de
inversion ldgicas, todas ellas tienen en comun que en el caso que nos ocupa no
se trata de la inversion realmente elegida afectada por la falta de informacion.
Por eso para empezar es correcto fundamentar una argumentacion, segun la
cual el beneficiario de la restitucion al que se le ocultd informacion relevante
hubiera desistido de realizar la inversion elegida y en un segundo paso
comprobar si el banco que tenia el deber de informar, puede aportar
circunstancias que muestren de forma verosimil que el cliente igualmente
hubiera optado por dicha inversion. -/-

En el marco de lo expuesto, la parte demandada no pudo rebatir la presuncion
que habia contra su actuacion, a pesar de aportar un buen numero de
circunstancias que tomadas en cuenta llevan a la conclusion de que el
demandante, de haber contado con la informacion pertinente, hubiera
adquirido igualmente el certificado objeto de litigio.../..”.
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Sin embargo en asuntos similares en nuestro pais, fueron mas reticentes y
hasta el 2009 solo se ha dictado una resolucidon con resultado favorable a las tesis
invocadas por el cliente inversor en productos Lehman Brothers que habian sido
comercializadas por una entidad bancaria supervisada por el Banco de Espafia. La
sentencia procede del Juzgado de Primera Instancia, num. 1 de Badajoz y es de fecha
de 24 de noviembre de 2009”*, fue parcialmente estimatoria, y sabemos que devino
firme pues no fue recurrida. Debe tenerse en cuenta que el contrato habia sido
suscrito en la primavera de 2007, por lo que todavia no habia entrado en vigor la
normativa MiFID ni la exigencia de los test de idoneidad, pero aun asi la resolucién

recoge que:

“CUARTO.- (.../...) La entidad bancaria demandada no cumplié “ de forma
diligente con la obligacion de asesoramiento e informacion” que exigia la
normativa en vigor desde 2007, para aumentar la proteccion de los inversores
minoristas, durante toda la vida del contrato de gestion, Lo que se le exige es
que siendo notorios en el verano del afio 2008 los rumores acerca de las
dificultades de Lehman Brothers, Citibank hubiera actuado con mds diligencia a
la hora de informar a sus clientes de las posibles operaciones de venta que se
estaban realizando por si decidian vender, aun cuando ello implicar una pérdida
de dinero.”

Esto es, queda claro en esta sentencia la falta de diligencia de la entidad
bancaria en la incompleta o escasa informacidon que habia proporcionado al cliente,
fundamentalmente, al entender el Juzgado, que el banco cuenta con los medios
suficientes para conocer las previsiones del mercado y si bien no podia evitar la
quiebra, podia haber minimizado las pérdidas del cliente, o simplemente en su deber
de lealtad y de diligencia como profesional del sector, avisar al cliente antes de que el
descalabro econdmico se produzca (se entiende que esta obligacién se encuentra

incluida en la labor de asesoramiento financiero propio de la entidad bancaria).

Por otra parte, la sentencia de la Audiencia Provincial de Pontevedra, Seccién
12, de 7 de abril de 2010”7, pone de manifiesto que el clausulado del contrato firmado

por la actora de una permuta financiera de tipos de interés no resulta suficiente para

" E.A.
> AC 2009/995
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considerar que en dicho contrato se contiene toda la informacién necesaria para que
el contratante pudiera saber en qué consistia el contrato y cuales eran los riesgos que

asumian.

“SEPTIMO.- Cuando las entidades bancarias disponen de la ventaja de contar
con recurso econémicos y medios tanto personales como materiales para poder
tener un privilegiado conocimiento técnico del mercado financiero que vienen a
aprovechar para ofrecer a sus clientes aquellos productos que les permiten
tener mayor rentabilidad.../..

OCTAVO.- Por lo que respecta a la influencia de la falta de informacion por
parte del Banco demandado acerca de las caracteristicas del producto
financiero ofrecidos y suscritos por las demandantes en orden a la posible
apreciacion de un vicio del consentimiento, en estas ultimas determinante de
una situacion de nulidad contractual, sirven muy bien como introduccion al
tema las consideraciones de la sentencia JPI num. 6 de Gijon de 21 de enero de
2010, con ocasion de una resolucion similar a la planteada aqui del siguiente
tenor, “la formacion de la voluntad negocial y la prestacion de un
consentimiento libre, vdlido y eficaz exige necesariamente haber adquirido
plena conciencia de lo que significa el contrato que se concluye y de los
derechos y obligaciones que en virtud del mismo se adquieren, lo cual otorga
una importancia relevante a la negociacion previa, y a la fase precontractual, en
la que cada uno de los contratantes debe poder obtener toda la informacion
necesaria para poder valorar adecuadamente cudl es su interés en el contrato
proyectado y actuar en consecuencia.../...”

Si ello es asi al tiempo de celebrar cualquier contrato, con mayor razén si cabe
ha de serlo en el ambito de la contratacidon bancaria y con las entidades financieras en
general, que han venido mereciendo durante los ultimos afios una especial mencion.
Sin embargo existen otras resoluciones que resuelven también este tipo de contratos y

en la que los tribunales se pronuncian de forma contraria.

Asi una resolucién procedente de la Audiencia Provincial de Madrid, Seccién
99, de 10 de julio de 2009, (564/2008)"°, en la que la actora demanda a la entidad por

error en el consentimiento del contrato de permuta financiera de tipos de interés y se

7% AC 2009\1852
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desestima su pretension fundamentalmente porque el acento se situa exclusivamente

en la informacién que proporciona el propio contrato:

“CUARTO.- es normal y habitual que el contratante financiero incluso cuando ha
leido el contrato, no llegue a alcanzar el verdadero contenido del mismo, si no
se acompafa de la informacion y explicacion detallada por parte del gestor
bancario. En el presente caso alega el actor que firmd el contrato, sin siquiera
leerlo, por la confianza que le ofrecia la entidad bancaria, ahora bien, con
independencia de que no es habitual la firma de un contrato en general y en
especial con una entidad bancaria sin que el contratante se entere de su
contenido, en modo alguno puede entenderse que hubo error en el
consentimiento, puesto que pudo evitarse con una diligencia minima, pues del
examen de permuta financiera de tipos de interés no se deduce que exista
ninguna complejidad de sus cldusulas...”

Esta jurisprudencia ha evolucionado en los ultimos afios, se vera como los
Tribunales son mucho mas exigentes con el deber de informacidén-asesoramiento por
las entidades financieras, otorgando gran importancia a la asimetria existente entre las
partes, y al marcado caracter técnico y complejo de los contratos que se someten al

examen jurisprudencial.
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CAPITULO Il

LOS SWAPS O CONTRATOS DE PERMUTA FINANCIERA
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11.1. INTRODUCCION

Las razones por las que se ha escogido este producto financiero son varias y se
iran desarrollando a lo largo de este capitulo, entre otras y, tal y como se ha dicho en
la introduccion, se trata de los productos que en este periodo de estudio centrado
sobre todo en el momento de la crisis financiera- econémica’’ han generado mayor
litigiosidad entre los contratos bancarios. De hecho, las reclamaciones judiciales
habian comenzado ya a lo largo de 2008, obteniéndose las primeras sentencias

condenatorias en el 2009.

En concreto se trata dos sentencias que se dictaron con diez dias de diferencia
las que abrieron el camino a la multitud de reclamaciones sobre este producto,
reclamaciones que subsisten a dia de hoy, tras mas de siete afios de jurisprudencia se

han dirimido cientos de procedimientos.

Por un lado, debe mencionarse la Sentencia procedente de la Audiencia
Provincial de Jaén, Seccién 32, de 27 de marzo de 200978, gue estimé la demanda de
nulidad de un swap comercializado a persona fisica y consumidor junto al préstamo
hipotecario para su vivienda habitual, la estimacion de la demanda se asentaba ya en
el derecho a la informacion del cliente bancario, que este no recibié o se acredito que
hubiera recibido, al no constar la firma en los anexos del contrato, en los que
constaban  parte de las definiciones técnicas y posibles escenarios sobre el
funcionamiento de las liquidaciones, por otra parte, también resulta sobradamente

conocida la Sentencia de la Audiencia Provincial de Alava, Seccién 12, de 7 de abril de

77 Ademas de lo sefialado en el epigrafe dedicado a la introduccién, no queremos dejar de mencionar el
estudio de la incidencia de las permutas financieras en la actual crisis econdmica, tal y como se constata
por los siguientes estudios: GUERRA PEREZ, M..: el abuso de mercado: Bussines as usual en las
operaciones de derivados. Diario La Ley N2 8582, 2015. FERNANDEZ del POZO,L. Las aportaciones de
créditos contra sociedad en desequilibrio patrimonial y tutela de la integridad del capital social. Anuario
de Derecho Concursal. N2 35, 2015 pp. 43-99; ISMAILESCU, |. y PHILLIPS, B. Credit Default Swaps and
market for sovereign debt. Journal of Banking and finance., Vol 52, N2 3 2015 pp. 43-61.

78 (AC 2009/1604).
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2009”°, que establecia la nulidad por vicio del consentimiento de un swap de divisa,

pero esta vez comercializado a una Pyme®.

El Tribunal ya ahondaba en las caracteristicas del producto de permuta
financiera y en su complejidad y aunque el contrato carecia de defectos formales (el
contrato en sus condiciones generales y particulares estaba firmado) se entendid que
el mismo adolecia de vicio de consentimiento. A partir de aqui la litigiosidad crecid

exponencialmente.

Los procedimientos judiciales de swaps, abrieron el camino jurisprudencial en
cuanto a planteamiento de la demanda con solicitud de la accién de nulidad

contractual en contratos bancarios complejos®’y los fundamentos juridicos de la

® AC 2009/995.

% 5e trata de la primera sentencia que aplicaba la teoria del error en el consentimiento cuando el
contrato habia sido comercializado a una Pyme de Alava, en este caso ademds se trataba de un swap de
divisas, algo mas complejo que el swap de tipos de interés, mucho mas habitual. El cliente habia
entendido que el producto contratado era un “seguro de cambio” que se aleja de los swaps, algo que en
su caso podia ser util, dado que con un seguro de cambio fija un precio para la divisa en caso de que la
empresa trabaje con divisa extranjera, como era el caso, puesto que esta pequefia empresa realizaba
importaciones de pequefia maquinaria de China.

En este caso ademas el swap no habia generado liquidaciones ni positivas ni negativas, por lo
que al cabo de un afio solicité que se cancelara, ya que no sabia cudl era en realidad su utilidad, y fue en
ese momento cuando la entidad cargd en su cuenta una cantidad superior a 30.000 euros, que el cliente
no alcanzaba a comprender de dénde surgia.

Por lo tanto en este caso, fue determinante el coste de cancelacion del producto, que no supo
ser explicado tampoco por los empleados bancarios (el director de la sucursal, entre otros) que lo
habian comercializado, algo que sin duda llamé la atencidon en el interrogatorio poniendo de manifiesto
la dificultad no solo de comprensién del clausulado, sino incluso la de los gestores que lo
comercializaban que no lo entendian tampoco. La sentencia de instancia (SJP Instancia, n2 6 de Vitoria
de 5 de noviembre de 2008 (St.200/08) desestimé la pretensidn, pero apuntaba ya argumentos que
dejaban clara posibilidad al recurso de apelacién. Por ejemplo que si bien no se acreditada error ni dolo
en la contratacién se sefalaba en el Fundamento Primero que, “a lo sumo existen indicios de una
omision parcial del deber de informacion de la que deriva una parcial comprension por el cliente sobre el
riesgo que se corre al contratar estos productos complejos” y en materia de costas se sefialaba “ no ha
de condenarse a su pago a ninguno de los litigantes al existir claros indicios de un error de hecho
propiciado por la naturaleza compleja del contrato”). El recurso culminé con la Sentencia estimatoria
que se referencia y en la que se apreciaba sobre el error en este caso.

La sentencia recogia algunas cuestiones que han sido muy utilizadas en los tribunales
posteriormente, no solo la legislacién aplicable, sino que el propio tribunal entendié que el contrato era
complejo y no se compadecian las posibles ventajas con las desventajas-riesgos que podia provocar en
el contratante, afiadiendo que las clausulas eran oscuras y que no podian ser interpretadas a favor del
banco, al ser un contrato de adhesion.

8 GOMA LANZON, F., “Participaciones preferentes, swaps y otros productos financieros complejos:

analisis critico de su comercializacién y algunas propuestas”, Anales de la Academia Matritense del
Notariado, Tomo 53, 2012-2013, pp. 425-458.
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misma, sentaban las bases para la reclamacién de otros productos que han sido objeto
de numerosas reclamaciones, y a la vez de generadores de gran alarma social entre el
cliente ahorrador, es el caso de las participaciones preferentes, obligaciones
subordinadas o aportaciones financieras, pues si bien es cierto que estos productos
son productos diferentes a los swaps ’no es menos cierto que la accidn, y la normativa

aplicable, ademas de los criterios jurisprudenciales son muy similares®.

% Tanto Participaciones Preferentes (PPR) como Obligaciones Subordinadas (OBS) vy Aportaciones
Financieras Subordinadas (AFS) han sido productos financieros comercializados, como lo swaps en la
primeros afios del presente siglo, siendo los destinatarios numerosos pequefios ahorradores sin
experiencia financiera. Las principales diferencias se centran en:

En primer lugar mientras los swaps no generan ningun desembolso inicial, las PPR, OBS o AFS, son
productos que se vendieron en muchos casos, como productos de ahorro, cuando en realidad lo son de
inversion y de alto riesgo. Para diferenciar cada uno de ellos, podemos dar las siguientes definiciones:
A.- Las PPR: La Comisidn Nacional del Mercado de Valores define a las Participaciones Preferentes (PPR)
del siguiente modo: “Las PPR son valores emitidos por una sociedad que no confieren participacién en
su capital ni derecho a voto. Tienen caracter perpetuo y su rentabilidad, generalmente de cardcter
variable, no estd garantizada. Se trata de un instrumento complejo y de riesgo elevado que puede
generar rentabilidad, pero también pérdidas en el capital invertido. Con independencia de su caracter
perpetuo, el emisor, tratdndose de una entidad de crédito, suele reservarse el derecho a amortizarlas a
partir de los cinco afios, previa autorizacidn del Banco de Espaiia

Las PPR no cotizan en Bolsa. Se negocian en un mercado organizado, incluso pueden contar con
un contrato de liquidez. No obstante su liquidez es limitada, por lo que no siempre es facil deshacer la
inversion.

Segun la situacién del mercado, del emisor y las condiciones financieras del producto, su valor
puede ser inferior al que pagd al adquirirlas, por lo que el inversor podria sufrir pérdidas de capital.

Las PPR tienen una remuneracién generalmente fija en un primer periodo y variable durante el
resto de vida del producto. Dicha remuneracion esta condicionada a la obtencidon de beneficios
distribuibles por parte del emisor o de su grupo y no es acumulable, es decir, si no se percibe en un
periodo, el emisor pierde el derecho a recibirla”.

2.- Las Obligaciones Subordinadas son activos de renta fija que en este caso emite una entidad o
empresa y que representan un préstamo que ésta entidad recibe de los inversores. Asi pues, no
confieren derechos politicos a su tenedor, sino sélo derechos econdmicos, entre los que cabe destacar
el derecho a percibir los intereses pactados y a la devolucidn de la totalidad o parte del capital invertido
en una fecha dada.

La obligacién se diferencia del Bono en la fecha de vencimiento (en el Bono es a medio plazo y
en la Obligacién a largo) y la Obligacién Subordinada se diferencia de la simple solamente en el lugar
que ocupa en la prelacidn de créditos en caso de quiebra o situacién concursal, pues la primera se sitla
después de todos los acreedores ordinarios (incluidos los titulares de bonos y obligaciones simples) y
sélo antes de los titulares de Participaciones Preferentes. Podemos decir, pues, desde este punto de
vista que las Obligaciones Subordinadas son los productos de mds riesgo después de las Participaciones
Preferentes. Estas obligaciones se emiten por las entidades de crédito porque les computan como
recursos propios al calcular su ratio de solvencia.

3.- Las Aportaciones Financieras Subordinadas reguladas el articulo 57.5 de la Ley de Cooperativas de
Euskadi de acuerdo con la redaccion dada a la misma por Ley 1/2.000 de 29 de Junio prevé que “se
consideran financiaciones subordinadas las recibidas por las cooperativas que, a efectos de prelacién de
créditos, se sitlen detras de todos los acreedores comunes”.

Cualquier Aportacién financiera que cumpla los requisitos del articulo 57.5 de la Ley tendran la
consideracién de capital social para el emisor.
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Para centrar la cuestién se va a precisar el origen, definicidon y clasificacién de los

swaps.

11.2. ORIGEN DE LOS SWAPS

Cronoldgicamente los swaps surgieron en la década de los 70 del siglo XX como
instrumentos de control de cambios entre los diferentes paises dando lugar a los

swaps de divisa de los que luego hablaremos.

Pertenecen a la familia de los Derivados Financieros que son instrumentos
financieros cuyo valor depende del precio de otro activo financiero (al que se
denomina activo subyacente). Estos activos subyacentes pueden ser: acciones, valores

de renta, tipos de interés, divisas, o incluso materias primas.

i. Las Aportaciones Financieras Subordinadas Fagor/Eroski (AFSF) tienen caracter subordinado,
es decir que, a efectos de prelacién de créditos, los créditos representados por la AFSF, se
situan detrds de todos los créditos de los creedores comunes o por créditos ordinarios.
ii. Su Vencimiento no tiene lugar hasta la liquidacion de la Cooperativa, sin perjuicio de su
reembolso o adquisicién de cartera, mediante los mecanismos financieros de garantia previstos
en el Reglamento que desarrolla la Ley de Cooperativas de Euskadi, (RCE), o en términos
equivalentes a los establecidos para las participaciones o acciones en las sociedades de capital.
iii. La remuneracién es fija, con interés variable, pudiendo ser su pago en metalico y/o en
especie. Es decir que cobran el cupdn con independencia de que Fagor/Eroski tenga o no
beneficios.
iv. Estan representadas por medio de anotaciones en cuenta.
v. Tienen la consideraciéon de valor mobiliario.
vi. No otorgan derechos de voto en la Asamblea General ni de participacidon en el érgano de
administracion.
vi. Las Aportaciones que Fagor ofrecia a los inversores, aseguraban una alta rentabilidad un
6,877% nominal.
Como podemos observar por las caracteristicas que tienen, se pueden definir como un producto hibrido
entre la renta fija y variable, dado que no son deuda exigible al no tener vencimiento determinado como
las obligaciones, pero tampoco se pueden considerar acciones al carecer de los derechos politicos
intrinsecos de las mismas.

83 : S e .

En los casos de las reclamaciones judiciales por la comercializacién de preferentes, subordinadas o
aportaciones financieras. En estos casos se parte del mismo planteamiento de complejidad, falta de
adecuacion del producto al perfil de asuncion de riesgo por el cliente, aleatoriedad y atipicidad del
contrato.
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La Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n2 1 de Amurrio (Alava) de 8 de
febrero de 2013, (confirmada por la SAP de Alava, Seccién 12, de 30 de septiembre de

2012,84 definia los derivados financieros de la siguiente forma:

“Asi los instrumentos financieros derivados crean derechos y obligaciones que
tienen el efecto de transferir, entre las partes implicadas, en el instrumento, uno
o varios tipos de riesgos financieros inherentes a un instrumento financiero
primario subyacente. En su inicio, los instrumentos financieros derivados
conceden a una parte el derecho contractual intercambiar activos financieros o
pasivos finencieros con la otra parte, en condiciones que son potencialmente
favorables con la otra parte o conceden la obligacion contractual de
intercambiar activos financieros o pasivos financieros con la otra parte, en
condiciones que son potencialmente desfavorables y puesto que las condiciones
del intercambio se establecen en el momento del nacimiento del instrumento
derivado, dichas condiciones pueden convertirse en favorables o desfavorables
a medida que cambien los precios en los mercados financieros ( NIC n2 32, GA
16).

Ademds los instrumentos financieros derivados son negocios diferenciales en el
que la prestacion diferencial es el margen de dos flujos financieros, aqui
vinculados a los tipos de interés, en los que existe una causa diferencial atipica y
unica, que sirve a los fines econdmicos de gestion del riesgo, buscando
coberturas, a la especulacion sobre la evolucion del mercado o al arbitraje
(especulacion espacial que aprovecha las disfunciones entre mercados (lo que
ademds descarta la eventual objecion del juego del articulo 1798 del Codigo
Civil, siendo que los contratos de cambio financiero son contratos conmutativos
en los que la “alega normal”(riesgo derivado de las oscilaciones del mercado y
el que por ello una prestacion devenga mds o menos onerosa) se introduce en el
negocio como “alea convencional” pero el contrato continua poseyendo una
naturaleza o estructura conmutativa y no aleatoria (segun define la
aleatoriedad el art. 1790 CC), pues la contraprestacion de los pagos en la
llamada permuta financiera para cada una de las partes es, precisamente, de la
otra parte de realizar sus propios pagos.”

Fundamentalmente existen cuatro tipos de derivados financieros: Futuros,
Swaps, Opciones, y Forwards. En todos ellos ademds de la aleatoriedad y el tinte

especulativo que los caracteriza, deberd tenerse en cuenta que su contratacién como

 (Rap 264/13) JUR 2014\166373
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tal, no supone un coste®®, es decir gue no supone inicialmente un desembolso para
ninguna de las partes, y que su cotizacién puede encontrarse en mercados organizados
o mas habitualmente en los denominados mercados “Over the Counter”, OTC, que son
mercados secundarios, mas opacos, y en donde las operaciones se pactan

directamente entre las partes, sin que exista una contraparte central.

La figura de los swaps o permutas financieras surgid en principio con el fin de
reestructurar el endeudamiento de grandes empresas o corporaciones, o incluso como

“cobertura” de las relaciones econémicas entre estas y organismos internacionales®®”.

Respecto al documento contractual en el que los derivados quedan
enmarcados, La Asociacion de Banca Espafiola (en adelante AEB) tenia recogido en su
pagina web el marco juridico de estos productos, a través de lo que se llama Contrato
Marco de Operaciones Financieras, mas conocido como CMOF ya desde el afio 1992,
aungue no se observa en esta época la contratacion del producto por clientes
minoristas, en el Contrato Marco se recoge un elenco de definiciones y formulas mas a
modo de “thesaurus” que de verdadero documento informativo. La primera versién
del CMOF en version de la AEB, se realizé para el afio 1992, pensando en un contrato
gue amparara las operaciones financieras fundamentalmente orientado para grandes
inversores y/ o grandes corporaciones o instituciones publicas. Este primer contrato y
con la misma finalidad que el anterior fue sustituido por el de 1997, cuya version aun
permanece en la pagina web, y bajo del cual se han contratado la mayor parte de los
swaps que han sido objeto de litigio en los ultimos nueve afios. Era este contrato el
qgue la mayor parte de las entidades financieras entregaban materialmente a los

clientes (o al que el producto hacia referencia) , un documento verdaderamente

8 |a caracteristica de “carecer de coste” en el momento de la formalizacién del contrato, servia como
argumento de comercializacién, de forma que los clientes asociaban la carencia de coste con la ausencia
de riesgos, lo cual evidentemente no respondia a la realidad. Puesto que al sefialar que carecia de coste
para el cliente, se queria en realidad decir que su contratacién no debia realizarse un desembolso
econdémico, lo cual no queria significar que en el desarrollo del contrato no se tuviera que hacer frente a
los “costes” que implicaban las liquidaciones del mismo.

8 FEERRANDO VILLALBA, Lourdes, “Swap: Vicios del consentimiento y anulacién del contrato”, Diario La
Ley, n? 7523, 3 de diciembre de 2010, pp. 1-10
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farragoso y de dificil comprensién87. El CMOF permanecié sin modificar hasta el afo
2009%8, momento en el que se incluyd una versién supuestamente mas completa, pero
que tampoco ha ayudado a la mejor comprensién de la operativa (sobre las

modificaciones introducidas en este contrato®.

Por ultimo debemos sefialar que la AEB, ha publicado una nueva version en el
afio 2013, para adaptarse al Reglamento Europeo EU 648/12, pero no nos consta a dia
de hoy ningun contrato que se haya firmado bajo su amparo. En todo caso, el CMOF es
un contrato “marco”, por lo que ampara todo tipo de operaciones financieras que
tengan que ver con derivados, es un contrato por el que se regulan las condiciones que
rigen en los contratos de derivados financieros, es de duracion indefinida, ya que se
renueva tacitamente de forma anual, por lo que a la hora de solicitar la nulidad del
swap se puede-debe solicitar también la del Contrato Marco que lo “ampara” y bajo el

que se firmé.

Ademas del CMOF se firma el contrato de swap o permuta financiera en
concreto, siendo ya un modelo mas especifico de cada entidad financiera, este
documento es el que se ha comercializado bajo diferentes denominaciones

(Confirmacidn de swap, Clip, Cobertura de tipos, etc.).90

8 SJPI n22 de Vitoria- Gasteiz, de 14 de enero de 2014 (N2 6/14) (EP): “... ELCMOF con contrato marco de
operaciones financieras es aquel por el que la parte demandante, con la demandada, se compromete a
integrar con su clausulado aquellos que no fuera expresamente previsto en los contratos de confirmacion
( de naturaleza eminentemente financiera, que se venga a suscribir entre las mismas en un futuro, segtin
cuadro meramente enunciativo ( estipulacion segunda) para lo cual ademds se definen determinados
conceptos o denominaciones utilizados en el argot propio de la referida contratacion, con remision a
formulas matemdticas complejas, en algunos casos.”.

8 La Asociacién Espafiola de Banca Privada, en su pagina web define el contrato de SWAP como
“Aquella operacion (léase contrato) por la que las partes acuerdan intercambiarse entre si pagos de
cantidades resultantes de aplicar un tipo fijo y un tipo variable sobre un importe nominal y durante un
periodo de tiempo de duracidn determinada. Véase el link:
http://www.aebanca.es/Deinter%C3%A9ssectorial/ContratoMarcodeOperacionesFinancieras/index.htm
?pAnio=1997.Ultima consulta 17/07/2015.

% Sobre las modificaciones introducidas por el contrato tipo de la AEB de Operaciones financieras de
2009, E.Ontiveros:http://www.auditoriapublica.com/hemeroteca/pag%2095%20a%20108.pdf.)

% MERCADAL VIDAL, F. y HERNANDEZ PAULSEN. G., “La comercializacion de swaps de tipos de interés
como parte de productos financieros: comentario de la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién
Europea (Sala Cuarta) de 30 de mayo de 2013”, Diario La Ley, N2 8138, 2013.
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Il. 3. FUNCION DE LOS SWAPS: COBERTURA Y / O ESPECULATIVA

A los contratantes de estos productos financieros se les denomina
“contrapartes” y en principio los swaps pueden tener dos funciones, o bien la que se
denomina de cobertura®, que aunque luego explicaremos con mayor detalle, seria
aquel swap que esta asociado al endeudamiento que tenga el cliente (sea particular o
empresa) o la puramente especulativa que serd aquel swap que no esta vinculado o
asociado a ningun endeudamiento, sino que el producto sirve para especular con el

activo subyacente.

En todo caso pensamos que en la medida que su precio fluctua en funcién de
diferentes acontecimientos o indices es claro que el componente especulativo se
puede apreciar en cualquiera de ellos (la mayor parte de la jurisprudencia menciona al
menos el “tinte especulativo” que posee este producto financiero) y debe sefialarse
que incluso en los swaps de cobertura, si el nocional no se ajusta al endeudamiento o
este disminuye durante la vigencia del instrumento financiero, el swap se convierte en

especulativo en la medida que no cubre la verdadera deuda del cliente.

11.4. DEFINICION

Un concepto genérico de la permuta financiera o Swap lo define como aquel
contrato por el cual las partes asumen obligaciones reciprocas de pagos de cantidades
de dinero indeterminadas pero determinables en funcidn de ciertos criterios
establecidos en el momento de formalizar el contrato. Como se vera mas abajo existen
diferentes variantes del contrato pero son productos que si bien la doctrina es
undnime al expresar que por estos contratos se intercambia flujos dinerarios o toda

clase de activos financieros, durante un determinado tiempo con el fin de eliminar

I LOHMUS. U. Contratos de permuta financiera (“swaps”) destinados a proteger las variaciones de

tipos de interés correspondientes a los productos financieros. Tj Sala Cuarta S. 30 Mayo 2013. La Ley
Union Europea, n? 6. 2013 pp. 46-48.
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obstaculos o "imperfecciones" de los mercados, al diversificar la obtencién de fondos

en diferentes mercados de capitales, asi como para obtener determinadas divisas®.

La introduccién del swap, fruto de la ingenieria financiera, y la flexibilidad del
contrato que permite adaptar soluciones a la medida de las necesidades de los
contratantes ha permitido a las empresas eliminar riesgos especificos ya sea en las
tasas de interés, variaciones bruscas en el precio de una materia, etc. En estos casos
serd un producto idoneo siempre que el cliente haya comprendido los riesgos que

conlleva su contratacion.

Otra definicidn sobre la permuta de tipos de interés y siguiendo a Antonio de la
Torre Gallegos™ se puede definir la permuta financiera de tipos de interés o Swap
como “aquel contrato por el que dos agentes econdmicos acuerdan intercambiar flujos
monetarios, expresados en una o varias divisas, calculados sobre diferentes tipos o
indices de referencia que pueden ser fijos o variables, durante cierto periodo de
tiempo”. Es decir, se trata de un contrato en el que dos partes acuerdan, durante un
periodo de tiempo establecido, un intercambio mutuo de pagos periddicos de
intereses de referencia distintos. En el caso mas habitual, una de las partes paga los
intereses a tipo variable en funcién del EURIBOR mientras que la otra lo hace a un tipo

fijo o bien variable, pero referenciado, en este supuesto, a otra base distinta®®.

%2 JUAN SANJOSE, R. J., “Los contratos de permuta financiera (Swaps)”, Revista juridica de la Comunidad
Valenciana: jurisprudencia seleccionada de la Comunidad Valenciana, N2. 46, 2013, pp. 5-40.

ROQUETA RODRIGUEZ, A., “"Swaps" o permuta financiera”, Economist & Jurist, Vol. 20, N°. 160,
2012, pp. 52-60; BAZ BARRIOS, S., “La problematica de los swaps o contratos de permuta financiera”,
Revista CESCO de Derecho de Consumo, ISSN-e 2254-2582, N2. 8, 2013 (Ejemplar dedicado a: DERECHO
SANITARIO: ACCESO A LA SANIDAD, RESPONSABILIDAD CIVIL, MEDICAMENTOS, SEGUROS MEDICOS Y
SEGURIDAD ALIMENTARIA), pp. 453-478.

> TORRES GALLEGO. A., Operaciones de Permuta Financiera (Swaps). Editorial Ariel. Madrid 1996. ;
BELINCHON ROMO, M. R., “El contrato de gestidn de riesgos financieros. Andlisis jurisprudencial de los
"swaps", Estudios de derecho civil en homenaje al profesor Joaquin José Rams Albesa /coord. por Matilde
Cuena Casas, Luis Antonio Anguita Villanueva, Jorge Ortega Doménech, 2013, pp. 331-352.

 Como ejemplo definiciones basicas del swap de tipos de interés, encontramos ésta recogida en SAP
de Vizcaya, Seccién 52, de 6 de octubre de 2013 (276/13) (JUR 2014\144392). Es mas su propia
nomenclatura en inglés “swap” que significa canje, trueque, o cambalache” usada para referirse a ellos
del mismo modo y con igual alcance que las expresiones “permuta financiera” o “Clip de intereses”, que
se corresponde con el propio sentido del contrato pues en él las partes acuerdan intercambiarse entre si
pagos de cantidades resultantes de aplicar un determinado tipo de interés (fijo contra variable o
variable contra variable) calculando sobre un determinado importe de capital. De tal manera que no se
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Normalmente (pero no Unicamente) se permutan deudas a tipo variable por
deudas a tipo fijo, o deudas en una divisa por deudas en otra divisa. Esto hace que en
la practica las partes compensen las cantidades que se deben entre si, de modo que
una debe satisfacer a la otra, en su caso, el pago solo por la diferencia entre ambas

deudas.

El contrato es atipico, por carecer de una regulacion especifica, por lo que
habra de estarse a los acuerdos del contrato y al CC en sus fundamentos contractuales
basicos y es aleatorio, y precisamente es este elemento el que le confiere el caracter
de riesgo, pues los contratantes dependen de un componente (interés, divisas,
inflacion, contrato de opcién, etc.) cuyo valor es indeterminado (aunque
determinable), por lo que a mi juicio y a pesar de que se sostenga que son contratos
gue pueden servir de “cobertura” y por lo tanto de alguna manera protectores, cuando
el cliente bancario (sea empresa o particular) cuenta con un determinado
endeudamiento sometido a tipo variable, lo cierto es que el contrato tiene
prestaciones que no estan cuantificadas desde el principio (de ahi la aleatoriedad) y
gue en modo alguno puede conocer desde el principio, por lo que las liquidaciones que
se deriven para las partes no estan prefijadas. Por ello desde el principio de las
reclamaciones, les hemos definido como una “apuesta” en el que las posibilidades de

"% no presentan el mismo equilibrio ni oportunidades para ambos

“ganar o perder
. . . 96
agentes, pues de entrada y respecto al perfil minorista™ entre el que se ha

comercializado muy frecuentemente el swap, es obvio que los conocimientos y las

pagan intereses remuneratorios ni moratorios a consecuencia de un capital recibido, sino de acuerdo
con las obligaciones reciprocas que dependiendo de una hecho imprevisto (subida o bajada de los tipos
de interés) una u otra parte vendra obligada a pagar una cantidad de dinero, pero no en concepto de
intereses (Art. 1790CC).

* Un swap de cobertura no debe estar orientado para “ganar o perder” pues se supone que las
liguidaciones que genera el producto no son ni ganancias (en el caso de las liquidaciones positivas) ni
pérdidas (en el caso de las liquidaciones negativas), pero desde el punto de vista del cliente profano si
se consideran ganancias o pérdidas en su caso.

% GALVEZ PASCUAL, J. “La proteccidon de consumidores y usuarios en la contratacion de permuta
financiera o swaps”. Revista Doctrinal Aranzadi Civil- Mercantil, n2 9/ 2013. Ed. Aranzadi. Pamplona
2013
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previsiones de evolucién de mercados son mucho mds conocidas por la entidad

bancaria que por el cliente.

Como argumentos comerciales de venta de swap entre la clientela minorista se
utilizaba el hecho de que se trataba de un instrumento de “cobertura” con el fin de
amortiguar los riesgos financieros de la empresa o en su caso del endeudamiento de
un particular, y fijar los costes de los mismos, se sefialaba que era una especie de

aseguramiento, empleando en algunos casos el término “seguro”®’.

Esto resulta llamativo, puesto que por una parte la mayor parte del
endeudamiento de las empresas en los primeros afios del siglo XXI era
fundamentalmente a tipo variable, pero sin embargo a la vez se comercializaban
instrumentos de cobertura, supuestamente con la finalidad de fijar los tipos de interés

por un plazo de tiempo.

Es cierto que en deudas a largo plazo, la fluctuacién del tipo de interés si se ha
concertado a tipo variable, supone incertidumbre, pero no es menos cierto que
precisamente esa es la asuncion del riesgo de quien contrata a tipo variable, la
contratacién de un swap es un riesgo afiadido que en muchos casos se ha visto no solo

innecesario, sino perjudicial.

Se advierte una contradiccion que es dificil de entender, puesto que por un
lado el endeudamiento que se ofertaba a la clientela bancaria eran con tipos de interés
variables, y por otra, se les comercializaba a la vez un instrumento que serviria, al
menos en teoria, para fijar los costes de dicho endeudamiento. Intentaremos mas

adelante la explicacién a esta contradiccion®

%7 PAGADOR LOPEZ, J., “Los swaps en el sistema contractual espafiol.”, Derecho de los negocios, ISSN-
e 2254-9013, Ao n? 23, N2 257, 2012, pp. 25-32.

%8 Mencionaremos, que tal y como lo hacen las entidades financieras en defensa de la correcta
comercializacién de los swaps, sobre todo, cuando se trata de swaps comercializados entre particulares
que asumen un préstamo hipotecario, se amparan en la Ley 36/2003 de 11 de noviembre de Medidas
de Reforma Econdmica: Articulo decimonoveno: Instrumentos de cobertura del riesgo de tipo de interés
de los préstamos hipotecarios:
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Por otro lado la permuta financiera es un contrato auténomo e independiente
de cualquier otro, con un funcionamiento propio, a pesar de que se asocie
normalmente al endeudamiento del cliente. Asi como indica la SAP Pontevedra,

Seccidn 62 de 19-7-13 (Rec. 3445/11)% :

“... esa finalidad financiera o econdmica de la permuta financiera sobre tipos de
interés nada tiene que ver con sus efectos juridicos. La permuta financiera de
tipos de interés es y funciona juridicamente y de hecho como un contrato
auténomo e independiente de las operaciones de pasivo cuyo riesgo de tipo de
interés pueda estar intentando cubrir. Estas operaciones de pasivo, sean
préstamos o créditos, se mantienen totalmente inalteradas en cuanto a sus
términos y condiciones y los Swaps, por un lado, y los préstamos y créditos, por

“Las entidades de crédito informardn a sus deudores hipotecarios con los que hayan suscrito préstamos
a tipo de interés variable, sobre los instrumentos, productos o sistemas de cobertura del riesgo de
incremento del tipo de interés que tengan disponibles. La contratacion de la citada cobertura no
supondrd la modificacion del contrato de préstamo hipotecario original.

2. Las entidades a que se refiere el apartado anterior ofrecerdn a quienes soliciten préstamos hipotecarios a tipo
de interés variable al menos un instrumento, producto o sistema de cobertura del riesgo de incremento del tipo de interés,

siempre que este resulte adecuado para el cliente, de conformidad con lo establecido en el articulo 79 bis de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores Las caracteristicas de dicho instrumento de cobertura se
hardn constar en las ofertas vinculantes y en los demds documentos informativos previstos en las
normas de ordenacidn y disciplina relativas a la transparencia de préstamos hipotecarios, dictadas al
amparo de lo previsto en el articulo 48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de disciplina e intervencién de
las entidades de crédito.”.

Por un lado se menciona la deber de “informar” y por otra parte se trata de una
recomendacién, que no obligatoriedad de contratacion, de la oferta de al menos un instrumento de
cobertura no implica necesariamente que éste fuera un swap, ni que ello signifique el cliente no deba
ser informado de los riesgos del producto, todo lo contrario, que ademads se indica que se realice de
“conformidad a la Ley del Mercado de Valores” y que el producto “resulte adecuado” para el cliente,
esto es, respetando su perfil financiero. Por otra parte se habla de “cubrir” los riesgos de incremento del
tipo de interés, y en este caso no se sefiala que sea limitado, sino que en principio de establece una
cobertura para cualquier ascenso, cuando en realidad las coberturas limitan la cobertura a un
porcentaje concreto de incremento (una media del 0,50%).

Se sefiala que debera estar incluido en la oferta vinculante del préstamo, lo cual en la mayor
parte de los casos de préstamos hipotecarios, ni se mencionaba ni se incluia, con lo que se incumple
también la normativa en este punto. Ademas la obligatoriedad de la entrega de oferta vinculante se
mantiene para los préstamos que no superen los 150.000 euros, siendo Unicamente una mera
recomendacion para el resto de préstamos, por lo que el swap no constaba en general en la oferta
vinculante.

Por ultimo, ha de sefialarse que existen otros “ productos de cobertura”, para esta para esta
finalidad existe el denominado CAP, que son similares a un contrato de “ seguro” puesto que se paga
una prima y el cliente estd cubierto frente a los ascensos de tipo de interés, bien de forma limitada o
ilimitada, y se puede beneficiar perfectamente de los descensos del mismo, y existe también el llamado
FLOOR, en el que se cubren los posibles descensos, sin olvidar las clausulas las clausulas limitativas del
tipo de interés, los conocidos como suelo y techo en un contrato de préstamo, que se han declarado en
muchos clausulas abusivas por su falta de transparencia,.

%% (JUR 2013\275432).
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otro, coexisten o viven de manera independiente sin que deban verse
necesariamente afectados por las vicisitudes del otro negocio juridico...”.

En la comercializacion de los swaps la entidad financiera actia normalmente

como intermediaria financiera, o comisionista'®

, pues en realidad lo que realiza es la
comercializacion del swap a pymes o particulares cobrando por ello una comisién, pero
en realidad se trata de una intermediacion en la colocacién de un swap mas “grande”,
de mayor tamafio econédmico, que pertenece a grandes Bancos o Corporaciones, (este
Swap es el que se regula o recoge a través de un denominado “contrato espejo” v al
gue se destinan las liquidaciones negativas que abona el cliente o a través del que se
abonan las liquidaciones positivas), por esta razén la entidad bancaria una vez cobrada
la comisién por su labor de intermediacién, solo sufre el riesgo del impago por parte
del cliente de las liquidaciones negativas, que en este caso deberia hacer frente ante el
titular del Contrato Espejo’®, pero en todo caso y respecto del cliente, la entidad

financiera incluso actuando de intermediaria en su calidad de comercializadora, asume

una posicion privilegiada, como veremos'%.

103

Asi lo reconoce la SJPI de Durango, de 30 de enero de 2012, confirmada por

SAP de Vizcaya, Seccion 32, de 27 de septiembre de 2012'%

“Ni que decir tiene que la posicion de la banca es privilegiada en la
administracion de valores, por cuanto parte de un sistema de confianza especial
de los clientes sobre este tipo de entidades a las que confian la gestion de sus
fondos de suerte que se ha llegado a afirmar que la pericia de la banca ( “skill”),
exigible a las entidades de crédito, es mucho mayor que la pericia exigible a

100 . T . . . s . s .
Al igual que en el caso de la comercializacién de otros productos de inversion también complejos, a

los que los swaps han servido para sentar las bases de su reclamacidn: las participaciones preferentes,
obligaciones subordinadas, o aportaciones financieras.

101 https://rdmf.files.wordpress.com/2012/07/zunzunegui-negociacion-de-swaps-por-cuenta-propia.pdf

192 SIERRA FLORES, M., “Transparencia sobre los derivados extrabursatiles”, Revista de Derecho

Bancario y Bursdtil n2 129/2013. Centro de Documentacion Bancaria y Bursatil. Madrid 2013.
103 (N2 15/12)

10% (N2 415/12) (JUR 2014\146548)
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cualquier otra entidad administradora toda vez que se trata de un comerciante
experto, que ejerce funciones de comisionista, como fuente de lucro, y que
actua utilizando todas las técnicas existentes en el momento de le ejecucion en
la forma y en las condiciones en que hubiera hecho cualquier otra entidad de
crédito. Ademds de las disposiciones legales, esa diligencia exigible a las
entidades bancarias como el arquetipo de las entidades de gestion de carteras,
y que debe atender a unos pardmetros de alta tecnificacion y responsabilidad
suma...”

Respecto a la mecanica que suele seguirse en las contratacién de las permutas
financieras podemos sefalar que basicamente es la siguiente: se ponen en contacto las
partes interesadas en el swap, generalmente grandes empresas o corporaciones, a
través de un Banco; o bien cada parte contrata directamente el swap con el Banco, de
modo que éste celebra dos contratos “espejos” entre si, simétricos, de tal forma que
las obligaciones que éste asume con respecto a cada una de las partes son

exactamente inversas.

1.5. MODALIDADES BASICAS

Son varias las modalidades de contratos de permuta financiera existentes. A

continuacién presentamos algunas de las mas importantes®®:

i . Swap de intereses o “interest rate swap”, en el que una de las partes asume
el pago del tipo de interés variable correspondiente a la deuda de la otra parte, y ésta

el pago de interés fijo de la deuda de la primera.

ii . Swap de divisas o currency swap, en el que una de las partes asume un pago
en la divisa en que esta cifrada la deuda de la otra parte y ésta un pago en la divisa de
la deuda de la primera. El swap de divisas fue el origen de los contratos de swap,

surgiendo a raiz del incremento de la volatilidad del tipo de cambio en los primeros

105 B|AZ RUIZ.E e IGLESIAS RODRIGUEZ, J., A propdsito de los contratos de permuta de tipos de
interés (Swaps), Revista de Derecho Bancario y Bursdtil, nim. 124, 2011.
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afios de la década de los 70 del siglo XX y la finalidad de que pudiera ser utilizado por

las multinacionales para cubrir operaciones de divisas a largo plazo.

iii. Swap de divisas e interés o currency and interest rate swap, en el que se

permutan tanto deudas en divisas como intereses.

La modalidad mas habitual de las que han accedido a los tribunales es la
primera referenciada, es decir la permuta financiera de tipos de interés, y de inflacién;
y la jurisprudencia ha ido recogiendo sobre dicho swap definiciones muy similares que
se mantienen con un criterio unanime en cuanto a sus caracteristicas mas bdsicas:
contratos bilaterales y sinalagmaticos, atipicidad, complejidad, ciertos tintes

especulativos y aleatoriedad.

Una de las primeras sentencias de la Audiencia Provincial de Vizcaya, ya lo

definia con dichas caracteristicas:

SAP de Vizcaya, Seccién 42, de 14 de septiembre de 2010™%° .

“Es un contrato atipico, pero licito al amparo del art. 1.255 C.C y 50 del C.
Comercio, importado del sistema juridico anglosajon, caracterizado por la
doctrina como consensual, bilateral, es decir, generador de reciprocas
obligaciones, sinalagmdtico (con interdependencia de prestaciones actuando
cada una como causa de la otra) de duracion continuada y en el que se
intercambian obligaciones reciprocas. En su modalidad de tipos de interés, el
acuerdo consiste en intercambiar sobre un capital nominal de referencia y no
real (nocional) los importes resultantes de aplicar un coeficiente distinto para
cada contratante denominados tipos de interés (aunque no son tales, en sentido
estricto, pues no hay, en realidad, acuerdo de préstamo de capital) limitdndose
las partes contratantes, de acuerdo con los respectivos plazos y tipos pactados,
a intercambiar pagos parciales durante la vigencia del contrato o, solo y mas
simplemente, a liquidar periddicamente, mediante compensacion, tales
intercambios resultando a favor de uno u otro contratante, un saldo deudor, o
viceversa, acreedor. De otro lado, interesa destacar que el contrato de permuta
de intereses, en cuanto suele ser que un contratante se somete al pago
resultante de un referencial fijo de tipo de interés mientras el otro lo hace a uno
variable, se tifie de cierto cardcter aleatorio o especulativo, pero la doctrina
rechaza la aplicacion del articulo 1.799 Cddigo Civil atendiendo a que la
finalidad del contrato no es en si la especulacion, sino la mejora de la estructura

106 JUR 2013\18423
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financiera de la deuda asumida por una empresa y su cobertura frente a las
fluctuaciones de los mercados financieros y que, como se ha dicho, su causa
reside en el sinalagma reciproco de las prestaciones que obligan a los
contratantes”.

(...) Los Clip de interés, aluden a los “tintes” especulativos que caracterizan el
SWAP (esta operacion, si bien atipica, es vdlida y eficaz al amparo del art. 1.255
del Cédigo Civil y desde luego no puede conceptuarse ni constituye un contrato
de seguro, al faltar un elemento definidor del mismo cual es el pago de una
prima (art. 1 de la Ley de Contrato de Seguro), no obstante, la nota semejante
que puede apreciarse en la finalidad de cubrirse los riesgos de las subidas de los
tipos de interés y por ende de los mayores costes financieros)”.

Esta ultima fue una de las primeras definiciones que recogié la Jurisprudencia

107

menor, en la conocida SAP de Alava, Seccion Primera de 7 de abril de 2009'”, en la

gue se estimé la nulidad por vicio del consentimiento por un swap de divisa.

La jurisprudencia se mantiene en la misma definicién como se constata con la
Sentencia de la Audiencia Provincial de La Rioja, Seccidn 12, de 5 de junio de 2015 (Rec.

114/2014)"%,

“Pese a la criptica rubrica que encabeza el contrato objeto de esta "litis"
(“contratos de cobertura de tipos de interés”, denominacion ésta que al utilizar
equivocamente la expresion “cobertura” parece remitirnos al dmbito del
contrato de seguro, cuando lo cierto es que no es asi) nos encontramos en
realidad es ante un contrato de permuta financiera de tipos de interés o en la
terminologia anglosajona "swap" (intercambio), empledndose igualmente las
expresiones "IRS" (Interest Rate Swap) y permuta financiera entre otros. En ellos
las partes se comprometen a intercambiar un tipo de interés fijo por otro
variable, de manera tal que resultard beneficiado, en las liquidaciones
correspondientes, quien haya pactado el interés fijo si el variable es superior, o
por el contrario el que haya pactado el interés variable si éste es inferior al fijo
contratado”

Al respecto de estos contratos, la sentencia de la Audiencia Provincial Barcelona
de 25 de Julio de 2012 dice: “Con relacion a los contratos de permuta financiera
(swap), siguiendo la sentencia de la Audiencia Provincial de Oviedo, Sec.19, de
fecha 4 de abril de 2011, podemos definir el contrato denominado swap o
permuta financiera, en su modalidad de tipos de interés, como el acuerdo que
consiste en intercambiar sobre un capital nominal de referencia y no real
(nocional),los importes resultantes de aplicar un coeficiente distinto para cada

197 (AC 2009/995)

1%8 JUR 2015\181395
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contratante denominados tipos de interés, (aunque no son tales en sentido
estricto, pues no hay en realidad acuerdo de préstamo de capital) limitdndose
las partes contratantes, de acuerdo con los respectivos plazos y tipos pactados,
a intercambiar pagos parciales durante la vigencia del contrato y mds
concretamente, a liquidar periddicamente, mediante compensacion, tales
intercambios resultando a favor de uno u otro contratante un saldo deudor o
viceversa, acreedor. Este tipo de contratos consisten en una permuta financiera
en la que en lugar de intercambiarse dos cosas entre los contratantes, que es la
forma tradicional, se intercambian (swap en inglés) dos prestaciones dinerarias.
En el caso que nos ocupa, pagos futuros de intereses y de inflacion, durante un
periodo de tiempo establecido y sobre una cantidad determinada, que en
ningun caso es objeto de entrega por alguna de las partes.

Dichos contratos son un producto complejo de elevado riesgo que requiere,
tanto para su comercializacion, como para su utilizacion, a profesionales
expertos y una informacion clara y exhaustiva”.

Entre tanto, se pueden citar algunas sentencias que han sido especialmente

destacadas:

La sentencia de la Audiencia Provincial de Las Palmas de 9 de Octubre de 2012
109,

“SEGUNDO.- Asi las cosas, es preciso indicar que como sefiala la sentencia de la
Seccion Cuarta de la Audiencia Provincial de Oviedo de 12 de noviembre de
2010, Ponente D. Francisco Tuero Aller, citando otras dos sentencias dictadas
por la Seccion Quinta de dicha audiencia con fecha de 27 de enero y 23 de julio
del mismo afio 2010, el contrato objeto de juicio, denominado por las partes
como "contrato de permuta financiera de tipos de interés" constituye uno de los
conocidos en la doctrina cientifica como contratos de permuta financiera en su
modalidad de permuta de tipos de interés (en la terminologia anglosajona
"swap "). Se trata de un contrato atipico pero licito al amparo del articulo 1255
CC y 50 del CCo, importado del sistema juridico anglosajon, y caracterizado por
la doctrina como consensual, bilateral, es decir, generador de reciprocas
obligaciones, sinalagmdtico (con interdependencia de prestaciones actuando
con cada una como causa de la otra), de duracion continuada y en el que se
intercambian obligaciones reciprocas.

Un swap, o permuta financiera, es un contrato mediante el cual ambas partes
acuerdan intercambiar flujos de efectivo sobre un cierto principal a intervalos
regulares de tiempo durante un periodo dado". Normalmente los intercambios
de dinero futuros estdn referenciados a tipos de interés, llamdndose IRS
(Interest Rate Swap) aunque de forma mds genérica se puede considerar un

199 AC 2013/335
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swap cualquier intercambio futuro de bienes o servicios (entre ellos de dinero)
referenciado a cualquier variable observable. Los swaps se introdujeron por
primera vez al publico en 1981™*° cuando 1BM y el Banco Mundial entraron en
un acuerdo de intercambio. Un swap se considera un instrumento derivado.

En su modalidad de tipos de interés, el acuerdo consiste en intercambiar sobre
un capital nominal de referencia y no real (nocional) los importes resultantes de
aplicar un coeficiente distinto para cada contratante, denominados tipos de
interés (aunque no son tales, en sentido estricto, pues no hay, en realidad,
acuerdo de préstamo de capital) limitdndose las partes contratantes, de
acuerdo con los respectivos plazos y tipos pactados, a intercambiar pagos
parciales durante la vigencia del contrato o, sélo y mds simplemente, a liquidar
periodicamente, mediante compensacion, tales intercambios resultando a favor
de uno u otro contratante un saldo deudor o, viceversa, acreedor. De otro lado,
interesa destacar que el contrato de permuta de intereses, en cuanto suele ser
que un contratante se somete al pago resultante de un referencial fijo de interés
mientras el otro lo hace a uno variable, se tifie de cierto cardcter aleatorio o
especulativo, pero la doctrina rechaza la aplicacion del articulo 1799 CC,
atendiendo a que la finalidad del contrato no es en si la especulacion, sino la
mejora de la estructura financiera de la deuda asumida por una empresa y su
cobertura frente a las fluctuaciones de los mercados financieros y que, como se
ha dicho, su causa reside en el sinalagma, reciproco de las prestaciones que
obligan a los contratantes”.

En el mismo sentido, la sentencia de la Audiencia Provincial de Caceres, Seccién

12, de 18 de Junio de 2010

“Se trata de un contrato atipico, pero licito al amparo del articulo 1.255 Codigo
Civil y 50 del Codigo de Comercio, caracterizado por la doctrina como
consensual, bilateral, es decir generador de reciprocas obligaciones,
sinalagmatico (con interdependencia de prestaciones actuando cada una como
causa de la otra), de duracion continuada y en el que se intercambian
obligaciones reciprocas. Como sefiala la doctrina, en su modalidad de tipos de
interés, el acuerdo consiste en intercambiar sobre un capital nominal de
referencia y no real (nocional) los importes resultantes de aplicar un coeficiente
distinto para cada contratante denominados tipos de interés (aunque no son
tales, en sentido estricto, pues no hay, en realidad, acuerdo de préstamo de
capital) limitdndose las partes contratantes, de acuerdo con los respectivos
plazos y tipos pactados, a intercambiar pagos parciales durante la vigencia del
contrato o, solo y mds simplemente, a liquidar periodicamente, mediante

111

(AC 2010\1070).
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compensacion, tales intercambios resultando a favor de uno u otro contratante
un saldo deudor o, viceversa, acreedor. Debe destacarse, por tanto, que en este
tipo de contratos sobre cobertura de riesgos de tipos de interés, no hay en
puridad intereses, porque no existe principal adelantado por el acreedor de cuya
disponibilidad se le esté privando. El nominal del crédito es una mera referencia
nocional, una ficcion necesaria para un negocio de corte claramente aleatorio,
en cuanto sirve de base para cuantificar y comparar las evoluciones de los tipos
de interés enfrentados mediante su celebracion, y fijar asi la pertinente
liquidacion por diferencias de la que eventualmente deriva el crédito contra el
deudor.”

También la jurisprudencia europea ha tenido ocasién de pronunciarse sobre
estos contratos y sus caracteristicas. Sobre el tema de la complejidad del contrato se

112 any una sentencia de la que ademas de incluir la

ha pronunciado el Tribunal de la UE
lista de lo que se consideran productos bancarios o de inversion complejos, ahondan
en el deber de informacion de la entidad financiera, no limitando Unicamente a la
“oferta” del producto o a una mera labor comercial, sino que el banco debe desplegar
una verdadera labor de asesoramiento como resultado de la oferta o Iniciativa
comercial (parta del banco o parta del cliente) y el ofrecimiento personalizado del
producto financiero.’ Se trata de la reciente sentencia del TJUE (Sala Cuarta) de 30
de mayo del 2013 en el asunto C-604/11 que lo define como producto complejoy en el
art. 2 de la Ley 47/2007, de 19 de diciembre por la que se modifica la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, considera Instrumentos Financieros complejos
entre otros, los contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés
a plazo y otros contratos de instrumentos financieros derivados relacionados con
valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u otros instrumentos financieros

derivados, indices financieros o medidas financieras que puedan liquidarse en especie

o en efectivo: “Es decir, que el contrato tiene una finalidad que no es asegurar al

113 . . . .
La labor de asesoramiento debe entenderse en todo contrato de inversion que sea ofrecido por la

entidad bancaria, de este modo la sentencia se repite en las resoluciones en las que se solicita la nulidad
de Participaciones preferentes y similares.
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cliente frente a una subida de intereses o inflacion sino una operacion bancaria atipica

y con grandes componentes de aleatoriedad”**.

1.5.1. Funcionamiento de una permuta financiera o swap de tipos de interés

El contrato de swap de permuta de tipos de interés es el contrato que mas
habitualmente se ha comercializado entre los clientes de swap con categoria de
minoristas >, por ello consideramos conveniente establecer el verdadero
funcionamiento de una permuta de tipo de intereses, con el fin de clarificar cémo se
practican las liquidaciones periddicas del producto, y dénde se puede encontrar el

desequilibrio de prestaciones que generan.

Como ya se ha dicho antes en este tipo de contratos se intercambian tipos de
interés, entre las partes o aquella operacién por la cual las partes acuerdan
intercambiarse entre si el pago de cantidades resultantes de aplicar un Tipo Fijo y un

Tipo Variable sobre un Importe Nominal y durante un Periodo de Duracién acordado.

M4 ECLI: EU:C:2013:344. Sentencia del Tribunal de Justicia (Sala Cuarta) de 30 de mayo de 2013. Asunto
Genil 48 SL y Comercial Hostelera de Grandes Vinos SL contra Bankinter SA y Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria SA. Se presenta la peticiéon de decisidén prejudicial: Juzgado de Primera Instancia n2 12 de
Madrid en relacidén a la interpretacion de la Directiva 2004/39/CE sobre Mercados de instrumentos
financieros, Articulo 19. Normas de conducta para la prestacion de servicios de inversion a los clientes,
asesoramiento en materia de inversién. Se valora la obligacién de valorar la conveniencia o idoneidad
del servicio que se ha de prestar, las consecuencias contractuales de la inobservancia de esta obligacién,
el servicio de inversidon ofrecido como parte de un producto financiero en los contratos de permuta
financiera («swaps») destinados a proteger las variaciones de los tipos de interés correspondientes a los
productos financieros.

15 Enciso ALONSO-MUNUMER, M., “Los "Swaps" de tipos de interés y la tutela de los consumidores”,
Estudios juridicos sobre derivados financieros / coord. por Carmen Alonso Ledesma, Alberto Alonso
Ureba, Maria del Carmen de la Orden de la Cruz, Ana Felicitas Mufioz Pérez, Reyes Pald Laguna,
2013, pp. 581-618.

AGUERO ORTIZ, A., “El consumidor como inversor de alto riesgo:la impugnacién por vicios del
consentimiento de los contratos de adquisicion de participaciones preferentes y swaps, una opcion solo
al alcance de algunos”, Revista CESCO de Derecho de Consumo, ISSN-e 2254-2582, N2. 8, 2013 (Ejemplar
dedicado a: DERECHO SANITARIO: ACCESO A LA SANIDAD, RESPONSABILIDAD CIVIL, MEDICAMENTOS,
SEGUROS MEDICOS Y SEGURIDAD ALIMENTARIA), pp. 479-504.
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Para su definicién por la jurisprudencia, nos parece ajustada la que se recoge en
la SAP de La Rioja, Seccidn 12, de 5 de junio de 2015 (Rec.114/ 2014)*® que a su vez se

sirve de otras resoluciones:

“En el mismo sentido, la sentencia de la Audiencia Provincial de Cdceres de 18
de Junio de 2010, “Se trata de un contrato atipico, pero licito al amparo del
articulo 1.255 Cddigo Civil y 50 del Cédigo de Comercio, caracterizado por la
doctrina como consensual, bilateral, es decir generador de reciprocas
obligaciones, sinalagmadtico (con interdependencia de prestaciones actuando
cada una como causa de la otra), de duracion continuada y en el que se
intercambian obligaciones reciprocas. Como sefiala la doctrina, en su modalidad
de tipos de interés, el acuerdo consiste en intercambiar sobre un capital
nominal de referencia y no real (nocional) los importes resultantes de aplicar un
coeficiente distinto para cada contratante, denominados tipos de interés
(aunque no son tales, en sentido estricto, pues no hay, en realidad, acuerdo de
préstamo de capital) limitandose las partes contratantes, de acuerdo con los
respectivos plazos y tipos pactados, a intercambiar pagos parciales durante la
vigencia del contrato o, sélo y mds simplemente, a liquidar periédicamente,
mediante compensacion, tales intercambios resultando a favor de uno u otro
contratante un saldo deudor o, viceversa, acreedor. Debe destacarse, por tanto,
que en este tipo de contratos sobre cobertura de riesgos de tipos de interés, no
hay en puridad intereses, porque no existe principal adelantado por el acreedor
de cuya disponibilidad se le esté privando. El nominal del crédito es una mera
referencia nocional, una ficcion necesaria para un negocio de corte claramente
aleatorio, en cuanto sirve de base para cuantificar y comparar las evoluciones
de los tipos de interés enfrentados mediante su celebracion, y fijar asi la
pertinente liquidacion por diferencias de la que eventualmente deriva el crédito
contra el deudor.

Debe sefialarse, que el contrato de permuta de intereses, en cuanto
suele ser que un contratante se somete al pago resultante de un referencial fijo
de interés mientras el otro lo hace a uno variable, se tifie de cierto cardcter
aleatorio o especulativo, pero la doctrina rechaza la aplicacion del articulo
1.799 Codigo Civil atendiendo a que la finalidad del contrato no es en si la
especulacion, sino la mejora de la estructura financiera de la deuda asumida
por una empresa y su cobertura frente a las fluctuaciones de los mercados
financieros y que, como se ha dicho, su causa reside en el sinalagma reciproco
de las prestaciones que obligan a los contratantes. La finalidad que se pretende
con estos contratos es la mejora de la financiacion de las empresas, sobre la
base de intentar aminorar los perjuicios derivados de las fluctuaciones,
Iégicamente a la alza, de los tipos de interés variables. Pero sobre la base de
esta finalidad lo cierto es que estamos ante un contrato de cardcter aleatorio

1% (JUR 2015\181395).
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con tintes especulativos, en el que se juega con el diferencial de los intereses
que se intercambian”.

Los contratos de swap de tipos de interés comercializados bajo diferentes

denominaciones se comercializaron fundamentalmente en el caso de consumidores al

hilo de préstamos hipotecarios para la adquisicion de vivienda pues es claro que en la

primera década del siglo XXI la mayor parte de los préstamos con garantia hipotecaria

se realizaban con interés variable y referenciado al Euribor, y en el caso de Pymes para

“cubrir” su endeudamiento no solo de préstamos hipotecarios sino de cualquier

producto de financiacién®’.

Compartimos la diferencia que marca Vega Vega entre un seguro y la permuta

financiera'®®:

“... En los contratos de permuta financiera, aunque también existe la
necesidad de cubrir un riesgo (la fluctuacion de divisa, de tipos de interés o de
precios), sin embargo en este contrato no existe el pago de una prima a cambio
de cubrir una necesidad patrimonial futura. La permuta financiera tiene como
fundamento obligacional el compromiso de hacerse pagos reciprocos,
previamente determinados, si no de una forma concreta, por lo menos en base
a ciertos modulos objetivos, que no existen en el contrato de seguro, en cuanto
que la prestacion del asegurador se dard en funcion del azar. Por tanto, no
existe un aleas como determinante del nacimiento de la obligacion de una de
las partes en el contrato de permuta financiera, ya que el riesgo solo es en
cuanto a la oscilacion de una divisa o de otro indice. Tampoco existe cosa sobre
la que recaiga un riesgo, cuya titularidad pertenezca al asegurado. Pero es que,
desde el punto de vista subjetivo, tendriamos que llegar a la conclusion de que
ambas partes son a la vez asequradoras y aseguradas, solucidn inviable desde el
punto de vista técnico juridico de la estructura del contrato de sequro. En suma:
en el swap no se paga una prima por el riesgo asegurado, sino que ambas
partes asumen una posicion equivalente con la obligacion de realizarse pagos
reciprocos.”

117

118

Puede verse en Anexo |, un ejemplo real de funcionamiento del contrato (pag. 288).

VEGA VEGA, J.A., El contrato de Permuta Comercial, Ed. Reus. Barcelona 2011, pag. 63.
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En la mayor parte de los casos, en el argumentario de venta de los swaps se

utilizaba el término “seguro” o aseguramiento y/ o cobertura de tipos,

Por ello es evidente que el Swap dista mucho de ser un seguro frente a las
subidas que pudieran producirse con relacién al Euribor, pues la “cobertura” es muy
limitada frente a los ascensos del Euribor o indice de referencia (tenga o no tenga
barreras la permuta financiera no estaba pensada para ascensos importantes del tipo
de interés), y desprotege totalmente al cliente frente a los descensos del indice, pues

el cliente debe hacer frente a los mismos.

No queremos dejar de mencionar que este tipo de swap de tipos de interés ha
sido uno de los habituales, pero no es de los mas complejos, sino que existen muchas
variantes de swap con diferentes tipos de funcionamiento de liquidaciones, pero en los
que también se puede observar la asimetria de prestaciones. Aunque lo esencial sin
duda es que el contrato no se explicé convenientemente en la fase precontractual,
pues de ser asi, y si el cliente conociendo el riesgo lo asume, no debe plantear

problema alguno, es un contrato licito, como recalca la jurisprudencia.

11.5.1.1. Especial referencia a la Cladusula de Cancelacidn Anticipada de los contratos

de swap

Hasta ahora no se ha dedicado un especial énfasis a la cuestion de la clausula
de cancelacién anticipada, que resulta importante pues forma parte del precio del
contrato si este no llega hasta su vencimiento. Sobre este particular se debe sefialar
gue por una parte dicha clausula no siempre consta en el contrato, ya que se
comercializa como un contrato de duracion determinada y no cancelable, pero por
otra parte es obvio que nadie tiene que permanecer obligado si no lo desea, (otra cosa
sera el coste de dicho desistimiento) y por otra parte en los casos en los que la clausula

si figura en el contrato, la redaccién de la misma resulta ambigua y abstracta de forma
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que el cliente es incapaz de calcular el coste que verdaderamente puede resultar si

decide la resolucion anticipada.

En definitiva una informacién clara sobre los costes del producto y sobre todo
la cancelacion anticipada que son determinantes para la formacion de un

|II

consentimiento correcto, es lo que resulta “esencial” en el contrato.

Existen varias redacciones, l6gicamente en cada entidad bancaria utilizan una

expresion distinta, pero basicamente coincidente en el contenido.

Como sefiala la Sentencia de la AP de Alava, Seccidn 12, de 3 de Diciembre de
2013, en la que después de transcribir literalmente los fundamentos de la misma se

sefiala que:

“El error esencial y excusable fue determinante para suscribir el contrato y por
ello, el requisito de un nexo causal entre el error y la formalizacion del contrato
aparece plenamente acreditado. Si la actora hubiera conocido el alcance de la
cancelacion anticipada es evidente que no lo habria suscrito, el comercial del
banco ocultd la verdad, no facilito datos sobre el coste real de la cancelacion
para el caso de que fuese anticipada, tal coste resultaba una incdgnita
insuperable con la genérica e inconcreta referencia al mercado, ni siquiera un
experto en finanzas podria calcular el coste a la firma del contrato”.

Una cldusula que se incluye en el contrato como una clausula tipo, abstracta y
poco clarificadora que ni siquiera se recoge en todos los contratos, sino solo en
algunos de ellos, pues en principio al parecer el contrato es un contrato a plazo que
debe mantenerse hasta su finalizacién, sin embargo nadie puede mantener una

obligacion si no quiere.

La cladusula que permite la cancelacién anticipada del contrato se recoge en
algunos contratos- no en todos-, y siempre muy brevemente, en el ultimo parrafo de
las Confirmaciones de Permuta Financiera. Como se ha dicho mas arriba en ella

simplemente se establece que:

19 JUR 2014\156889
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“Las partes podrdn acordar la cancelacion anticipada del producto se advierte
que la misma se realizard a precios de mercado, lo que podrd suponer en su

caso, el pago por el cliente del coste correspondiente”

Al respecto, es de resaltar la condicién de contrato tipo o de adhesién del que
contiene la cldusula relativa a la cancelacién anticipada, y por otro lado, no puede
obviarse la absoluta imprecisidon de dicha clausula, ya que resultan llamativos varios
datos, que resultan totalmente abstractos e imprecisos: “precios de mercado” y
“coste” son expresiones abstractas que no definen a qué mercado se esta refiriendo y
cudles son los parametros o formulas de calculo que servirdn para su valoraciéon

econdémica.

El Banco se reserva el derecho de poder cancelar anticipadamente el contrato,
en cualquier momento alegando “variaciones del mercado” y no abonar al cliente
coste de cancelacion alguno. Sin embargo, cuando es el cliente el que a tenor de las
“variaciones del mercado”, es el que desea dicha cancelacion anticipada, en este caso,
el llamado coste de cancelacidon que puede tener que hacer frente asciende a varios
miles de euros. No es posible tal desequilibrio en las prestaciones de un mismo
contrato. Maxime cuando no puede dudarse de la oscuridad de la clausula que permite

dicha cancelacidn, sobre la que podria alegarse lo previsto en el articulo 1258 CC.

La informacion y advertencia sobre dicho coste debe ser objeto de informacién
clara y precisa, y por supuesto comprensible por parte de la entidad financiera,
teniendo en cuenta que en general el swap se colocaba al hilo del endeudamiento
financiero que tuviera el cliente, por lo que lo que ocurria es que con el swap se le
podia producir aun mayor endeudamiento. Esto no puede resultar una cuestidon

accesoria del contrato, sino esencial, como lo han entendido los tribunales.

Pero hablamos de una mera suposicion, toda vez que el contrato no establece
que de efectuarse la cancelacion anticipada, procedera liquidar la operacion por el
plazo que reste hasta el vencimiento. Al contrario, el contrato sdélo refiere
taxativamente la existencia de un “coste”, respecto del que se indica al cliente que no

tiene que porqué darse (se emplea la expresiéon “podrd suponer, en su caso”).
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A la vista de los términos empleados, resulta Ié6gico y normal que el cliente crea
gue si opta por cancelar anticipadamente, a lo sumo tendrd que hacer frente a unos
costes o gastos, que estardn debidamente justificados, y no dejados al arbitrio de la

entidad.

Sin que por otro lado, la oscuridad que presenta la cladusula en cuestion, pueda
interpretarse a conveniencia de la entidad demandada, al ser ésta la causante de tal
oscuridad (art. 1.288 C.C.). Debié la entidad demandada incluir en el contrato, una
mencion expresa y suficiente de la contraprestaciéon a la que en todo caso tendria que
hacer frente el cliente en caso de resolucidon anticipada, reflejando la formula
matematica que hubiera permitido a éste el calculo correspondiente. Dado que se
esgrime que dicho pago es condicion “sine qua non” para el ejercicio de la facultad
resolutoria, la férmula en cuestidn constituye un elemento esencial del contrato, cuya

inclusion en el mismo era preceptiva.

11.5.2.Modalidad especial: Swap combinado con “Put de acciones”

Ademads de estos swaps, existen otros derivados financieros. Se trata de
productos combinados, esto es, mezcla de swap de tipos de interés junto a un

producto derivado de Opcidn. Estos contratos son de mayor complejidad *2°

que los
anteriores y a nuestro juicio solo deberian ser comercializados a verdaderos expertos

financieros, que conocen y manejan los mercados.

Es el caso de los Swaps de interés junto a una “Put de acciones” que hemos
analizado, por haber sido comercializados también entre el perfil de cliente minorista,
siempre Pymes, pero no han sido objeto mas que de forma puntual de reclamaciones

judiciales, y no conocemos tampoco que hayan llegado hasta el Tribunal Supremo,

120 producto de swap con put de acciones en realidad esconde un producto estructurado. A

propdsito de la complejidad e interpretacion de los productos estructurados: SABATER BAYLE, E.
Interpretacion de los contratos de inversion en productos financieros estructurados. Revista Doctrinal
Aranzadi Civil Mercantil. Ed. Aranzadi, Pamplona 2015 nim. 1/2015.
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siendo las resoluciones fruto de la jurisprudencia menor e incluso de Juzgados de

Primera Instancia.'*

“PUT” es lo que en el lenguaje técnico se denomina Opcion de compra,
pertenece también a la familia de los contratos de “derivados” como los swap pero es
aun mas complejo. Es un contrato que otorga a su titular el derecho a comprar
(vender) un activo subyacente a un precio determinado (conocido como precio de
ejercicio o strike) en una fecha futura determinada y a cambio del pago de una prima
(que en muchos casos no se producia dicho pago pues se asumia con el swap de tipos

de interés)'?.

Es pues, un instrumento financiero derivado, que se recoge en un contrato, que
da a su comprador el derecho, pero no la obligacién, a comprar o vender bienes o
valores (el activo subyacente en este caso son acciones) a un predeterminado (strike o

precio de ejercicio) hasta una fecha concreta (vencimiento).

Esta opcion se va a realizar solo a vencimiento del contrato, por lo que el
contrato de Put no presenta liquidaciones a lo largo de su vigencia, sino solo al final, a

vencimiento del contrato.

Sin perjuicio de que este producto resulta tremendamente complicado para un
profano, suele ser necesaria una prueba pericial, pues la comprension del propio
contrato y sobre todo el dar a conocer el desequilibrio de prestaciones que genera
necesita de una traduccidon econdmica que es importante acreditar ante los Tribunales

a la hora de la reclamacién judicial.

!la doctoranda ha defendido dos expedientes con estas caracteristicas obteniendo resultados

favorables al cliente sobre estos swaps combinados con contratos de Opcidn, siendo las actoras sendas
Pymes: SAP de Guipuzcoa, Seccion Tercera de 19 de noviembre de 2014 (N2 276/14) REC 3336/14 (JUR
2015\63218) estimatoria que devino firme y en la que la actora alcanzaba unas liquidacion del contrato
de 7,8MM vy SPI n? 2 de Vitoria- Gasteiz, de 14 de enero de 2014 (6/ 14)( E.P) estimatoria y en la que las
pérdidas para la actora ascendian a mas de 5MM de euros y que devino firme sin que fuera objeto de
recurso de apelacion.

122 Existe la Opcidn CALL u Opcion de compra que es precisamente el contrato simétrico a la Opcidn PUT.
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En primer lugar no se puede perder de vista que el producto se incluye en el
mismo contrato que el swap de tipos de interés, esto es, son dos productos en un
mismo documento contractual. Supuestamente por el hecho de que el swap de tipos
de interés sea mas competitivo, y ofrezca mejores tipos, se ofrece a la vez la PUT de
acciones por la que el cliente va a asumir un riesgo mas importante que el contratante

del un swap simple de tipos de interés.

El funcionamiento mas elemental supone que es un tipo de operacidon, un
contrato que otorga a su titular el derecho a vender un activo subyacente (por
ejemplo, unas acciones de una entidad financiera) a un precio determinado, (conocido
como precio de ejercicio o strike) en una fecha futura establecida, a cambio del pago

de una prima.

La opcidn solo puede ejercitarse a vencimiento del contrato. Los datos que

figuran en el contrato son los siguientes:

* Elimporte nocional.

e El precio de referencia inicial: el precio fijado en la fecha de inicio de la opcidon

e El precio de referencia final: Precio del cierre oficial, fijado en la fecha de
vencimiento de la opcion.

e Existe una barrera desactivante por ejemplo del 107%, sobre el precio inicial

(en principio superior al precio de referencia inicial).

Hay que partir de dos hechos importantes para determinar que este contrato sea
o no adecuado al perfil del usuario, y es que el cliente, tenga al menos de la
condicion de profesional a efectos de inversion. Esto es, tenga una especializada
cultura financiera- como se trataria en el caso de una empresa dedicada a la inversién-
y / o que posea una inversidn mobiliaria en acciones que coticen en bolsa, y
especialmente acciones de las que se referencian en la propia PUT. En los supuestos

examinados no se cumplian ninguna de las caracteristicas
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El producto puede resultar de cierta utilidad a quien esta cuenta con una cartera
de acciones de las que se incluyen en la PUT, pues podria servir de cobertura para la
exposicidon a la variacidn en la cotizacion de las mismas, y de ser asi seria también un
producto de riesgo, puesto que el precio o cotizacién de las acciones es volatil por
definicion, por lo que en todo caso se asume un riesgo con la contratacion de este tipo
de productos. Esto es, el producto podia en su caso, resultar iddneo como cobertura
de carteras de valores si el cliente tuviera una cartera de acciones, y ademas fuesen
parte de la composicion del activo subyacente.

En el funcionamiento mas basico del producto, se deberia sefialar que en la PUT de
acciones se fija a la fecha de inicio un precio para la accion, y a la vez se sefiala un
precio de referencia a la misma (puede ser mds alto o mas bajo que el de inicio de la
accion). Si la accion durante la vida del contrato, alcanza en algin momento dicho
precio de referencia, la PUT se desactiva, si no lo alcanza el cliente tendra que pagar
una suma que se cuantifica segin una formula, que no resulta nada sencilla de

comprender, pero cuyas cantidades pueden resultar muy importantes*?.

122 En el anexo Il se recoge un ejemplo de funcionamiento de Opcion PUT. (pag. 291).
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CAPITULO IlI

PROBLEMATICA PROCESAL DE LOS SWAPS
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11I.1. INTRODUCCION

En este Capitulo se presentan las cuestiones técnicas que son objeto de debate
judicial, en las que se deben incluir tanto las alegaciones procesales que pueden ser
planteadas por las partes para fundamentar no continuacion o en su caso
desestimacion del procedimiento como las de derecho sustantivo, que serdn las

alegaciones de fondo del litigio.

Para el andlisis de la problematica judicial que han generado las demandas
sobre los productos financieros complejos, se va a tener en cuenta las mas habituales,
sin perjuicio de que se han discutido otras cuestiones, pero que no han sido las mas
frecuentes o no han tenido repercusidn en este producto, como se ha dicho al
principio se pretende una exposicion del problema juridico que se presenta o se ha

presentado como propio de estos contratos cuando han sido objeto de un litigio.

111.2. PROBLEMAS DE COMPETENCIA OBJETIVA: JURISDICCION CIVIL O MERCANTIL

En la tramitacién de las demandas de las permutas financieras y en las que
fundamentalmente se solicita la nulidad del contrato por vicio del consentimiento,
algunas entidades bancarias, planteaban inicialmente la cuestién declinatoria por falta
de competencia objetiva bajo el amparo de los arts. 63 y ss LEC, solicitando que el
procedimiento, que se presenta ante los juzgados de Primera Instancia, fuera dirimido

en los Juzgados de lo Mercantil.

Las resoluciones sobre este particular no fueron unanimes en todas las sedes
judiciales del pais, sino que realmente se produjeron divergencias entre unos y otros,
de forma que a todas luces la cuestidon se presentaba como polémica, aunque parece
gue la balanza se inclind definitivamente a favor de la jurisdiccion civil, frente a la

mercantil, salvo en los swaps dentro de concursos de empresa.

En cuanto a la argumentacion que se utiliza las entidades demandadas

planteaban la cuestion declinatoria fundamentalmente con los siguientes argumentos:
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En primer lugar se invoca el art. 86, ter 3, d) LOPJ, ya que este precepto permite
al Juzgado de lo Mercantil conocer de las acciones relativas a las Condiciones generales
de la contratacion, la defensa de los Consumidores y Usuarios, y la publicidad. Esto es,
se parte de entender que la accidn que se solicita se plantea en base a lo establecido
en el TRLGDCU, esto es, la nulidad de determinada o determinadas clausulas tenidas
por abusivas y /o una posible publicidad engafosa que provocd el vicio del

consentimiento del demandante.

En segundo término, se alega que el hecho de que la controversia verse sobre
una cuestion civil, no es ébice para que la misma pueda sustanciarse en los juzgados
especializados de lo Mercantil, ya que volviendo al mismo articulo 86 ter de la LOPJ, en
él se recoge de forma literal que los juzgados de lo mercantil conocerdn asimismo de
cuantas cuestiones sean de la competencia del orden jurisdiccional civil, y con esta
expresion se permite entender que los juzgados mercantiles forman parte de la
jurisdiccional civil, lo cual supone, en ocasiones, que se realice una interpretacién
“amplia” del precepto, incluyendo materias de competencia de los Juzgados de
Instancia y haciendo incluir en el mismo otras cuestiones que no estan expresamente

previstas de forma expresa.

Por ultimo, se defiende también que en realidad se trata de un procedimiento
con acumulacidn de acciones, de tal manera, que la accién de nulidad se insta junto a
otras como la de responsabilidad contractual, asi que resulta aplicable el precepto del
art. 75 LEC, que establece que el Tribunal que debe conocer de la accion principal lo

debe hacer también de las acciones que ella se acumulen.

Sin embargo, los argumentos expuestos tienen a nuestro juicio claros motivos
de desestimacidon, como asi sucede en la mayoria de las resoluciones y que vienen a

desestimar el incidente, ya que:

Lo que debe tenerse en cuenta en primer lugar a la hora de dirimir la
jurisdiccion competente es el petitum de la demanda, ya que si bien es cierto que la
fundamentacion juridica que se invoca en el cuerpo del escrito puede ser variada, y la
pretensién solicitada puede apoyarse desde distintos cuerpos legales, sera siempre el

suplico del escrito de demanda el que con claridad determine el fin ultimo del
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procedimiento. Y queda claro que cuando se solicita la nulidad contractual por vicio del
consentimiento (error, dolo o violencia), la cuestion de debate afecta a la esencia
misma del contrato, recogido a todos los efectos en el art. 1261 y ss. del CC, y por lo
tanto deben ser los Tribunales de Instancia los que tramiten el procedimiento
entendiendo ademas, que el art. 86 ter, 2 d. LOPJ, tiene un cardcter exclusivo y
excluyente no pudiendo realizarse una interpretacion extensiva del mismo, de forma
gue puedan tener cabida otros supuestos de los que se encuentren expresamente

previstos.

Y en este mismo sentido, no puede obviarse lo que determina el propio

articulo 45 LEC (articulo que habra que enlazar con el art. 85 LOPJ):

“Corresponde a los Juzgados de Primera Instancia el conocimiento en primera
instancia, de todos los asuntos civiles que por disposicion legal expresa no se

hallen atribuidos a otros tribunales.”

Queda claro que en las demandas sobre permutas financieras lo que se reclama
es la falta de validez del propio consentimiento del cliente de la entidad, y si bien
siempre se parte de un contrato de adhesion -como todos los bancarios- sin embargo,
no se cuestiona sobre la existencia de una cldusula en concreto abusiva, ni la
fundamentacidn sustancial es la recogida en la TRLCGC, sino que en la mayoria de los
supuestos, sin perjuicio de la existencia de variedad situaciones y pedimentos
distintos, se parte de la defectuosa informacién precontractual recibida acerca de los

riesgos que genera el contrato.

No dudamos tampoco de la utilidad de la normativa expuesta en la LCGC pues
esta ley de proteccion frente a condiciones generales de la contratacién, vino a
concretar en el ordenamiento juridico espaiol, la directiva impuesta por la UE a todos
los estados miembros (Directiva 93/13/CEE, de 5 de abril de 1993), que aunque
inicialmente prevista para una eficaz proteccion a los consumidores, sobre cldusulas
abusivas incluidas en los contratos, sin embargo la LCGC va mas alld incluyendo
también en su dmbito subjetivo a los profesionales, siempre que la cldusula invocada
como abusiva reuna los requisitos: contractualidad, predisposicion, imposicion

unilateral, y uniformidad.
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Pero es mas, es que la propia LCGC prevé las acciones para la proteccién
especifica de dichas clausulas. Son las de los arts. 12 y 9, no tratandose en la mayoria

de las demandas de alguno de dichos supuestos.

En el punto relativo a la posible existencia de acumulacidon de acciones, debe
apuntarse que tampoco y en todos los casos se insta la acumulacion de acciones, sino
que se insta la accion de nulidad como accidn Unica y solo con caracter alternativo y/o
subsidiario las de anulabilidad y en su caso la resolucion. Por lo que no se cumple lo

previsto en el art. 75 LEC respecto de la acumulacion de acciones.

En conclusién, se corrobora la polémica abierta tanto jurisprudencial como
doctrinal, desde el mismo momento en que se publicé la LO 8/2003 de 9 de Julio, para
la Reforma Concursal, ley que se redactd con ocasiéon — y al mismo tiempo- que
entraba en vigor la Ley Concursal, y que en principio tenia el objetivo de crear los
Juzgados de lo Mercantil, con el fin fundamental de que estos fueran los encargados
de tramitar los procedimientos concursales que estuvieran dirigidos por magistrados
especialistas, y que a la vez se pudieran descongestionar los juzgado de primera
instancia que antes se encargaban de dirimir ademds del resto de materias de derecho
privado, los que afectaban a la situacidn de las suspensiones y quiebras. Junto a esta
loable finalidad sustancial de la LORC, en la exposicion de motivos, ya se hacia mencién
de “qgue la compleja realidad social y econdmica de nuestro tiempo, aconsejaba
avanzar decididamente en el proceso de la especializacion”, lo que provocd que se
articularan para los juzgados mercantiles “otras competencias” que no estan bien
delimitadas y que generan como se ha sefalado, y se constata a diario, problemas de

interpretacion.

En consecuencia y a nuestro entender, si la pretension que se insta en las
reclamaciones por contratos de permuta financiera resulta como accidn principal la de
nulidad por vicio del consentimiento, invocando el error o dolo debe ser resuelta ante
los tribunales de Primera Instancia, sin perjuicio de afirmar que la cuestion tampoco
exige formacion especifica en el ambito mercantil, dado que son los elementos
esenciales del contrato, cuestiones que siempre han sido basicas en la jurisdiccion civil

y en definitiva del Derecho Privado.
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A nuestro juicio debemos defender la interpretacidn estricta del precepto mas
invocado en estos casos el 86. Ter 2 d) LOPJ y sobre todo, que si bien es cierto que son
derechos de la parte procesal, el poder plantear la cuestion declinatoria, no es menos
cierto, que en este caso, la decision lejos de aclarar las competencias, lo que con
seguridad siempre se consigue es la dilacidn innecesaria del procedimiento, en

perjuicio del cliente bancario, sea este consumidor o profesional.

111.3. CLAUSULA DE SUMISION DE ARBITRAJE

La cuestion de sumisién a arbitraje para la resoluciéon de determinados
conflictos derivados del contrato de swap, se plantea a través de una cldusula expresa
introducida légicamente en el contrato de adhesion redactado por la entidad bancaria,
y en el que el cliente tiene poca o nula capacidad de negociacidn, normalmente se
introduce dentro del elenco de posibilidades que ofrece el CMOF, y en la mayor parte

de los casos pasa totalmente desapercibido para el cliente bancario.

Debe partirse de que en estas reclamaciones lo que se solicita es la nulidad del
contrato y el problema radica en la sumisidn expresa al arbitraje en los contratos
firmados con determinadas entidades bancarias cuando la citada clausula incluye por
ejemplo el arbitraje de la Cdmara de Comercio de Madrid y obliga a la mercantil, a
renunciar a la jurisdicciéon ordinaria, y a la vez a desplazarse, en muchas ocasiones, con
el coste y desequilibrio de posiciones aun mayor que se genera ya de por si, en el
hecho de iniciar un procedimiento con una entidad bancaria (desplazamientos, costes

y ausencia de jueces expertos).

Por un lado, debe ponerse de manifiesto que en la mayor parte de las
resoluciones judiciales en las que una Pyme es parte del proceso frente a una entidad
financiera o bancaria y el objeto del litigio es un producto financiero complejo ,salvo
que la mercantil tenga como objeto social la prestacion de servicios de inversiony / o
su representante legal tenga conocimientos especificos en productos de inversion

complejos (los que se apartan de los contratos bancarios habituales), la situacion de la
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Pyme en cuanto a proteccion legislativa se refiere debe ser merecedora de la maxima
proteccion que otorga la legislacidon, pero sin embargo —salvo excepciones que vamos a
comentar- la pyme no es considerada propiamente “consumidora” a pesar de que la
legislacion que ampara al usuario de servicios financieros es cada vez mas protectora
de este y no deja de llamar la atencién que aun asi, siga habiendo un importante

desequilibrio de posiciones entre los bancos y los clientes.

Debe sefialarse que la controversia gira en torno a la propia eficacia del
contrato, su validez (se reclama nulidad / anulabilidad) por lo que la jurisdiccion debe
ser la civil y no la mercantil en la que si cabria solicitar unicamente la nulidad de la

propia clausula de sumisién a arbitraje.

Centrandonos en el andlisis legislativo y jurisprudencial, partiendo de los casos
concretos y las diferentes resoluciones que se estan dictando en los tribunales a
propésito de la cuestidn planteada, recogiendo las diferentes posiciones y la diversidad
de argumentos juridicos y doctrinales que se recogen en ellos, no existiendo hasta la

fecha un criterio Unico.

111.3.1 El convenio arbitral. Su redaccidn tipo y su contenido

Como ya se ha mencionado, partimos de situaciones en las que lo que se reclama
es la nulidad de un contrato, lo cual provoca que lo que se cuestione sea la propia
existencia y eficacia del mismo. La demanda pues como ya hemos dicho mas arriba,
debe ser interpuesta ante los Tribunales ordinarios y en la jurisdiccion civil y no en la
mercantil y es la entidad bancaria la que plantea, una vez interpuesta ya la demanda y
contando ya con el correspondiente decreto de admisién a tramite, cuestidon
declinatoria sefialando la existencia en el contrato de una estipulaciéon expresa y

voluntaria de sumision a arbitraje privado.

110



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

La redaccion estandar de la clausula de renuncia a fuero es analizada al detalle

en cada interposicion de cuestién declinatoria®®*.

“CONVENIO ARBITRAL. Las partes intervinientes acuerdan que todo litigio,
discrepancia, cuestion o reclamacion resultante de la ejecucion o interpretacion
del presente contrato u operacion relacionada con él, directa o indirectamente,
se resolverdn definitivamente mediante arbitraje de Derecho, por un unico
arbitro, en el marco de la Corte de Arbitraje de Madrid, de la Camara Oficial de
Comercio e Industria de Madrid, a la que se encomienda la administracion del
arbitraje y la designacion de los drbitros de acuerdo con su Reglamento y
Estatutos, sin mds excepciones o derogaciones que las contempladas en la

presente cldusula arbitral.
El lugar del arbitraje serd Madrid y el idioma castellano.

Con derogacion o exclusion expresa de lo dispuesto en el art. 15.1 de la Ley
60/2003 y en el articulo 21 del reglamento de la Corte de Arbitraje de Madrid
por virtud del presente acuerdo expreso de las partes en contrario, el drbitro
unico deberd ser persona con amplio conocimiento de los mercados de
productos financieros y derivados, no precisandose, pues, la condicion de

abogado en ejercicio.

De considerarlo necesario, el drbitro unico podrd nombrar, de oficio, o a
instancia de parte, a uno o varios peritos, y deberd dictar el laudo en el plazo de
tres meses siguientes a la fecha de presentacion del escrito del demandado a
que se refiere el art. 34 del Reglamento de la Corte de Arbitraje de Madrid, o la
expiacion del plazo para presentarlo, excepto en aquellos casos en que el
procedimiento arbitral se desarrolle en un periodo del afio que incluya total o
parcialmente, el mes de agosto, en cuyo caso el plazo para dictar el laudo serd

de cuatro meses.”

Esta clausula normalmente figura como Uultima estipulacion del contrato,

después del clausulado especifico del mismo y con caracter previo a la firma.

124 . . , oL e
Las diferencias pueden estar en el nimero de arbitros que se van a nombrar para dirimir la

controversia.
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La cuestidon que recoge la estipulacion controvertida no es menor, porque lo
gue es obvio es que al contratante se le priva de forma anticipada de la posibilidad de
acudir a la justicia ordinaria y a que el asunto se sustancie ante los Juzgados'”®, en
lugar de ante un arbitraje cuyas caracteristicas también dan lugar a discusiéon. La
cldusula obliga al justiciable a someterse a una justicia privada, y ademas costosa (se
puede introducir los costes que se calculan para una cuantia indeterminada de un
minimo de 9.000 euros anticipados para el abono de honorarios de arbitros y tasas),
privandoles pues, del acceso a la Justicia Publica que recoge el art. 24 de la CE, en el
que obviamente no se diferencia si el derecho a la tutela judicial efectiva lo invoca un

particular o una persona juridica.

El art. 24 CE en el que se reconoce que el justiciable tiene derecho a una
justicia posible, eficaz y accesible, las formalidades procesales han de entenderse
siempre para servir a la justicia, jamds como obstaculos a la actuacion de lo que
constituye la razéon misma de la jurisdiccion, de forma que se obstaculice en derecho

del demandante

A la vez no puede obviarse que al adherente se le impone un arbitraje que no
obliga a que el dirimente sea un abogado en ejercicio sino un experto en mercados
financieros y derivados, cuando lo que en realidad se esta discutiendo es una cuestion
puramente juridica y no econdmica. En todo caso y dada la disparidad de resoluciones,
podemos analizar tanto los argumentos que sostienen a la validez y aplicabilidad plena

de la cldusula como aquellos que puede rebatirlos plenamente.

111.3.2 Argumentos a favor de la aplicacion de la clausula de arbitraje

125 . .y . . . . .
La clausula de sumisidn a arbitraje se contiene en otros contratos bancarios complejos, como el

supuesto de las Participaciones Preferentes (NAVAS, J. Clausula de convenio arbitral en las
participaciones preferentes. Revista Aranzadi Doctrinal n® 6/ 2012. Ed. Aranzadi. Pamplona 2012).
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La resolucion alternativa de conflictos (ADR) por medio del arbitraje privado, es
uno de los objetivos de la Ley Modelo UNCITRAL / CNUDMI**®, y del modelo social y
econdmico actual que defiende este sistema con el fin de descongestionar los
Tribunales de justicia y proporcionar un sistema de solucién de controversias que sea
mas rapido, menos costoso (supuestamente) e incluso “mas cercano”, menos imbuido
de la solemnidad y de la ardua tramitacion que exige un proceso ante los tribunales
publicos. Pero no es menos cierto que este sistema debe ser decidido voluntariamente
por el justiciable, debe ser una verdadera “opcién” y no una imposicion del

predisponente del contrato y a la sazén la parte mas fuerte del mismo.

Centrandonos en nuestro objeto de analisis, la clausula de sumisién a arbitraje

introducida en el contrato genera las siguientes alegaciones a favor de su aplicacién:

i. Por un lado, podria sefialarse la plena aplicabilidad del art. 22 de la Ley 60/
2003, de 23 de diciembre de Arbitraje (en adelante LA) y podria incluirse en

127 gue viene recogido en el mismo

principio Kompetenz- Kompetenz
Preambulo de la ya mencionada Ley Modelo UNCITRAL en cuyo articulo 72
se recoge que: el Tribunal arbitral esta facultado para decidir acerca de su
propia competencia, incluso sobre las excepciones o la validez del acuerdo
de arbitraje. A este efecto el acuerdo de arbitraje que forma parte de un
contrato se considerara un acuerdo independiente de las demas
estipulaciones del mismo. La decision del tribunal arbitral de que el
contrato es nulo, no conlleva la nulidad del acuerdo de arbitraje. Del tenor
literal de este texto se deriva, que son los arbitros mismos los que estan
capacitados para poder decidir sobre su propia competencia, la cual sin
embargo no escapa al control jurisdiccional mediante la solicitud de nulidad
del laudo que se dicte, siguiendo el procedimiento previsto en los articulos

40y ss.

25 E| acrénimo UNCITRAL responde a las siglas de United Nations Commision on International Trade

Law, que en su traduccion al castellano pasan a CNUDMI, eso es Comisidn de las Naciones Unidas para el
derecho mercantil internacional entre cuyos objetivos se encuentran los de armonizacion y unificaciéon
del derecho mercantil internacional, defendiendo la normalizacién del arbitraje como forma alternativa
de resolucién del conflicto. http://www.uncitral.org/pdf/english/texts/general/06-50941 Ebook.pdf.

127 , . ., , . “ . . .
Literalmente la expresion en alemadn significa “competencia por competencia” y se contiene en el

propio art. 7 de la Ley modelo UNCITRAL, se trataria de dotar de total autonomia al modelo de arbitraje
como sistema de resolucion de conflictos, dotando al tribunal arbitral de capacidad para poder resolver
sobre “su propia competencia”.
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Por otra parte, podria resultar aplicable también lo previsto en el articulo 9
LA ya que, por una parte, la cldusula se encuentra incorporada a un
contrato, y recoge la voluntad de las partes de someter a arbitraje las
controversias- veremos si todas o solo algunas de ellas- derivadas del
contrato, y ademas la sumisidon consta por escrito, estd firmada por ambos

contratantes, teniendo pues caracter “voluntario” (que habra que matizar).

Podriamos también traer colacién el propio Art. 11 LA en el que queda
claro que el convenio obliga a las partes a cumplir lo estipulado e impide a
los tribunales conocer de las controversias sometidas a arbitraje, siempre
gue la parte a quien interese lo invoque mediante declinatoria, como es el

Caso.

Y respecto al perfil del arbitro y su idoneidad para el supuesto discutido,
parece que a tenor de lo que en la clausula se recoge respecto al perfil que
debera tener el arbitro es el de una persona con amplios conocimientos de
los mercados de productos financieros y derivados, no precisdandose, pues la
condicion de abogado en ejercicio. Asi que dandose el caso de que el
contrato objeto del litigio es precisamente un contrato financiero complejo,
parece prudente, al menos en apariencia que se garantice que quien dirima
el conflicto sea un experto financiero, y no necesariamente un abogado en

ejercicio.

No deberiamos invocar la aplicabilidad de la legislacion propia de los
Consumidores y usuarios en cuanto al perfil del contratante (la Pyme), pues
no tiene la consideracién de consumidor a los efectos de resultarle
aplicable la normativa propia de estos, ya que el contrato litigioso forma
parte de su actividad mercantil, y por lo tanto la pyme no es la destinataria

final del producto financiero.
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La mercantil, por el mero hecho de serlo, no tiene la consideracion de
consumidor (no debe identificarse consumidor con el concepto de minorista a los
efectos de la Ley de Mercado de Valores, el cliente minorista puede ser una empresa)
de forma, que si resulta aplicable al caso, de tal manera que aunque el cliente
bancario si que ostenta dicha condicién de minorista a los efectos de la MiFID'?, le
resultara aplicable la normativa propia de dicho inversor, que a la sazéon es la
merecedora de una mayor proteccidn ya que se entiende que carece de experiencia

inversora y el producto y su comercializacion se deben adecuar a dicha tesitura, pero

ello no debe confundirse con el concepto de consumidor stricto sensu.

vi. Por ultimo podria también entenderse que el convenio arbitral no esta
contenido en un contrato de adhesion, puesto que el clausulado ha sido
negociado por las partes, y aunque puede haber clausulas predispuestas,

también la hay negociadas.

vii. La clausula que contiene el pacto de sumisidn a arbitraje no resulta abusiva,
dado que a la luz de lo recogido en la propia LCGC, la clausula abusiva tiene
su propio ambito en relacién con los consumidores y siempre que no haya
existido una negociacidon individual, sefialando que el cliente bancario
podria haber solicitado antes o al momento de la firma podria haber
sustituido la cldusula de sometimiento a arbitraje por una cldusula de

jurisdiccion, como parte de la negociacion del contrato.

Para todos y cada uno de estos argumentos existen alegaciones que los rebaten,

pero aun asi, los Tribunales no sostienen un criterio unanime, como ya hemos

128 . . . .. . .
La normativa protectora del inversor, considerando como tal el que contrata un servicio de inversion,

sin diferenciar si es persona fisica o juridica se centra basicamente, aunque no Unicamente, en la
normativa recogida en la ley 44/1988 del Mercado de Valores.

La Directiva 2004/39/CE del Parlamento europeo y el Consejo, de 21 de abril de 2004,sobre mercados e
instrumentos financieros que fue traspuesta a nuestro ordenamiento a través de la Ley 47/2007 de 28
de julio del Mercado de Valores y que introdujo sustanciales modificaciones en orden a la transparencia
que debe regir en la comercializacion de productos de inversion, y calificando segun su perfil a los
diferentes tipos de inversores de tal forma que se adecuen los productos ofertados con el perfil de
riesgo del cliente.
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sefalado y a dia de hoy la controversia sigue planteandose sin que exista una doctrina
jurisprudencial asentada entre la Jurisprudencia menor'?, y ya existe mas de un

centenar de autos judiciales en ambos sentidos.

I11.3.3 Argumentos en contra de la aplicacion del arbitraje cuando se solicita la

nulidad del contrato por una Pyme

La cuestion de la renuncia al fuero no resulta problematico cuando se ha recogido
en un contrato de adhesion concertado con consumidores, puesto que podria
calificarse de abusiva®®, porque la cuestién es clara y data desde la Directiva de la CEE
n? 93/13 de 3 de abril de 1993, qgue las incluyé en una lista de posibles clausulas
abusivas'®, sin perjuicio de poder argumentar también la doctrina del abuso del

derecho.

En este mismo sentido el art. 54.2 LEC prevé el caracter no dispositivo de las
normas de competencia territorial cuando se contenga en contratos de adhesién o en
condiciones generales impuestas por una de las partes. Obviamente se observa como
el legislador pretende proteger a la parte débil de los contratos de adhesién o en las
condiciones generales impuestas unilateralmente, para evitar la imposiciéon de un

fuero de competencia territorial distinto.

Sin embargo, la cuestion no es clara cuando es una empresa la afectada carente de
proteccion a través de la TRLGCU. Como cuestion previa no puede dudarse al menos

de que la empresa frente a la entidad bancaria, salvo que se trate de una gran empresa

129 . . . . . . . .
Incluso las diferentes Secciones de algunas Audiencias Provinciales tienen resoluciones

contradictorias por mencionar algunas que estiman la cuestion declinatoria podemos mencionar: AAP
de Barcelona, de 30 de junio de 2011; AAP Burgos de 7 de junio de 2011, AAP de Murcia de 15 de marzo
de 2011 (JUR 2011, 190628).

130 ver http://www.elderecho.com/tribuna/civil/clausulas-sumision-contratos-
consumidores 11 822430002.html

3! (EDL 1993/15910)

32 http://consumo-inc.gob.es/publicac/EC/1999/ECA8/ECA8 04.pdf
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(por ejemplo, una multinacional o una empresa dedicada a la gestién de patrimonios),
parte ab initio de una posicion de desequilibrio puesto que de lo que no puede
dudarse es de que la entidad bancaria frente a la Pyme ostenta una posicion de
dominio y en la mayor parte de los casos el contrato financiero se oferta por parte del

banco que sera quien haya redactado el clausulado del mismo.

i A la vez, el desequilibrio se pone de manifiesto para empezar porque lo mas
légico es que la entidad tenga sucursales abiertas en numerosas jurisdicciones
y un equipo de asesoria juridica que atiende los diferentes contenciosos
abiertos, y lo mas habitual es que en el lugar designado para el arbitraje haya
una sede de la entidad y asesoria juridica propia, sin embargo la pyme no
cuenta con los mismos medios, normalmente ejercerd su actividad en una
localidad determinada y no contara con sucursales repartidas por toda el pais
y por su propia denominacion de “pequefia o mediana empresa” no cuenta
con una gran infraestructura, que le permita sin aumentar costes plantear un
procedimiento judicial o arbitral en cualquier sitio, sino que lo mas légico es
qgue en caso de tener que presentar una reclamacion la realice en la
jurisdiccion mas cercana a su domicilio y no le obligue a demandar a gran

distancia.

En un caso en el que la mercantil (un pequefio comercio) era la demandada
por la entidad financiera, que habia incluido en el contrato bancario de
permuta de tipos de interés, una cldusula de sumisién expresa a los Tribunales
de Madrid, y fue alli donde interpuso la demanda. Al interponerse la
declinatoria, el Juzgado de primera Instancia n? 13 de Madrid, entendio,

mediante el Auto de 28 de noviembre de 2011, que reza asi:

“En primer lugar al tratarse de persona juridica la demandada (un comercio) el
fuero aplicable es el del articulo 51.1 LEC, en el que se contempla que la
competencia territorial deberia ser la de los de Navarra (por encontrarse alli
ubicado el domicilio social de la demandada). Sin embargo la aplicacion de este
fuero tiene cardcter dispositivo, pero no es menos cierto el pacto contenido en

el contrato no es vdlido como pactos a estos efectos al tratarse de una cldusula
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inserta en un contrato de adhesion, ya sea el adherente consumidor o no
consumidor, tal y como con claridad se establece en e | articulo 54.2 de la LEC.
Por lo que se procede a estimar la declinatoria y establecer que el Juzgado

competente para conocer la controversia es el del domicilio de la demandada”.

ii. Respecto a la aplicabilidad del art. 9 LA™, lo debemos poner en relacién a lo
gue también sefialan los arts. 1.281 y 1.288 CC en referencia al verdadero
contenido que debe dotarse a la clausula arbitral, lo que realmente recoge
este articulo 9 LA es que a través del convenio arbitral pueden ser sometidas
a arbitraje todas o algunas de las controversias que surjan en relacién al
contrato, de forma que si la clausula delimita expresamente el contenido del
convenio, la interpretacién no debe ser amplia. Asi que incluso aceptando la
validez de la estipulacion de arbitraje, nos preguntamos que si la misma
cldusula incluye expresamente que “se someterdn a arbitraje” todas las
cuestiones-controversias que se deriven de la “ interpretacion o ejecucion del
contrato” ése esta haciendo una mencién expresa a estos aspectos o la
interpretacion que hay que hacer de los términos es que en realidad es
voluntad del redactor del contrato que se sometan a arbitraje “todas” las
cuestiones controvertidas y no solo aquellas que deriven de la interpretacién
o ejecucién? O preguntado de otra forma éla solicitud de nulidad del contrato

qguedaria incluida en la misma expresién?

Las resoluciones que proceden a estimar la declinatoria que plantea la entidad
bancaria se inclinan en su mayoria a entender que en los términos “interpretacion o

ejecucion” deben quedar incluido el propio concepto de eficacia™”.

3 Elart. 9 LA recoge que:

1. El convenio arbitral, que podrd adoptar la forma de cldusula incorporada a un contrato o de
acuerdo independiente, deberd expresar la voluntad de las partes de someter a arbitraje todas o algunas
de las controversias que hayan surgido o puedan surgir respecto de una determinada relacion juridica,
contractual o no contractual.

2. Si el convenio arbitral estd contenido en un contrato de adhesion, la validez de dicho convenio
y su interpretacion se regirdn por lo dispuesto en las normas aplicables a ese tipo de contrato.

134 | a eficacia del contrato siempre debe analizarse con caracter previo, a discutir sobre la interpretacion
o ejecucion del contrato.
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Esto es algo que no se comparte por nuestra parte, puesto que en su caso la

redaccion de la estipulacién podria haber sido mucho mas genérica.

iii. Asi que respetando la clausula y atendiendo a su tenor, se puede invocar el
art. 1.288 CC, de forma que ante una cldusula oscura, su interpretacion no
puede favorecer a quien la ha redactado (en este caso la entidad bancaria).
En el mismo sentido puede volver a ser traida a colacién la LCGC, puesto que
partimos de un contrato bancario de adhesidén, que en su articulo 6.2 viene a
recoger que las dudas de interpretacion de una condicidon general oscura se

deben resolver a favor del adherente.

De esta forma y utilizando en la redaccién unos términos tan delimitados, no
dudamos de que la cuestion de la nulidad contractual es una controversia que debe
dirimirse ante los tribunales ordinarios, siendo ademas la eficacia una cuestion previa a
la propia “interpretacion o ejecucion del contrato” pues lo que en realidad se estd
discutiendo es su propia existencia. Traemos a colacidn alguna de las resoluciones que
sostienen esta teoria, a nuestro entender con una argumentacién impecable que

justifica perfectamente la delimitacion que la propia clausula recoge.

En primer lugar, el Auto de 7 de julio de 2011, del Juzgado de Primera Instancia n2

56 de Barcelona **> que recoge en su fundamentacién que:

“El objeto litigioso fijado en el convenio arbitral “ejecucion y/o interpretacion del
presente contrato y operacion...” y siendo como es que se alega error en el
consentimiento y por ende la posible ausencia de causa, no hay duda acorde con lo
expuesto que queda fuera de lo convenido la materia litigiosa a debatir; si es cierto
que no podemos obviar que las cldusulas discutidas, como oscuras en cuanto a
interpretacion se estudiardn bajo los pardmetros establecidos en su caso en los Art.
1288 y 6.2 de la Ley 7/98, de modo que queda vedada su interpretacion “favor
redactor” de modo que la citada cldusula de sumision, impide el acceso a la
jurisdiccion ex articulo 24 CE, estando vedado las limitaciones de derechos
fundamentales en una interpretacion extensiva favor redactor”.

BSEA.
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O el Auto del Juzgado de Primera Instancia n? 4 de Cérdoba, de 14 de mayo de
2010"%°, que desestima la declinatoria por falta de jurisdiccién presentada por la

entidad y que se pronuncia en los siguientes y contundentes extremos:

“1.- Aun cuando la cldusula utilice la formula omnicomprensiva “todo litigio,
discrepancia, cuestion o reclamacion resultantes...”, debe entenderse referida,
como seinala la propia cldusula, a la “interpretacion y ejecucion” del contrato.
Estos ultimos conceptos parten de un contrato eficaz, en cuyo desarrollo o
aplicacion surgen discrepancias entre las partes. La nulidad es justo lo contrario.
Con ella lo que se pretende es la no aplicacion del contrato. Por tanto, se trata
de conceptos totalmente distintos.

2.- En el mejor de los casos para la demanda, se trataria de una cldusula oscura,
de modo que su interpretacion (art. 1.288 CC y 6.2 Ley 7/1988) nunca podria
favorecer a Banco que es quien ha dado lugar a la oscuridad y quien,
Iégicamente, se veria favorecida de manera evidente por la sumision.

3.- Hay ciertos apartados del convenio arbitral que favorecen la interpretacion
que se lleva a cabo en la presente resolucion. Nos estamos refiriendo a las
cualidades del drbitro. Segun el convenio, el drbitro debe ser “una persona con
un amplio conocimiento de los mercados de productos financieros y derivados,
no precisdndose, pues la condicion de abogado en ejercicio”.

Ello es coherente en un arbitraje que solo tenga por objeto cuestiones relativas
a la ejecucion del contrato, por que se trataria de extremos con un fuerte
contenido econdmico y financiero. Pero resultaria incoherente cuando lo que se
pretende ventilar es la propia existencia del contrato, ya que para decidir esa
cuestion lo fundamental son los conocimientos juridicos. Conforme a la
interpretacion que se acaba de hacer, resulta mds comprensible que el drbitro
no tenga porque ser abogado en ejercicio.

3.- Se trata de una cldusula que estd impidiendo el acceso a la jurisdiccion, por
lo que conforme a la doctrina constitucional emanada del art. 24 CE, no puede
hacerse una interpretacion extensiva de la citada cldusula.”

Y especialmente destacable el Auto de la Audiencia Provincial de Albacete,

Seccién Primera, de 6 de mayo de 2011"%’

, en el que se procede a la desestimacion de
la cuestidn declinatoria planteada por la entidad apoyandose en la redaccion de la
propia clausula en el punto en el que se establece que las cuestiones que seran
sometidas a arbitraje seran aquellas que tengan que ver con la “ejecucion o

interpretacion del contrato” Asi frente a la reiterativa alegacion por parte de la entidad

BSEA.

7 (JUR 2011\225771)
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de que invoca la aplicacion del art. 1.284 CC por el que si una clausula admite varios
significados deberd entenderse el mas adecuado para que produzca efecto, de tal
suerte que aplicdndola al caso, a juicio de la entidad debe entenderse que en dicha
expresion se muestra la voluntad omnicomprensiva del convenio de recoger cualquier
controversia que suscite el propio contrato, incluyendo la posible validez o eficacia del
mismo. Y es aqui en donde la Audiencia discrepa al entender que subsumir en los
términos “interpretacion y ejecucion del contrato” la validez del mismo no resulta
acertado. Ya que de hecho la validez, eficacia, y nulidad del contrato se regulan en
capitulos diferentes de los dedicados a | regular su interpretaciéon®®®. A la vez tampoco
procede la invocacién del articulo 1284 del CC, (precisamente en el que se regula la
interpretacion de las cldusulas, porque el hecho de limitar la clausula de arbitraje
Unicamente a las cuestiones derivadas de la interpretacion y ejecucién (excluyendo la
validez o eficacia) no provoca que la cldusula quede sin efecto, mas bien al contrario,

sino que se acota su aplicacion.

Dicho precepto “no obliga a que las cldusulas de los contratos tengan los
“madximos efectos” sino que trata de evitar interpretaciones absurdas de las mismas®>°.
Como argumentos denominados “secundarios” pero que a nuestro modo de ver no lo
son, porque son consideraciones muy importantes que reafirman mas si cabe lo mas
arriba ya expuesto se afirma que el contrato litigioso ha sido redactado por
profesionales del Derecho, cuidadosos lo cual se pone -de manifiesto en la correccion

|ll

gramatical y precision de las estipulaciones. Por lo que el “olvido” de la inclusion de las
cuestiones derivadas de la propia eficacia del contrato en el convenio arbitral, no se

trata un olvido involuntario sino una muestra mas de la precisidon en la redaccién.

Y por ultimo y respecto al perfil del arbitro, no se requiere que sea un abogado
en ejercicio sino un conocedor de los mercados financieros y derivados, “evidencia la

voluntad de las partes de dejar al margen cuestiones complejas como las relativas a la

8 Tanto la interpretacion como la eficacia de los contratos se regulan en el Libro 43, titulo Il del Cddigo

civil, pero mientras la eficacia y validez se regula en los capitulos Il y IV, mientras que la interpretaciéon
es objeto de regulacién en el capitulo V.

B9 En apoyo de esta tesis se debe mencionar al Tribunal Supremo se inclina claramente por la
interpretacion literal de los convenios arbitrales (STS, Sala 12, de 5 de septiembre de 2006. N2 844/2006,
ROJ STS 5032/2006).
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validez del contrato” y de poner el acento en cuestiones de interpretacion y ejecucién,
para los que es obvio que se pueden requerir conocimientos de mercados financieros y

derivados a los que hacen referencia en la redaccion de la clausula.

Una cuestidon de vital importancia, que ya hemos mencionado mas arriba
resulta la renuncia anticipada el ejercicio de acciones ante los Tribunales de Justicia,
(entre otros, el Auto del Juzgado de Primera Instancia n2 5 de Albacete, de 30 de
marzo de 2012)140 gue se rechaza de acudir a la justicia ordinaria, con fundamento en
el art. 24 de la CE, por lo que debera siempre ser interpretada con caracter restrictivo.

Queremos en este sentido destacar el Auto de 10 de enero de 2011, del Juzgado de

141

Primera instancia n? 2 de Cordoba ~*~ en el que con claridad meridiana se fundamenta

esta cuestidn, poniendo el acento en que se debe ser especialmente cuidadoso en la
inclusion de las clausulas de arbitraje, en las que la renuncia a poder acudir a la
jurisdiccion ordinaria debe ser: expresa, conocida, voluntaria y no impuesta y todo ello

enmarcado en una situacion de equilibrio entre las partes del contrato.

Asi, el citado Auto de la Audiencia de Cordoba recoge que:

“SEGUNDO.-... “Ahora bien, al configurarse la tutela jurisdiccional de los
derechos e intereses legitimos de los justiciables como unas de las funciones
esenciales del Estado, es I6gico que se establezcan unos mecanismos de defensa
de cardcter riguroso de suerte que, la posibilidad que tienen los particulares de
sustraerse a la misma cuente con las debidas garantias. Como el arbitraje
comporta una excepcion al monopolio de la justicia estatal y una inevitable
derogacion de normas de cardcter imperativo, la sumision de las partes a tal
procedimiento debe ser sometida a un estricto control para verificar la
auténtica voluntad de las partes de renunciar a la tutela jurisdiccional, sobre
todo cuando en la relacion juridica se encuentra una parte débil. Nos hallamos
ante la posibilidad de que los denominados contratos de adhesion incluyan una
cldusula de arbitraje con un claro desequilibrio para las partes. La frecuente
presencia de cldusulas de arbitraje que son impuestas en determinados
contratos; pdliza de sequros, contratos de transporte de mercancias o contratos
bancarios, pone la voz de alarma contra la institucion arbitral por considera que
no existe una voluntad de aceptacion por parte de quien los suscribe dado su
cardcter coactivo e insustituible y que, con ello, ésta queda despojada de su
derecho de acudir a la jurisdiccion estatal reclamando justicia. Son situaciones

MOE A,

YE A,
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en que se rompe el equilibrio entre las partes contratantes y donde pueden
vulnerarse las exigencia de la seguridad juridica y que suponen una clara
perversion de las reglas minimas que deben inspirar la redaccion de los
denominados contratos tipo o cldusulas tipo y que unicamente puede ser
corregida a través de la accion del Estado o de determinadas Organizaciones
Internacionales. Esta es la razon de que ciertas legislaciones de arbitraje
declaren nulo el convenio arbitral que coloque a una de las partes en una
situacion de privilegio con respecto a la designacion de los drbitros, siendo de
destacar la innovacion de algunas legislaciones de contemplar normas expresas
relativas a la inclusion de un convenio arbitral en contratos de adhesion.

De ello, es buena muestra el art. 9.2 de la LA 60/2003 al establecer que cuando
el convenio arbitral esté contenido en un contrato de adhesion, la validez de
dicho convenio y su interpretacion se regirdn por lo dispuesto en las normas
aplicables a ese tipo de contrato.”

En punto a la abusividad o no de la clausula, debemos recordar que el hecho
de que esté introducida en un contrato de adhesidon no implica obviamente que la
cldusula sea por si misma abusiva, como bien define la Ley 7/1998 de LCGC sefiala
claramente la diferencia entre una condicidon general y una condicién general
“abusiva” estableciendo que esta puede perfectamente aparecer en un contrato
celebrado entre profesionales recogiendo en el parrafo octavo de su Predmbulo que
estas Ultimas se definen como siendo aquellas que sean “contrarias a la buena fe y
generen desequilibrio importante entre los derechos y obligaciones de las partes,

incluso aunque se trate de contratos entre profesionales o empresarios”**.

Tal como se conceptuan las condiciones generales, una de las partes impone a
otra una serie de condiciones para poder contratar con ella, lo cual implica que no ha
aceptado libremente sumisién territorial, sino que dicha sumisién viene impuesta
unilateralmente por una de las partes. Es decir, una de las partes contratantes no ha
intervenido en la redaccién de dicha clausula ni la ha aceptado libremente, por lo que

no se le puede imponer en ningdn momento la mencionada clausula, al faltar el

142 . . . . . . . . . .
En este sentido, cabe citar igualmente la resolucién dictada por la Audiencia Provincial de Asturias en

Auto n2 54 /2011 de 18 de mayo. N2 54/2011. JUR 2011/268853) en el que se sefiala que: “con el fin de
conseguir una interpretacion mds adecuada para la defensa de la igualdad contractual entre las partes,
tanto cuando se trate de contratos entre profesionales como de los celebrados entre consumidores, a
ambos deberd aplicarse el concepto de abusividad entendido como desequilibrio contractual o
desigualdad de condiciones entre las partes.”
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elemento esencial como es la voluntad manifiesta de someterse a un fuero diferente

del lugar en que se celebrd el contrato.

La Audiencia Provincial de Jaén, Seccion Segunda, en sentencia de 22 de julio de

2004143, declaré al respecto:

“Como ya hemos dicho en reiteradas sentencias sobre similar cuestion a la que
aqui debatida, de 11 de noviembre de 2002, 22 de abril de 2004 o la mds
reciente de 2 de julio de 2004, en aplicacion de la Ley 7/ 1998 de Condiciones
Generales de la contratacion, la proteccion y el control judicial de contenido de
las clausulas de sumision incorporadas a contratos de adhesion en los que la
autonomia de la voluntad se ve poderosamente comprometida en su libertad
contractual, que no en al de contratar se amplia, o no excluye como proclama el
propio predmbulo de la misma, a cualquiera que utilice condiciones generales,
incluso de su actividad profesional.

“... por todo ello y considerando que en el contrato de adhesion objeto de autos,
existe una clara posicion dominante por parte de BBVA S.A., frente a una
empresa que aunque no tenga la condicion de consumidor Sl estd en un plano
inferior con el consiguiente desequilibrio de sus derechos que esa situacion
comporta. Se estd en situacion de declarar abusiva la cldusula de sumision a
arbitraje...”

Efectivamente, en el Preambulo de la Exposicion de Motivos de la Ley 7/1998
de 13 de abril sobre condiciones generales de la contratacidon, se establece la
diferencia que existe entre una cldusula como condicién general y una clausula
abusiva, disponiendo: “una clausula es una condicion general cuando estd predispuesta
e incorporada a una pluralidad de contratos exclusivamente por una de las partes, y no
tiene por qué ser abusiva. Cldusula abusiva es la que en contra de las exigencias de la
buena fe causa en detrimento del consumidor un desequilibrio importante e
injustificado de las obligaciones contractuales y puede tener o no el cardcter de
condicion general, ya que también puede darse en contratos particulares cuando no
existe negociacion individual de sus cldusulas, esto es, en contratos de adhesion

particulares.”

3 JUR 2004\256064
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Igualmente establece que “las condiciones generales de la contratacion se
pueden dar tanto en relaciones de profesionales entre si como de éstos con los
consumidores...” el concepto de clausula contractual abusiva tiene asi su ambito propio
en la relacién con los consumidores. Y puede darse tanto en condicion generales como
en cldusulas predispuestas para un contrato particular al que el consumidor se limita a
adherirse. Es decir, siempre que no ha existido negociacion individual.” Y se anade en
el parrafo octavo del Preambulo: “Esto no quiere decir que en las condiciones generales
entre profesionales no pueda existir abuso de una posicion dominante. Pero tal
concepto se sujetard a las normas generales de nulidad contractual. Es decir nada
impide que también judicialmente pueda declararse la nulidad de una condicion
general que esa abusiva cuando sea contraria a la buena fe y cause un desequilibrio
importante entre los derechos y obligaciones de las partes, incluso aunque se trate de

contratos entre profesionales o empresarios”

Se plantea entonces la consideracién de si una Pyme puede tener la
consideracion de consumidor. La cuestion resulta no solo interesante en debate
tedrico, sino también porque condiciona la aplicacion de la legislacion propia de los
consumidores, que ciertamente ha ahondado en que se otorgue la mayor protecciéon
posible en las contrataciones no solo de servicios financieros, sino cualquier otro
producto y servicio. La jurisprudencia habitualmente delimita el concepto de
consumidor asociandola a persona fisica y en caso de ser persona juridica solo en
contadas ocasiones puede alcanzar dicho calificativo, aun cuando el contrato no tenga

por destino ser integrado en el negocio.

Aun asi, en una resolucién de un Juzgado de la Rioja, el juez asumid la condicion
de “consumidor financiero” para una pyme demandante frente a una entidad Bancaria.
Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n? 3 de Logrofio, Sentencia 80/2012, de 30

de abril de 2012 ***:

“La demandante (una empresa familiar) no es una Sociedad financiera o
inversionista, ni hay datos para calificarla como apta para tomar sus propias
decisiones de inversion, valorando correctamente sus riesgos (art. 78 bis LMV).

1 EP
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Es por tanto un cliente minorista, que le hace acreedor de las obligaciones
informativas expuestas en la directiva 2004/39CE.

Pero la condicion de cliente profesional, no solamente le hace acreedor del
Derecho a obtener una informacion clara y transparente de los productos
financieros contratados, sino que debe ser considerado como consumidor a
efectos de la aplicacion de la legislacion tuitiva de consumidores y usuarios. La
debida interpretacion conjunta de la normativa antes expuesta, y el Texto
Refundido de la Ley General para la Defensa de Consumidores y Usuarios
permite que la mercantil demandante pueda ser calificada como consumidor
financiero, en tanto que al adquirir o contratar un producto se halla en situacion
de desigualdad en relacion a la entidad que le proporciona o vende tal
producto, de modo muy similar a la situacion de un consumidor, entendido
como destinatario final de un producto o servicio ordinario, se encuentra en
relacion a un productor o prestador de servicios”.

A continuacion se analiza el perfil del representante legal y se conviene que “no
se acredita que tuviera la formacion académica o experiencia profesional para conocer
la naturaleza de este tipo de productos” (refiriéndose a permutas financieras), por lo

que se concluye que:

“la consecuencia de ello serd, pues, que la mercantil de mandante es
merecedora de la consideracion de consumidor de productos financieros, lo que
conllevara la aplicacion de la legislacion de la legislacion tuitiva en materia de
consumidores y usuarios”.

Entendemos que el concepto de “consumidor financiero” se ajusta
perfectamente a la realidad de la mayoria de las situaciones en las que el litigio no
versa sobre los productos bancarios propios del trafico mercantil habitual de la
empresa, sino que, como en este caso apuntado mas arriba, la Pyme y su
representante legal cuando contrataron el producto controvertido eran los
destinatarios finales del mismo, si bien les falta la consideracién de actuacion ajena a

profesion o empleo que establece la normativa europea.

La mayor parte de los autos judiciales que en Espafia solventan el tema
estimando la declinatoria no les presenta dudas la cuestion de que la clausula
controvertida se encuentra inmersa un contrato de adhesion, pero si se generan

resoluciones contradictorias en cuanto a la interpretacién que se le debe otorgar al
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contenido de la clausula, creo que partiendo de la proteccién a la posicidn contractual
mas débil es defendible la interpretaciéon que debe otorgarse a la clausula si se le

quiere otorgar verdadera proteccién a la pyme como parte mds necesitada de tutela.

De esta forma, no dudamos de que la cuestidén de la nulidad contractual es una
controversia que debe dirimirse ante los tribunales ordinarios, siendo ademas la
eficacia una cuestidn previa a la propia “interpretacion o ejecucion del contrato” pues

lo que en realidad se esta discutiendo es su propia existencia.

En definitiva, en cuanto al fuero general de las personas juridicas y entes sin
personalidad, y segun el art. 51.1 LEC, pueden ser demandadas las primeras en el lugar
dénde radique su domicilio social o en el lugar donde la situacidn o relacidn juridica a
gue se refiera el litigio haya nacido o deba surtir efectos, condicionada esta ultima
posibilidad a que en dicho lugar tenga establecimiento abierto al publico o

representante autorizado.

11.4. CUANTIFICACION DE LA DEMANDA

La cuestidon de la cuantificacidon de la demanda generd un problema procesal sobre
todo en los inicios de las primeras reclamaciones judiciales de swap. Por una parte, y
como se ha recogido mas arriba, en estos contratos la cuestion del nominal o nocional,
que figura en el documento de swap, no es mas que una referencia sobre la que se van
a aplicar los tipos de interés si es un swap de tipos de interés o en los demas casos
sobre el que se aplicara el valor subyacente del swap , no es una cantidad que ni se
entrega ni se recibe por ninguna de las partes, sino que es la cantidad que va servir de
referencia para el calculo de las liquidaciones del producto. Entendemos que esta

cantidad no es en ningun caso el precio del contrato, como enseguida detallaremos.
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No hace falta explicar que la cuestidn de la cuantia de la demanda, es importante a
efectos de costas procesales, sobre todo para aquellos casos en los que pudiera

desestimarse la pretensién y el cliente tuviera que hacer frente a las costas'®.

Por ello, y a efectos del articulo 253.1 LEC, era necesario cuantificar la demanda, en
base a los verdaderos costes que se derivaran del contrato, en este caso coincide la
cuantia de la demanda con el precio del contrato. Por ello y para aquellos casos en los
que la reclamacién judicial se presentaba antes de la consumacién del contrato, la
opcion mas légica era la cuantificacion como “inestimable”, o lo que se viene en llamar
“cuantia indeterminada”, ya que hasta la finalizacion del contrato, no es posible
determinar todos los costes que este supone, no se puede establecer por lo tanto su
“precio”. En consecuencia si el contrato ha finalizado, deben computarse todas las
liquidaciones del mismo (tanto las positivas como las negativas) y afiadirse en su caso
los denominados “costes de cancelacidn” cuya abstraccidn y aleatoriedad también

|ll

hemos puesto de manifiesto. Este es el “precio” del contrato, al que no se puede llegar
de forma concluyente sino cuando el contrato ha finalizado bien por su vigencia o bien

por su cancelacién anticipada.

En algunos casos se cuantificaba el proceso con la cantidad que en el momento
de presentar la demanda se habia originado como coste fruto de las liquidaciones (
negativas a las que se restarian las positivas) , todo ello sin perjuicio de que pudieran
seguirse devengando cantidades a lo largo del procedimiento. A nuestro entender no
es la mejor forma de cuantificar un swap que no ha vencido en el momento de

Ill

presentar la demanda, pues no es el “precio” real del contrato. Por ello y bajo nuestro
criterio, entendemos que el precio del contrato lo constituyen el total de las
liqguidaciones practicadas a las que se debe afadir, en su caso, el coste de la
cancelacion anticipada, En consecuencia y siempre que el contrato no haya finalizado
la cuantia de la demanda debe ser la propia del articulo 253.2 LEC (cuantia

indeterminada).

%> RODRIGUEZ RUIZ DE VILLA D., “La cuantia de los pleitos de swaps: a propésito de los Autos de la Sala

12 del Tribunal Supremo de 15 de junio y de 7 de septiembre de 2010.”, Diario La Ley, N2 7549, Seccidn
Doctrina, 18 Ene. 2011, Afio XXXII, Editorial LA LEY, en el que se defiende que la cuantia de los pleitos de
nulidad de Swap debe ser la de su interés econdmico: importe de las restituciones a favor del
demandante.
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Cuestion distinta sera la cantidad que se haga constar en el petitum del escrito
de demanda en los casos en los que el swap no ha finalizado y cuando se presenta el
procedimiento, deberd hacerse constar la cantidad resultante de la resta de los abonos
a los cargos si estos son superiores o a la inversa, estableciendo como “Suplico” del
escrito de demanda, la cantidad resultante de realizar la compensacion. Ello es asi
debido a que en virtud del art. 1303 CC en caso de declaracion de nulidad las partes
deben restituirse reciprocamente las prestaciones, todo ello sin perjuicio y dejando
constancia de que deberan tomarse en consideracion y cuantificar, en fase de
ejecucidon de sentencia, las cantidades que se hayan seguido devengando durante la

tramitacion del procedimiento.

Ill

El tema de la “cuantia” del procedimiento y el “precio” del contrato generaron
cierta controversia. No olvidemos que la cuantia del procedimiento puede o no
coincidir con el precio del contrato, siendo la primera necesaria a efectos de establecer
las costas del asunto, mientras que el precio lo constituye la valoracién economica de
las prestaciones que se reclaman. A pesar de tener claros los conceptos, los primeros
asuntos de swap que llegaron hasta el Alto Tribunal, plantearon y dejaron abierta una

polémica, que tiempo mas tarde fue zanjada por la modificaciéon de la LEC, como

vamos a explicar a continuacion.

El Tribunal Supremo en Auto de 15 de junio 2010

estimé el recurso de queja
presentado por una entidad financiera en un recurso sobre swaps comercializados a
una empresa, proviniente de la Audiencia Provincial de Asturias, por la que se
pretendia el acceso a casacidon a pesar de que el coste del contrato ascendia a la
cantidad inferiror a 150.000 euros que permitia el acceso a casaciéon en aquel
momento y también a pesar de que el procedimiento se habia planteado conforme a
cuantia y no a materia, teniendo en cuenta que no se habian producido la reforma

introducida por la Ley 37/ 2011, de 10 de octubre, de medidas de agilizacion procesal.

En el Auto citado mas arriba se sefialaba:
“Resulta evidente que la cuantia del procedimiento, conforme a lo dispuesto en

la regla 82 del art. 251 LEC, la constituye el precio del contrato y tratdndose de
dos contratos de permuta financiera en torno a los cuales giran las

146 Rec. 237/2010. ROJ: ATS 8736/2010. Ponente Marin Castan.
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acciones ejercitadas, la cuantia se corresponde con 1.000.000 y 2.000.000 euros
fijados como valor nominal de los mismos, superando por tanto, la cuantia
legalmente establecida para el acceso a los recursos extraordinarios.

En definitiva estaba tomando como “precio” del swap el nocional del contrato a
pesar de que el nominal a nuestro parecer no lo es, y que ya hemos reiterado
que es la cantidad que ni se entrega ni se recibe, lo cual resultaba
tremendamente perjudicial para las demandas si se fijaba esta cantidad-
siempre superior- a efectos de costas del proceso (pues nunca iba a coincidir con
los verdaderos costes del producto)”.

En aquellos momentos y en el contexto del afio 2010, es cierto que estaban ya
siendo muy numerosas las reclamaciones de swap, y la jurisprudencia de las
Audiencias Provinciales estaba siendo contradictoria, por lo que resultaba necesario un
pronunciamiento por parte del Supremo y la cuantia fijada en los procesos no
alcanzaba la cuantia fijada para el acceso a recurso extraordinario de casacién. Lo
cierto que esta estimacion del recurso de queja, permitio el acceso a casacién del
recurso planteado por la entidad demandada, y tiempo después, la estimacion del
recurso, pues a traves del recurso de Casacién se revoco la Sentencia de la Audiencia
otorgando el fallo a favor a la entidad demandada, pero a la vez centrando las bases
doctrinales de lo que debia entenderse por error en el consentimiento, centrando la

teoria y requisitos del error, como se vera.

Las resoluciones que inicialmente no eran recurribles, porque manteniéndose
el procedimiento siempre como de “cuantia indeterminada”, sin que la demandada-
recurrente presentara oposicién alguna, se mantuvieron como tales, después de que

se dictara la Ley de Medidas de Agilizacion Procesal.

Cuando se presenta un recurso ante el Tribunal Supremo sobre swaps habra de
analizarse, si se ampara entre otros en el art. 477.2.32 LEC, e interesa destacar que el
procedimiento del que trae causa y si éste se sustancid, sin controversia, los
Fundamentos de las respectivas demanda y contestacidon, por los cauces del
Procedimiento Ordinario conforme al articulo 249.2 de la LEC 1/2000 en razén de la
cuantia y no en razén de la materia. Por esta razén, la via de acceso al recurso de
casacion (maxime teniendo en cuenta que si la resolucion que se recurre, es de fecha

anterior a la entrada en vigor de la Ley 37/11 de 10 de octubre) es la del ordinal 29, del
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articulo 477 LEC. De forma que conforme a la redaccidn de dicho articulo en el
momento de dictarse la Sentencia de la Audiencia Provincial (anterior también a la
entrada en vigor de la Ley 37/11) establecia que quedaban excluidos del recurso de
casaciéon aquellos asuntos que se seguian en razon de la cuantia que no superaran los

150.000 euros, y los de cuantia indeterminada.

Ill

Y segun dicho articulo, quedaria vedado el “interés casacional” del ordinal 32
del articulo 477 LEC, para procedimientos que no superaran la cuantia fijada en el
ordinal 22 o lo fueran de cuantia indeterminada o inestimable, antes de la reforma
sufrida con la Ley 37/11. Y ello es asi porque si cualquier procedimiento
independientemente de la cuantia pudiera tener acceso al recurso de casacion,
careceria de sentido o quedaria vacio de contenido el citado precepto. Los asuntos de
interés casacional se reservan a aquellos procedimientos que se siguen en funcion de
la materia, segln la redaccién de la LEC anterior al 2011. Por lo que si el procedimiento

se ha seguido segun la cuantia y no segun la materia, el acceso a casacion estaba

limitado.

Asi lo establecen numerosas resoluciones del Tribunal Supremo, recogiendo a
su vez la doctrina reiteradamente expuesta por nuestro Tribunal Constitucional entre
otros en sus Autos 191/2004, de 26 de mayo'*’, 201/2004, de 27 de mayo®y
208/2004'°, de 2 de junio, asi como en las Sentencias 150/2004, de 20 de
septiembre'™®, 164/2004, de 4 de octubre®, 167/2004, de 4 de octubre'>*y 3/2005,

de 17 de enero™.

7 JUR 2004/175236.

“8JUR 2004/175285.

%% JUR 2004/187213.

130 RTC 2004\150.

11 RTC 2004\164.

132 RTC 2004\167.

133 RTC 2005\3.
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Con el fin de dar cabida al recurso de casacién en materia de swaps se
considerd por parte del Alto Tribunal que el nocional debia ser el precio del contrato, a
pesar de que no todos los Magistrados de la Sala Primera, tenian la misma opinién.
Los diferentes Autos que a partir del afio 2010 dictd el Supremo en la admision de los
recursos a casacioén, fueron divergentes, dependiendo del ponente y observando dos
posturas contrarias™”, respecto a qué deberia entenderse por precio del contrato: el

nocional o las liquidaciones practicadas con ocasién de la permuta.

Sin embargo en recursos posteriores, donde ya las reformas introducidas por la
Ley de Medidas de Agilizacion procesal, permiten el acceso a casacion basado en el
interés casacional basado fundamentalmente por la divergencia de posturas entre las
diferentes Audiencias Provinciales, la cuestion de debate sobre la cuantia ha quedado
zanjada, pues ya en las mismas sentencias procedentes de las Audiencias Provinciales

se recogia la posibilidad del acceso a casacion.

En un reciente Auto del TS de 17 de junio de 2014 (Rec 1403/11)*>>, en el que
la demanda se habia planteado como cuantia indeterminada, y con cardcter previo a

la entrada en vigor de la mencionada Ley de Medidas de Agilizacion procesal:

“En consecuencia, con arreglo a esta doctrina, las partes no pueden plantear a
esta Sala la superior cuantia del litigio a los solos efectos de acceder al recurso
de casacion, si en la fase alegatoria inicial del proceso, como es el caso que nos
ocupa, no se ha planteado controversia alguna relativa a su determinacion. En
ocasiones, esta Sala ha contemplado supuestos concretos en los que no se
advierte la voluntad deliberada de las partes de seguir el proceso como de

154ATS, Sala 12, de 16 de junio de 2010 (JUR 2010\264406), en el que se estima recurso de queja contra

la Audiencia Provincial de Asturias por el que se permite presentar recurso de casacidn estimando que
los nocionales de los contratos son la cuantia del procedimiento.
Ponente: Francisco Marin Castan; ATS, Sala 12, de 7 de septiembre de 2010, Rec. 1698/2009 (ROJ ATS
10466/2010) No admite el recurso de casacion por ser de cuantia insuficiente. Ponente: Encarnacién
Roca Trias; ATS, Sala 12 de 18 de enero de 2011, Rec. 512/2010 (ROJ ATS 1043/2011) Estima recurso de
gueja contra la Audiencia Provincial de Ledn por el que se permite presentar recurso de casacidn
estimando que los nocionales de los contratos son la cuantia del procedimiento. (Audiencia Provincial
de Ledn). Ponente: Juan Antonio Xiol Rios. Presidente de la Sala Primera; ATS, Sala 12, de 18 de enero de
2011, Rec. 456/2010 (ROJ ATS 572/2011) por el que se permite presentar recurso de casacidn
estimando que los nocionales de los contratos son la cuantia del procedimiento. (Audiencia Provincial
de Pontevedra) Ponente: Juan Antonio Xiol Rios.

55 (JUR 2014\181895)
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cuantia indeterminada (a los que se refiere el ATS de 11 de noviembre de 2008,
RC n.2 100/2008). En este ambito deben situarse las resoluciones citadas por la
entidad recurrente en apoyo de la procedencia del recurso. No es ese el caso de
este recurso en el que -como se ha visto- las partes no desarrollaron una actuacion
efectiva dirigida a fijar la cuantia, siendo que, en todo caso la condena al pago fijada
por la Audiencia Provincial era muy inferior a los 150.000 euros exigidos por la
legislacion aplicable para el acceso a la casacion.”

Por ello, y tras la entrada en vigor de la Ley 37/ 11, de 10 de octubre, la mayoria
de los asuntos sobre swaps que han llegado ante el Tribunal Supremo, no han tenido
problemas para el acceso a casacion. Como resulta sabido en esta cuestién, las
modificaciones que se introdujeron colaboraron a dicho acceso, modificandose el
articulo 477.2 y 3 LEC™®, que tras dicha reforma quedd redactado de manera

diferente:

Art. 477.2. Seran recurribles en casacion las sentencias dictadas en segunda

instancia por las Audiencias Provinciales en los casos siguientes:

1. Cuando se hayan dictado para la tutela judicial civil de derechos
fundamentales, excepto los que reconoce el articulo 24 de Ila CE.
2. Siempre que la cuantia del proceso excediere de 600.000 Euros.
3. Cuando la cuantia del proceso no excediere de 600.000 Euros o este se haya
tramitado por razon de la materia, siempre que, en ambos casos, la resolucion

del recurso presente interés casacional.

3. Se considerard que un recurso presenta interés casacional cuando la sentencia
recurrida se oponga a doctrina jurisprudencial del Tribunal Supremo o resuelva
puntos y cuestiones sobre los que exista jurisprudencia contradictoria de las
Audiencias Provinciales o aplique normas que no lleven mds de cinco afios en
vigor, siempre que, en este ultimo caso, no existiese doctrina jurisprudencial del

Tribunal Supremo relativa a normas anteriores de igual o similar contenido.

% la Ley también suprime la necesidad del tramite de preparacién del recurso, y respecto de la

cuantia se eleva hasta los 600.000 euros para que el proceso sea admisible en Casacién por razén de la
cuantia.
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A partir de este momento, esta Ultima via es la que ha permitido el acceso de la

mayoria de los recursos tramitados ante el Supremo, sin crear problema alguno ni en

|ll

cuanto a cuantia, ni en cuanto al “precio”. A pesar de lo expuesto, ha habido alguna

qgue otra reciente excepcién y prueba de ello podemos recoger una Sentencia del
Juzgado de Primera Instancia n2 1 de Baracaldo (Bizkaia) de 26 de diciembre de 2014
>7 "en cuyo procedimiento no habia sido en ningun momento objeto de controversia el
precio del contrato, aunque si es cierto que habia una cierto debate en relacion a la
cuantia que se reclamaba (al existir alguna liquidacion que no habia sido
correctamente cuantificada), pero en la que se discrepaba Unicamente si la cifra debia
incluir aquella liquidacidon controvertia o no debia hacerlo, dado que esto se podria
precisar en fase probatoria del procedimiento, o en ejecucién de sentencia. Sin

embargo la Juez optd en su resolucion por entender que se habia planteado una

Ill

discusidn sobre el “precio” del contrato, y la zanjo recogiendo la tesis del Supremo de

las primeras resoluciones, y que habia reconocido en el citado Auto de 15 de junio de

2010 *%8:

“SEPTIMO.- La resolucion anterior enlaza con la cuestion relativa a la cuantia de
la demanda principal y demanda reconvencional presentada por la
representacion de D.2 XXXy D.9 YYY, cuantia que alega BANCO SANTANDER SA,
debe fijarse en la cantidad de 2.405,19€ en atencion a las cantidades que deben
restituirse las partes. La actora, siguiendo el mismo criterio, fija la cuantia del
procedimiento en la cantidad de 16.634,23€ (escrito de 11 de octubre del 2013).
Pues bien, ninguna de las pretensiones puede prosperar toda vez que la
cantidad a considerar para fijar la cuantia de la demanda es el nominal de los
contratos, tal y como recuerda la Audiencia Provincial de Valencia, seccion 99,
en sentencia de 6 de mayo del 2013:

Segundo.- Examinado que ha sido el contenido de las actuaciones y visionado el
acto del juicio que por soporte de grabacion audiovisual consta en las mismas,
la Sala no acepta los razonamientos de la sentencia apelada, en atencion a las
consideraciones juridicas que a continuacion se exponen y por las que se da
contestacion a los distintos motivos del recurso de apelacion (art. 465.5 LEC).
Con cardcter previo al examen del recurso de apelacion ha de ponerse de
manifiesto la circunstancia de que, no obstante ejercitarse la accion de nulidad
de un contrato de permuta financiera por un nominal de 169.000 €, se insto por
la actora un juicio verbal por razon de la cuantia (fijada en la demanda en

B7EP.

138 ROJ: ATS 8736/2010.

134



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

5.390,93€, ex art. 253, regla 39-22 LEC- habrd de entenderse el art. 252-),
procedimiento éste que ha sido admitido y consentido tanto por la parte
contraria como por el propio juzgado a quo.

En relacidn a esta cuestion tiene declarado nuestro Tribunal Supremo que en los
pleitos entablados solicitando la nulidad de los contratos de permuta de tipos
de interés por encontrarse viciado de error el consentimiento del cliente, el
procedimiento a seguir serd por razon de la cuantia la que serd fijada a tenor de
lo establecido en el art. 251 regla 82 LEC, siendo la cuantia la del precio del
contrato, no la de las respectivas indemnizaciones solicitadas o la del quebranto
econdmico argdido por el recurrente (ATS 18/01/2011). Dado que el nominal del
contrato objeto de autos era de 169.000 €, debié haberse instado el
procedimiento supuesto de defecto procesal que permita {...).

159

Asi, el Auto del Tribunal Supremo de 15 de junio de 2010 es del tenor

siguiente en su Fundamento de Derecho segundo:

2.- A pesar de que la cuantia del pleito fuera fijada como indeterminada por el
actor en su escrito de demanda, debe ponerse de manifiesto que la cuestion
relativa a la cuantificacion economica del procedimiento pertenece al orden
publico y en consecuencia puede ser fijada o establecida por los Tribunales de
oficio. En el presente supuesto, aun cuando la resolucion de la Audiencia
Provincial de Oviedo (seccion 59), declara que la cuantia del procedimiento fue
fijada por la parte actora como indeterminada, tratdndose de un pleito
tramitado en atencion a la cuantia, conforme a lo dispuesto en el articulo 251
de la LEC 2000, la cuantia del procedimiento la constituye el precio del contrato
y tratdndose de dos contratos de permuta financiera en torno a los cuales giran
las acciones ejercitadas, la cuantia se corresponde con 749.000 y 1.803.000
euros fijados como precios de los mismos, superando por tanto, la cuantia
legalmente establecida para el acceso a los recursos extraordinarios”.

Salvo alguna contada excepcién, como se ha relatado, en los ultimos afios no se

han producido mayores controversias sobre la cuantia, y en su caso, no hemos

encontrado resoluciones que entiendan que el precio del contrato de swap es el

nocional del mismo.

159

ROJ ATS 8736/2010.
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I11.5. EXCEPCION DE CADUCIDAD

Esta excepcion procesal ad causam es la mas recurrente y utilizada por las
entidades frente a las que se dirige la accién de reclamacién por una permuta
financiera. Es una excepcidn perentoria o de fondo que reiteradamente se utiliza con
el fin de provocar la desestimacion de la pretension, sin que se pueda entrar al

aspecto sustantivo del litigio.

Normalmente, salvo excepciones, la cuestién de la caducidad, que se alega en
el escrito de contestacion al a demanda, no se discute en el acto de Audiencia Previa,
cuando se trata de un procedimiento ordinario, sino que es una cuestion procesal de
las que debera ser analizada y resuelta en sentencia de forma que de estimarse el juez

no entrara en el fondo de la cuestion litigiosa.

El argumento esencial de la entidad financiera es partir de que el contrato es de
tracto uUnico y por lo tanto se perfecciona y consuma en el mismo acto, esto es, en el
momento de la firma. Esto es asi en contratos de tracto Unico, pero no en los de tracto
sucesivo como son los swaps (al igual que ocurre en el caso de las participaciones
preferentes u otros productos complejos en los que el banco no se limita a ejecutar la
orden inicial de adquisicion sino que el contrato continua en el tiempo, cuando se
producen por ejemplo los rendimientos del producto contratado). En cuanto al tema
de la caducidad, como bien se argumenta ya en numerosas resoluciones, el plazo de la
posible caducidad de un contrato de swap que en su caso afectaria a la nulidad relativa
o anulabilidad, debe comenzarse a computar cuando se ha producido la consumacion
del contrato swap, por lo que la interposicion de la demanda queda perfectamente
enmarcada en los plazos propios no solo de la nulidad que se presenta como
imprescriptible, sino de la anulabilidad a la que la doctrina y jurisprudencia le otorgan
el citado plazo de caducidad contado a partir de la consumacién (entendida como
agotamiento de las prestaciones). Entendido por perfeccionamiento el momento de
surgimiento de las obligaciones y por consumacién el momento de la extincion de las

prestaciones como bien entiende la doctrina civilista y la jurisprudencia.

La jurisprudencia considera estos contratos como de tracto sucesivo,

diferenciando perfectamente el momento de su perfeccionamiento del de la
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consumacion que ex articulo 1.301 CC, siendo el momento de la consumacién el del
inicio del computo del plazo de cuatro afios. Es obvio que estariamos hablando del

momento de la consumacién o agotamiento de prestaciones del contrato, y que daria

160
d

pie al momento o dies a quo de computo del plazo de caducida por lo que habria

un plazo maximo de cuatro afios tras la citada consumacion, lo cual no implica que no
pueda reclamarse antes, que en realidad es lo que ha ocurrido en muchas ocasiones.

(SAP de Vizcaya, Seccion Tercera, sentencia de 8 de julio de 2014 RAP 193/14)161:

“Quinto.- En cuanto al tercer motivo, esta Sala respecto de la caducidad de la
accion ha mantenido en la sentencia de esta sala de fecha 15 de noviembre de
2012 se sefald que: “se estima oportuno traer a colacion lo referido en la STS de
11 de junio de 2003, que dispone que el articulo 1.301 del Codigo Civil establece
que en los casos de error, dolo o falsedad de la causa, el plazo de cuatro afios
empezard a correr, desde la consumacion del contrato, norma a la que ha de
estarse de acuerdo con el articulo 1969 del citado Cddigo. En orden a cuando se
produce la consumacion del contrato, dice la sentencia de 11 de julio del 1984
que es de tener en cuenta que aunque ciertamente el computo para el posible
ejercicio de la accion de nulidad del contrato de compraventa, con mds
precision de anulabilidad, pretendida por intimidacion, dolo o error se produce a
partir de la consumacion del contrato, o sea, hasta la realizacion de todas las
obligaciones y la sentencia de 27 de marzo de 1989 precisa que el articulo 1301
del Codigo Civil sefiala que en los casos de error o dolo la accidon de nulidad del
contrato empezard a correr “desde la consumacion del contrato”. Este
momento de la consumacion no puede confundirse con el de la perfeccion del
contrato, sino que solo tiene lugar, cuando estdn completamente cumplidas las
prestaciones de ambas partes, criterio que se manifiesta igualmente en la
sentencia de 5 de mayo de 1983 cuando dice “en el supuesto de entender no
obstante la entrega de la cosa por los vendedores el contrato de 8 de junio de
1955, al aplazarse en parte el pago del precio, no se habia consumado en la
integridad de los vinculos obligaciones que generd.....

Conforme a dicha doctrina, debe considerar que si la consumacion de los
contratos sinalagmdticos no se ha de entender producida sino desde el
momento en que cada una de las partes ha cumplido la totalidad de las
obligaciones derivadas del mismo, debiéndose por tanto distinguir entre
perfeccion y consumacion del contrato, incluso aun alcanzar una tercera fase,
denominada doctrinalmente como de agotamiento, cuando el contrato deja ya
de producir todos los efectos que le son propios, es evidente, que en el caso, la
consumacion no se produce hasta el cumplimiento reciproco de la totalidad de
las prestaciones pactadas”.

160 . . . .y .
De forma muy aislada se ha considerado que el plazo es de prescripcion pero se trata de una tesis

muy minoritaria, con lo que una mera reclamacion extrajudicial interrumpiria el plazo.

161 JUR 2014\267703.
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Por lo tanto, y a nuestro modo de ver, no hay duda de que estamos ante un
contrato de tracto sucesivo, y no ante un contrato que se consuma en el momento del
perfeccionamiento, como en los tribunales suelen alegar la defensa de las entidades
financieras, y ya resulta hoy una cuestién pacifica ante los tribunales. En esta cuestién
debe tenerse también en cuenta los contratos que durante su vigencia han sufrido un
proceso de reestructuracidon antes de llegar a su vencimiento natural. Esto es, en
muchas ocasiones y a pesar de ser contratos a plazo (la vigencia de 2, 3, 5 afos son las
mas habituales, salvo el caso de las permutas de inflacidon cuyo plazo se alarga a veces
hasta los 8 afios), cuando el contrato comienza a generar liquidaciones negativas o
bien cuando las barreras de tipos de intereses reflejadas en el contrato son
sobrepasadas por los mercados (subidas de tipos mas alla de los limites que se han
fijado en el contrato) la propia entidad bancaria ofrecia un nuevo contrato, con la idea
de ajustarse mejor al vaivén del mercado financiero, muchas entidades denominaban

el negocio como “reestructuracion del swap”.

En realidad supone una cancelacién anticipada del anterior contrato, realizada
en unidad de acto con una nueva contratacion de otro swap. Normalmente la nueva
contratacién implicaba mayor plazo y nuevas referencias del subyacente que figuran
en el primero, pero no hay duda que el primer contrato subsiste en el segundo, o en
los sucesivos, puesto que como se ha dicho la cancelacién anticipada el primer
contrato estd sujeta a la contratacion del siguiente. Las entidades financieras alegan
en estos casos que las reestructuraciones son nuevas contrataciones lo que permite- a

su juicio- alegar la excepcidn de caducidad en cada uno de ellos.

La jurisprudencia ha recogido en numerosas ocasiones esta cuestion, para
centrar el momento del dies a quo para el cdmputo de la caducidad en el de la

consumacion.

En este sentido se pronuncia la Audiencia Provincial de Bizkaia, Seccién 32, en
sentencia de 15 de mayo del 2013, que a su vez cita la sentencia de 5 de marzo de

20132

162 JUR 2013\278382.
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“Sin embargo, esta caducidad no va a ser estimada pues como ya hemos dejado
indicado en muy reciente sentencia de 5 de marzo de 2013 con ocasion de
analizar idéntica cuestion en relacion a contratos de permuta financiera cual los
de autos, cada uno de ellos reestructuracion de la operacion anterior, el citado
precepto sefiala que en los casos de error de consentimiento el computo
temporal de referencia comenzard a correr desde la consumacion del contrato,
lo que es bien distinto de la fecha de su celebracion, siendo que en los contratos
de ejecucion sucesiva, el plazo no empieza a correr hasta la realizacion de todas
las obligaciones y consiguiente extincion total del crédito como tiene sefialado
la doctrina jurisprudencial: por todas STS de 11 de junio de 2003 que expresa
“dispone el art. 1.301 del Cdédigo Civil que en los casos de error, o dolo, o
falsedad de la causa, el plazo de cuatro afios, empezard a correr desde la
consumacion del contrato, norma a la que ha de estarse de acuerdo con el
articulo 1969 del citado Cddigo. En orden a cuando se produce la consumacion
del contrato, dice la sentencia de 11 de julio de 1984 que “es de tener en cuenta
que aunque ciertamente el computo para el posible ejercicio de la accion de
nulidad del contrato de compraventa, con mds precision por anulabilidad,
pretendida por intimidacion, dolo o error se produce a partir de la consumacion
del contrato, o sea, hasta la realizacion de todas las obligaciones (sentencia,
entre otras, de 24 de junio de 1897 y 20 de febrero de 1928) .

Asi, y como se ha venido manteniendo sin fisura por las Audiencias Provinciales

gue estos contratos son de tracto sucesivo, y la cancelacion anticipada de uno de

ellos, siempre y cuando haya sido sustituido por otro, no constituye la consumacién

del primero, sino el mantenimiento de la vigencia hasta que el ultimo de los swaps

cumpla su vencimiento, en realidad estamos mas bien ante una novacién del primer

contrato. Esta consideraciéon la hacemos teniendo en cuenta el Fundamento Tercero

de una sentencia dictada por la Audiencia Provincial de Guipuzcoa, Seccion 32, de 12

noviembre 2012 (N2 328/12)* en el que se solicitaba la nulidad de tres contratos de

Permuta financiera, considerando la Sala, que al traer causa uno de otro, el computo a

efectos de caducidad, seria desde el momento de la consumacién del ultimo de todos

ellos.
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En este sentido, debe mencionarte la Sentencia del Tribunal Supremo, Sala

Primera, de 11 de junio de 2003 i declara que:

“Dispone el art. 1.301 del Cdédigo Civil que en los casos de error, o dolo, o
falsedad de la causa, el plazo de cuatro afios, empezard a correr desde la
consumacion del contrato, norma a la que ha de estarse de acuerdo con el
articulo 1969 del citado Cddigo. En orden a cuando se produce la consumacion
del contrato, dice la sentencia de 11 de julio de 1984 que “es de tener en cuenta
que aunque ciertamente el computo para el posible ejercicio de la accion de
nulidad del contrato de compraventa, con mds precision por anulabilidad,
pretendida por intimidacion, dolo o error se produce a partir de la consumacion
del contrato, o sea, hasta la realizacion de todas las obligaciones (sentencia,
entre otras, de 24 de junio de 1897 y 20 de febrero de 1928) y la sentencia 27 de
marzo de 1989 precisa que “el art. 1301 del Codigo Civil sefiala que en los casos
de error o dolo la accion de nulidad del contrato empezard a correr “desde la
consumacion del contrato”. Este momento de la “consumacion” no puede
confundirse con el de la perfeccion del contrato, sino que solo tiene lugar, como
acertadamente entendieron ambas sentencias de instancia, cuando estdn
completamente cumplidas las prestaciones de ambas partes”, criterio que se
manifiesta igualmente en la sentencia de 5 de mayo de 1983 cuando dice, “en el
supuesto entender que no obstante la entrega de la cosa por los vendedores el
contrato de 8 de junio de 1955, al aplazarse en parte el pago del precio, no se
habia consumado en la integridad de los vinculos obligaciones que generd...”.

“Asi en supuestos concretos de contratos de tracto sucesivo se ha manifestado
la jurisprudencia de esta Sala; la sentencia de 24 de junio de 1897 afirmd que
“el término para impugnar el consentimiento prestado por error en
liquidaciones parciales de un préstamo no empieza a correr hasta que aquel ha
sido satisfecho por completo”, y la sentencia de 20 de febrero de 1928 dijo que
“la accion para pedir la nulidad por dolo de un contrato de sociedad no
comienza a contarse hasta la consumacion del contrato, o sea hasta que
transcurra el plazo durante el cual se concerto”.

Por lo que el plazo para el computo no se inicia:

- Ni desde la fecha de la suscripcion del primer contrato “operacion de Permuta
Financiera de tipos de interés con tipo fijo creciente y convertible a tipo variable
con subvencion” que lo fue a fecha 29-07-2004.

- Ni desde la fecha de la suscripcion del sequndo contrato “Operacion de
Permuta Financiera de tipos de interés con tipo fijo creciente en rango” que lo
fue a fecha 26 de octubre de 2005.

- Ni desde la fecha de la suscripcion del tercer contrato “Operacion de Permuta
Financiera de tipos de interés con tipo de interés con tipo fijo creciente
convertible a tipo variable” que lo fue el 24 de octubre de 2006.

Sino que, de conformidad a la Doctrina jurisprudencial precedente, lo seria
desde la fecha de la consumacion del tercer contrato firmado el 24-10-2006,

164 ) 2003/5347.
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esto es, desde la finalizacion del plazo para el que se concertd, que lo es cinco
afios después, esto es, el dia 25 de octubre de 2011 que equivaldria a la fecha
en la que se produciria la ultima de las liquidaciones semestrales a realizar.
Segundo.- Caducidad. La alegacion de la caducidad obliga a determinar el tipo
de nulidad que concurre, si es radical o absoluta o si estamos ante una
anulabilidad o nulidad relativa, pues la caducidad solo es aplicable al sequndo
caso. A juicio de quien resuelve estamos ante un caso de anulabilidad o nulidad
relativa, que se produce cuando, existiendo consentimiento, objeto y causa, y no
siendo contrario a ninguna norma imperativa o prohibitiva, existen vicios del
consentimiento, en este caso, el error. El término inicial del computo es el de la
consumacion del contrato segun el art. 1301 CC, pero debe ponerse en relacion
con el hecho de que se estd ante un contrato de tracto sucesivo, en el que las
prestaciones continuan sucediéndose, de tal modo que no puede identificarse
esa consumacion con la fecha de cancelacion del swap inicial. En este sentido, la
SAP de Valencia, seccion 99, de 11 de julio de 2011 (ROJ SAP V 4372/2011) hace
un estudio sobre la jurisprudencia recaida en relacion con el computo del plazo
del art. 1301, destacando la Sentencia del Tribunal Supremo de 2 Ode febrero de
2008- en relacion a un contrato de préstamo-que no puede entenderse
cumplido ni consumado el contrato hasta la realizacion de todas las
obligaciones. En la contestacion se parte de una total independencia de los
contratos de swap litigiosos, de forma que los mismos, al ser cancelados iban
quedando sin efecto, suscribiéndose uno nuevo como si de un contrato diferente
se tratara. Desde el punto de vista formal puede entenderse asi, pues es su
tenor literal, pero si tenemos en cuenta el resultado de la prueba resulta que
estamos ante una reestructuracion que solo pretendian modificar las
condiciones de los contratos anteriores. Asi lo reconocieron los empleados del
Banco que declararon como testigos, y asi le fue indicado a la actora. Por tanto
debe entenderse que estamos ante una prolongacion del mismo pacto,
mediante un sistema ficticio creado por el banco de sucesivas cancelaciones y
reestructuraciones a su libre iniciativa y voluntad segun las fluctuaciones del
mercado, asi que no puede pretender ahora ampararse en cancelaciones y
suscripciones concatenadas para defender que son independientes y calcular
los plazos de caducidad de manera independiente para cada uno de ellos. De
esta forma, el contrato de 2005 continua en el 2006 y éste en 2007, bajo unas
nuevas condiciones, pero constituyendo en realidad el mismo negocio, de tal
forma que sdlo cuando se consuma el firmado en ultimo lugar, en junio de 2009,
puede comenzar el computo de la accion de nulidad, no habiendo transcurrido 4
afos desde entonces hasta la interposicion de la demanda.

En similar sentido se pronuncia la Audiencia Provincial de Bizkaia, Seccion 52 en

165 166,

gue a su vez cita la de 5 de marzo de 2013™":
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“Sin embargo, esta caducidad no va a ser estimada pues como ya hemos dejado
indicado en muy reciente sentencia de 5 de marzo de 2013 con ocasion de
analizar idéntica cuestion en relacion a contratos de permuta financiera cual los
de autos, cada uno de ellos reestructuracion de la operacidon anterior, el citado
precepto sefiala que en los casos de error de consentimiento el computo
temporal de referencia comenzard a correr desde la consumacion del contrato,
lo que es bien distinto de la fecha de su celebracion, siendo que en los contratos
de ejecucion sucesiva, el plazo no empieza a correr hasta la realizacion de todas
las obligaciones y consiguiente extincion total del crédito como tiene sefialado
la doctrina jurisprudencial: por todas STS de 11 de junio de 2003 que expresa
“dispone el art. 1.301 del Cédigo Civil que en los casos de error, o dolo, o
falsedad de la causa, el plazo de cuatro afos, empezard a correr desde la
consumacion del contrato, norma a la que ha de estarse de acuerdo con el
articulo 1969 del citado Cddigo. En orden a cuando se produce la consumacion
del contrato, dice la sentencia de 11 de julio de 1984 que “es de tener en cuenta
que aunque ciertamente el computo para el posible ejercicio de la accion de
nulidad del contrato de compraventa, con mds precision por anulabilidad,
pretendida por intimidacion, dolo o error se produce a partir de la consumacion
del contrato, o sea, hasta la realizacion de todas las obligaciones (sentencia,
entre otras, de 24 de junio de 1897 y 20 de febrero de 1928) y la sentencia 27 de
marzo de 1989 precisa que “el art. 1301 del Cédigo {(...)".

A la vista de las anteriores resoluciones, que no son sino un ejemplo de la
mayoria de las sentencias, pareceria que la cuestion de la caducidad en el caso de los
contratos de swap, estaba claramente delimitada. Sin embargo una reciente sentencia
del Tribunal Supremo ha vuelto a provocar un resurgimiento del debate, aunque
limitado, de la problematica del computo de plazos en casos de nulidad relativa de
contratos financieros especialmente. Por ello en este punto resulta esencial analizar
la reciente Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Primera, del Pleno 629/2015, de 12 de
enero de 2015, que entre otras cuestiones, clarifica el cémputo de los plazos a
efectos de caducidad de los contratos bancarios complejos, en principio sin diferenciar
entre los que ya presentan un plazo de consumacién (los swaps) de los que no lo hacen
(PPR, OBS o AFS), por lo que ha desencadenado una polémica que no existia a nivel
jurisprudencial en el caso de los swaps.

Nuestra impresidon personal es que dicha resolucién quiere fijar doctrina y

poner fin a los casos de contratos complejos no sometidos a plazo como los contratos

167 RJ 2015\608.
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de participaciones preferentes, obligaciones o aportaciones financieras subordinadas.
En estos contratos no es discutido su caracter “perpetuo”, lo que complica el cdbmputo
de plazos para establecer el momento del dies a quo de la caducidad y por ende de la
“consumacion” o también para considerarlos o no contratos de tracto sucesivo, por lo
gue de tener dicha consideracion como los swaps el contrato se consuma cuando el

banco ejecuta la orden de compra del producto de PPR, OBS o AFS.

En el caso de la resolucion de STS 629/2015, de 12 de enero, se trataba de un
producto en el que la consumacién del contrato no se produjo a vencimiento del
mismo, sino debido a un acontecimiento externo, que fue la suspensiéon de su
cotizacion pues se habia visto afectado por el caso Madoff que salié a la luz a finales
del 2008 (debemos sefialar que basicamente el producto discutido era un bono

bancario que a su vez estaba referenciado otro producto*®®).

Parece ser que la intencion del Supremo era terminar con la polémica sostenida
durante los Ultimos afios y precisamente con la cuestién del cémputo de plazos en
punto a la caducidad de la accién de anulabilidad, pero sin delimitar a qué contratos
les podia afectar expresamente pues dentro de la complejidad contractual bancaria,
hay que diferenciar los productos que estan sometidos a plazo de vencimiento de los

gue no lo estan.

Sin embargo, y como venimos sefialando, la misma cuestién habia sido objeto

de polémica inicialmente con los contratos de permuta financiera, pero sin embargo se

18 SANCHEZ MARTIN, C.: La correcta determinacion del dies a quo para el ejercicio de la anulacion de los

contratos bancarios complejos- El final de una larga polémica. Comentario de la STS del Pleno de la Sala
Primera de 12 de enero de 2015 —rec. 2290/2012— Disponible en:
http://pdfs.wke.es/2/6/9/2/pd0000102692.pdf. Se trata de un breve comentario de un Magistrado
Letrado adscrito al Gabinete Técnico del Tribunal Supremo. El supuesto recogido en la sentencia tenia
como antecedente a su vez una resolucién dictada por la Audiencia Provincial, que confirmd en su dia la
de primera instancia, que habian apreciado la caducidad de la accion y argumentd, entre otras razones,
que no puede confundirse lo que es la consumacién del contrato con el agotamiento o produccion de
los efectos propios a que estd destinado y la configuracion del vicio de consentimiento se deriva, en su
caso, al momento de celebracion y no una vez producido el conjunto de prestaciones a lo largo del
contrato y de sus anexos.

Por estas razones, la sentencia de instancia habia fijado como fecha de consumacién de este
contrato la del pago de la prima, el 6 de julio de 2005. Con este planteamiento, habrian transcurrido
mas de cuatro afios a la fecha de presentacidn de la demanda, el 13 de octubre de 2009, y en cuanto a la
interrupcién de la caducidad por la presentacién de unas diligencias preliminares, la sentencia rechazé
esta posibilidad al estimar que la caducidad no esta sujeta a actos de interrupcion a diferencia de la
prescripcion.
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habia ido solventando sin mayor problema y de hecho no ha sido objeto de
modificacion jurisprudencial en las sentencias que sobre swaps ha dictado el mismo
Tribunal Supremo. No obstante, si lo estaba siendo en otros productos financieros

complejos.

Consideramos que, aunque con reservas, la doctrina que fija el Tribunal en la
referida sentencia no puede resultar aplicable al supuesto de los swaps, donde existe
un plazo de consumacion previsto en el propio contrato, ya que son contratos a plazo,
y por lo tanto con fecha fija de consumaciéon y de dies a quo para el computo de la
caducidad. Sin embargo, no es menos cierto que esta misma sentencia de enero de
2015, se esta utilizando para hablar de un inicio del cdmputo anterior al momento de
la consumacion que es lo que prevé el articulo 1301 CC que resulta aplicable en todos

los casos que se invoque la nulidad relativa por vicio en el consentimiento.

El Alto Tribunal incide precisamente en la problematica que a dia de hoy
generan los contratos financieros complejos, realizando un andlisis del contexto en el
que se publico el CC, por lo que la cuestién en modo alguno podia estar contemplada
en el Cédigo Civil a su fecha de redaccion en el siglo XIX, partiendo de la base de que es
cierto que el tema ha generado controversia en las reclamaciones judiciales de algunos

productos, pero no en los sometidos a plazo, como es el caso de los swaps.

Asi en el Fundamento Quinto, punto 5 de la resolucién del Tribunal Supremo, se

recoge que:

“Al interpretar hoy el art. 1301 del Cdédigo Civil en relacion a las acciones
que persiguen la anulacion de un contrato bancario o de inversion por
concurrencia de vicio del consentimiento, no puede obviarse el criterio
interpretativo relativo a «la realidad social del tiempo en que [las
normas] han de ser aplicadas atendiendo fundamentalmente al espiritu y
finalidad de aquéllas », tal como establece el art. 3 del Cddigo Civil.

La diferencia de complejidad entre las relaciones contractuales en las que
a finales del siglo XIX podia producirse con mds facilidad el error en el
consentimiento, y los contratos bancarios, financieros y de inversiones
actuales, es considerable. Por ello, en casos como el que es objeto del
recurso no puede interpretarse la "consumacion del contrato" como si de
un negocio juridico simple se tratara. En la fecha en que el art. 1301 del
Cddigo Civil fue redactado, la escasa complejidad que, por lo general,

144



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

caracterizaba los contratos permitia que el contratante aquejado del
vicio del consentimiento, con un minimo de diligencia, pudiera conocer el
error padecido en un momento mds temprano del desarrollo de la relacion
contractual. Pero en el espiritu y la finalidad de la norma se encontraba el
cumplimiento del tradicional requisito de la "actio nata", conforme al
cual el computo del plazo de ejercicio de Ila accion, salvo expresa
disposicion que establezca lo contrario, no puede empezar a computarse
al menos hasta que se tiene o puede tenerse cabal y completo conocimiento
de la causa que justifica el ejercicio de la accion. Tal principio se halla
recogido actualmente en los principios de Derecho europeo de los contratos
(art. 4:113).

En definitiva, no puede privarse de la accion a quien no ha podido
ejercitarla por causa que no le es imputable, como es el desconocimiento
de los elementos determinantes de la existencia del error en el
consentimiento.

Por ello, en relaciones contractuales complejas como son con frecuencia
las derivadas de contratos bancarios, financieros o de inversion, la
consumacion del contrato, a efectos de determinar el momento inicial del
plazo de ejercicio de la accion de anulacion del contrato por error o dolo,
no puede quedar fijada antes de que el cliente haya podido tener
conocimiento de la existencia de dicho error o dolo. El dia inicial del
plazo de ejercicio de la accion serd, por tanto, el de suspension de las
liguidaciones de beneficios o de devengo de intereses, el de aplicacion de
medidas de gestion de instrumentos hibridos acordadas por el FROB, o, en
general, otro evento similar que permita la comprension real de las
caracteristicas y riesgos del producto complejo adquirido por medio de un
consentimiento viciado por el error.”

Es en estas ultimas lineas donde a nuestro modo de ver se esta recogiendo la
doctrina mediante la que se quiere fijar el cdmputo de plazo de caducidad siendo, el

dia inicial del plazo de ejercicio estos tres supuestos concretos:
i Suspension de las liquidaciones de beneficios
ii. Suspension del devengo de intereses

iii. Aplicacion de medidas de gestion de instrumentos financieros

acordados por el FROB.
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La consideracion que nos merecen los tres supuestos es que tal vez, en
realidad a falta de prueba en contrario, se fijan criterios objetivos en los que el
contrato inicial se ha transformado y ha agotado sus prestaciones, por lo que a
nuestro juicio parece clara la consumacion tras la suspension de las liquidaciones de
beneficios o del devengo de intereses o la intervencién de la entidad por el FROB, que
el cliente puede ya ser consciente de que el producto contratado adolece de las
caracteristicas que creia que tenia el contrato en su inicio y por lo tanto estaria ya

siendo consciente del error y se podria cuantificar los dafios sufridos con precision.

Si aplicamos la anterior doctrina al caso de los swaps, ninguna de estas tres
situaciones es susceptible de producirse, puesto que no se conciben como un
producto para producir rentabilidad, no devengan intereses (las participaciones
preferentes, las obligaciones o aportaciones subordinadas si los generan) e incluso
aunque la entidad fuera intervenida por el FROB, el swap seguiria su vigencia,
siempre que la entidad titular del mismo fuera diferente de la comercializadora (no
puede olvidarse lo mencionado mas arriba sobre el contrato espejo). Por ello en
principio ninguno de estos tres casos resulta aplicable en el caso de los productos de

swap.

Sin embargo en la misma resolucién y en el ultimo lugar se recoge el supuesto

mas genérico segun el cual deberia considerarse consumacién cualquier:

iv. “Evento similar que permita la comprension real de la caracteristicas y

riesgos del producto complejo”.

El problema se plantea en la explicacién de qué se entiende por “evento
similar”. La entidad financiera alega en su defensa en los casos de reclamacion de
swaps, que en el momento en el que empiezan y se acepta una primera liquidacién
negativa del swap ya se puede estar incurriendo en el conocimiento del error, como
un gesto de claro reconocimiento por el cliente de que el producto no siempre es
“beneficioso”, lo cual entendemos que no resulta cierto, porque realmente hay
muchos swaps, que se concebian con liquidaciones positivas y negativas que se iban

compensando, o bien se le aseguraba al cliente que la liquidacion negativa era una
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mera incidencia que se iba a solventar en breve espacio de tiempo o bien al incurrir
en liguidaciones negativas la entidad ofrecia una solucion “contratando” un nuevo
producto que novara y mejorara las condiciones del anterior, sin contar que hasta el
vencimiento de producto no se puede conocer el coste del mismo, o en los casos de
cancelacion anticipada, es este el momento en el que se puede determinar el coste
total del producto para el cliente y el verdadero perjuicio que le ha ocasionado, creo
gue no es necesario forzar mas la interpretacién del articulo 1301 CC para los casos
de swap, donde tienen una duracién determinada por lo tanto el agotamiento de las
prestaciones del contrato es el que debe marcar el computo del plazo de caducidad,
hecho que se puede producir a término del mismo o en su caso en el momento de la

cancelacién anticipada.

En este sentido, una sentencia que dirime un conflicto sobre swaps
procedente de la Audiencia Provincial de Cérdoba, Seccién Primera, 16 de julio 2015
(324/15)*° y que resuelve en el tema de la cuestion de caducidad tomando como
fundamento la sentencia del TS de 12 enero de 2015 sefiala que ésta resolucién no
altera de forma alguna el concepto de consumacion que se recoge en el articulo 1301
del CC en cuanto al cdbmputo de plazos, sino que lo matiza, para aquellos contratos en
los que la consumacion no pueda apreciarse mas que por otros hechos que no sean el

vencimiento del plazo.

“La argumentacion ofrecida por la STS no altera en modo alguno los propios
términos del art. 1.301 del C.C, sino que, de forma nitidamente contraria a la
tesis aqui defendida, lo que viene es a interpretarlos a favor del cliente por via
de retrasar la determinacion del dia inicial, cuando, tal y como aqui acontece, se
trata de relaciones contractuales complejas en el recurso; lo cierto y relevante
es, como no podria ser de otra forma, que el referida as que nada tienen que ver
con la comprension de los negocios juridicos mds simples existentes al tiempo
de la redaccion del referido precepto. En suma desde la consumacion del
contrato — esto es, desde la fecha de vencimiento antes indicada — hasta el dia
de la interposicion de la demanda, no ha transcurrido el plazo de caducidad de
cuatro afos fijado en el art. 1.301 del CC: En el Fundamento Segundo:

Recientemente se ha entrado a examinar la cuestion por el Tribunal Supremo en
la sentencia del Pleno de 12 de enero de 2015, n® de sentencia 769-14, n® de
recurso 2290/12 (ROJ STS 257/15) acudiendo a una interpretacion del art. 1.301

19 E A,
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CC acorde con la realidad social actual y en concreto con la complejidad de la
contratacion bancaria, concluyendo lo siguiente: “ en relaciones contractuales
complejas como son con frecuencia los derivados de contratos bancarios,
financieros o de inversion, la consumacion del contrato, a efectos de determinar
el momento inicial del plazo del ejercicio de la accion de anulacion del contrato
por error o dolo, no puede quedar fijada antes de que el cliente haya podido
tener conocimiento de la existencia de dicho error o dolo. El dia inicial del plazo
de ejercicio de la accidn serd, por tanto, el de suspension de las liquidaciones de
beneficios o de devengo de intereses, el de aplicacion de medidas de gestion de
instrumentos hibridos acordadas por el FROB, o en general, otro evento similar
que permita la comprension real de las caracteristicas y riesgos del producto
complejo adquirido por medio de un consentimiento viciado por error.”

De la lectura del Fundamento de derecho quinto de la sentencia se deduce que
el Alto Tribunal esta indicando la interpretacién que ha de darse al art. 1301 del CC
cuando se trata la accion por vicio de consentimiento en contratos bancarios o
instrumentos financieros complejos, con independencia de la calificacién de las
obligaciones como de tracto Unico o sucesivo, por lo que es un razonamiento aplicable
a la suscripcion de unas AFS. Siendo una sentencia dictada por el Pleno sienta
jurisprudencia sobre este particular, por lo que atendiendo a sus razonamientos, se
desestima la caducidad de la accién, dado que la parte actora en el hecho sexto de su
demanda, refiere el afio 2012 como la fecha en la que acudié a la sucursal para
recobrar su dinero y se percaté de la verdadera naturaleza del producto al comprobar
gue no se podian vender, por lo que seria desde este momento cuando pudo tener

conocimiento del error y se iniciaria el plazo de cdmputo de la caducidad.

Sin embargo, para el caso de los productos de inversién que carecen de un
plazo determinado de vencimiento o presentan caracter perpetuo (por ejemplo
las PPR, OBS y AFS) el Tribunal Supremo acierta con la doctrina en la que se
realiza una interpretacién de la norma acorde con la realidad social del tiempo en
gue se aplica (ex art. 3.1 CC) y por lo tanto en dichos contratos la tesis seria la
aplicable y podria fijarse perfectamente el dies a quo para el computo de la
consumacion del contrato, el de dichos acontecimientos externos (suspension de

las liquidaciones de beneficios, devengo de intereses, aplicacién de medidas de
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gestion de instrumentos financieros acordados por el FROB o cualquier otro que

acredite que el cliente fue consciente del error padecido).

En los casos de los contratos de preferentes y subordinadas la cuestién de la
caducidad habia sido objeto de controversia entre las diferentes Audiencias
Provinciales, por un lado por la confusion que generaba el propio producto, no tanto
en cuando a su naturaleza, sino mas bien en cuanto al verdadero papel que era
realizado por la entidad bancaria en estos contratos, ya que si se trataba de un mero
mandatario, podia entenderse que firmada la orden de compra del producto se
producia la consumacién del mismo (siendo el momento de consumacién el de
ejecucidn de la orden y por lo tanto en la mayor parte de los supuestos de hecho la

accion de anulabilidad habria caducado en el momento de la interposicion).

Sin embargo, una vez probado que el banco no se limitaba a la labor de
intermediacion, sino que ademas es el que tiene que asumir la obligacion de
informacidn, se planteaba una situacién peculiar a la hora de entender cuando se
produciria la consumacion del contrato, partiendo del hecho de que el banco no se
desvincula en absoluto del cliente una vez que cumple con la orden de compra de
valores, sino que necesariamente el cliente debe contar con una cuenta abierta en la
entidad para el “ depdsito y administracién de valores”, cuenta en la que se irdn
cargando gastos y comisiones por su mantenimiento y en la que se ingresaran los
rendimientos del producto u otras vicisitudes (como la compra o la venta de dichos

valores).

El proceso de formalizacién de un swap no se lleva a cabo a través de una
“orden de compra” sino a través de un contrato independiente bilateral y de
obligaciones reciprocas, por lo que el papel de la entidad no es discutido, pero podria
serlo ya que como se ha dicho, en el swap la entidad financiera solo actua de
intermediaria en la comercializacién del swap, pero en todo caso, con esta postura
que afirmaba que las PPR o las OBS eran contratos que realmente vinculaban al
cliente con la entidad financiera mas alla de la ejecucién de la orden de compra de
valores, se ponia de manifiesto que el contrato era de tracto sucesivo con una
duracién indeterminada, que generaba problemas de coémputo de plazo, y se optaba

por tener por dies a quo, el momento en el que el cliente fue o pudo ser consciente
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del error'’® (siendo esta tesis precisamente adoptada por la reunién de magistrados
de las cuatro Audiencias Provinciales de Galicia en diciembre de 2013 pues era
evidente que se estaba generando un serio problema de dispersién judicial), y el
criterio se fue aplicando en otras plazas judiciales con el fin de poder dar cobertura a
las reclamaciones de muchos ahorradores que querian reclamar por la pérdida de sus
ahorros y por ultimo vy ya una vez publicada la doctrina que sobre la caducidad en
estos productos financieros establecio el Tribunal Supremo en enero de este afo, se

esta adoptando el criterio recogido en ella.

En este sentido y antes de que se publicara la Sentencia del Alto Tribunal,
existian ya muchas resoluciones que recogian los supuestos que han acabado
incluyéndose como doctrina. Por ejemplo, en Sentencia del Juzgado de Primera

171

Instancia n2 2 de Caceres, de 4 de junio de 201477, se asume dicha tesis, de entender

Ill

gue la caducidad en su caso empezaria a computar en la fecha del “sustitucién del
contrato” en los casos de canje obligatorio, o como en este caso en el momento en
gue Caixa Galicia- NCG Banco fue intervenida y el producto dejé de producir intereses:
“La intervencion del FROB de fecha 5 de abril de 2013, se constata ya que el plazo de
caducidad, a la fecha de presentacion de la demanda (junio de 2013) no estaba todavia
cumplido. En este caso estando prevista la amortizacion para el 30 de marzo de 2014
Segun resulta del triptico del folleto informativo aportado por la demandada como

documento n® 3 de la contestacion a la demanda, estd claro que no ha caducado la

accion ejercitada”.

Queremos recoger en este punto la sentencia dictada del Juzgado de Primera
Instancia n? 13 de Bilbao, en sentencia de 16 de marzo de 2015 (65/15)*"% que fue

dictada muy poco tiempo después de la publicacion de la Sentencia del Tribunal

7% Conclusiones de los Magistrados y Magistradas de las AP de Galicia. Jornadas sobre

“PARTICIPACIONES PREFERENTES Y DEUDA SUBORDINADA”, Santiago de Compostela, 4 diciembre de
2013:“Al hallarnos ante contratos de duracién perpetua, existiendo de forma continuada en el tiempo
obligaciones pendientes de cumplimiento, para la determinacién del dies a quo del comienzo del
computo del plazo del ejercicio de la accidn correspondiente, debe acudirse principalmente a lo
dispuesto en el art. 1969 CC, y, por lo tanto, fijar el comienzo del plazo desde que se tiene conocimiento
de la existencia del error”.

LEA.

172 (65/15) E.P.
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Supremo de 12 de enero, y que analiza de forma estructurada las diversas posturas

existentes hasta la fecha en cuanto a estos productos de duracién “indeterminada” o

perpetua:

“1 Se consuma en la fecha de la orden de compra, considerando que en ese
momento se agotan las pretensiones de las partes derivadas de ese
contrato, que es distinto del depdsito y administracion de valores. Pueden
citarse a titulo de ejemplo las sentencias de la AP de Zaragoza, Secc. 4°.
35/2013, de 31 de enero, de Madrid Sec. 192, 167/2013, de 24 de abril; de
Asturias, Secc. 72, 344/2013 de 29 de julio, y seccion 52 de la AP de Vizcaya
en sus sentencias De 14 de mayo de 2014, n° 56 /14 y de 1 de abril de
2014, n° 76/14 (ROJ: SAP Bl 723/2014). Este es el criterio que postula la
parte demandada en su contestacion, alegando en conclusinnes que ha
sido también sequido recientemente por la seccion 42 de la AP Vizcaya en
la de 20 de febrero de 2015.

2 Se consuma cuando se han agotado las prestaciones de las partes
considerando que es un contrato de tracto sucesivo que se vincula
necesariamente al de depodsito y administracion de valores. La
consumacion puede producirse bien cuando se produce la ulitma de las
liquidaciones de intereses(SAP de Salamanca, Seccion 19 de 19 de junio de
2013, o la SAP de Guipuzcoa, seccion 39 de 25 de noviembre de 2013) o la
de fecha de vencimiento del contrato,incluido el contrato de depdsito y
administracion de valores ( SAP de Madrid, seccion 109, de 28 de febrero
de 2014, SAP de Alava 357/2012 de 28 de junio [ROJ: SAP VI 435/2012,;RA
5/2012, SAP de Barcelona, Seccion 16, 631/2012 de 26 de septiembre [ROJ
B 9930 /2012];RA 496/2011) o incluso cuando se produce una novacion del
producto, es decir la fecha de canje de obligaciones por acciones o bonos (
SAP de Valecia, Seccion 99, de 25 de febrero de 2014, AP de Palencia
110/2013 de 14 de junio [RPJ SAP P 233/2013:RA 138/2013]).

3 Lo relevante es el momento en que se detecta el error invocado y no la
consumacion, dado que son productos perpeutos (SAP de Tenerife, Secc.
39 de 24 de enero de 2013, SAP de Baleares, Secc. 42 2009/2013 de 10 de
mayo y la SAP de Guipuzcda, seccion 32, de 25 de noviembre de 2013. Es
también el criterio sequido por la AP de Pontevedra, seccion 1, en sus
sentencias de 13 de enero de 2014 (ROJ SAP PO 39/2014 n® Recurso
563/2013 y en la del 07 de febrero de 2014 (ROJ SAP PO 285/2014) n® de
Sentencia:4272014 n° Recurso 505/2013, que asumen las conclusiones
adoptadas sobre esta cuestion en las jornadas de Magistrados de Las
Audiencias Provinciales de Galicia sobre participaciones preferentes y
deuda subordinada celebradas en Santiago de Compostela el 4 de
diciembre de 2013. A este criterio se adhiere la Seccion 39 de nuestra AP
en la sentencia de 12 de junio de 2014, n° 172/2014.
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Recientemente se ha entrado a examinar esta cuestion a sentencia del
Pleno de 15 de enero de 2015, n® de sentencia 769-14 n® recurso 2290/12
(ROJ STS 257/15) acudiendo a una interpretacion del art. 1303 CC acorde
con la realidad social actual y en concreto con la complejidad de la
contratacion bancaria, concluyendo lo siguiente: “en relaciones
contractuales complejas como son con frecuencia las derivadas de
contratos bancarios, financieros o de inversion, la consumacion del
contrato, a efectos de deterinar el momento inicial del plazo de ejercicio de
la accién de anulacion del contrato por error o dolo, no puede quedar
fijada antes de que el cliente haya podido tener conocimiento de la
existencia de dicho error o dolo. El dia inicial del plazo de ejercicio de la
accion serd, por tanto el de la suspension de las liquidaciones de beneficios
o de devengo de intereses, el de la aplicacion de medidas de gestion de
instrumentos hibridos acordadas por el FROB,0, en general, otro evento
similar que permita la comprensionn real de las caracteristicas y riesgos del
producto complejo, adquirido por medio de un consentimiento viciado por
error.”

De la lectura del fundamento de derecho quinto de la sentencia se deduce
gue el Alto Tribunal esta indicando la interpretacion que ha de darse al art. 1.301 CC
cuando se trata de la accidén por vicio de consentimiento en contratos bancarios o

instrumentos financieros complejos:

“Con independencia de la calificacion de las obligaciones como de tracto unico
o0 sucesivo, por lo que es un razonamiento aplicable a la suscripcion de unas
AFS. Siendo una sentencia dictada por el Pleno sienta jurisprudencia sobre este
particular, por lo que atendiendo a sus razonamientos se desestima la
caducidad de la accion, dado que la parte actora en el hecho sexto de su
demanda refiere el afio 2012 como la fecha en la que acudid a la sucursal para
recobrar su dinero y se percatd de la verdadera naturaleza del producto al
comprobar que no se podia vender, por lo que seria desde el momento cuando
pudo tener conocimiento del error y se iniciaria el plazo de computo de la
caducidad. Pues bien aplicando la anterior doctrina al caso que se examina,
resulta obvio que no cabe entender caducada la accion ejercitada en la
demanda, aunque la demanda no se presentara hasta el 30 de diciembre de
2013, porque segun se puso de manifiesto en el Juicio, a través del testimonio
de D. Pedro, interventor de la sucursal bancaria donde se comercializd el
producto financiero, fue en el afio 2012 o en el 2013, cuando al dejarse de
pagar los bonos a la cliente, esta reclamo alarmada por tener un producto que
no le daba nada, por lo que ciertamente la tesis sostenida por la referida
sentencia del Pleno del Tribunal Supremo, la accion de nulidad no puede
considerarse caducada.
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De esta forma se zanja la cuestién, por dejar de ser controvertida. En este
sentido: SAP de Bizkaia, Seccidn Tercera, de 30 de marzo de 2015 *’*, SAP de Bizkaia,
Seccién Quinta de 16 de marzo de 2015'*: SAP de Bizkaia, Seccién Tercera, de 5 de

marzo de 2015, gue desestiman la excepcion de caducidad.

No hemos mencionado la posibilidad de considerar el plazo previsto en el art.
1301 CC como de prescripcidon, pues es un criterio absolutamente restrictivo, sin
embargo no queremos dejar de mencionar que asi es considerado por la Audiencia
Provincial de Navarra, incluso tras la publicacidon de la STS de enero de este afo, tal y
como se reconoce en esta sentencia de AP, Seccién 32, de Navarra en la que se hace
mencion del criterio que fue adoptado por el TSJ de Navarra en la resolucién de 8 de

septiembre de 2014°.

11.6. LA CUESTION DE LA FALTA DE LEGITIMACION PASIVA

En este punto no se han generado, salvo excepciones que vamos a comentar a
continuacion, grandes controversias puesto que en el caso de los contratos de
permuta financiera se asume por la entidad comercializadora la posicion de
contratante del swap frente al cliente. Sin embargo debemos mencionar que la posible
falta de legitimacion se ha hecho constar en reclamaciones que no han sido objeto de
recursos de casacion, pero si dieron lugar a disparidad de criterios en las Audiencias

Provinciales.

173 (105/2015) JUR 2015\1322665.

74 (54/2015) JUR 2015\132016.

17> (63/ 2015) JUR 2015\109592.

17e (ROJ: STSJ NA 2887/2014) que en su fundamentacidn asi lo sefiala encontrando apoyo en la STS de 27
de marzo de 1987, y la de 27 de febrero de 1997, sefialando que el plazo previsto en el art. 1301 CC es
de prescripcidon y no de caducidad., siendo esta la posicidon poro la que optaron los autores de la
Recopilacidn Privada del Fuero de Navarra en la ley 34 de la misma.

153



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

Se trataba de los swaps que comercializaba el grupo de Cajas Rurales, todas
ellas integradas en el Grupo de Banco Cooperativo'’’, que como tal no cuenta con
sucursales abiertas al publico, sino que los productos de esta ultima entidad son
comercializados por las Cajas Rurales. Por ello los clientes de las Cajas Rurales
contrataron permutas financieras de tipo de interés porque fueron ofrecidas por estas,
y no por el Banco Cooperativo, aunque no se puede negar que el contrato que se
firmaba era con esta ultima entidad, que fue quien disefié el producto y lo ofrecidé a su
vez a las Cajas Rurales para su comercializacion, sobre todo entre clientes particulares

que habian contratado con la Caja Rural un préstamo con garantia hipotecaria.

La cuestion se planteaba sobre la base de demandar en litisconsorcio a ambas
entidades o hacerlo unicamente frente a una de ellas, o bien con el Banco Cooperativo
puesto que era el firmante del contrato, aunque no el comercializador, o bien, a la Caja
Rural no por ser el firmante del contrato pero si por ser el obligado a cumplir la labor
informativa. Cabe anadir que obviamente ambas entidades cuentan con personalidad
juridica propia, que también debe ser tenida en cuenta en el fundamento de este

debate.

Sobre la cuestion de la legitimacion, debe entenderse que se esta refiriendo a la
legitimacion ad causam, y no ad procesum puesto que esta Ultima se refiere
Unicamente a la capacidad procesal, esto es, contar con las condiciones necesarias
para ser parte de un proceso judicial, mientras que la legitimacién ad causam es el
presupuesto de la accidon o la cualidad o posicion de un sujeto que fundamente o

sostiene el reconocimiento de la pretensidn que se sostiene.

177 . ~ P . .z . . .
Banco Cooperativo Espafiol, segun la propia informacién que proporciona la entidad bancaria en su

pagina web: El Banco Cooperativo Espafiol, constituido en 1990, es un grupo financiero cuya vocacion es
prestar los servicios de una central bancaria a sus Cajas Rurales asociadas. Desde este principio,
considerando las singulares caracteristicas de los negocios realizados y las diferentes necesidades de la
clientela, la estructura adoptada obedece a un principio de segmentacion, simplificando asi, la
conduccion de los negocios al tiempo que se incrementa el nivel de calidad de los servicios y se mejora la
eficiencia en los costes. Su accionariado lo componen 72 Cooperativas de Crédito Espafiolas y una
Entidad de Crédito Alemana. El Grupo Banco Cooperativo Espafiol lo integran las siguientes sociedades:
Rural Inmobiliario S.L. (Sociedad de Tenencia de Inmuebles), Gescooperativo S.G.I.I.C. S.A. (Gestora de
Fondos de Inversion), Rural Informdtica S.A., Espiga Capital Gestion S.G.S.C.R. (Gestora de Sociedades de
Capital Riesgo) y BCE Formacion.
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La legitimacion queda configurada en nuestro ordenamiento juridico como
cualidad de un sujeto consistente en ser titular de un derecho subjetivo, crédito, deber
u obligacidn, en una situacién que fundamenta en derecho el reconocimiento a su
favor de la pretensién que ejercita en el caso de la legitimacion activa, o la exigencia,
respecto del mismo, del contenido de una concreta prestacién en el caso de la

legitimacion pasiva.

A estos efectos conviene recordar lo que se recoge en el articulo 10 de la LEC
en el que literalmente se establece que: “serdn considerados partes legitimas quienes
comparezcan y actuen en un juicio como titulares de la relacion juridica u objeto

litigioso™”®.

Por ello, no podia dudarse que el cliente lo era de la entidad comercializadora,
y obligada al derecho a la informacién que eran las Cajas Rurales, sin embargo, como
hemos dicho, el firmante del contrato era otra entidad, Banco Cooperativo. En las
demandas que se ejercitaron considerando la existencia de litisconsorcio, no era Banco
Cooperativo que asumia ser el firmante del contrato, sino Caja Rural, quien se

pretendia eximir de la reclamacién.

Estando las cosas asi, resultaba mucho mas sencillo, para evitar problemas de
interpretacion, establecer la legitimacion pasiva de la demanda unicamente fundada
en la participacién como titular de la relacién juridica con Banco Cooperativo, que
como se ha dicho la relacidon juridica estaba sélidamente fundada. Sin embargo no
dejamos de preguntarnos por la participacién de Caja Rural, y su responsabilidad en la
fase de comercializacion, todo ello sin perjuicio de ser conocedores que en su caso
podia Banco Cooperativo establecer las correspondientes acciones de repeticion frente

a las Cajas Rurales si era necesario.

En todo caso, la cuestidn resulté inicialmente controvertida y en el foro de la

Comunidad del Pais Vasco y la Comunidad Foral de Navarra se asumia sin mayor

78 A estos efectos resulta ilustrativa la STS, Sala de lo Civil, de 21 de abril de 2004 (294/2004) (R

2004\2334) en cuanto a la legitimacidn ad causam, “se determina en funcién de la relacién existente
entre una persona determinada y la situacion juridica en litigio”... Es decir consiste en una posicion o
condicion objetiva en conexion con la relacion material objeto del pleito que determina una aptitud para
actuar en el mismo como parte y que se define en el art.10 LEC.”
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dificultad la legitimacion pasiva de ambas instituciones financieras, constituyendo un
litisconsorcio. Como ejemplo de ello se puede relacionar la Sentencia del Juzgado de
Primera Instancia n2 3 de Bergara (Guipuzcoa) de 19 de abril del 2012 (30/2012)179 que
habiendo planteado la demanda frente a las dos entidades, entendié que no contaba
con legitimacidn pasiva la entidad de Caja Rural, sin embargo consideré la pretensién
estimatoria de nulidad frente al Banco Cooperativo. En su fundamentacién

encontramos lo siguiente:

“Sentado lo anterior, en cuanto a la falta de legitimacion pasiva ad causam
alegada por Caja Rural de Navarra, Sociedad Cooperativa de Crédito, la propia
parte demandante constata en su escrito de demanda que la referida Caja se
trata de una entidad participada del Banco Cooperativo, la cual oferto,
comercializo y dirigio la venta del producto litigioso.

No siendo este hecho objeto de controversia, debe tenerse en cuenta que Caja
Rural de Navarra ostenta una personalidad juridica distinta de Banco
Cooperativo Espafiol S.A. y siendo ésta ultima entidad, junto con la
demandante, la parte contratante del negocio litigioso cuya nulidad se ha
declarado, los efectos de la declaracion de nulidad corresponden unicamente a
estas partes sin que pueda afectar a la entidad comercializadora del producto.

Por tanto procede estimara la excepcion de falta de legitimacion pasiva ad
causam planteada por la demandada Caja Rural de Navarra en relacion a la
accion de nulidad planteada de contrario y que ha sido estimada en el presente
procedimiento, y por consiguiente procede dictar un pronunciamiento
desestimatorio de la demanda en relacion a los pedimentos dirigidos frente a
ésta entidad”.

La anterior resolucion fue objeto de recurso de apelacidon Unicamente en este
punto relativo a la legitimacién pasiva de la entidad comercializadora, habida cuenta
de que la pretensién de nulidad habia sido estimada, y la Audiencia Provincial de
Guipuzcoa, Seccidn Tercera, en Sentencia de 19 de octubre de 2012 (Rec. 353/11)180,
revoco en este punto la sentencia de instancia, otorgando la legitimacién pasiva a Caja

Rural, basandose en los siguientes argumentos que probaban una relacién directa del

contratante también con el comercializador, que a nuestro juicio es acertado.

S Ep,

180 JUR 2014\152312.
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“De lo anterior se infiere que la iniciativa para la suscripcion del contrato, las
gestiones y firma del mismo se efectud en la sucursal de la entidad bancaria y
con empleados de la misma, que las reclamaciones posteriores se canalizaron,
igualmente con la misma, como consta de la documental antes mencionada.

En sentencia de esta Sala de 22 de marzo en un supuesto similar en que se
mantiene la legitimacion dado que las gestiones y negociaciones para suscribir
el contrato se efectuaron con empleados de caja Rural, e incluso las
reclamaciones se dirigieron a la misma, que respondio a las mismas. En
supuestos similares, también se ha admitido, la legitimacion de Caja Soria en
sentencia de AP Soria de 10 de octubre de 2011 y de 1 de junio de 2012. Por lo
que procede estimar que la misma se hallaba legitimada pasivamente y estimar
el recurso de apelacion”.

En todo caso, en los supuestos del resto de swaps, donde el banco o entidad
financiera comercializadora y firmante del contrato es la misma, no se plantea la
cuestion de la posible falta de legitimacion, a pesar de que la entidad no es mas que
mera intermediaria financiera, como ya hemos mencionado antes, pues lo que hace es
comercializar lo que en realidad es parte de un swap que forma parte de otro contrato,

el contrato espejo.

Sin embargo en el caso de las PPF, OBS o AFS no ocurre lo mismo, la entidad
comercializadora del producto mantiene habitualmente su falta de legitimacion pasiva,
aungue con escasa acogida jurisprudencial, pero reiteradamente alegada y con
necesidad de ser resuelta por los jueces. Se plantea sobre la misma base de excusar la
responsabilidad de la entidad financiera basandose Unicamente en una labor
Unicamente de intermediacién en la contratacion, al igual que en los swaps, pero
obviamente el desplazamiento patrimonial que realiza el inversor no va a parar a la
entidad comercializadora sino a la emisora del producto de inversién. Alegando pues
una falta de vinculacién contractual de la entidad bancaria con el cliente, a través del
documento “orden de compra de valores” entendiendo que el contrato que
Unicamente le vincula con el cliente es el de depdsito y administracidon de valores, por
lo que se careceria de accion frente al banco, siendo éste quien coloca-comercializa,

informa y tramita la orden.
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La pregunta se plantea en el sentido de como articular el vinculo juridico en
estos casos, puesto que no es jamas la entidad emisora (cuando emisor y
comercializador producto no son los mismos) quien tramita y ejecuta la orden de
compra de valores, sino el banco, es mas, tanto las PPF como las OBS o las AFS deben

necesariamente adquirirse a través de una entidad financiera.

En el caso de estos productos la entidad financiera no se limita a la mera
custodia de los valores, sino que precisamente para ejecutar la orden de compra de
valores, es necesario ademas contar con una vinculacién a través de la entidad,
contando con una cuenta abierta en la misma (cuenta de depdsito y administracion de
valores en la que se ingresara los rendimientos del producto), poniendo de manifiesto
que el banco no actia como mero intermediario (que también tendria responsabilidad
como comisionista), sino que es necesario que exista por parte de la entidad, una labor
de informacién profunda que es a lo que estd obligado, (no solo verbal, sino con la
entrega de folletos, del triptico, y explicando con claridad el funcionamiento del

producto haciendo especial hincapié en los riesgos de la operacion.

En una sentencia del Juzgado de Primera Instancia n2 2 de Palencia, de 22 de
febrero de 2013 se entendia que la Gnica relacién que mediaba entre el cliente y la
entidad bancaria en la compraventa de valores era la de intermediacién financiera, sin
mayor obligacion por parte del banco que la de ejecutar la orden de compra de

valores.

“Siendo asi las cosas, resulta obvio que en el caso de autos, el actor, es parte de
dos contratos: un contrato de compraventa en que por mediacion de la entidad
bancaria DEUSTCHE BANK S.A.E. D. José Luis, adquirio valores por importe de
100.000 €del Banco Europeo de Inversion y un contrato de Orden de compra de
valores, en virtud del cual Deustche Bank SAE adquirio las participaciones del
banco Europeo de Inversion para D. José Luis y por mandato suyo, actuando por
tanto, como intermediador en la compraventa por no como parte de la misma.

La nulidad del contrato de compraventa en el caso que llegara a declararse, si
conllevaria como restitucion las prestaciones, que el Banco Europeo de Inversion
devolviera a D. José Luis los 100.000 € invertidos en la compra de las
participaciones y a su vez, la obligacion de éste ultimo de devolver al Banco las

181 (28/13) E.A.
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participaciones recibidas, asi como los intereses correspondientes a todas las
cantidades conforme a lo dispuesto en el articulo 1.301 CC.

La nulidad del contrato que liga a D. Jose Luis con Deustche Bank y que
hemos calificado de mera intermediacion en el contrato de compraventa en
ningun caso puede conllevar la devolucion de los 100.000 € porque no es esta
una prestacion derivada de este contrato. De este contrato podria derivar una
indemnizacion de dafios y perjuicios por falta o defecto de informacion, en el
caso de que de la valoracion de toda la prueba practicada y a la luz de la amplia
normativa estatal y comunitaria aplicable, que existia en el momento de la
celebracion del mismo, asi como de la Jurisprudencia que sobre la aplicacion de
la misma existe en el momento actual, se llegase a tal conclusion. El actor
podria haber exigido judicialmente mediante el ejercicio de una accion de dafios
y perjuicios la responsabilidad del Banco, que con su asesoramiento erréneo o
informacion sesgada, incompleta o incluso falsa, le llevé a comprar unos valores
financieros que por su consideracion de inversor conservador, o por su falta
total de conocimientos bursdtiles no deberia en ningun caso, haber adquirido.
En tal supuesto, quien suscribe, podria entrar a resolver sobre tales alegaciones
a la luz de la valoracion de la prueba, las reglas de la carga de la prueba la
normativa aplicable y la Jurisprudencia existente, pudiendo llegar o no, esa ya
es otra cuestion, a determinar que Deustche Bank debia indemnizar a D. José
Luis por los perjuicios sufridos por la adquisicion de los valores financieros
adquiridos, perjuicios derivados de la actuacion negligente de Deustche Bank en
el cumplimiento de su deber legal y contractual de informacion al actor. O a la
conclusion exactamente contraria a la expuesta. Mas lo cierto es que eso no es
posible desde el momento en que no se ha ejercitado la accion de dafios y
perjuicios contra Deustche Bank, lo que impide entrar a resolver sobre esta
cuestion. Solo ha ejercitado una accion de nulidad, que en realidad es de
anulabilidad por vicio del consentimiento, como ya se ha dicho, contra quien sea
declarado No legitimado pasivamente para responder de ella.

El analisis de la anterior resolucion aboca a entender que en ningun caso la
entidad financiera queda exenta de responder frente al cliente, sino que lo que plantea
el juzgado es hacerlo a través de una indemnizacion de dafios y perjuicios ex art. 1101
CC, pero no a través de la acciéon de nulidad, pues entiende que hay dos planos
contractuales diferentes, el que une al cliente con el Banco comercializador y el cliente
con el emisor de los valores (en el presente caso el Banco Europeo de Inversién). Es
mas, el Juzgador reconoce claramente la labor de asesoramiento por parte de la
entidad intermediaria, que conlleva el andlisis de la informacién que ofrecié al cliente y

la adecuacion o no del producto al perfil financiero de éste, pero sin embargo entiende
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el juez a quo que deberia realizarse a través de la accion indemnizatoria, y no a través
de la nulidad, pues finalmente la consecuencia de otorgarse dicha nulidad implica la
restitucion de prestaciones, y dichas prestaciones implican a su vez la devolucién de
unas cantidades (las invertidas) que no son titularidad del intermediario financiero,

sino del emisor de los valores.

Por lo tanto, en ningdn momento se exime de responsabilidad al banco en su
papel de comercializador del producto, sino que ésta debia plantearse a través de la
accion de dafos y perjuicios y no tanto en una reclamacién fundada en la accion de

nulidad. La accién de dafios, al parecer, no se instd en el procedimiento del que trajo

causa la sentencia mencionada®®?.

Sin embargo, la base de la legitimacidn pasiva de la entidad financiera, cuando
se insta la nulidad de la orden de compraventa de valores, se encuentra en la

jurisprudencia reciente, y de forma contundente. Asi en la sentencia del Juzgado de

183

Primera Instancia n2 4, de Baracaldo, sentencia de 21 de mayo de 2015 que fue

declarada firme, se recogia la fundamentacion sobre la legitimacion pasiva de la

entidad comercializadora:

“En este sentido, la Audiencia Pronvincial de Alava, Seccion 1, en
sentencia de 1 de septiembre de 2014 expone “Como ya hemos puesto de
relieve en anteriores sentencias de esta Sala, entre otras la dictada en el rollo
141/12, la demandada, en la contestacion a la demanda opone la excepcion de
falta de legitimacion pasiva “ ad causam” por su condicion de intermediaria.
Alega que actud como intermediaria en el mercado bursatil a cambio de una
comision, la misma que obtendria por intermediar en la adquisicion de cualquier
otro valor en el mercado. Caja Laboral no percibio el capital invertido ni abond
los intereses que dice habrian de serle devueltos. Que el contrato le era ajeno,

182 Una cuestién procesal interesante en estos casos es si el planteamiento de la excepcién de falta de
legitimacién pasiva debe o no ser resuelta en el Acto de Audiencia Previa, pues tanto en virtud de lo
dispuesto en los arts. 414 vy 416 LEC, entre las finalidades del acto previo al juicio oral, se deben
examinar las “cuestiones procesales que pudieran obstar a la prosecucién del proceso y a su
terminacidén mediante sentencia sobre su objeto.../... " pero sin embargo entre las cuestiones procesales
expresamente referidas en el art. 416 LEC pero tampoco se puede decir que se trate de un numerus
clausus, pues la expresidon “cuestiones procesales” permite la inclusiéon de cualquier cuestién de tipo
procesal que puede impedir la consecucién del proceso. En la mayor parte de los procesos que
conocemos en la fase de Audiencia Previa se han realizado las alegaciones correspondientes y se ha
resuelto con la desestimacién de la misma, continuando el procedimiento, haciéndose constar en
sentencias las alegaciones pertinentes y la resolucion de la cuestion.

183 (83/2015) E.P.
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se limita a una labor de custodia de los titulos valores mediante su anotacion en
una cuenta valor creada para depositar en ella cualesquiera titulos que el
matrimonio tuviera en cada momento, y la remision de los extractos
correspondientes al cobro de intereses derivados de esos productos.

A propdsito de esta cuestion deciamos en la reciente sentencia de 12 de marzo
de 2014, “..el cliente pacta con el banco un contrato de gestion de carteras de
inversion definido por la doctrina como aquel por el cual una persona,
mandante, encarga a otra, gestro, que mediante operaciones sobre valores
mobiliarios, administre el patrimonio del mandante constituido por dinero,
titulos o un conjunto de ambos. Como regla general, en la ejecucion de la
actividad de administracion de valores, la entidad de crédito deberd observar
una actuacion diligente, prudente, y ordenada de conformacion con el articulo
255.2 C.Com, que ordena que se hard lo que dicte la prudencia y sea mas
favorable al uso de comercio, obligacion general que tiene apoyo para la
administraci’n desempefiada en el ambito del mercado de valores. El art. 259
C.Com, aade que el intermediario financiero debe cumplir las normas de
conducta establecidas en leyes y reglamentos frente al cliente, pudiendo éste
exigir responsabilidad en caso contrario.

En casos como el que nos ocupa el banco no opera como simple intermediario,
no se trata de colocar una emision de valores anunciada en prensa o en
television, en la que el cliente demanda la compra al banco, sino que existe una
labor profunda. Es el banco quien recomienda el produto al cliente, lo que
supone su implicacion, debiendo procedera a una explicacion clara y exhaustiva
de todos los riesgos de la operacion y asumiendo la necesidad de efectuar los
test de idoneidad o alternativamente de convenientcia a que se refiere el
articulo 79 bis.7 de la mencionada Ley.

Ademds debe mostrar supuestos o escenarios posibles, comprendiendo tanto
las hipotesis mas favorables de la inversion, como las mas desfavorables,
incluida desde luego la posibilidad de pérdida integra del captial o menoscabo
grave del mismo en el supuesto que se alcance a la baja el umbral sefialado en
el contrato. Y esa informacion debe ser explicada al cliente y asegurarse el
banco de que la misma le ha sido ofrecida, explicada convenientemente,
entregando los folletos pertiententes y recabando la firma del cliente que
garantice la recepcion de esa informacid, especie de consentimiento informado.
En suma, el banco en supuestos como el presente, tiene un papel relevante y
una mision que cumplir, no se limita a vender, sino que asesora y gestiona las
participaciones despues de convencer al cliente con sus explicaciones pues de lo
contrario éste no habria comprado, por tanto, tiene legitimacion pasiva y debe
responder hasta los limites impuestos por la ley.

En la reciente sentencia de 21 de febrero de 2014 deciamos y repetimos ahora
que “..tal falta de legitimacion pasiva no resulta apreciable pues en toda
actividad de intermediacion (como es el mandato,la comision, o cualquier otra
relacion por la que se comercializan productos ajenos) se dan dos planos
diferenciados: el propio de la intermediacion entre el mediador y el cliente, en el
cual se gesta el contrato proyectado, y del que deriva las consecuencias del acto
al cliente, en el cual se gesta el contrato proyectado, y del cual deriva las
consecuencias del acto al definitivo titular de la obligacion, de tal forma que en
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ambas relaciones juridicas se dan derechos y deberes distintos y en la
intermediacion, y por lo que aqui interesa, la informacion de las caracteristicas
del producto la ha de dar aquel que tiene relacion con el cliente y comercializa
el producto, siendo otra cosa distinta que el emisor, a su vez, esté obligado a
publicar los datos precisos que exija la normativa aplicable”.

En el mismo sentido se expresan en la Sentencia del Juzgado de Primera

Instancia n? 13 de Bilbao, de fecha 20 de marzo de 2015 *#* que aludia al criterio

mayoritario sobre la legitimacién de la entidad comercializadora, frente a las emisoras

del producto:

“... Si bien es cierto que algunos Juzgados de Primera Instancia o Audiencias
Provinciales han estimado que la entidad comercializadora no estd legitimada
pasivamente ( la demandada cita en su contestacion varias sentencias en este
sentido) el sentir mayoritario no es ese, y desde luego no lo es en las Audiencias
Provinciales de esta comunidad autonoma. En la AP de Vizcaya es undnime el
criterio de las secciones 3,4, y 5 al respecto, pudiendo citarse entre las mds
recientes la sentencia de la seccion 3 del 12 de junio de 2014 (ROJ:SAP BI
1141/2014) Sentencia 172/2014 Recurso 137 /2014 en un caso de AFS de Fagor
comercializadas por Banco de Santander o bien la sentencia de la seccion 52 de
1 de abril de 2014 n? 76/14 en un supuesto de AFS Eroski comercializadas por
BBVA. En ambas se dice que el contrato por el que el cliente adquiere las
aportaciones es la orden bancaria y estd otorgado entre éste y la entidad
bancaria, no la emisora. Toda vez que la infraccion de los deberes de
informacion es el hecho base por el que se acciona la nulidad, resulta que la
entidad bancaria a quien se imputa es la legitimada pasivamente para soportar
las acciones y sus consecuencias pues es su conducta la que estd siendo objeto
de enjuiciamiento.”

En la misma linea la SAP de Guipuzcoa, Seccion 3 del 19 de diciembre de

2014 afiade que: “La comercializadora de las AFS, en aquel caso BBVA actua en su

propio nombre y sin indicacion alguna que actuase por cuenta Eroski, obteniendo un

beneficio por ello, de tal forma que debe asumir las consecuencias de su actuacion.

184

185

(N2 65/ 2015) E.P.

JUR 2015\63218.
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También ante esta cuestion resulta interesante la doctrina que fija el Alto

Tribunal en la comentada sentencia de 12 de enero de 2015%

, que recoge en este
aspecto que se acredita la legitimacion de la entidad financiera comercializadora del
producto financiero, aun cuando su actuacién sea de intermediacién, es obvio que es
también el responsable de la obligacién informativa, por lo tanto el causante en su
caso, del error y /o dolo en el cliente que finalmente contrata bajo la percepcion de lo
que ha recibido de la entidad financiera. Por otro lado no puede obviarse que el cliente
no entra en contacto con la entidad emisora, sino que la orden de compra de valores

se realiza siempre a través de la entidad comercializadora, portando el membrete y

firma de esta, y es sobre este contrato sobre el que se proyecta la nulidad.

En la citada Sentencia del Tribunal Supremo de 12 de enero de 2015 (629/15),
se sefiala que: “la consecuencia de lo expuesto es que Banco Santander esta legitimado
pasivamente para soportar la accion de anulacion del contrato por error vicio del
consentimiento, que ademds habria sido motivado por error vicio del consentimiento,

que ademds habria sido motivado por su actuacion y no por la de Cardif”.

Por ello, la sentencia a la que antes hemos hecho referencia del Juzgado de
Instancia n2 13 de Bilbao'®’ concluye tras considerar acreditado la existencia del error
en la contratacidén que las consecuencias deben ser asumidas por el comercializador

del producto:

“Plantea el BBVA en su contestacion que no puede ser condenada a restituir lo
percibido porque no es ella la destinataria de la inversion, alegacion que ya ha
sido contestada en el fundamento de derecho segundo en el que se ha
abordado su legitimacion pasiva para responder de la accion de nulidad, dado
que el vicio del consentimiento es provocado precisamente por el
incumplimiento del deber de informacion que solo a ella le competia en su labor
de comercializacion, y por tanto es quien debe asunir las consecuencias
econdmicas que prevé el art. 1303 CC”.

186 RJ 2015/608.

¥ Ep
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Todo ello sin perjuicio de que la entidad comercializadora y la destinataria de
los fondos pertenezcan o no al mismo grupo empresarial. Subsidiariamente y en el
caso de no prosperar la falta de legitimacidén, se sostiene, en su caso, el posible
litisconsorcio pasivo necesario al entender que deberia llamarse a juicio no solo a la
entidad comercializadora sino también a la emisora del producto, pues al final la
cuestion de la restitucion de prestaciones, si se opta por la accion de nulidad (y no por
la indemnizatoria) resulta controvertida, pues la entidad financiera no ha sido la
destinataria del dinero de la inversion (al igual que en los swaps). Sin embargo el
argumento procesal se desestima por entender por el mismo motivo que la falta de
legitimacidn pasiva de la comercializadora, esto es, que realmente quien incumple es
el comercializador y no el emisor, quien no participa en el proceso informativo. Esto
es, en definitiva, hay dos relaciones obligacionales centradas por una parte en la
relacion del cliente con el intermediario financiero, y otra la del banco comercializador
con la emisora del producto, y como sefiala la SAP de Alava, Seccién 12, de 1 de

septiembre de 2014%:

“No seria correcto exigir los efectos de la nulidad a quien no ha negociado con
los clientes, y nada tiene que ver con el incumplimiento de obligaciones innatas
a la contratacion de estos productos cual es la informacion necesaria”.

Posicion que entendemos que es la correcta, sin perjuicio de que cabria
también, como ya hemos recogido antes, que se reclamara por la accién

indemnizatoria.

188 (199/2014) JUR 2014/224296.

164



Tdpica de la litigiosidad de los Contratos de petaniinanciera o Swaps (2008-2015)

CAPITULO IV

PROBLEMATICA SUSTANTIVA DE LOS SWAPS
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IV.1. INTRODUCCION

En el presente capitulo trataremos las siguientes cuestiones relacionadas con
los aspectos sustantivos mds importantes que generan la litigiosidad de este tipo de
contratos, empezando por la cuestidon principal de fondo, esto es, accidon de nulidad en

sentido amplio o incluyendo solo la posible nulidad relativa.

IV.2. FONDO DEL ASUNTO: NULIDAD O ANULABILIDAD®®

Es sabido que a pesar de la diferencia entre nulidad de pleno derecho vy
anulabilidad o nulidad relativa, ambas categorias en la practica no siempre se utilizan
de modo correcto. Los contratos de swaps generan la necesidad de determinar la
diferencia entre las consecuencias derivadas de detectar vicios del consentimiento
(existe consentimiento pero nace viciado), lo que comprenderia situaciones de
anulabilidad con un periodo de caducidad de cuatro afios ejercitable Unicamente para

proteger los intereses de la parte contratante que ha sido victima del vicio contractual.

Sin embargo, una valoracién de la anulacion total del consentimiento, como
elemento esencial (aunque mencionaremos la posible indeterminacién del objeto o la
falta de causa) avoca a una accion de nulidad de pleno derecho en aquellas
circunstancias en las que no se presta el consentimiento sobre lo que es objeto de
contratacién (articulo 1.261 CC), habida cuenta de que cabe decir que es imposible
prestarlo en tanto no se ha puesto en su conocimiento desde el principio claramente
las caracteristicas y condiciones particulares del producto. En tal caso estariamos ante

una situacién de nulidad radical, cuya accion para hacerla valer judicialmente es

¥ Sobre el enfoque de las demandas de nulidad de contratos de permuta financiera se han escrito

numerosos articulos, desde las primeras resoluciones hasta la actualidad en los que se analizan las
posibles alternativas de fundamentacién juridica de la demanda, sin embargo no se puede hablar de un
Unico enfoque, pues como se presenta en el trabajo de tesis hay diferentes posibilidades y todas ellas
con argumentacién que ha sido valorada por la Jurisprudencia menor. En todo caso deben tenerse en
cuenta los siguientes articulos doctrinales: RODRIGUEZ ACHUTEGUI, E. La alegacion de nulidad en los
contratos bancarios, Revista Aranzadi Doctrinal numero 3/ 2014. Ed Aranzadi. Pamplona 2014.
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imprescriptible. Ademas, la anulabilidad puede ser subsanada, en cambio la nulidad
“ipso iure” no admite tal subsanacion, extremo que en este tipo de contratos también

puede ser una cuestion a tener presente.

Ambos supuestos de ineficacia tienen en comun los efectos “ex tunc” que lleva
consigo la declaracién de nulidad o anulabilidad. Estos efectos se tratan en el apartado

relativo a las consecuencias juridicas de la declaracién de nulidad.

IV.2.1. Enfoques de la accion de nulidad absoluta

Trataremos diferentes posibilidades judiciales de enfocar este remedio juridico
gue afectaria a la esencia misma del contrato de swap cuya estimacion provocaria la

inexistencia del contrato.

IV.2.1.1. Nulidad absoluta por infraccion de normas imperativas ex art. 6.3 CC

El articulo 6.3 CC prescribe la sancion de nulidad de pleno derecho para todo acto
gue se celebre en contraposicion o ignorancia de las leyes imperativas. No se puede
negar que la mayor parte de los casos litigiosos de swaps se han analizado en el foro
partiendo de la existencia o no de error y/o dolo como vicio del consentimiento. Sin
embargo, aunque con mucha cautela, existen algunas, pocas, resoluciones judiciales
que han considerado la nulidad absoluta del contrato por la posible falta de objeto en
el contrato. La jurisprudencia menor se encargé de centrar el debate en el error del
consentimiento y/o dolo antes de que llegaran las primeras resoluciones ante el
Tribunal Supremo. La dificultad para aceptar la aplicacion del art. 6.3 CC, se encontraba
en que mayoritariamente se consideraba que la normativa bancaria era de caracter

administrativo, y por lo tanto no debia ser objeto de sancién por el Derecho civil.
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Como destaca Fernandez de Araoz el argumento de que cuando en estos casos
se trata valorar si en el proceso de contratacion ha existido vulneracion de normas de
conducta de las entidades bancarias, la jurisprudencia ha sido vacilante. Por una parte,
existen numerosas resoluciones judiciales que entienden que estas normas de
conducta, especialmente en lo relativo a los deberes de informacién al cliente, deben
ser consideradas «esenciales» por afectar al proceso de formacién de la voluntad para
la contratacidn y que contienen un «mandato imperativo» destinado a proteger a los
inversores que protegen en los mercados financieros. Es por ello que su infraccién,
aunque sea una «norma administrativa», es susceptible de conllevar la nulidad del

negocio juridico estipulado por aplicacién de lo previsto en el art. 6.3 cct®,

Dicha tesis fue confirmada por el Tribunal Supremo en la sentencia de 22 de
diciembre de 2009, Sin embargo, muy al contrario, ha habido otras sentencias que
han entendido que no es procedente decretar la nulidad, bien por el caracter «menor»
o «formal» (no material) de la infraccion, bien por entender que se trata de «normas
administrativas» cuya infraccidon debe llevar aparejada, en su caso, la imposicion de
sanciones mediante el procedimiento sancionador correspondiente, o bien por
entender que el objetivo del legislador ya se habia cumplido por otros medios. Dicha
sentencia citada arriba ya mencionaba la posibilidad de que la violacidon —infraccién de
normas administrativas puede suponer la nulidad contractual en virtud de lo dispuesto

en el articulo 6.3 CC*2.

En definitiva, consideramos esencial abordar la litigiosidad que ha generado esa

% FERNANDEZ de ARAOZ GOMEZ-ACEBO, A., “Repensar la proteccién del inversor: bases para un

nuevo régimen de la contratacién mobiliaria”, Diario La Ley, N2 8549, Seccidn Doctrina 28 de Mayo de
2015, pp. 18y 19

91 TS (Sala 12) de 22 de diciembre de 2009 (Recurso 407/06) JUR 2010 \703.

%2 | a Sentencia que dispone: “DUODECIMO.- c) No es aceptable la afirmacién de la parte recurrente en
el sentido de que la infraccién de normas administrativas no puede dar lugar a la nulidad de un
contrato, pues esta Sala, en aplicacion del articulo 6.3 CC, invocado como infringido, tiene declarado que
cuando, analizando la indole y finalidad de la norma legal contrariada y la naturaleza, mdviles,
circunstancias y efectos previsibles de los actos realizados, la normativa administrativa resulta
incompatible con el contenido y efectos del negocio juridico deben aplicarse las pertinentes
consecuencias sobre su ineficacia o invalidez (STS de 25 de septiembre de 2006. RJ 2006\8643 y no es
obstdculo a la nulidad que la prohibicion administrativa no tenga cardcter absoluto.
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posible nulidad del contrato que se asienta sobre la posible infraccion de normas
imperativas ex articulo 6. 3 CC. En principio, cabe decir que se ha considerado que la
normativa bancaria es de naturaleza administrativa, y que por lo tanto la idea de
principio es que no se podia considerar la nulidad absoluta del contrato, puesto que
no se entendian violadas normas de caracter imperativo. En su apartado 57, la
resefiada STJUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil, (C-604/2011) ** ya sefialaba que
"si bien el articulo 51 de la Directiva 2004/39 prevé la imposicion de medidas o de
sanciones administrativas a las personas responsables de una infraccion de las
disposiciones aprobadas para aplicar dicha Directiva, esta no precisa que los Estados
miembros deban establecer consecuencias contractuales en caso de que se celebren
contratos que no respeten las obligaciones derivadas de las disposiciones de Derecho
interno que traspone el articulo 9, apartados 4 y 5, de las Directiva 2004/39, ni
cudles podrian ser esas consecuencias"”. En consecuencia, "a falta de normas sobre la
materia en el Derecho de la Unidn, corresponde al ordenamiento juridico interno de
cada Estado miembro regular las consecuencias contractuales de la inobservancia de
dichas obligaciones, respetando los principios de equivalencia y efectividad [vid

Sentencia de 19 de julio de 2012, caso Littlewoods Retail (C-591/10 ), apartado 27]".

Con este fundamento, la interpretacién del alcance del deber de informacion
guedaba al arbitrio de los Tribunales nacionales, que mayoritariamente no se han
decantado tanto por la nulidad absoluta sino por la relativa. En estos términos cabe
citar la sentencia del Juzgado de Primera Instancia n2 2 de Santander, sentencia de 31
de enero de 2014 194, confirmada por la SAP de Cantabria, Seccién 42, de 4 de marzo

de 2015 **°:

1 ECLI:EU:C:3013:344

194 (28/2014) E.P.

1% JUR 2015\1601556
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“Por lo demds es obvio que los legisladores espafiol y europeo se han mostrado
extremadamente puntillosos en este particular, sucediéndose normas cada vez
mds protectoras que tienen como objetivo declarado que el cliente sea
informado con rigor. La Exposicion de Motivos de la Directiva 2004/39/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21-abril-2004 sefiala que su objetivo
proteger a ultranza al inversor del "oscuro mercado financiero" y que busca un
alto nivel de proteccion de los inversores.

No hay ninguna razén para no conceptuar este conjunto normativo como una
regla imperativa cuya vulneracion desencadena el efecto previsto en el articulo
6.3 del CC idea se refuerza si se piensa que la jurisprudencia del TJUE, de
impactante efecto, conceptua las normas de proteccion de los consumidores
como reglas de orden publico (véase en tal sentido la STIUE de 6/10/2009, C-
40/08, bien es cierto que en referencia a otra Directiva distinta de la MiFID pero
con razones extrapolables) subrayando su importancia al sefialar que estd en
juego la calidad de vida de los ciudadanos europeos y, en particular, que la ya
citada STJUE de 30-mayo- 2013, C-604/11, sefiala que si bien las consecuencias
contractuales de la inobservancia de las exigencias de evaluacion corresponden
al derecho interno deben respetarse los principios de equivalencia y
efectividad”.

Dicho lo anterior en la linea de lo que argumenta la SAP de Ledn de 1 de marzo

de 2012, Seccién 12*%:

“... puede sostenerse que cualquier vulneracion de una norma imperativa sobre
informacion a uno de los contratantes — inclusive la LMV — debe ser considerada
esencial salvo que se pueda entender que no guarda relacion con la formacion
de la voluntad del contrato”.

Desde esta perspectiva cuando estas consideraciones se ponen en relacidn con
los hechos ya sentados se comprende que la acciéon de nulidad absoluta debe
encontrar acogida. Las previsiones hasta ahora expuestas inciden decisivamente a la
hora de calificar si la informacién prestada por la entidad demandada relne unas
condiciones objetivas de correccion (informacién clara, precisa, suficiente y
tempestiva) y otras que podrian calificarse de subjetivas por atender a circunstancias

concretas de su cliente (experiencia, formacidon, contratacion previa de otros

19 SAP LE 282/2012. AC 2012\413.
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productos financieros complejos y otros datos complementarios de este orden)

mediante el empleo de los conocidos como test de conveniencia o test de idoneidad.

La estimacidon de la nulidad absoluta del contrato bancario no es lo habitual,
pero se abre una puerta a la apreciacidon de la misma por violacidn de normas que aun
pudiendo tener caracter administrativo, son normativa de obligado cumplimiento pues
evita que el cliente otorgue un consentimiento viciado, y a su vez se le da a la
normativa bancaria el papel que le corresponde como normativa de obligado

cumplimiento prevista para la proteccién del cliente e inversor.

1IV.2.1.2. La nulidad absoluta por falta de elementos esenciales del contrato

En la practica judicial cabe alegar como causas de la nulidad de los contratos de

permuta financiera de tipos de interés las siguientes:

i) Ausencia de consentimiento, por error en el objeto del contrato (error in
negotio).

i) Ausencia de causa.

iii) Indeterminacion del objeto

iv) Ausencia de objeto por dolo, entendido como maquinacion indirecta, omision
o reticencia en la informacién recibida por mi mandante de la entidad
bancaria, que provoca un error en el contratante que afecta a un aspecto
esencial del contrato, como es el tipo de negocio juridico que se celebra o

pretende celebrar.

Vemos por separado estas causas de nulidad de dificil admisién por los

Tribunales:
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i. Ausencia de consentimiento por error in negotio

El error in negotio podria determinar la nulidad de pleno derecho del negocio
juridico por ausencia de consentimiento respecto al verdadero objeto de la obligacién.
El desconocimiento, por parte del cliente de la verdadera operativa del contrato,
derivado del error en creer que con la contratacién del swap se iba a ver protegido
ante las subidas de los tipos de interés, podria valorarse en algin caso como una
auténtica ausencia de consentimiento contractual. No puede haber un consentimiento
pleno, valido y eficaz, a aquello que se desconoce, y por tanto podria decirse que el
cliente desconociera la verdadera mecanica de los contratos y, por ello, la posibilidad
de que, conforme a esta operacion, tuviera que abonar periédicamente importantes
cantidades al banco, sin olvidar la importante clausula de cancelacién en el caso en el

gue se hiciera uso de ella.

Podriamos estar, pues, ante un error en el objeto del contrato que provocaria la
falta de un elemento esencial del mismo, como es el consentimiento, porque, desde la
oscuridad del contrato, hasta la falta de informacion y traslado del conocimiento sobre
el mismo al cliente por parte del banco que fuera demandado, la consecuencia es la
imposibilidad de que el cliente conociera los riesgos que asumia con la contratacién de
las permutas o los costes econdmicos que pudieran conllevar la cancelacion anticipada

de las misma.

Se trata de cuestiones tan esenciales que podrian llevar incluso a la ausencia de
consentimiento, y en este caso, mas que de nulidad se podria hablar de “inexistencia
del contrato”. Asi lo ha entendido en la sentencia del Juzgado de Primera Instancia n2
3 de Salamanca de 7 de julio de 2014 en la que se resuelve sobre la peticién de
nulidad en la contratacion de varios Swaps en estos términos:

“”

. no obstante, para ofrecer una mejor respuesta a los hechos extintivos e
impeditivos de la pretension que, sobre este particular, ha expuesto la parte
demandada, es menester realizar una serie de consideraciones sobre las notables

Y EA.
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diferencias que, en puridad, existen entre las figuras de “nulidad” e “inexistencia”
de los contratos. Asi, el origen de esta distincion conceptual hemos de ubicarlo en
la doctrina francesa, concretamente en el jurista Planiol, que ya distinguio estas
dos categorias, esto es, “inexistencia” y “nulidad”, como dos categorias de los
actos nulos con nulidad absoluta, que cuentan con importantes diferencias. Asi,
dicho autor aludia al “acto inexistente”, como aquel al que le faltaba uno de los
elementos esenciales para su formacion, y el “acto nulo de pleno derecho”, como
aquel que viola una prescripcion legal. Nacida esta distincion a propdsito del
matrimonio, y para incluir dentro de las causas de la ineficacia del mismo algunas
que no estaban expresamente formuladas por el Cédigo francés como causas de
nulidad, la doctrina la hizo extensible después a los actos patrimoniales y
contratos...”

En estos términos también es fundamental la sentencia n2 392/2012, de 3 de
septiembre, dictada por la Audiencia Provincial de Madrid, Seccion 142'% en su

Fundamento de Derecho Tercero, pone de manifiesto en un supuesto analogo que:

“... el vicio de nulidad de que adolecen los contratos litigiosos lo es de nulidad
absoluta o inexistencia (art. 1261 Cc.), por tratarse de un error excusable atinente
a las condiciones esenciales del contrato, que actua como error obstativo de la
prestacion del consentimiento, invalidante de la declaracion negocial. En
consecuencia, se trata de un vicio radical e insubsanable, que provoca la
inexistencia del negocio con efectos ex nunc, pudiendo instarse su nulidad sin
sujecion a plazo de caducidad”.

Como ya hemos dicho este presupuesto de estimacién de la accion de nulidad
absoluta no es el mayoritario, ni mucho menos, pero resulta un criterio estratégico a
tener en cuenta sobre todo en aquellos casos en los que por ejemplo la accion de

anulabilidad esta caducada, al ser la nulidad absoluta imprescriptible.

ii. Ausencia de causa

Segln el Articulo 1274 CC, “en los contratos onerosos se entiende por causa, para

cada parte contratante, la prestacion o promesa de una cosa o servicio por la otra

parte; en los remuneratorios, el servicio o beneficio que se remunera, y en los de pura

1% ROJ : SAP M 14692/2012.
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beneficencia, la mera liberalidad del bienhechor”*°.

Desechando, de entrada, que en
el caso de las permutas financieras estemos ante un contrato de pura beneficencia, y
dudando que podamos catalogarlos como contratos remuneratorios, los contratos de
permutas serian contratos onerosos, lo que nos obliga a tratar de identificar la
prestacidon o promesa de una cosa o servicio por la otra parte que seria la causa de las
mismas, y es aqui donde- débilmente- podria invocarse la ausencia de causa. Seria la
entidad demandada la que deberia aportar al procedimiento en su caso, el porqué, por
ejemplo, se recogi® en el contrato una cantidad de nominal, técnicamente
denominado cantidad nocional, que asciende a una cantidad que, en definitiva, es la
verdadera justificacion de establecer una cantidad u otra®®.

En el caso de que no existieran tales operaciones se abriria la puerta de la
cancelacion anticipada. Cabe entender que el contrato nacidé con ausencia de causa,
pues es evidente la estrecha relacidon que hay entre tales operaciones y la permuta,
hasta tal punto que cancelandose totalmente aquéllas, se cancela anticipadamente
ésta. En cuanto al argumento sobre la falta de causa en el contrato no es posible

encontrar, hasta donde se ha podido conocer, sentencia estimatoria alguna- ya

adelantadbamos que este argumento adolecia de debilidad-.

El argumento es desestimado expresamente por el JPI n? 2 de Vitoria-Gasteiz en

201

Sentencia de 14 de enero de 2014°* en estos términos®®*:

“Confunde la parte demandante en el Fundamento de Derecho VI B) 2) de la
demanda la desviacion de la finalidad pretendida con la contratacion en relacion

% MARIN LOPEZ, M. La causa del contrato. Revista Doctrinal Aranzadi Civil- Mercantil nim. 8/2007.

Editorial Aranzadi. Pamplona 2007
2% Normalmente en el swap se establece una cifra que se relaciona con el endeudamiento del cliente,
tanto en la propia entidad comercializadora como con otras con las que el cliente pudiera tener relacién
comercial, el nivel de endeudamiento del cliente se puede comprobar con la relacién del mismo que
aparece en la Central de riesgos del Banco de Espafia a la que todas las entidades comunican sus
operaciones crediticias.

2 (6/14) E.P.

22 p.El procedimiento que dio origen esta resolucion que devino firme pues no fue objeto de Recurso
de Apelacion, contenia un swap de tipos de interés combinado con un contrato de Opcidn, esto es un

contrato con dos derivados financieros. La empresa arriesgaba mas de 5 MM de euros.
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con lo que realmente constituia su objeto, en su caso, con la ausencia de causa o
la existencia de una causa ilicita.

En el presente supuesto, existe causa para la contratacion, esto es, la parte
demandante pretende cubrirse frente a la posible subida de tipos de interés en la
financiacion variable que soporta, en este caso, a la fecha de julio de 2007
(documento 11 de la contestacion, extracto de la CIRBE, no impugnada de
contrario, folio 800 de autos) mientras que la entidad bancaria recibe como
contraprestacion la correspondiente comision por comercializacion y venta del
citado producto que pasa como luego veremos, al intentar a explicar su dindmica,
a formar parte del “mercado”. El articulo 1275 CC en consonancia con el apartado
tercero del articulo 1261 del mismo cddigo exige como requisito esencial del
contrato con causa ilicita no produce efecto alguno y que es ilicita la causa
cuando se opone a la ley o a la moral”.

Nos parece resefiable cémo el Juez después de rechazar la alegacidén sobre la
ausencia de causa, ya apunta a continuacién mucho mas hacia la valoracién de una
violacion de la ley como argumento mas valido que el de ausencia de causa, y pone en
valor la ética profesional, entrando después en el aspecto de la buena fe y del dolo en

la actuacion del comercializador del producto:

“Quizads en este caso, la forma y tiempo de contratar por parte de la entidad
bancaria se pueden oponer a la ley o la ética profesional, pero la causa o finalidad
existente para contratar por ambas partes es licita”.

iii. Ausencia de objeto por la indeterminaciéon del mismo

También en la practica judicial se ha utilizado el argumento de la ausencia de
objeto con el fin de intentar la estimacién de la nulidad absoluta del contrato,
utilizando no tanto la indeterminacion de las liquidaciones, sino sobre todo la
indeterminacién cldusula de cancelaciéon anticipada absolutamente abstracta y en
algunos casos inexistente. Segun la misma resolucion que acabamos de mencionar

(SJPI n9 2 de Vitoria- Gasteiz)zos, la apreciacidn se hizo en los términos siguientes:

“Confunde la parte demandante en el Fundamento de Derecho VI B)3) 29) de la
demanda, la posible complejidad del objeto del contrato respecto de la

203 p,
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indeterminacion del mismo. En concreto, hace referencia la parte demandante,
al hecho de que el coste de la cancelacion no aparece en modo alguno
especificado, considerdandolo un elemento esencial. La parte demandada
considera que dicha alegacion es incorrecta por cuanto que el CMOF, con el que
las confirmaciones forman una unidad contractual, recoge en eu clausula 14 el
mecanismo del cdlculo del coste de cancelacion para el caso de terminacion
anticipada de los productos litigiosos que son objeto de este procedimiento.

Sin perjuicio de que esto sea asi, el objeto de un contrato no queda determinado
por la mayor o menor concrecion de la cldusula sobre el coste de resolucion
anticipada, y menos por el hecho de que la misma no recoja el coste especifico
para el concreo momento en que efectivamente se quiera ejercitar este derecho
.../... evidentemente, la determinacion a priori, en el momento de la
contratacion, de los resultados de tales productos, no resulta posible, pero en
cualquier caso, a los efectos del objeto de un contrato, la jurisprudencia admite
que es suficiente la “ determinabilidad”. Se entiende como tal, aquella situacion
en que no hay determinacion inicial en el momento de perfeccionarse el viculo,
pero si cabe la determinacion posterior, y siempre que no sea necesario un
nuevo convenio o acuerdo de los contratanes para su fijacion,asimismo, que los
criteiro para tal determinacion no queden al arbitrio de uno de los
contratantes”.

La apreciaciéon judicial que contiene esta sentencia es especialmente
interesante porque considera que lo correcto sera ahondar en la complejidad y la falta
de comprensiéon del contrato por parte del cliente de dicha determinacion, y no tanto
que el contrato tenga un objeto indeterminado, pasando ya al ambito del vicio del

consentimiento y por tanto a la anulabilidad:

“Otra cosa bien distinta es que las operaciones resaltadas que permiten calificar
la “determinabilidad” sean mds o menos complejas, dificultdndose Ia
comprension por aquel que pueda resultar ajeno a este tipo de contrataciones,
lo cual, entraria en la esfera del posible vicio del consentimiento, como
elemento esencial del contrato superdndose el requisito de la existencia de
objeto, siendo este precisamente, aquel sobre el que en su caso se ha producido
de contrario”.

A nuestro juicio, este argumento es interesante porque ciertamente tanto las
liquidaciones que se derivan del contrato de swap, como la cuantificacion de la
cldusula de cancelacion anticipada son determinables aunque no lo sea en el momento

de la contratacidén. Sin duda alguna no es menos cierto, como se sefiala en el epigrafe
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dedicado a la cuestién de la cancelacion anticipada®® ,que su oscuridad y la ausencia

IH

de parametros claros y comprensibles, en los que se utilizan la expresidon del “coste de
mercado” cuando se trata de un mercado opaco, poco o nada conocido, en el que
cotizan los derivados, la determinacion queda al arbitrio de una de las partes, a pesar
de lo que sefala el Juez a quo en la anterior resolucidn. Por eso es cierto que la
indeterminacion no es el argumento mas valido, porque finalmente los costes y precio

del swap se acaba determinando, pero quien lo calcula es Unicamente el banco.

IV.2.2. Enfoques de la accidn de nulidad relativa o anulabilidad

En este apartado nos centraremos en las dos posibles causas mds importantes
de las alegadas judicialmente en los supuestos de nulidad relativa®®. Lo son el error y
el dolo, o incluso ambos como elementos concurrentes en la alteracién sustancial del

consentimiento del cliente de un swap.

IV.2.2.1.El error como causa de anulabilidad del swap?®®

Comenzando por el error, ha de decirse que en la litigiosidad de los swaps, la
aplicaciéon de los articulos 1266, en relacion al 1265 y 1300 CC y su interpretacion, no
han resultado dudosas, pero si es cierto que existié una controvertida jurisprudencia
de cdmo debia conformarse el error en estos productos y como debia entenderse los
requisitos de esencialidad y excusabilidad necesarias para su conformacién como
vicios del consentimiento ante contratos de esta naturaleza. Interpretacién que luego
ha servido no solo para las permutas financieras sino para los contratos complejos

bancarios de otro tipo como la PPS o las OBS.

2%% capitulo 11.5.1.1.

% pLANA PALUZIE, A. Andlisis tedrico y prdactico de la anulabilidad de los swaps. Revista Aranzadi
Doctrinal n? 1/2013 parte Estudio. Ed. Aranzadi. Pamplona 2013.
26 CALLEJO CARRION, S. y PRADA RODRIGUEZ, M. Swaps, no todo vale al amparo de la autonomia de la

voluntad. Diario La Ley n? 8471. 2015
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Por ello, y como mencionaremos mas adelante, en el afio 2012 se dictaron las
primeras sentencias del Tribunal Supremo que resolvian los primeros supuestos de
swap que habian sido objeto de recurso de casacidén, y se debera destacar muy

297 que fijé los parametros en

especialmente la Sentencia de 21 de noviembre de 2012,
los que en estos precisos supuestos de contratos de swap debia entenderse por error-
vicio en el consentimiento, sobre todo porque como ya se ha dicho antes, se dudaba
en cuanto al alcance y consecuencias del derecho a la informacion del cliente y su
violacion por parte de la entidad financiera. Lo que vicia el contrato, es esencialmente
el desconocimiento del contratante sobre los riesgos que entrafa el producto, los
cuales recaen fundamentalmente en tres aspectos, por una parte la propia finalidad
del contrato; por otra, la posibilidad de que el contrato genere liquidaciones negativas
importantes para el cliente; y por ultimo, los posibles costes de cancelacién, que

tampoco son explicados en el documento contractual y que pueden ascender a varios

miles de euros (incluso millones de euros).

En consecuencia, dicho error se ha producido por el reiterado defecto
informativo no solo del propio documento contractual, sino insuficiente informacion-
diligencia del empleado bancario que comercializa el producto, lo cual puede rayar en

una actitud dolosa, por lo deliberado de la ausencia informativa.

Para los supuestos, que son los mayoritarios, de apreciacion del error, y segin
lo previsto en el articulo 1.266 del Cadigo Civil en su primer parrafo (“Para que el error
invalide el consentimiento deberd recaer sobre la sustancia de la cosa que fuere objeto
del contrato, o sobre aquellas condiciones de la misma que principalmente hubiesen
dado motivo a celebrarlo”), podemos afirmar que el consentimiento prestado por el
cliente a la hora de formalizar el contrato Marco de Operaciones financieras y la
Confirmacion de Permuta Financiera, puede resultar gravemente viciado por haberse
prestado el mismo de forma errénea y bajo engafio o, por lo menos, grave negligencia
de la entidad demandada al no informar adecuadamente a su cliente acerca de las

caracteristicas del producto que contrataba, ya sea por desconocimiento e insuficiente

27 R0J 7843/12.
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formacién del personal de la entidad que se lo ofrecid, o ya sea por absoluta mala fe a
la hora de ocultarle datos basicos y relevantes que resultaban necesarios para tomar

una decisidon plenamente consciente sobre la adquisicién de dicho producto.

Muchas veces incluso la propia denominacién del producto como “Cobertura de
tipos de interés” lleva a error al firmante, puesto que el sustantivo cobertura,
precisamente tiene el sentido de proteccion y aseguramiento, de resguardo y
proteccion ante una responsabilidad, incluso hemos constatado la existencia de swaps
en contratos que se auto denominaban “ seguros de tipo de interés”, por lo que no es
dificil pensar que desde el primer momento puede el cliente creer que el contrato solo
entrana ventajas, o mejor dicho, que no entrafia riesgos. Y por lo tanto una finalidad
del producto que no se correspondia con lo que realmente habia interpretado el
cliente, en muchos casos que se trataba de una especie de seguro, sin coste, y exento
de riesgos. Resulta algo ingenua esta afirmacion sobre todo cuando ya ha transcurrido
muchos anos desde las primeras contrataciones de swap, pero situandonos en los afios
anteriores a la crisis (2004-2007) y en el contexto de su comercializacion masiva entre
clientes minoristas, no nos debe de extraiiar la ingenuidad con la que muchos clientes
entendian el producto, pensando que era un seguro gratuito, y todo ello si se
amparaba en la confianza que el cliente tenia en su entidad financiera. Se trataba de

un contrato totalmente desconocido para los clientes.

A esta circunstancia de la ausencia de informacién sobre los riesgos, se afiade
por lo tanto la habitual confianza que existia entre el cliente bancario y la entidad
financiera, pues en general, aunque no Unicamente, estos contratos se comercializaron
entre los clientes mas habituales de las entidades financieras, clientes de larga
trayectoria bancaria, buenos clientes en cuanto al cumplimiento puntual de sus

obligaciones dinerarias®®.

La razon de la comercializacion mas frecuente entre este perfil de cliente es

que el banco debe asegurarse antes de la firma del contrato de que el cliente puede

208 . .y .
Como ya hemos dicho antes, para la contratacidn de un swap era necesario que el contrato fuera

sometido a la aprobacién del departamento de riesgos del banco, algo que el cliente desconocia, pero
gue sin embargo en la operativa interna de las entidades era un requisito sine qua non, para la
contratacion, pues el banco debia asegurarse de que el cliente en caso de liquidaciones negativas estaba
en situacion de poderles hacer frente.
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hacer frente a las posibles liquidaciones negativas o costes de cancelacion del swap.
Esto es asi porque ya antes de la firma del contrato, el producto pasa por el
departamento de riesgos de la entidad bancaria comercializadora (légicamente el
cliente es ajeno a esta gestion interna previa a la firma del contrato), debido a que el
banco en principio actua como comisionista de la intermediacién financiera pero
asume la obligacién de hacer frente de los posibles impagos del cliente; por ello debe

asegurarse de que éste estd en situacidén de responder ante los mismos.

De todo ello deberia tener puntual conocimiento el cliente, por lo que no
puede obviarse de que uno de los principios juridicos fundamentales que puede
resultar transgredido es el de la buena fe contractual, que tal y como reza en el art. 7

CC debe ser un principio inspirador de toda relacién negocial.

Sin embargo, si en ningin momento le informaron o no lo hicieron de forma
clara y veraz de que el producto que formalizaba conllevaba el riesgo afiadido de que,
en el supuesto de que los tipos de interés sufrieran un descenso, seria el cliente el que
tendria que abonar a la entidad bancaria las liquidaciones negativas que se
produjesen, se estd incurriendo en vicio en el consentimiento prestado. De hecho, asi
ocurrid y sigue ocurriendo en la actualidad, que no solo debido al descenso de tipos
provocado por la inestabilidad que generd la crisis financiera desde septiembre de
2008, sino que incluso en determinados swaps, las liquidaciones negativas se
produjeron incluso en momentos de tipos de interés alcistas puesto que los tipos
fijados en el contrato no se adecuaban a la realidad del mercado. Ademas, tampoco se
le informa del hecho o circunstancia de que, en el supuesto de que el cliente quisiera
cancelar anticipadamente el contrato podria producirse el desembolso de una cuantia

importante que el banco le imputara como penalizacion o “coste de cancelacion”.

i. Circunstancias en las que es posible detectar error-vicio en swaps

Hay error vicio cuando la voluntad del contratante se forma a partir de una
creencia inexacta ex Art. 1.266 CC. Es decir, cuando la representacion mental que sirve

de presupuesto para la realizacion del contrato es equivocada o errénea. Es légico que
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un elemental respeto a la palabra dada ("pacta sunt servanda") imponga la
concurrencia de ciertos requisitos para que el error invalide el contrato y pueda, quien
lo sufrid, quedar desvinculado. En definitiva, el contrato constituye el instrumento
juridico de ejercicio de la autonomia privada, por el que quienes lo celebran, en
ejercicio de su libertad - autonomia de la voluntad -, deciden crear su propia relacion
juridica entre ellos y someterla a una "lex privata" cuyo contenido determinan. La
seguridad juridica, asentada en el respeto a lo pactado, impone en esta materia unos
criterios razonablemente rigurosos, y su interpretacién debe ser restrictiva y su
aplicaciéon no cabe duda que debe de ser excepcional. Los requisitos sobre los que
fundamenta el error no pueden ser diferentes a los que marca el CC, esencialidad y
excusabilidad, sin olvidar el nexo causal entre ambas, como requisitos generales en

cualquier tipo de contrato en que se tratara este tipo de nulidad.

Pues bien, la STS, Sala de lo Civil, de 30 de marzo de 2011209, establecia, antes
de que el Supremo se pronunciara expresamente sobre este aspecto en los casos de
contratos bancarios complejos, que para poder declararse la nulidad de un contrato

por error a prestar el consentimiento, es preciso:

12 Que recaiga sobre la cosa que constituye objeto del contrato, sobre su
sustancia o sobre aquellas condiciones que principalmente hubieran dado lugar a su
celebracidon que derive de hechos desconocidos por el obligado voluntariamente a

contratar.

22 Que el error invalidante no sea imputable a quien lo padece en el sentido de
no haberse podido evitar con una diligencia media o regular. No merece tal calificativo
el que obedece la falta de diligencia de las partes contratantes, que implica que cada
uno deba informarse de las circunstancias que para ella son relevantes en los casos en
gue dicha informacion le resulta facilmente accesible. La excusabilidad habrd de
apreciarse sobre las circunstancias concretas del caso, incluso las personales, tanto del

qgue ha padecido el error como del otro contratante, pues la funcién basica del

209 R)2011\3133.
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requisito es impedir que el ordenamiento proteja a quien ha ‘padecido el error,
cuando este no merece tal proteccion por su conducta negligente. Requisito que se

deduce de los principios de auto responsabilidad y buena fe (Art. 7 CC).

32, Que exista un nexo causal entre el mismo vy la finalidad que se pretendia en

el negocio juridico concertado.

Aunque la esencialidad ha sido problematica en su apreciacién, consideramos
que ha sido mas dificil argumentar la excusabilidad del cliente, ya que en las
resoluciones se entendia que a pesar de que resultara probada en principio la ausencia
o defectuosa informacion, pero ello no implicaba necesariamente error en el
consentimiento, sino que la ausencia o escasa informacién debia recaer sobre la
cuestion del conocimiento por parte del cliente del funcionamiento de las
liquidaciones, su posible negatividad, e la informacion clara sobre los diferentes

escenarios econdmicos y los costes de cancelacion.

Como resulta sabido y en virtud de lo dispuesto en el articulo 1266 CC, el error
debe recaer sobre la sustancia de la cosa, que constituye el objeto del contrato, o
materia propia del contrato ( art. 1261.2 CC) mientras que la excusabilidad se plantea
sobre los conocimientos y diligencia del cliente y ha ido fluctuando en las diferentes
resoluciones valorando entre otras cuestiones, los conocimientos financieros del
cliente minorista como requisito subjetivo, pues habia de valorarse tanto su formacién
financiera, como la experiencia en contratacién de productos similares®™®. En otros
casos se consideraba que el hecho de ser empresario, en el caso de swaps
comercializados a pymes, otorgaba necesariamente los conocimientos financieros
necesarios para la comprension del contrato. Precisamente respecto al requisito de la
esencialidad, como ya se ha dicho, se debia considerar que el error recaia sobre los
elementos que se consideraban basicos del contrato de permuta financiera (finalidad

del contrato, funcionamiento de las liquidaciones y coste de cancelacién). En este

210 . . . . . .. . . . . .
No se puede hablar de experiencia financiera sin delimitar si esta implica solo la experiencia en

contratar los tipicos productos de un cliente medio o, como es mas ldgico, la experiencia en
contratacion de productos de derivados financieros o al menos productos de similar complejidad.
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sentido, la cuestién quedaba bastante clara incluso antes de que se pronunciara el TS
sobre el particular en la sentencia de 21 de noviembre del 2012. En definitiva la
ausencia o defecto de informacién debia recaer sobre dichos elementos, y no sobre
otros que pudieran ser accesorios.

Por una parte, por lo tanto, debia entenderse que la carencia de informacién,
mejor dicho, la ausencia de verdadero conocimiento por parte del cliente de que en
realidad el producto contratado no era un seguro al uso, y de que el término
“cobertura” debia ser entendido en el sentido de que el contrato servia para proteger
al cliente en una medida muy limitada antes las subidas del activo subyacente, el tipo
de interés normalmente. Pero a la vez y siendo cierta dicha posible ventaja, ello no
impedia que se pudieran devengar liquidaciones negativas, y de alto importe, lo cual
es una cuestion esencial del contrato (asi como la cuestion relativa a la cancelaciéon

anticipada)*'.

Consideramos resenable la SAP de Vizcaya, Seccion 52, de 21 de marzo de
2012%**?, que confirma la del JPI n21 de Bilbao de 22 de marzo de 2011**3, porque en
esta resolucidn, clara,0 muy concisa y sin alardes técnicos, se recoge muy basicamente
la percepcidn sobre la informacién que recibié el cliente sobre el producto de swap. El
procedimiento se habia iniciado en el afio 2010 cuando empezaba la mayor litigiosidad
sobre los swaps y los swaps habian sido contratados en el afio 2007). Se trataba en
este caso de un cliente habitual de la entidad que a iniciativa de su gestor bancario
recibid la oferta del contrato, pero la contratacidn se hizo via telefénica, de forma que
también este soporte es puesto en entredicho como medio de contratacion de un

contrato complejo y que exige una explicacion pormenorizada. El gestor habia

1 BERROCAL LANZAROT, A.l. La permuta financiera y su eventual ineficacia. Actualidad Civil, n? 7-8.,

2014; MARTIN ARAHAL, J. Accion de anulabilidad de las permutas financieras. La Toga. N2 188, 2013
pags. 25-31; PLANA PALUZIE, A. Analisis tedrico y practico de la anulabilidad de los swaps. Revista
Aranzadi Doctrinal, n 21, abril 2013, pags. 143-178.; LLAMAS POMBO, E. Nulidad clips, swaps y figuras
similares por vicio del consentimiento. Prdctica de Derecho de Dafios: Revista de Responsabilidad Civil y
seguros. N2 114, 2013 pp.4-7. LLANA VICENTE, M. de la. Contratos sobre productos financieros
derivados (Swaps): inexistencia de error vicio pese al cambio de tipos de interés. Revista del Poder
Judicial, n2 95, 2013 pp. 34-36.

212 (N2 136 /12) JUR 2014\150447
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realizado la venta del producto, pero la verdadera contratacién se habia realizado via
telefénica, medio que a todas luces, nos parece inidoneo para prestar el
consentimiento de un producto complejo ante un cliente sin estudios y sin formacion
especifica financiera.

En la sentencia llama la atenciéon que, al igual que en algunas otras
resoluciones, el Tribunal valora con prudencia las declaraciones del empleado
bancario, sobre todo si aln continla siendo empleado de la entidad comercializadora,
pues evidentemente puede ser menos objetivo que un testigo que no tenga ningun
tipo de vinculacion ni personal ni laboral con el cliente, y asi lo pone de manifiesto esta
resolucién, en la que también se apoya y se otorga valor esencial a la confianza

existente entre gestor y cliente:

“ ... constatadas todas las anteriores circunstancias, la Sala no puede compartir
en modo alguno la tesis preconizada por la mercantil BBVAS.A toda vez que, si
algo ha quedado acreditado en esta litis, es precisamente que la entidad
bancaria demandada no proporciono a la actora, Empresa S.L.L una
informacion razonable, completa y detallada del producto financiero que le
oferto, a fin de que pudiera percatarse de los efectos y trascendencia de la
concertacion de tal producto financiero de riesgo, es mds, incluso la informacion
que se le facilito indujo claramente a error en la actora en cuanto a lo que
estaba verdaderamente contratando.

En efecto, a dicha conclusion se llega tras el examen de los documentos
obrantes en autos y tras el visionado y audicion del soporte audiovisual del
Juicio, debiendo destacarse que, pese a las manifestaciones de D. Juan en el
Juicio, en orden a que explico como funcionaba el swap, lo cierto es que dichas
informaciones deben tomarse con cautela, por su condicion de empleado del
banco demandado, y por lo tanto con un evidente interés en el resultado del
litigio, como él mismo reconocié al comienzo de su declaracion, y sobre todo
porque también reconocid que no era un especialista en el tema y demostrd a lo
largo de su intervencion que desconocia aspectos importante relacionados con
el producto ofertado, una cobertura de tipos de interés en sus propias palabras,
un producto para evitar el coste financiero de los productos, ...”

A continuacion la resolucion ahonda en los elementos esenciales de la

contratacién que ha dado lugar al error:

“Sin palabras se ha quedado la Sala tras escuchar la referida conversacion
enterado de nada. En relacion con el producto de Swap que el Banco le ofrecia y
es que con tales explicaciones, cualquier persona de un nivel de formacion
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medio, y no digamos ya inferior, poco o nada podria haber sacado en claro,
salvo que se le estaba hablando de como funcionaba una cobertura de tipos de
interés, esto es, un seguro para cubrir las subidas de tipos de interés pero sin
que nada se le dijera de qué pasaba en el caso de que los tipos bajaran, ni qué
tipos de riesgos asumia e cliente, todo ello en el marco de una conversacion
telefonica, a toda velocidad, de apenas minuto y medio, evidencidndose al final
de la conversacion que, pese m no haber podido comprender las confusas
explicaciones que se le habian dado, mostraba su conformidad por la razon de
Venga vale, si ya lo ha dejado Juan dicho, o sea que si”, este es el porqué asi lo
habia dicho D. Juan con el que tenian confianza en el Banco, debiendo
significarse que no solo se ha demostrado que las explicaciones facilitadas en su
dia fueron torpes, erroneas y nada claras, y ajenas totalmente a lo que se
denominan buenas prdcticas bancarias, sino que ademds dichas explicaciones
se completaron con el contrato denominado confirmacion de Swap, ... que
desde la perspectiva de la vdlida formacion del consentimiento en la
contratacion de este producto financiero de riesgo, contribuyo a oscurecerd aun
mads el objeto del contrato, su alcance y contenido, confusas explicaciones que
se le habian dado ...”.

También, nos parece ilustrativa la SIPl n2 3, de Calahorra, de 10 de diciembre de
2013*'* confirmada por SAP de La Rioja, Seccién 12, de 6 de junio de 2015** pues se
recogen bien las posiciones habituales de las partes en estos litigios, sobre lo esencial

del contrato?®:

“En primer lugar, existen versiones contradictorias entre las partes; por un
lado, D. Pedro, integrante de la comunidad de bienes y de las dos mercantiles,
que suscribio los contratos objeto de autos con la demandada, afirmé que le
ofrecieron el producto como un seguro, que le iba a asegurar tranquilidad, de
cardcter gratuito y del que se podia desvincular el cualquier momento, que
cuando leyo el contrato no lo entendio pero confiaba en la demandada, que
mantuvo dos reuniones con Maria en la sucursal bancaria pero no se le hizo
ningun ejemplo, que no hubo informacion sélo confianza, que cuando quiso
cancelar los productos contratados, le ofrecieron como solucion pagar la
cancelacion que ascendia a 200.000 euros o reestructurar por lo que opto por
la sequnda opcion que consistia en alargar el tiempo del producto; por otro lado,
D. José, empleado de la entidad demandada, que depuso como testigo en el
acto del juicio, afirmo que estuvo presente en alguna reunion, que hubo
alguna en la oficina y otra en el despacho de la directora, que utilizaban un

2% (148/2013) E.P.

21> (114/14) E.P.

216 expediente partia de la contratacion por parte de un pequeiio grupo de empresas de tipo familiar

de varios swaps para sus empresas, todos ellos vendidos como “coberturas de tipo de interés”.
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folleto informativo, que cuando lo comercializaban dejaba claro que no era un
seguro porque no tenia prima, se hacian ejemplos, se daba documentacion al
cliente, que explico el coste de cancelacion, que no se puede saber con
antelacion dicho coste ya que se calcula en el momento en el que se produce
la cancelacion, que le ofrecieron el producto porque estaba preocupado,
como todos los empresarios, por la subida de los tipos de interés, que se le
entregd el contrato antes de firmarlo para que lo estudiara y lo llevdé ya
firmado, manifestando que el actor entendid el contenido y funcionamiento del
producto”.

Se puede observar cobmo en este apartado de la Fundamentacion se plasmaba
el conocimiento que habia tenido el cliente sobre el contrato de swap, un seguro sin
coste y del que podia desvincularse sin mayor problema. A todo ello se une la
complejidad del documento contractual y la ausencia de experiencia en contratacion
de este tipo de productos, o de cualquier otro de componente especulativo. A
continuacion la resolucidén judicial, al igual que otras muchas en estos litigios, recoge
como se podria haber evitado la defectuosa informacién y cémo el cliente hubiera
alcanzado la verdadera comprensién del contrato (informacién que deberia ser no
solo verbal sino también documental: folletos informativos, ejemplos y simulaciones
de las posibles liquidaciones negativas, explicacién clara y veraz sobre la eventualidad
(que fue una realidad) de que ante los descensos bruscos del activo subyacente, en
este caso el EURIBOR, el cliente tendria que hacer frente a liquidaciones negativas y
gue estas podian ser importantes, y por supuesto sin olvidarse la reiterada clausula
de cancelacién anticipada:

“El documento n? 9 aportado junto a la contestacion, que le fue exhibido al Sr.

Garcia en el acto del juicio, y que reconocié como el folleto explicativo que se le

entrego al actor, del que se desprende que el producto se presenta como un

instrumento para evitar el riesgo del tipo de interés, que presenta muchas
ventajas, recogiéndose una serie de ejemplos de liquidaciones con cifras reales
en los que no se contempla qué ocurre ante una brusca bajada de los tipos de
interés y las consecuencias econdmicas que tienen para el cliente que se
traducen en el pago de fuertes cantidades de dinero; por lo que con
independencia de que dicho folleto se haya entregado al actor durante la

comercializacion del producto, dicho documento no informa suficientemente
del riesgo que asume el cliente con la contratacion del producto ofertado.

Por todo ello, no resulta acreditado que la demandada haya informado
suficientemente a la actora del contenido, funcionamiento, consecuencias, de
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las graves consecuencias econdmicas derivadas de una bajada brusca de los
tipos de interés ni del coste econdmico de la cancelacion anticipada del
producto, lo que sin duda supone un incumplimiento de su obligacion de
informacion. Estamos ante un contrato cuyo contenido viene predeterminado
por el Banco, que es el que establece el nominal, los tipos de interés y la
duracion, por lo que el cliente dificilmente puede incorporar o modificar algun
elemento en dicho contrato, dada la complejidad del mismo, no comprensible
por cualquier persona, ya que si bien es cierto que las actoras son una
comunidad de bienes y dos entidades mercantiles, con un importante volumen
de facturacion, sin embargo, nunca han contratado con las entidades
bancarias productos de riesgo o especulativos, limitdndose a la apertura de
cuentas corrientes, tarjetas de créditos y préstamos. Por todo ello, la entidad
demandada, no ha acreditado que el Sr. Garcia, hubiera informado
suficientemente al Sr. Pedro, en representacion de las entidades actoras, del
contenido, efectos y riesgos del contrato, como que ante bajadas bruscas del
Euribor, el cliente podria llegar a pagar fuertes sumas de dinero y que los
costes de la cancelacion anticipada del producto eran muy gravosas y
desproporcionadas para el cliente; sin duda circunstancias relevantes para la
prestacion del consentimiento contractual.

En relacion con los tres contratos de coberturas de tipo de interés, suscritos
por las actoras, de fecha 28 de julio de 2009, si bien es cierto que las actoras
los suscribieron ya conociendo la mecdnica y funcionamiento del producto ya
que se les habia girado varias liquidaciones trimestrales negativas, sin
embargo, cuando quisieron cancelar anticipadamente los tres primeros
contratos, la demandada no les dio otra solucion que la de pagar 200.000
euros como coste de cancelacion o suscribir estos nuevos contratos, por lo que
dado el elevado coste de cancelacion, optaron por lo segundo que, en la
prdctica, ha resultado mucho mds gravoso para las actoras que los primeros, a
la vista de las liquidaciones negativas que se derivaron de los mismos, por lo
que en definitiva, no tuvieron mds opcion que suscribir este producto.

Ademds, del examen de los contratos objeto de autos, se puede apreciar que
en los mismos se hace constar que el cliente es consciente del riesgo de esta
operacion, pero no se precisa con claridad cudles son estos riesgos ni el
alcance de los mismos, principalmente las graves pérdidas que ocasionaria al
cliente en el caso de producirse una bajada brusca del Euribor; ademds, en los
contratos, no se indica con claridad las consecuencias de la cancelacion
anticipada del producto ni la formula mediante la cual se calcularia la
liquidacion correspondiente, limitdndose a expresar el contrato que “en caso
de que el cliente solicitara la cancelacion anticipada del producto, el resultado
econdmico de la misma, que vendrd determinado por las condiciones de
mercado en el momento de la solicitud, podrd verse minorado por el coste o
perjuicio que esta cancelacion anticipada haya ocasionado a la Caja y que ésta
podrd repercutirle”; ademads, de una lectura del contrato y de sus cldusulas, se
desprende la complejidad que presenta el mismo que, unido a su cardcter
especulativo, impone un deber especial de informacion por parte de la entidad
bancaria, lo que no se ha producido en el presente caso”.
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ii. La esencialidad y la clausula de cancelacién

En cuanto a la esencialidad en punto al conocimiento o no por parte del cliente
de la clausula de cancelacion, la mayoria de las resoluciones judiciales han considerado
qgue la cuestion relativa a la posible cancelacion anticipada del contrato resulta una
cuestidon esencial del mismo, y que en general, las cldusulas que la recogen en los
diferentes contratos de permuta financiera son oscuras e indeterminadas, como ya

hemos mencionado en el epigrafe destinado a la clausula de cancelacion.

Ante esta alegacidn las entidades financieras afirman que el coste de la
cancelacion anticipada depende en realidad de una variable aleatoria, mas aun, de la
evolucidn esperada del subyacente en el momento en que se lleve de forma efectiva
dicha cancelacion, que puede ser ejercitable o no, y que precisamente esa
dependencia de una variable aleatoria es la propia esencialidad del contrato, y no “la
magnitud o no del beneficio o perjuicio econdmico que pueda producirse como
consecuencia del mismo”. Pero no es la aleatoriedad uUnicamente lo que se discute,
sino los propios pardmetros que sirven para fijar el citado coste de cancelacion, que

guedan al arbitrio de la entidad financiera.

Por otra parte las entidades siempre inciden en que este tipo de contratos no
se suscriben con la intencion de cancelarlos sino que el ejercicio de la cancelacion
anticipada es una mera facultad que se otorga a las partes. Pero la realidad, y es lo mas
habitual, es que ni siquiera el gestor bancario pueda determinar el importe al que debe
hacerse frente en caso de dicha resolucion anticipada, siendo posible que el importe
pueda resultar también positivo para el cliente, pero es una eventualidad que se podia
producir en momentos de bonanza econdmica y cuando el mercado no habria sufrido
las consecuencias de la crisis, a partir de 2008 los swaps que ya estaban contratados

con anterioridad, solo iban a ser generadores de liquidaciones y costes negativos.
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Asi lo indica por ejemplo la sentencia de la Audiencia Provincial de Madrid
seccion 142, de 12 de noviembre de 2012*'"y que considera que incluso la mera
omision de los costes relativos a la cancelacién anticipada es suficiente para provocar

la nulidad del contrato, y establece literalmente lo siguiente:

“La falta de informacion previa sobre la forma de cdlculo del coste asociado a la
cancelacion anticipada y otros extremos, determinante del desconocimiento
absoluto del cliente de las consecuencias en el caso de decidir el vencimiento
anticipado de la operacion, y ello a pesar de tratarse de una cuestion esencial,
decisiva para formar la voluntad de prestar el consentimiento a la operacion, ha
sido considerada por esta Sala, en sentencia de 13 de septiembre de 2011, como
supuesto que conlleva la nulidad de la cldusula y, en sentencia de 3 de
septiembre de 2012, como supuesto de nulidad del contrato, en cuanto la
nulidad de la cldusula relativa a la cancelacion anticipada conlleva la del
contrato, por ser un elemento determinante en la formacion del consentimiento
la posibilidad de resolver de forma anticipada el contrato, y sus condiciones en
cuanto ese aspecto se relaciona directamente con el riesgo asumido”.

Y asi creemos que debe entenderse porque no es posible asumir que la
cuestion de la cancelacion anticipada del contrato es una cuestion meramente
accesoria pues incide directamente en las caracteristicas importantes del contrato,
maxime, si como resulta habitual en los afios de crisis econdmica el coste de la
cancelacion del producto implica tener que abonar unas cantidades elevadas de
dinero, dejando la cuestién de su concreto importe a la entidad financiera que
auxiliada por los departamentos especializados de tesoreria establecera cual es el
importe final en el que se tendrd en cuenta el plazo que resta hasta el vencimiento del
contrato, y el nocional de la permuta, y a estos datos se les aplicara el tipo de interés
gue Unicamente conoce la entidad financiera y en el preciso momento de proceder a la
efectiva cancelacién del swap. En definitiva es un calculo unilateral por parte del
Banco.

En idéntico sentido consideramos de interés citar la sentencia de la Audiencia

218

Provincial de Huesca de 15 de noviembre de 2012°°°, sefala lo siguiente:

217 JUR 2013\ 7174

218 JUR 2013\278382
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“Por lo que se refiere a la resolucion anticipada, compartimos la valoracion que
realiza la sentencia sobre el contenido de la cldusula del contrato collar que la
regula (fundamento de Derecho quinto), es decir, que "no es clara la
determinacion del coste de cancelacion", porque "la cldusula contractual se
remite a las condiciones del mercado en el momento de la cancelacion
anticipada”, las que quedan totalmente indeterminadas, a tal punto que el
director de la sucursal bancaria donde se formalizd el contrato, Sr. Andrés,
tampoco pudo explicar el alcance de dicha estipulacion, como también resalta
la sentencia objeto de recurso. En concreto, la cldusula es contraria al transcrito
articulo 14 Real Decreto 629/1993 y a las normas bdsicas de la Ley del Mercado
de Valores que lo sustentaban”.

Ese razonamiento continla en sentencias posteriores como la Sentencia del

219

Juzgado de Primera Instancia n? 1 de Baracaldo, de 26 de diciembre de 2014°~ en la

que se recoge que la informacion acerca de la cldusula de cancelacidon es una

informacién esencial del contrato que debe ser proporcionada por el banco:

“.. Particularmente, deben cerciorarse de que sus clientes son conscientes de
circunstancias tales como: a) el hecho de que, bajo determinados escenarios de
evolucion de los tipos de interés ( bajistas) las periddicas liquidaciones
resultantes de las cldusulas del contrato, pueden ser negativas, en cuantias
relevantes, en funcion del diferencial entre los tipos a pagar y cobrar en cada
mensualudad y b) en caso de que se pretenda la cancelacion anticipada del
contrato de permuta, la posibilidad de que,igualmente, bajo escenarios de
evolucion de los tipos de interés bajistas, se generen pérdidas que pueden llegar
a ser importantes, tanto mayores, cuando mayor sea el diferencial medio
esperado entre los tipos a pagar y cobrar, para el periodo residual de vigencia
de la permuta financiera. En cualquier caso, la manera especifica en que se
calculard el cose en esa situacion. Y es que tanto el criterio que se usard para
determinar el coste en esa situacion. Y es que tanto el criterio que se usard para
determinar el cose asociado a la cancelacion anticipada de la permuta como el
coste asociado a cada crierio constituyen una informacion trascendente para la
adopcion de decisiones de cobertura por parte de los clientes y, en definitiva
para que valoren la conveniencia o no, de contratar el producto ofrecido”.

En ello se insiste entre otras muchas como la Sentencia AP de Cantabria,
Seccion 42, de 10 de septiembre de 2013°%°, segun la cual en este tipo de contrato, en
su clausulado se mencionan posibles fechas a las que el cliente podria acogerse en

caso de solicitar la cancelacion anticipada, siendo una cldusula tremendamente

213 (200/14) E.P.
220 JUR 2014\158501
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confusa pues de una primera lectura parece desprenderse que en dichas fechas
prefijadas en el documento contractual, si el cliente se acoge a las mismas, parece que
no asume pago alguno, pero sin embargo no es asi porque en realidad lo que se
pretende sefialar en la misma (no especificado) es que en dichas fechas el coste puede

ser “ menor” pero no gratuito.

Esto es, las fechas preestablecidas servirian para agrupar la cancelacién de
varios swaps en el mercado, y por lo tanto intentar obtener un mejor “precio” por su
venta a un tercero. El swap no se cancela solamente con la entidad financiera que ha
realizado la intermediacién en la contratacién, sino que ésta a su vez debe proceder,
en el caso de su cancelacion anticipada, a acudir a los mercados para materializar la

venta del producto:

“Las condiciones de cancelacion anticipada incluidas en el contrato suscrito
entre las partes es una condicion esencial del mismo, al tener fuerza de ley,
entre las partes, todas las clausulas pactadas. No pudiendo dejarse al arbitrio
de una sola de las partes la concrecion de una consecuencia tan importante
como es la cancelacion anticipada.

La clausula 6 de las Condiciones Generales otorga al cliente la facultad de
cancelar anticipadamente el producto en cualquiera de las fechas especificadas
en las condiciones particulares, denominadas “ventanas de cancelacion”. Y se
dice que el resultado de la cancelacion vendrd determinado por las condiciones
del mercado —sin especificar cudles- en el momento de la cancelacion y por el
importe nominal contratado, omitiendo una vez ms cualquier mencion a que
dicha cancelacion podrd arrojar un resultado negativo y comportar una pérdida
importante para el cliente. En el mismo sentido en las condiciones particulares y
al referirse a las “ventanas de cancelacion”, se dice que Bankinter ofrecerd un
precio de cancelacion acorde con la situacion de mercado en cada una de esas
fechas” pero sin especificar la forma de determinacion del mismo, con lo que
parece dejarse a la voluntad unilateral de aquella. No se sientan las bases para
fijar las consecuencias de una cancelacion anticipada, etc. Es decir dar una
informacion al cliente que le permita conocer que la cancelacion anticipada le
va a producir unas determinadas consecuencias en su patrimonio, a fin de
formar su consentimiento sobre la aceptacion del contrato de forma adecuada.
Debe partirse que estamos ante contratos de permuta financiera, donde la
fluctuacion de los intereses puede causar graves perjuicios al cliente; perjuicios
que pueden asumirse si existe un derecho de cancelacion anticipada,
conociendo, cuando menos de forma aproximada, las consecuencias de dicha
cancelacion.
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En las mismas condiciones particulares se determina que “ si durante la vigencia
del periodo de comercializacion y cuando concurran circunstancias sobrevenidas
del mercado que, a juicio del Banco alteren sustancialmente la situacion
existente cuando se realizé la oferta del producto, el Banco podrd revocar la
oferta respecto del producto, si bien en ese caso el banco ofrecerd a los Clientes
un producto alternativo, y con caracteristicas similares al que se ofrecio “
inicialmente”. Es decir en la regulacion de la cancelacion anticipada del banco si
se recogen cudles son las obligaciones concretas de quien cancela
anticipadamente. No existe andloga facultad, para el cliente, lo que supone una
flagrante vulneracion del equilibrio de las prestaciones”.

La conclusidon es clara a nuestro juicio porque de nuevo se apunta al
desequilibrio de las prestaciones, debido a la asimetria informativa ante un contrato
de adhesidn de permuta financiera. En la SAP de la Rioja, Seccidén 12 de 27 de enero de

2015°* se recoge la misma argumentacion:

“En cuanto a la cldusula de cancelacion anticipada de ambos contratos objeto
de esta "litis", a la que el recurso también alude, observamos que esa cldusula
tampoco es clara, pues sélo expresa que el resultado de la cancelacion vendra
determinado por las condiciones del mercado en el momento de la solicitud, sin
especificar cudles pudieran ser dichas condiciones y omitiendo una cualquier
mencion a que dicha cancelacion podrd comportar una pérdida importante para
el cliente. En concreto la cldusula sexta dice: si el cliente solicitara la cancelacion
anticipada del producto, el resultado econdémico de la misma- que vendrad
determinado por las condiciones de mercado en el momento de la solicitud-
podrd verse minorado por el coste o perjuicio que esta cancelacion anticipada
haya ocasionado a la Caja y que ésta podrd repercutirle.”

Sobre estipulaciones de este tipo encontramos abundante literatura
jurisprudencial que la estudia, concluyendo que si tenemos en cuenta la patente
opacidad de este tipo de cldusulas, en sentido de estimar que las mismas son nulas por
su manifiesta indefinicion, en cuanto que no ofrecen ninguna informacion sobre las
formas de efectuarse el cdlculo de tal decision de cancelacién o que en el caso de

realizarse la liquidacion cémo se practica esta, en definitiva, qué coste econdmico va a

21 JUR 2015\80544
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traer para el cliente la cancelacidon del contrato. Todo ello en realidad, supone una
clara y evidente infraccion de lo dispuesto en el art. 1.256 CC por cuanto se estd
dejando al arbitrio de una sola de las partes, la validez y el cumplimiento de una parte

muy importante del contrato.

Asi por ejemplo razona la sentencia de la Audiencia Provincial de Palencia,

Seccion 12, de 15 de noviembre de 2012%%%;

“En definitiva, la entidad bancaria recurrente no informd al cliente de forma
precisa y correcta sobre las consecuencias de la cancelacion anticipada,
utilizando una cldusula para ello de muy dificil explicacion para el cliente al no
proporcionarle datos objetivos informativos necesarios para poder comprender
las consecuencias economicas negativas que tendria en el supuesto de hacer
uso de dicha facultad de cancelacion...En cambio, si es el Banco quien decide
resolver el contrato de forma anticipada el tratamiento fijado en el contrato es
totalmente distinto que el establecido para el supuesto de cancelacion, puesto
que en la cldusula quinta se dice que el cliente reconoce el derecho del banco,
durante la vigencia del periodo de comercializacion y cuando concurran
circunstancias sobrevenidas en el mercado que, a juicio del Banco, alteren
sustancialmente la situacion existente cuando se realizé la oferta de los
productos de revocar esta ultima respecto de todos o alguno de esos productos
si bien en este caso el Banco ofrecerd a los clientes un producto alternativo y de
caracteristicas similares al que se les ofrecio inicialmente, pudiendo el cliente
aceptar la propuesta alternativa o resolver el presente contrato marco ...,
pronunciamiento de septiembre de 2011 que cabe extrapolarse al caso
presente, como asi se extrae del anexo de cancelacion anticipada de 23-9- 2.009
(folio 68), como de la cancelacion anticipada de 24-9-2.009 (folio 66) en que se
cuantifica esta en 17.759,52 euros, curiosamente un dia antes del documento
obrante al folio 69 de 25-9-2.009, que gira bajo el titulo de "precio orientativo
de cancelacion clip".

La Audiencia Provincial de Bizkaia sigue la misma linea argumental, por ejemplo

223

en la SAP de Bizkaia, Seccion Tercera, de 19 de enero de 20157, en la que entiende

que:
" H H . .z .
Pues bien, teniendo en cuenta que la informacion precontractual devino no

solo insuficiente sino omisiva, que en cuanto a la fase contractual queda
relegada al contenido de los contratos reiteradamente calificados como

222 AC 2012\2397

223 JUR 2015\104510.

194



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

complejos, basta su remision a los mismos, que pese al conocimiento por parte
de la entidad de la evolucion del producto en ningun momento se informa de
ello al cliente, que ninguna informacion se suministra, en orden a la cancelacion
anticipada para el cliente. Por tanto el error puede calificarse de esencial ante la
ausencia de informacion sobre los elementos esenciales del contrato ,y lo es
como excusable ya que es la propia entidad bancaria la que incumple su
obligacion de informar convenientemente, de cumplimentar diligentemente con
sus deberes de suministrarle la informacion oportuna y adecuada y
transparente sobre las condiciones reales y el verdadero alcance del contrato,
pudiendo afirmarse en consecuencia que fue un error provocado por el banco.
Ademds el error desde esta perspectiva es excusable porque la informacion y es
este incumplimiento el que conduce al cliente a un error esencial. Y, por demds
si no ha podido ser evitado con el empleo de una diligencia media, y es que, a
diferencia del a entidad bancaria el actor no tiene la condicion de experto
financiero, y no le resultan comprensibles los términos del contrato, situacion
esta que no se altera por el hecho de dedicarse a una actividad mercantil no del
todo ajena al ambito bancario, pues el producto no es bancario sino financiero.”

iii. La medicidn practica de la excusabilidad en sede judicial

Respecto a la excusabilidad ya definida antes, tal vez deberiamos plantearnos
en el caso concreto de los swaps y en general de los contratos bancarios complejos, las
preguntas a las que deberia saber poder responder el cliente. Consideramos

fundamentales tener en cuenta las siguientes:

a.- En primer lugar, el hecho de que cliente no haya leido el contrato (o mejor

dicho no lo comprenda), éconstituye una conducta excusable?

Es conocido que la mayor parte de los contratos financieros (no solo los swaps)
no se leen en profundidad por el cliente, como muchos contratos de adhesion en el
gue el cliente confia en lo recogido en el contrato, y ademas es posible que por su
formacidn, ni siquiera leyendo el contrato pueda llegar al completo conocimiento del
mismo, por el abuso de lenguaje técnico y criptico (SAP de La Rioja de 21 de marzo de

2014**%). Es una conducta que se valora habitualmente por los jueces y que se

2% JUR 2014 \124924
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entiende sobre la base de la propia complejidad del lenguaje contractual. El contrato
no es “auto explicativo”, ni es suficiente su lectura para su comprension. Todos los
analisis econdmicos revelan la escasa incidencia en la toma de decisiones de

contratacidon de los listados de derechos que el consumidor, en general, tiene que

225

aceptar y que acepta, las mas de las veces sin leer”””. El ambito financiero no es una

excepcion, aunque la transcendencia econdmica convierte esta conducta en

especialmente trascendente.

En este sentido, destacamos la SAP de Bizkaia, Seccion 32, de 19 de enero de

2015%% sefala:

“El error desde esta perspectiva es excusable porque la entidad financiera no
cumple correctamente el deber de informacion, este incumplimiento conduce al
cliente a un error esencial. Y, por demds, si no ha podido ser evitado con el
empleo de una diligencia media, y es que, a diferencia de la entidad bancaria, el
actor no tiene la condicidon de experto financiero, y no le resultan comprensibles
los términos del contrato, situacion esta que no se altera por el hecho de
dedicarse a una actividad mercantil no del todo ajena al dmbito bancario, pues
el producto no es bancario sino financiero”?’.

225 . . . TR ;. .
Cada vez con mas evidencia los analisis econémicos revelan que el consumidor rara vez lee la

informacion precontractual, el régimen legal aplicable a la operacidén que realiza, bien porque el coste
de tiempo no compensa el beneficio que obtiene en bienes de escasa cuantia, o bien por dificultad para
entender conceptos juridicos, o por desinterés en general hacia la lectura previa del contenido legal o
por confianza en la otra parte del contrato. Ver: BAKOS, Y., MAROTTA-WURGLER, F. y TROSSEN, D.R,,
“Does Anyone Read the Fine Print? Testing a Law and Economics Approach to Standard Form
Contracts”, NYU Center for Law, Economics and Organization, LAW & ECONOMICS Research Paper
Series, Working Paper No. 09-40 (Octubre 2009); MAROTTA-WURGLER, F., “Does disclosure matter?”,
NYU Center for Law, Economics and Organization, LAW & ECONOMICS Research Paper Series. Working
Paper No. 10-54 (Noviembre 2010); OMRI BEN-SHAHAR Y C.E. SCHNEIDER, “The failure of mandated
disclosured”, 2010, The Chicago Working Paper Series Index:
http://www.law.uchicago.edu/Lawecon/index.html and at the Social Science Research Network
Electronic Paper Collection. (fecha consulta: 24.5.2012).

226 (9/2015). JUR 2015\104510.
27 Esta distincién entre “producto bancario y producto financiero” no se encuentra habitualmente en
las resoluciones, ni estd aparentemente clara su diferencia, pero lo cierto es que los productos bancarios
en este caso se estan refiera a aquellos de financiacién y por tanto de endeudamiento del cliente, esto
es, aquellos que conllevan una transaccién de dinero, a cambio de un interés, mientras que el producto
financiero es un producto de inversidn (como es el caso de los swaps.

La mayor parte de las Pymes, al igual que en caso de los particulares, tiene contratos de
financiacidn, pero no todas tiene contratos de inversion o productos financieros.

196



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

En todo caso, la cultura del “donde hay que firmar” instalada en los contratos
de adhesidn debe ser claramente cuestionada, puesto que es obvio que por una parte
existe el derecho a la informacidn, pero por otra parte no puede dispensar al cliente de
una minima diligencia a la hora de contratar. Es cierto que al menos hasta los ultimos
afios la confianza en la gestiéon del banco al que el cliente estaba vinculado
financieramente, servia de fundamento para la firma del contrato financiero, pero es
claro que hoy en dia esto no es suficiente, sobre todo porque los propios contratos se
han ido complicando técnica y juridicamente. Por ello los usuarios de servicios
financieros deben leer el contrato y asegurarse de su comprension, sin perjuicio de
gue sea el banco el que debe prestar el auxilio informativo al cliente, y asegurarse de
gue le traslada el conocimiento del producto, realizando mayor esfuerzo cuanto menor
es el perfil financiero del usuario, como ya hemos sefalado antes, pero en todo caso,
es obvio que la quiebra de la confianza del cliente en las entidades bancarias, sera util
para que los usuarios de banca participen mas activamente y requieran la

comprension y el conocimiento a las entidades financieras.

b.- En segundo lugar, éel cliente reune el perfil adecuado para este tipo de

contrato? Esto es, ¢puede ser conocedor del producto por su experiencia inversora?

Con esta pregunta se plantea la cuestion no solo de la necesidad de adecuacion
del producto a la experiencia y requisitos del cliente, esto es, no dar por supuesto, que
por ejemplo el hecho de ser un empresario quien realiza la contratacién implica
necesariamente mayor experiencia en contrataciéon de productos complejos, pues la
experiencia en contratacion bancaria no implica automaticamente el conocimiento de
lo que es un swap o un contrato de opcidn.

Por ello la entidad financiera no puede caer en imprecisiones o denominaciones
ambiguas, y nos referimos con ello, a que a un swap no se le puede denominar
simplemente “cobertura” o “seguro de tipos de interés”, pues del propio titulo se
procede a eliminar el riesgo, que no se cubre con avisos confusos sobre la asuncién de
riesgo que conlleva para el cliente. Y esta pregunta enlaza directamente con la

siguiente.
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c.- ¢El cliente empresario tiene que observar mayor diligencia que el cliente

particular?

Las primeras sentencias que resolvian temas de permutas financiera, sin
modificar los requisitos sobre el error’?®, planteaban fundamentos divergentes, sobre
todo por el alcance del deber de informacién, en el que se presumia que si el cliente
era un empresario, implicaba contar con un mayor conocimiento financiero del
producto. Equiparando, a nuestro juicio erroneamente, experiencia en contratacion
bancaria, con conocimiento de un swap, y siendo mas laxos en los casos de personas
fisicas o consumidores en general. Sin embargo, ya hemos resefiado mas arriba, que
salvo que el cliente bancario (la normativa sectorial no distingue entre cliente persona
juridica o fisica) tenga una experiencia inversora previa en productos complejos, el
hecho de haber contratado productos bancarios tipicos del trafico mercantil
(préstamos, lineas de crédito, leasing, lineas de descuento de papel comercial, etc) no
implica conocimiento del swap, puesto que se trata de un producto novedoso, que a
pesar de la posible experiencia en contratacidon bancaria del cliente, los swaps no se
comercializaron entre clientes minoristas hasta finales del afio 2003, o principios del
2004, generalizandose en los afios 2006 a 2008, cuando el Euribor tenia mayor

tendencia al alza.

Consideramos que, aunque pueda entenderse que el particular, como persona
fisica y consumidor estricto sensu, presenta una posicion mas débil que el cliente
persona juridica o el profesional, sin embargo no siempre es asi frente a una entidad
financiera, sobre todo, cuando- como ya hemos recogido mas arriba- estamos
hablando de un gestor de una pyme carente de formacidn financiera especifica, pues
en todo caso la posicién de dominio del banco es una obviedad. Esto es, por mucha

diligencia que emplee en estudiar y leer el contrato, su situacion serd idéntica a la del

222 AQUILLUE SIMON, G. “Recientes aportaciones jurisprudenciales e materia de contratos de permuta

financiera (swaps)”. Revista Juridica de Catalunya. Vol. 112, n2 1 ,2013 pags. 155-166; BARRACHINA
GARCIA, E. “Analisis de la Jurisprudencia mds reciente en materia de swaps”. Revista de Derecho
bancario y bursdtil, Afio n2 31 N2 127 2012, pp. 269-294. JUAN SAN JOSE, R.J. “ Los contratos de
Permuta Financiera (swaps)”. Revista Juridica de la Comunidad Valenciana: jurisprudencia seleccionada
de la Comunidad Valenciana, n246, 2013 pp. 5-40. RALUCA STROIE, I: “Deberes de informacién en los
contratos de permuta financiera. Un recorrido por la jurisprudencia civil de 2012”. Revista CESCO de
Derecho de Consumo. N2 5, 2013, pp. 124-151.
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particular que contrata por primera vez un swap, la experiencia profesional no otorga
necesariamente experiencia en cualquier contrato bancario y/o producto financiero.
Habra que analizar cual es su formacion y conocimientos, cual es su verdadera
experiencia contractual, y a partir de ahi examinar la diligencia empleada en el caso
concreto, puesto que la diligencia que le es exigible es la propia de su profesion u
oficio, no esta obligado a conocer todo tipo de contratacidn sino la propia de su sector
profesional. De hecho, cuando el cliente, sin diferenciar si se trata de un consumidor o
un profesional, acude a la entidad bancaria entiende que le va a prestar la labor de

asesoramiento, y que va a velar por sus intereses econdémicos.

Como bien senala la sentencia de la AP de Guipuzcoa, Seccion 32, de 19 de

229

noviembre de 2014 que sienta los principios basicos del error:

“Reiteramos la doctrina que, sobre la materia, resumio la sentencia 683/2012
de de 21 de noviembre. En ella expusimos que cabe hablar de error vicio cuando
la voluntad. En ella expusimos que cabe hablar de error vicio cuando la voluntad
del contratante se hubiera formado a partir de una creencia inexacta-
sentencias 114/ 1985 de 18 de febrero, 295/1994 de 29 de marzo, 756/1996 de
28 de septiembre, 434/1997 de 21 de mayo, 695/2010, de 12 de noviembre,
entre muchas- Es decir que cuando la representacion mental que hubiera
servido de presupuesto para la celebracion del contrato fuera equivocada o
erronea.

Es légico que un elemental respecto a la palabra dada- “pacta sunt servanda
imponga la concurrencia de ciertos requisitos para que el error invalide el
contrato y consecuentemente, pueda quien lo sufrio quedar desvinculado. Al fin,
los contratos constituyen el instrumento juridico por el que quienes lo celebran,
en ejercicio de su libertad —autonomia de la voluntad- , decide crear una
relacion juridica entre ellos y someterla a una lex privata (ley privada) cuyo
contenido determinan. La seguridad juridica, asentada en el respeto a lo
pactado, imponte en este materia unos criterios razonablemente rigurosos —
sentencia de 15 de febrero de 1977”.

7

Como puede observarse las sentencias analizan el perfil del cliente en cuanto a

conocimientos financieros, siendo mas rigurosas en el caso del cliente-empresa. Algo

que confirma también la SAP de Vizcaya, Seccidn 32, de 17 de octubre de 2013%%;

229 (276/14) .JUR 2015\63218.
230 272/ 12). JUR 2014\146682.
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“El hecho de que D. Pedro sea licenciado en empresariales (como él mismo
indica) y que sea administrador de la empresa familiar Papelera X no significa
que su experiencia en el sector bancario y financiero vaya mds allg de solicitar
préstamos, abrir lineas de descuento o firmar rentings pues no consta que haya
contratado productos que entrafien algun tipo de riesgo, o conocimientos sobre
previsiones de evolucion de los mercados financieros. El unico contrato de este
tipo fue el que nos ocupa. En este sentido, las dos personas que mejor conocian
el perfil de los actores, El Sr. Juan y el Sr Luis, dicen que las operaciones que
realizaban o pasaban de cuentas corrientes, descuentos de papel y
transferencias al extranjero. El hecho de haber contratado un leasing
inmobiliario no les convierte en expertos bursdtiles”.

En el mismo sentido, sobre el deber que se le exige a la empresa sobre los
productos bancarios, en la Sentencia de AP de Alicante, Seccién Cuarta, de 14 de junio

de 20127 afirma que:

“Respecto de la complejidad del producto financiero, a la informacion o mds
bien la falta de informacion, facilitada por la entidad bancaria, a los deberes
que a esta le incumbian, y a que el demandante no tiene la condiciones de
experto financiero peses a ser una mercantil la contratante, y haber concertado
tres productos como el aqui denunciado, infieren en los contratantes unos
conocimientos relevantes en cuanto al producto contratado, para que resulte
patente que su error debe calificarse de excusable a estos efectos. Por ello, el
argumento de que los socios de la demandante eran personas habituadas a los
negocios que administraban les convierte en expertos financieros, sino que lo
unico que habrad de presumirse de ellos es que eran conocedores de la realidad
mercantil que constituia el objeto de sus respectivas empresas, que no es
necesariamente equivalente al mercado financiero en que se desarrollaban
tales operaciones.”

IV.2.2.2. La alegacidn del dolo en los contratos de swaps

El otro importante vicio del consentimiento que contribuye a dotar de

ineficacia el negocio juridico, es el dolo (articulos 1.269 y 1.270 del CC). Se trata de un

21 (AC 2012\1703)
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término sindnimo de mala fe. En sentido estricto, implica la maquinacidn o artificio de
que se sirve uno de los contratantes para engafiar a otro. En este supuesto de swaps el
dolo se materializa en la mayor parte de los casos, aunque no Unicamente, porque se
plantea la situacion de que el cliente no es informado de lo que estd contratando y de
gue se trata de una inversién de alto riesgo, en este sentido el Tribunal Supremo ha
declarado que “el dolo abarca no sélo la maquinacion indirecta, sino también la
reticencia del que calla y no advierte debidamente a la otra parte, sin que lo invalide (el

dolo) la confianza, buena fe o ingenuidad del afectado” (STS de 15 de junio de 1995%%?).

Esto quiere decir que el posible error del adquirente (el cliente), hay que
ponerlo en relacion con el hecho de que la conducta seguida por el proponente (el
banco) pudiera ser incardinable en el dolo civil, art. 1.269 CC, el cual abarca no sélo la
insidia o maquinacion directa, sino también la reticencia del que calla o no advierte
debidamente a la otra parte omitiendo una informacion que hubiera sido fundamental

conocer por el adquirente para celebrar el contrato.

Es decir, dolo entendido como maquinacién indirecta, omisidn o reticencia en
la informacidn recibida por el cliente de la entidad bancaria, que provoca un error en el
contratante que afecta a un aspecto esencial del contrato, como es el tipo de negocio
juridico que se celebra o pretende celebrar. Es reiterada la jurisprudencia de nuestro
alto Tribunal que entiende que el dolo, como vicio del consentimiento, tiene dos
posibles facetas o perspectivas:

a.- Como actuacion inductora del proceder equivocado del otro contratante.

b.- Como omisidn, en contra del deber de informar que exige la buena fe, de
aquello que se debia haber dicho a la otra parte. Es este el que mejor encaja en los

supuestos contractuales de swaps.

Vemos por lo tanto que el primer supuesto comprende una actuacion positiva,
en el sentido de que representa una accién que desarrolla un contratante y que
provoca el error en el otro contratante; mientras que el segundo supuesto representa

una actuacién negativa, por cuanto se configura por la ausencia de una actuacion que

32 R) 1995\5296.
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es debida conforme a la buena fe, la de informar de algo, relativo al contrato, al otro
contratante, que éste debe saber y conocer por su especial trascendencia. En éste

sentido, la STS de 30 de diciembre de 2009%**afirma lo siguiente:

“En consecuencia cabe imputar a dicha parte una actuacion dolosa que no sélo
puede manifestarse mediante una actuacion positiva ... sino que también puede
apreciarse en relacion con una actuacion omisiva de ocultacion o falta de
informacion a la otra parte de determinadas circunstancias que hubieran
podido llevarle a no celebrar el contrato en caso de haberlas conocido. La
sentencia de esta Sala de 05 de mayo 2009 contempla “la concurrencia de dolo
negativo o por omision, referido a la reticencia del que calla u oculta, no
advirtiendo debidamente, hechos o circunstancias influyentes y determinantes
para la conclusion contractual, pues resulta incuestionable que la buena fe,
lealtad contractual y los usos del trdfico exigian, en el caso, el deber de informar
(SS. 11/05/2007, 11/06/2003, 19/07/2006)".

Igualmente, la SAP de Tarragona, sec. 32, de 23 de abril de 2001 caracteriza el

dolo del siguiente modo?**:

“[...] para apreciar la posible concurrencia de dolo, como vicio del
consentimiento, es menester advertir que el dolo no puede presumirse, sino que
ha de probarse expresamente, habiendo declarado la Sentencia del Tribunal
Supremo de 29 de marzo de 1994, respecto del dolo y sus presupuestos, que
"definido el dolo en el articulo 1.269 del C.C. como vicio del consentimiento
contractual, comprensivo no sdlo de la insidia directa o inductora de la conducta
erronea del otro contratante, sino también la reticencia dolosa del que calla o
no advierte a la otra parte en contra del deber de informar que exige la buena
fe, tal concepto legal exige la concurrencia de dos requisitos: el empleo de
maquinaciones enganosas, conducta insidiosa del agente que puede consistir
tanto en una actuacion positiva como en una abstencion u omision, y la
induccion que tal comportamiento ejerce en la voluntad de la otra parte para
determinarle a realizar el negocio que de otra forma no hubiera realizado”, y en
este sentido de pronuncia undnime la Jurisprudencia de esta Sala, cuya
Sentencia de 22 de enero de 1.988 afirma que "partiendo de que el dolo no se
presume y debe ser acreditado por quien lo alega, no pudiendo admitirse por
meras conjeturas o deducciones, y aunque el C.C. no dice que se entiende por él
ni cudles son las caracteristicas de la conducta dolosa, toda vez que se limita a
definir el que vicia el contrato, sefialando algunas formas de manifestacion

233840/ 2009 )ROJ STS 7697/2009

2% ED) 2001/26996
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dolosa, los requisitos comunmente exigidos por la doctrina cientifica son los
siguientes:

a) Una conducta insidiosa, intencionada o dirigida a provocar la declaracion
negocial, utilizando para ello las palabras o maquinaciones adecuadas;

b) Que la voluntad del declarante quede viciada por haberse emitido sin la
natural libertad y conocimiento a causa del engafo, coaccion u otra conducta
de insidiosa influencia;

c) Que sea grave si se trata de anular el contrato,

d) Que no haya sido causado por un tercero ni empleado por las dos partes
contratantes.

Ahora bien, existen dos clases de dolo, diferenciados por la gravedad de las
insidias, el dolo causante (dolo causans) y el dolo incidental (dolo incidens), el
primero consiste en la maquinacion que es causa o determinante del contrato,
negocio o declaracion, que sin ella no se hubiera hecho (articulo 1.2569 del
Cadigo Civil); el dolo incidental tnicamente afecta a una modalidad, cldusula o
carga del contrato, no produciendo la nulidad del mismo, sino que sdélo obliga al
que lo empled a indemnizar dafios y perjuicios (art. 1270 del Cddigo Civil)”.

i.La relacién entre dolo y la buena fe

La relacion entre dolo y la aplicacion del principio de la buena fe se destacaba
ya en la STS, Sala 12, de 29 de enero de 1965°* que establece que el dolo, como

actitud contraria a la buena fe, es calificable como tal si se actia del siguiente modo:

“..ha de admitirse que contradice o falta a la buena fe, cuando con la finalidad
de obtener un provecho no derivado de la recta aplicacion y finalidad de lo
convenido, se finge ignorar lo que se sabe, se oculta la verdad a quien no pudo
conocerla, se va contra la resultancia de sus propios actos, se realiza un acto
equivoco para beneficiarse intencionadamente de su dudosa significacion o se
crea una apariencia juridica para contradecirla después, en perjuicio de quien
puso su confianza en ella”.

La aplicacién del dolo a los supuestos de swap, como se dicho, encuentra

mayor encaje en el dolo omisivo®®®, y asi se recogi6 en las primeras sentencias sobre

23 RJ 1965/2.

2% pEREZ ALVAREZ, P. “El valor juridico del silencio en la teoria del negocio juridico”, en Revista juridica
de la Universidad Auténoma de Madrid, n2 28, 2013-ll, pp. 285-306. Disponible en:
https://repositorio.uam.es/bitstream/handle/10486/664064/RJ 28 15.pdf?sequence=1
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permutas financieras, sin embargo en las mds recientes se centran mas en el error. En

237,

este sentido, resulta de interés la SAP de Alava de 18 de enero de 2010%:

“En definitiva, el ofrecimiento de un producto con una finalidad diferente a la
real, ocultando las consecuencias negativas que supone para el cliente
suscribirlo, y el ofrecimiento de una ampliacion de crédito, para vencer su
natural prudencia, son constitutivas de la maquinacion o insidia de la que habla
el art.1.269 CC porque nunca hubiera contratado sin la insistencia del banco, sin
el convencimiento que era una especie de seguro ,y sin la oferta de ampliar el
crédito que previamente ya disponia”.

La justificacion de la actuacidon dolosa de la entidad financiera es especialmente

explicita en la sentencia del Juzgado de Primera Instancia n? 1 de Amurrio, de 8 de

febrero de 2013, en la que se recapitulan los requisitos de la actuacién dolosa de la

entidad financiera en un contrato de swap para ser invalidante:

“El articulo 1269 del Cédigo Civil define el dolo como vicio de consentimiento o
dolo in contrahendo: ‘Hay dolo cuando, con palabras o maquinaciones
insidiosas de parte de uno de los contratantes es inducido a otro a celebrar un
contrato que, sin ellas, no hubiera hecho’. Y, conforme al articulo 1.270 CC
“para que el dolo produzca la nulidad de los contratantes deberd ser grave y no
haber sido empleado por las dos partes contratantes”. En sintesis, el dolo
invalidante es el dolo causante o captatorio, grave (se entiende la gravedad
como causalidad con el contrato o el hecho de recaer sobre los elementos
principales del contrato y unilateral. En el caso enjuiciado, apreciamos dolo en
la colocacion del “swap flotante bonificado”. La razdn es que Banco Santander
actua con dolo en su modalidad omisiva o de reticencia cuando calla o no
informa debidamente violando un deber precontractual de informar. En
concreto, la buena fe es una fuente material del “deber de hablar” de la entidad
financiera (o al menos, de no ejercer una “influencia indebida” sobre el cliente),
que conoce cualidades (valor de mercado) negativas del producto financiero,
que no puede ignorar y que son relevantes para la contraparte y que afectan
sustancialmente a la equivalencia entre valor y precio. Es mds, en este asunto,
el deber precontractual de informacion estd expresamente impuesto por ley
(art. 79 Bis LMV) y es un deber juridico cualificado, haya servicio de
asesoramiento (art. 79 Bis. 6 LMV) o no (art. 79 bis; 7 LMV). La informacion es
un presupuesto de un consentimiento libre y no viciado, “con conocimiento de
causa” (art. 79.bis 3 LMV) y la omision de la revelacion es fraudulenta cuando
pretende inducir a la persona a quien se retiene la informacion para que cometa

237

E.P.
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un error. Es mds, al margen de lo que diremos a continuacion, esta especial
obligacion de informacidn y transparencia ya se habria vulnerado conforme a lo
dispuesto en el contrato de confirmacion de swap en cuyo apartado referido al
conocimiento de los riesgos de la operacion establece que “las partes
manifiestan conocer y aceptar los riesgos inherentes o que puedan derivarse de
la realizacion de esta operacion. Cada una de las partes manifiesta no haber
sido asesorada por la otra parte sobre la conveniencia de realizar esta
operacion, y que actua sobre la base de sus propias estimaciones y cdlculos de
riesgos”.

En esta sentencia se incide en un elemento que no ha sido tenido en cuenta en
general por la mayor parte de las resoluciones judiciales de swaps, esto es, el posible
conocimiento o no por parte de las entidades financieras de las previsiones y
expectativas de evolucién de los activos subyacentes de los swaps (la curva de tipos de
interés o la evolucion de la inflacidn, entre otros). Aunque el posible conocimiento por
parte de las entidades financieras de la crisis financiera antes de que esta se produjera,
o mejor dicho, el mayor o menor grado de previsién que pudieran tener los bancos
sobre los acontecimientos que se produjeron de forma obvia a partir de septiembre
de 2008, es una cuestion espinosa en la que los Tribunales no han ahondado de forma
clara, pues resulta dificil de probar, y en todo caso, no exime de responsabilidad al
Banco, pues su obligacion informativa deberia incluir todas las eventualidades que
puedan surgir en la vida del contrato, y que el cliente libremente y con dicho
conocimiento decida.

Por lo tanto, si el cliente era conocedor de dichas eventualidades y sabia el
funcionamiento del contrato, luego no puede reclamar nulidad por no haber obtenido
el resultado esperado, independientemente, pues, de que las circunstancias hayan
sido econdmicamente complejas en este periodo de tiempo. Esto es, lo que es seguro
es que cualquier entidad financiera conoce y maneja el mercado financiero mucho
mejor que cualquier cliente, y cuenta ademdas con los medios para tal fin. Aun asi, y
siendo conscientes de dicha cuestién, la nulidad de los contratos de permuta
financiera tendria que haberse producido basandose unicamente en el dolo, y tal vez

no solo el dolo civil. Sin embargo y no pudiéndose acreditar qué grado de
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conocimiento tenian las entidades financieras de la recesidn que se iba a producir a

partir del afio 2008. En estos términos continda:

“.. Ademds, no es creible ni verosimil que una entidad que oferta cientos de
productos similares fije azarosamente los tipos para el cliente, sin un profundo
estudio antes de su lanzamiento. Por esto, cabe presumir razonablemente el
animus decipiendi en la base de la formacion del contrato (aunque el concreto
comercializador dependiente pudiera no obrar maliciosamente, y en particular,
cuando se proporcionaba a los clientes informacion falsa o engafiosa sobre las
expectativas de beneficios. La informacion correcta hubiera sido revelar que el
producto era contraproducente para el cliente, a pesar de que si el banco
hubiera revelado al cliente la informacion que manejaba a buen sequro que
aquel no habria contratado.

El Banco Santander contaba con una informacion relevante que no facilité al
cliente, lo cual revela un serio conflicto de interés que no elimina la
circunstancia de que el banco no obtenga un resultado simétrico al del cliente,
sino una comision de intermediacion, por tener concertada una cobertura
dindmica con otros operadores del mercado. No es que el banco deba revelar
que obtiene un beneficio cuando vende el producto, lo que es obvio, sino que
debe revelar que estructura el producto en perjuicio del cliente para cubrir su
propio riesgo lo que sucede, como aqui con el “swap flotante bonificado”
cuando el producto tiene un valor inicial de mercado negativo”.

A nuestro juicio, la cuestion debe ser centrada en la cuestidon de la informacion
que el cliente recibia del propio producto, y si el banco informaba o no sobre los
diferentes escenarios, incluidos légicamente los adversos que podian acontecer y
derivarse de la contrataciéon de la permuta financiera. Logicamente en su defensa
todas las entidades financieras han asegurado que eran desconocedoras de la crisis
econdémica que en Europa se iba a producir a partir del otofio de 2008, pero sin
embargo todos eran conocedores de la implicacién de los bancos europeos en la crisis
de las sub primes en Estados Unidos que habia ocurrido justo un ano antes, durante el
verano de 2007, de forma que resulta llamativo que las entidades financieras europeas
fueran totalmente desconocedores de que dichos acontecimientos iban a tener una
repercusién en Europa. En todo caso deberia analizarse de una forma sosegada el
hecho de que los swaps se ofrecian como cobertura para los clientes en caso de
ascensos moderados de los tipos de interés, en definitiva del Euribor, pero sin

embargo lo que no se puede negar es que el importante descenso del Euribor ha
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beneficiado a los bancos titulares de los Swaps. Antes de que se produjera

“oficialmente” la crisis, habian apostado por el descenso del Euribor

ii. La concomitancia entre dolo y error

Finalmente trataremos brevemente la relacion entre el dolo y el error, como
posibles figuras concurrentes. En la SAP de Alava, Seccién Primera, 30 de septiembre
de 2013%%, en la que se habia estimado la demanda del JPI de Amurrio a la que ya

hemos hecho referencia mas arriba®®

, el banco recurrié en alzada sefalando que la
sentencia no dejaba claro (posible incongruencia) si finalmente si se habia estimado la
nulidad del contrato por dolo o por error, y lo que hace el citado fundamento juridico
de la sentencia es considerar dolo y error como figuras concurrentes, apoyandose en la
STS de 16 de febrero de 2010%*, cuyo fundamento juridico Tercero contiene la

siguiente doctrina referida al dolo:

“Por ello el concepto central que aparece en el articulo 1269 CC es aquella
estratagema que se utiliza para que se produzca una percepcion erronea en el
otro contratante, y por ello se considera que, en definitiva, el dolo induce a un
error, si bien lo que se pone de relieve en este vicio de la voluntad no es tanto el
resultado sino la maquinacion utilizada para llegar a él. “ En definitiva, que
como sefala la sentencia de instancia, dolo y error son figuras que invalidan el
consentimiento, que se sustentan en la equivocada percepcion, aunque en el
caso del dolo sea la trama que propicia uno de los contratantes la decisiva para
ocasionar el error”.

El dolo y el error, obviamente no son figuras equivalentes, pero si que en estos
casos pueden ser apreciados como figuras concurrentes, estando pues antes supuestos

claros en los que el resultado del dolo es el error provocado en el contratante.

2% (RAp 264/13) E.P.

%% JUR 2014\155961.

249 (Rec. 2400/2005) ROJ: STS 554/2010.
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IV.3. LA APRECIACION SOBRE LOS VICIOS EN LOS SWAPS EN EL TRIBUNAL
SUPREMO**!

El Tribunal Supremo ya ha tenido ocasion de pronunciarse en varias ocasiones
desde que a finales del afio 2012 llegaron las primeras sentencias sobre swaps en
punto a las cuestiones fundamentalmente interpretativas del error, anudado a la
defectuosa, insuficiente o nula informacién recibida por el cliente, y la inadecuacion
del contrato a su perfil de inversor.

Si bien todas las sentencias dictadas hasta la fecha son interesantes, los
pronunciamientos que a nuestro juicio han sido mads relevantes, han sido las de las
sentencias que vamos a comentar a continuacién, destacando especialmente la
diferencia entre aquellas que se dictaron sobre contratos que se habian firmado pre-
MiIFID y la reformas que se impusieron a partir de su entrada en vigor; y de otro lado
los contratos litigiosos que se firmaron a partir de diciembre de 2008 y la entrada en

vigor de la normativa MiFID.

Como ya se ha dicho, la contradiccion entre las Audiencias Provinciales sobre la
apreciacion del error en estos productos, requeria de una resoluciéon que empezara a
crear doctrina en los casos de contratos de swap. En este sentido resulté esencial el
pronunciamiento del Tribunal Supremo en la referida sentencia de 21 noviembre de
2012%*, estableciendo los parametros y requisitos del error en el consentimiento para
considerarlo relevante en orden a estimar la nulidad del contrato de swap. Los criterios
deben ser rigurosos en un minimo respeto al principio de autorresponsabilidad

contractual y el respeto a la palabra dada.

No se trataba de la primera resolucién sobre swaps, puesto que en el mismo

mes de noviembre de 2012, se habia producido la STS, Sala 12, de 15 de noviembre®*?

' MERCADAL VIDAL, F. y HERNANDEZ PAULSEN, G. Primeras sentencias del Tribunal Supremo sobre

swaps de tipos de interés comercializados por entidades de crédito. luris: Actualidad y prdctica del
derecho. N2 190. 2013 pp. 37-42.

2 (626/2013) ROJ: STS 7843/12.

3 665/ 12) ROJ: STS 7821/12.
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gue ya dirimia un primer supuesto de swap, en concreto se trataba de un producto
denominado “intercambio de tipos” comercializado a unos particulares, y dénde se
discutia esencialmente la interpretacion del contrato, y especialmente en la cuestiéon
de la cladusula de la cancelacion anticipada, y la aplicacion del art. 1281 como regla

interpretativa. No se discutia la nulidad o no del producto.

IV.3.1. Evolucion de la jurisprudencia

La STS de 21 noviembre de 2012°**se puede considerar como la primera
sentencia del Alto Tribunal que trata la cuestion de la nulidad de un contrato de swap y
expone de inicio los pardmetros sobre el error’”, que seran desde entonces los
utilizados por la mayor parte de las Sentencias de Juzgados y Audiencias Provinciales

para fundamentar juridicamente la existencia o no del error vicio:

“En primer término, para que quepa hablar de error vicio es necesario que la
representacion equivocada merezca esa consideracion. Lo que exige que se
muestre, para quien afirma haber errado, como suficientemente segura y no
como una mera posibilidad dependiente de la concurrencia de inciertas
circunstancias. El art. 1266 CC dispone que, para invalidar el consentimiento, el
error ha de recaer -ademds de sobre la persona, en determinados casos-sobre la
sustancia de la cosa que constituye el objeto del contrato o sobre aquellas
condiciones de la cosa que principalmente hubieren dado motivo a celebrarlo,
esto es, sobre el objeto o materia propia del contrato (art. 1261.2 CC). Ademds
el error ha de ser esencial, en el sentido de proyectarse, precisamente, sobre
aquellas presuposiciones respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del
objeto o materia del contrato-que hubieran sido la causa principal de su
celebracion, en el sentido de causa concreta o de motivos incorporados a la
causa.

244 (683/12) ROJ: STS 7843/12. En dicha resolucidn se revocaba la sentencia procedente de la Audiencia

Provincial de Oviedo, y se estimaba el recurso presentado por la entidad financiera por entender que los
requisitos necesarios sobre el error no se habian acreditado en aquel caso, en el que el cliente y actor
era una persona juridica. Sin embargo los bancos entendieron que se fallaba a su “favor” y que el STS
amparaba casi automaticamente la contratacion de swaps y la sentencia también fue muy utilizada
para intentar desvirtuar pretensiones de nulidad cuando la demandante era una pyme (como la
demandante del proceso objeto de la casacion).

25415 apreciacion restrictiva del error invalidante en los contratos de swap: comentarios a la STS de 21
de noviembre de 2012 (RJ 2012,11052)”. Actualidad Juridica Aranzadi. N2 862 pag. 3
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Es cierto que se contrata por razon de determinadas percepciones o
representaciones que cada contratante se hace sobre las circunstancias
pasadas, concurrentes o esperadas-y que es en consideracion a ellas que el
contrato se le presenta como merecedor de ser celebrado. Sin embargo, si
dichos motivos o moviles no pasaron, en la génesis del contrato, de meramente
individuales, en el sentido de propios de uno solo de los contratantes, o, dicho
con otras palabras, no se objetivaron y elevaron a la categoria de causa
concreta de aquel, el error sobre ellos resulta irrelevante como vicio del
consentimiento. Se entiende que quien contrata soporta un riesgo de que sean
acertadas o no, al consentir, sus representaciones sobre las circunstancias en
consideracion a las cuales hacerlo le habia parecido adecuado a sus intereses.
Las circunstancias erroneamente representadas pueden ser pasadas, presentes
o futuras, pero, en todo caso, han de haber sido tomadas en consideracion, en
los términos dichos, en el momento de la perfeccion o génesis de los contratos.
Lo determinante es que los nuevos acontecimientos producidos con la ejecucion
del contrato resulten contradictorios con la regla contractual. Si no es asi, se
tratard de meros eventos posteriores a la generacion de aquellas, explicables
por el riesgo que afecta a todo lo humano. El error vicio exige que la
representacion equivocada se muestre razonablemente cierta, de modo que
dificilmente cabra admitirlo cuando el funcionamiento del contrato se proyecta
sobre el futuro con un acusado componente de aleatoriedad, ya que la
consiguiente incertidumbre implica la asuncion por los contratantes de un
riesgo de pérdida, correlativo a la esperanza de una ganancia.
Aunque conviene apostillar que la representacion ha de abarcar tanto al
cardcter aleatorio del negocio como a la entidad de los riesgos asumidos, de tal
forma que si el conocimiento de ambas cuestiones era correcto, la
representacion equivocada de cudl seria el resultado no tendria la consideracion
de error.
Por otro lado, el error ha de ser, ademds de relevante, excusable. La
jurisprudencia valora la conducta del ignorante o equivocado, de tal forma que
niega proteccion a quien, con el empleo de la diligencia que era exigible en las
circunstancias concurrentes, habria conocido lo que al contratar ignoraba y, en
la situacion de conflicto, protege a la otra parte contratante, confiada en la
apariencia que genera toda declaracion negocial seriamente emitida.
Por si mismo, el incumplimiento de los deberes de informacion no conlleva
necesariamente la apreciacion de error vicio, pero no cabe duda de que la
prevision legal de estos deberes, que se apoya en la asimetria informativa que
suele darse en la contratacion de estos productos financieros con clientes
minoristas, puede incidir en la apreciacion del error”.
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Por ello a partir de la STS de 21 de noviembre de 2012

, se estructuran los
requisitos que apareceran en la mayoria de las resoluciones desde entonces y en los

gue se podra hablar de error vicio del consentimiento si:

i.- La representacién equivocada de la realidad es segura, por la forma y modo
de suministrarse la informacion verbal y por escrito. El contrato no cabe duda de que
es un contrato de adhesidn redactado por el banco, pero debe acompaiiarse de
explicaciones claras y comprensibles del funcionamiento del producto, y mayor
informacidn si la formacion del cliente y su perfil como cliente bancario requeria de
una informacidon mas clara y transparente de lo que realmente se realiza en la fase

precontractual y en la de perfeccionamiento.

ii.- Dicha representacién debe recaer sobre algo esencial dentro del contrato,
esto es, el riesgo, ya que el cliente inducido por la informacion incorrecta e incompleta
que recibid, no se le explicaron los verdaderos riesgos que entraiia el contrato, esto es,
es un contrato que se comercializa como “cobertura” en relacion con la posible subida
de tipos de interés, desconoce, al mismo tiempo y no es informado en la misma
medida y en correlativa contraposicion con lo anterior, del grave riesgo que comporta
la posible bajada del mismo indice de referencia ni se le indican los costes reales de

una posible cancelacidn anticipada.

iii.- Dicho error no recae sobre una determinada percepcién individual del
demandante, sino que se lleva al propio contrato, al no incluir la mencién especifica y
no meramente en abstracto, y sin concretar con verdadera claridad el riesgo que el
cliente asume con la contratacién. Se deja clara que la aleatoriedad del contrato le
otorga claramente los “tintes especulativos” que habitualmente ya sostenia la
jurisprudencia en este tipo de productos, de forma que el cliente piensa que contrata
un producto “seguro” cuando en realidad es totalmente aleatorio y con un grave
componente de especulaciéon (sobre todo cuando, no se acompafia de un

endeudamiento comparable con el nocional que se fija en el contrato de permuta).

Esa percepcidn errdonea se vislumbra a raiz de las liquidaciones ostentosamente

negativas para el cliente. Las liquidaciones negativas resultan contradictorias con la

246 RJ 2012/11052.

211



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

aparente regla contractual de un justo equilibrio entre las prestaciones que se debe
guardar en todo contrato maxime si su nombre genérico en castellano es el de

“permuta” por lo tanto un intercambio “equiparable” entre ambas partes.

iv. En definitiva en un contrato firmado con un cierto componente de
aleatoriedad, el error que se produce sobre el riesgo de pérdida efectivamente
acaecido, no es ni puede ser correlativo o correspondiente con la esperanza de
ganancia, ya que efectivamente no se puede entender que con esta idea se contratase
por el cliente, cuando en realidad se le “ofertaba una cobertura”, para evitar mayores

pérdidas por la subida de tipos.

v. El error es excusable porque al demandante no le puede ser exigible
personalmente mayor diligencia, que conocer que se le ofrecia una cobertura
(sindbnimo de proteccidén), al no ofertarsele claramente un producto financiero
aleatorio de alto riesgo, siendo por ello no preciso acudir ni a un departamento
externo, ni entender el producto como un producto complejo pues no se le presentd

como tal.

En este punto nos parece importante puntualizar algo que se relaciona con la
excusabilidad y diligencia del cliente medio bancario, esto es, al cliente no se le puede
pedir mayor diligencia, cuando el producto que se le ofertaba se presentaba
Unicamente como beneficioso y sin riesgo. Esto es, debe “avisarse” o “poner en
guardia” con claridad al cliente para que éste preste una mayor atencién sobre el
contrato, sin que ello suponga en ningun caso que deba actuar pasivamente en la
contratacioén. Es necesario encontrar el justo equilibrio entre la obligacidn informativa

247

de la entidad y la actitud y diligencia del cliente en la contratacion®’, lo cual se

247 . . . . . ,
Las entidades financieras argumentan habitualmente que es el cliente el que deberia haberse

asesorado antes de contratar, esto es, que el cliente deberia haber contado con el asesoramiento
externo a la entidad financiera, con cardcter previo a la contratacion.

El argumento debe ser rebatido pues el primer asesor financiero del cliente medio es el propio
banco, la misma entidad, luego, salvo que el cliente cuente con un asesoramiento propio y habitual en la
contratacion el auxilio informativo debe ser proporcionado por el banco.
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relaciona directamente con la formacién financiera del usuario como ya hemos dicho

al principio.

El Tribunal Supremo en reiterada jurisprudencia posterior ira indicando que la
obligacion de informacidn que establece la normativa es una obligacidn activa, esto es,
es el comercializador el que debe realizar la tarea informativa, no esperar a que el
cliente pregunte o limitarse a entregar una documentacién que normalmente no es de
facil comprensién con la mera lectura. El banco debe esforzarse en hacerse entender,
en lograr la comprension del cliente, que la confianza que caracteriza este tipo de
relaciones negociales justifica el que el cliente confie, en que el profesional al que ha
hecho el encargo de asesorarle y gestionar su cartera le ha facilitado informacién
completa, clara y precisa. El cliente no puede saber qué informacidon concreta ha de
demandar al profesional y que ese plus de buena fe y diligencia a observar en el
mercado de valores exige que la entidad ponga de manifiesto al cliente la incoherencia
entre el perfil de riesgo elegido y los productos de inversion aceptados y que ha de
asegurarse que la informacion facilitada al cliente es clara y ha sido entendida. A quien
es imputable que el cliente no sea informado adecuadamente, es a quien coloca ese
producto inapropiado, pues es quien ha de velar por informar —no formalmente, sino
activamente ya que se trata no de una obligacion de actividad, sino de resultado-.

Como dice el Tribunal Supremo en la sentencia de 18 de abril de 2013%*, tan
repetida en los escritos, tal cuestién ha de ser analizada en funcién del perfil del
contratante. Ante ello, malamente se puede sostener que no es excusable y/o
esencial el error en personas, como muchos clientes, sin ningun tipo de conocimiento
financiero, que estan totalmente en manos de la persona —el empleado de la entidad-
en el que equivocadamente tenian depositada toda su confianza.

En realidad estas consideraciones no plantean cambios sobre la doctrina del
error que recoge el propio CC y la jurisprudencia que lo interpreta, sino que lo que
hace es matizarlo, en los casos de swaps, o en general en los casos de contratos
complejos. Esto es, a nuestro entender el Alto Tribunal, no ha variado criterio alguno

sobre la doctrina acerca del error como vicio del consentimiento, que ya se encontraba

2%% (245/13) RJ 2013\13387.
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claramente asentada desde mucho tiempo atras. Entendemos que el Tribunal lo que
guiere matizar es la necesidad de que el error se aprecie de forma cierta, esencial y
excusable, lo cual debe ademds debe probarse en el momento del perfeccionamiento
(error procedente de la fase precontractual) y para ello no se puede equiparar “sin
matices” (como sefala el Supremo en la sentencia citada) que una falta de informacion

conlleve necesariamente al que lo invoca al padecimiento de un error.

Esto es, habra de probarse que efectivamente la falsa o incorrecta
representacion de la realidad que ha padecido la actora, ha sido segura, y ha llevado a
la firma del contrato (momento del perfeccionamiento). A ello afiade pues los
tradicionales elementos de la “esencialidad” y la “excusabilidad”, habida cuenta de
que sin ellos no se podra hablar de anulabilidad del contrato por error, no tendra pues

la caracteristica de invalidante.

La tercera resolucion del Supremo, es la STS, Sala 12, de 29 de Octubre de
2013%* . Esta resolucién no considerd acreditado un vicio del consentimiento, pues se
entiende que el contrato fue o debid ser comprendido por el cliente, a pesar de que el
vicio en el consentimiento habia sido admitido en ambas instancias, por lo que se
procedid a su revocacion. Si es cierto que en esta sentencia se apunta con claridad al
hecho de que el cliente asumiera sin protesta alguna las primeras liquidaciones del
contrato, que ademads eran positivas, indicando con ello una posible confirmacién del

mismo:

“El contrato anulado por los Tribunales de ambas instancias lo perfeccionaron
M. Polo, SL y Banco Santander, SA con el propdsito de dar cobertura a los
riesgos de la oscilacion de los tipos de interés, mediante el intercambio
periddico de las cantidades resultantes de aplicar, a un nominal puramente
virtual, el referido indice variable.

Las prestaciones debidas por las partes no estaban, consiguientemente,
determinadas al perfeccionarse el contrato, sino que debian serlo en el futuro,
de conformidad con los criterios establecidos en él por las contratantes. Eran,
por tanto, determinables en funcion de las oscilaciones futuras de los tipos de
interés o, lo que es lo mismo, en atencion a acontecimientos futuros e inciertos,
derivados de las fluctuaciones del mercado. De ellos dependia no sdlo la

289 (797/12) Rec. 1972/11 La Ley STS: 179536/2013.
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determinacion de las prestaciones, sino también la identificacion de quien, en
cada periodo de liquidacion, seria deudor.

Sentado lo anterior, del escaso relato de hechos probados que contiene la
sentencia recurrida no deriva base para entender que la representacion
equivocada sobre el resultado de la operacion, con la que M. Polo, SL afirmo
haber contratado, fuera razonablemente seqgura. No cabe desconocer que el
funcionamiento del contrato se proyectaba sobre un futuro, mds o menos
proximo, con un acusado componente de incertidumbre. Lo que implicaba que
dicha sociedad asumia, de modo evidente, un riesgo de pérdida correlativo a la
esperanza de obtener una ganancia.

Es dificil admitir que una sociedad con experiencia en el mercado y en las
relaciones con las entidades bancarias, como M. Polo, SL, padeciera un error
como el declarado en las instancias. Pero, en todo caso, hay que rechazar que el
mismo superase el limite de los riesgos asumidos y, en ultimo caso, que fuera
excusable.

De los escasos datos de hecho que, como se expuso, permite conocer la
sentencia recurrida, ninguno justifica considerar que los acontecimientos
producidos en la ejecucion del contrato - en concreto, el resultado finalmente
perjudicial de la operacion para M. Polo, SL - resultaran contradictorios con la
regla contractual voluntariamente creada, en la que el riesgo constituia la
esencia de la operacion.

Por otro lado, con razon afirma la recurrente que la sentencia recurrida debid
dar alguna significacion al hecho de que M. Polo, SL hubiera entendido vdlido y
vinculante el contrato cuando, en la primera de las liquidaciones anuales, los
resultados econdmicos le fueron favorables o, en la segunda, cuando no le
fueron perjudiciales

IV.3.2. El error y la clausula rebus sic stantibus

Esta misma sentencia: STS de 29 de octubre de 2013, es interesante por otra
cuestidon. Aungue de forma sucinta menciona la posible aplicacion de la clausula rebus
sic stantibus que en nuestro Derecho no ha resultado aplicable en estos casos de swap,
pero no es menos cierto que si se ha utilizado para determinar la nulidad de swaps en
otros sistemas juridicos como en Portugal. Asi en la STS de 29 octubre de 2013%*° se

expone:

% |a Ley 179536/2013.
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“... la cuestion ha sido tratada por la doctrina, desde distintos puntos de vista -
como el de la continuada influencia de la causa onerosa del contrato, la
excesiva dificultad de cumplir la obligacion asumida, la asignacion de los riesgos
contractuales, la alteracion de la base del negocio, objetiva y subjetiva, la
interpretacion del contrato y la doctrina de la presuposicion o la supuestamente
implicita "cldusula rebus sic stantibus omnis conventio intellegitur "... No
obstante, la jurisprudencia, utilizando especialmente esta ultima féormula, se ha
referido a la mencionada cuestion, para destacar la admisibilidad en nuestro
sistema de los medios de correccion de la frustracion economica del contrato,
en determinadas situaciones particulares - asi, entre otras, en las sentencias de
31 de octubre de 1963, 15 de marzo de 1972, 16 de junio de 1983, 27 de junio
de 1984, 19 de abril de 1985, 17 de mayo de 1986, 13 de marzo de 1987, 6 de
octubre de 1987, 23 de marzo de 1988, 16 de octubre de 1989, 21 de febrero de
1990, 12 de noviembre de 1990, 1202/1993, de 14 de diciembre, 209/1994, de
15 de marzo, 344/1994, de 20 de abril, 29/1996, de 29 de enero,”>* 1048/2000,
de 15 de noviembre %°? , 1059/2000, de 17 de noviembre®>>, 129/2001, de 20 de
febrero®*, 1234/2001, de 28 de diciembre *°, 518/2002, de 27 de mayo **°,
313/2004, de 22 de abril *>’, 539/2004, de 18 de junio **%, 1090/2004, de 12 de
noviembre >°, 481/2005, de 17 de junio®®® , 953/2006, de 9 de octubre %,
79/2007, de 25 de enero®?, 197/2007, de 1 de marzo*®®, 966/2007, de 26 de
septiembre ***, 175/2009, de 16 de marzo®, 336/2009, de 21 de mayo®®® ,
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781/2009, de 20 noviembre®®” , 360/2010, de 1 de junio®®, 84/2012, de 20 de

febrero *®.

Esa influencia de los cambios imprevistos sobre la posibilidad de la resolucion
del vinculo o, especialmente, la modificacion equitativa de su contenido, resulta
también admitida en ordenamientos cercanos. En alguno, cuando se trate de
contratos de ejecucion continuada, periddica o diferida, para el caso de que la
prestacion de cualquiera de las partes " é divenuta eccessivamente onerosa " -
articulos 1467 y 1468 del Codigo Civil italiano -. En otros, simplemente, en el
supuesto de que las circunstancias en que las partes fundaron la decision de
contratar "tiverem sofrido uma alteracdo anormal” - articulo 437 del Codigo
Civil portugués =*.

Al respecto se alude a los principales textos de armonizacién y actualizacion en
materia de interpretacion y eficacia de los contratos, como son los Principios Unidroit
sobre los contratos comerciales internacionales - articulo 6.2.2 -, los Principios de
derecho europeo de contratos - articulo 6.111- o los trabajos para la modernizacién
del Derecho de obligaciones y contratos - articulo 1213 -. En similar sentido se expreso
la STS 644/2012, de 8 de noviembre?’®. Y es el ultimo pérrafo el que resulta clave, para
descartar la aplicacion de la cldusula, esto es, no se trata de un hecho o alteracién de
circunstancias que resulte imprevisible, sobre todo cuando el propio contrato ya es
aleatorio, y por lo tanto se basa en una incertidumbre, en la que debe entenderse que

se encuentra el posible descenso brusco de los tipos de interés:

“Sin embargo, para que sea aplicable esa técnica de resolucion o revision del
contrato se exige, entre otras condiciones, como sefialo la sentencia de 23 de abril
de 1991, que la alteracion de las circunstancias resulte imprevisible, lo que no

%> La Ley 75424/2009.

2% |a Ley 226648/20009.

%7 La Ley 19376/2012.
%% |aLey 52693/2012.
% | a Ley 52695/2012.

270 R) 2013\2402.
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acontece cuando la incertidumbre constituye la base determinante de la regulacion
contractual”.

IV.3.3. La relevancia de la STS 20 de enero de 2014%*™

Esta sentencia resulta relevante no tanto porque se volvia a expresar de nuevo
y por lo tanto confirmar la doctrina del error y sobre todo el derecho/deber de
informacién,272 sino porqgue es la primera sentencia de swap tras la entrada en vigor de
la normativa MiIFID, y tras la publicaciéon y conocimiento de la STJUE de 30 de mayo de
2013%”3, que inspirard también la doctrina que se fija por el Supremo a partir de

entonces.

En esta sentencia de 20 enero de 2014 cuyo recurso fue presentado por interés

casacional, son cuatro los puntos sobre los que se pedia que se fijara doctrina:

i) La delimitacion material del servicio de inversidn consistente en
"asesoramiento financiero" por las entidades financieras a sus clientes frente a
los supuestos de mera informacion sobre instrumentos financieros;

i) La delimitacion de los supuestos de realizacion del test de idoneidad y del test
de conveniencia;

iii) La ausencia de formalidades especificas para la realizacidon y constancia del
test de conveniencia; y

iv) La eficacia liberatoria para el banco de la comunicacion realizada al cliente del
resultado o conclusidon desfavorable sobre la adecuacién o conveniencia del
instrumento financiero al perfil del cliente. En cuanto al alcance del deber
informativo, si debe llegar mas alla e ir hasta el asesoramiento se pronuncia el

Supremo, apoyandose en la sentencia de TJUE.

271 . . T , .
Se trataba de un swap de inflacién comercializado a una pyme a la que no se habia realizado test de

conveniencia. (354/14)Rec. 879/12. La Ley 3315/14.

2 SANZ ACOSTA, I.,” La evolucidn de la Jurisprudencia del Tribunal Supremo en materia de swaps y su

culminacion en la sentencia de 20 de enero de 2014”. La Ley mercantil. N2 2. Mayo 2014, pp. 92-99.

?7* C-604/11- Genil 48 Comercial Hostelera de Grandes Vinos ECLI:EU:C:2013:344
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Como afirma la STJUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil 48. S.L. (C-
604/2011), "la cuestién de si un servicio de inversidon constituye o no un
asesoramiento en materia de inversion no depende de la naturaleza del instrumento
financiero en que consiste sino de la forma en que este Ultimo es ofrecido al cliente o
posible cliente" (apartado 53). Y esta valoracién debe realizarse con los criterios
previstos en el art. 52 de la Directiva 2006/73, que aclara la definicion de servicio de

asesoramiento en materia de inversion del art. 4.4 de la Directiva 2004/39/CE.

El art. 4.4 de la Directiva 2004/39/CE define el servicio de asesoramiento en
materia de inversién como "la prestacion de recomendaciones personalizadas a un
cliente, sea a peticion de éste o por iniciativa de la empresa de inversion, con
respecto a una o mds operaciones relativas a instrumentos financieros". Y el art. 52
de la Directiva 2006/73/CE aclara que "se entenderd por recomendacion personal una
recomendacion realizada a una persona en su calidad de inversor o posible inversor
(...)", que se presente como conveniente para esa persona o se base en una
consideracidon de sus circunstancias personales. Carece de esta consideracion de
recomendacion personalizada si se divulga exclusivamente a través de canales de

distribucién o va destinada al publico.

De este modo, el Tribunal de Justicia entiende que tendrd la consideracion de
asesoramiento en materia de inversion la recomendacion de suscribir un swap,
realizada por la entidad financiera al cliente inversor, "que se presente como
conveniente para el cliente o se base en una consideracion de sus circunstancias
personales, y que no esté divulgada exclusivamente a través de canales de

distribucion o destinada al publico" (apartado 55).

Es decir, que salvo que el producto esté divulgado a través de canales de
distribucién o informacion o esté destinado al publico (lo cual no resulta una expresion
sencilla de comprensién, puesto que no se acierta entender con claridad si la
divulgacion a la que se refiere puede deberse a que el Unico canal de distribucidén es
via internet, por ejemplo de forma que se trata de una oferta general, donde el cliente

no puede ser asesorado de forma personalizada), pero lo que si estd claro es que en
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principio el banco cuando oferta un producto, debe realizar la labor informativa propia
de un asesoramiento personalizado, lo que conlleva a la obligacion de trasladar el

conocimiento del producto.

Del incumplimiento de estos deberes de informacién pueden derivarse
diferentes consecuencias juridicas. En este caso, en atencién a lo que fue objeto
litigioso y al motivo del recurso de casacién, debemos centrarnos en como influye este

incumplimiento sobre la valida formacidn del contrato.

Sobre el error vicio del consentimiento, se vuelve a incidir en la doctrina

expuesta en la resefiada STJUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil:

"

. si bien el articulo 51 de la Directiva 2004/39 prevé la imposicion de
medidas o de sanciones administrativas a las personas responsables de una
infraccion de las disposiciones aprobadas para aplicar dicha Directiva, esta
no precisa que los Estados miembros deban establecer consecuencias
contractuales en caso de que se celebren contratos que no respeten las
obligaciones derivadas de las disposiciones de Derecho interno que traspone el
articulo 9, apartados 4 y 5, de las Directiva 2004/39 , ni cudles podrian ser esas
consecuencias". En consecuencia, "a falta de normas sobre la materia en el
Derecho de la Union, corresponde al ordenamiento juridico interno de cada
Estado miembro regular las consecuencias contractuales de la inobservancia
de dichas obligaciones, respetando los principios de equivalencia y efectividad
[vid Sentencia de 19 de julio de 2012, caso Littlewoods Retail (C-591/10),
apartado 27].

[...] La regulacion del error vicio del consentimiento que puede conllevar la
anulacion del contrato se halla contenida en el Codigo Civil, en el art. 1266 CC,
en relacion con el art. 1265 y los arts. 1300 y ss. Sobre esta normativa legal, esta
Sala primera del Tribunal Supremo ha elaborado una doctrina jurisprudencial, de
la que nos hemos hecho eco en las dos anteriores resoluciones anteriores en que
se ha pronunciado sobre el error vicio en la contratacion de un swap”.

Se reitera que por si mismo el incumplimiento de los deberes de informacién no
conlleva necesariamente la apreciacién de error vicio, pero no cabe duda de que la
prevision legal de estos deberes, que se apoya en la asimetria informativa que suele
darse en la contratacidn de estos productos financieros con clientes minoristas, puede
incidir en la apreciacién del error en el contrato financiero complejo contratado. Hasta

este punto, la Sentencia no hace sino incidir en que la labor informativa, puede ser
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ademas de asesoramiento, y que las caracteristicas del error, siguen inalterados, en
cuanto a su esencialidad y excusabilidad, que se matiza en el caso de los productos de

swap, sin embargo se afiade la novedad de las consecuencias sobre la ausencia del test

274

de adecuacion o de idoneidad que marcaba la normativa MiFID*"", y resulta muy

interesante el examen de este fundamento, pues da fuerza juridica a la labor
informativa, y recalca con claridad la necesidad de que la norma se cumpla, no solo

formalmente sino también en cuanto a su verdadero sentido, a su espiritu:

“Sobre el incumplimiento de los test adecuacion e idoneidad y teniendo en
cuenta la base de la apreciacion legal de la necesidad que el cliente minorista
tiene de conocer el producto financiero que contrata y los concretos riesgos que
lleva asociados, y del deber legal que se impone a la entidad financiera de
suministrar a dicho cliente una informacion comprensible y adecuada sobre
tales extremos, para salvar la asimetria informativa que podia viciar el
consentimiento por error, la normativa MiFID impone a la entidad financiera
otros deberes que guardan relacion con el conflicto de intereses en que incurre
en la comercializacion de un producto financiero complejo y, en su caso, la
prestacion de asesoramiento financiero para su contratacion. En el primer caso,
en que la entidad financiera opera como simple ejecutante de la voluntad del
cliente, previamente formada, la entidad debe valorar los conocimientos y la
experiencia en materia financiera del cliente, y evaluar si es capaz de
comprender los riesgos que implica el producto o servicio de inversion que va a
contratar, mediante el denominado test de conveniencia. En el seqgundo, si el
servicio prestado es de asesoramiento financiero, ademds de la anterior
evaluacion, la entidad deberia hacer un informe sobre la situacion financiera y
los objetivos de inversion del cliente, para poder recomendarle ese producto, por
medio del llamado test de idoneidad .En un caso como el presente, en que el
servicio prestado fue de asesoramiento financiero, el deber que pesaba sobre la
entidad financiera no se limitaba a cerciorarse de que el cliente minorista
conocia bien en qué consistia el swap que contrataba y los concretos riesgos
asociados a este producto, sino que ademds debia haber evaluado que en
atencion a su situacion financiera y al objetivo de inversion perseguido, era lo
que mds le convenia. En caso de incumplimiento de este deber, lo relevante para
juzgar sobre el error vicio no es tanto la evaluacion sobre la conveniencia de la
operacion, en atencion a los intereses del cliente minorista que contrata el
swap, como si al hacerlo tenia un conocimiento suficiente de este producto
complejo y de los concretos riesgos asociados al mismo. La omision del test que
debia recoger esta valoracion, si bien no impide que en algun caso el cliente
goce de este conocimiento y por lo tanto no haya padecido error al contratar,
lleva a presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el

7% RODRIGUEZ ACHUTEGUI, E.,” Los Swaps también han de cumplir la normativa MiFID: STJUE 30 mayo

de 2013”. Revista Aranzadi Doctrinal, num. 6/ 2013. Ed. Aranzadi. Pamplona 2014.
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producto contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento. Por eso
la ausencia del test no determina por si la existencia del error vicio, pero si
permite presumirlo”.

Se concluye en la resolucidon que la no realizacién del test de idoneidad y/o
conveniencia, resulta indiciario de la defectuosa informacién (no determina por si la
existencia del error vicio, pero lo permite presumir), y en todo caso, y a tenor de lo
previsto en el articulo 217.7 LEC, sera la entidad bancaria la que tendrd que acarrear la
carga de la prueba del correcto asesoramiento, poniendo de manifiesto que ha
realizado una verdadera labor informativa y el producto ha sido contratado por el

cliente de forma conveniente.

Es frecuente encontrarse en la practica con test de conveniencia y/o idoneidad,
gue se han convertido en un documento de adhesidn, pre-redactado y completado por
la propia entidad financiera, del que el cliente no ha sido su autor, salvo de la firma, y
de los que no se puede concluir que se hayan realizado un analisis del perfil financiero
del cliente y de su nivel de comprensién de los productos de inversion que se le
ofrecen, incluso algunos documentos en los que se hacia constar que el producto no
era conveniente para el cliente y que este lo contrataba “ bajo su exclusivo riesgo”.
Evidentemente la normativa MiFID exige un cumplimiento real, y no meramente
formal del deber de informacién y adecuacién del contrato.

A partir de la citada sentencia, se ha mantenido la doctrina sobre la presuncion
de error vicio, cuando no se ha recabado la informacién suficiente sobre el cliente
minorista. Serd la entidad bancaria la encargada de probar lo contrario en virtud del
principio de facilidad probatoria ex art. 217.7 LEC.

Esta interpretacidn se confirma en un reciente Auto de Inadmision de un recurso
por interés casacional, de 18 de marzo de 2015°7, presentado por la entidad

financiera, ante un swap de inflacion:

"> (Rec 864/15) E.P.
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“Esta Sala ha declarado en estas sentencias, en lo esencial, que: 1. El
incumplimiento de los deberes de informacion no comporta necesariamente la
existencia del error vicio pero puede incidir en la apreciacion del mismo; 2. El error
sustancial que debe recaer sobre el objeto del contrato es el que afecta a los
concretos riesgos asociados a la contratacion del swap; 3. La informacion -que
necesariamente ha de incluir orientaciones y advertencias sobre los que lo que vicia
el consentimiento por error es la falta del conocimiento del producto y de sus
riesgos asociados, pero no, por si solo, el incumplimiento del deber de informacion;
4. El deber de informacion que pesa sobre la entidad financiera incide directamente
en la concurrencia del requisito de excusabilidad del error, pues si el cliente
minorista estaba necesitado de esa informacion y la entidad financiera estaba
obligada a suministrdrsela de forma comprensible y adecuada, entonces el
conocimiento equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto
financiero complejo contratado en que consiste el error le es excusable al cliente; y
5. En caso de incumplimiento de este deber, lo relevante para juzgar sobre el error
vicio no es tanto la evaluacion sobre la conveniencia de la operacion en atencion a
los intereses del cliente minorista que contrata el swap, como si, al hacerlo, el
cliente tenia un conocimiento suficiente de este producto complejo y de los
concretos riesgos asociados al mismo; y la omision del test que debia recoger esa
valoracion, si bien no impide que en algun caso el cliente goce de este conocimiento
y por lo tanto no haya padecido error al contratar, permite presumir en el cliente la
falta del conocimiento suficiente sobre el producto contratado y sus riesgos
asociados que vicia el consentimiento; por eso la ausencia del test no determina por
si la existencia del error vicio, pero si permite presumirlo. Como se ha fijado en la
STS de 21 de noviembre de 2014, es puramente formal, en la medida en que se ha
prescindido de su verdadero contenido, que no es otro que entender acreditada la
existencia de error esencial y excusable teniendo en cuenta el perfil de la empresa
demandante y de su apoderada, el contenido de los documentos informativos y
contractuales, que el producto se ofrecio por la empleada del banco como uno mds
de los disponibles y como cobertura de los gastos de la empresa ligados a la
inflacion, la insuficiencia de informacion por parte del banco recurrente sobre el
producto y sus riesgos (presentacion de un escenario de evolucion alcista
contemplando la evolucion a la baja como meramente residual, desconocimiento
de la propia empleada que informé del funcionamiento de la cldusula de
cancelacion anticipada y escenarios muy alejados de la realidad), y la falta de
acreditacion por el banco recurrente del cumplimiento de la normativa aplicable
dirigida precisamente a dar efectividad a ese deber de informacion, y en concreto
de la realizacion del test de idoneidad”.
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IV.3.4. La jurisprudencia mas reciente sobre swaps®’®

La STS, Sala Primera, de 17 de febrero de 2014’7 destaca sobre todo porque se
desestima la demanda, por no apreciar error, debida a la escasa informacion que pudo
recibir el cliente sobre la clausula de cancelacién anticipada. En nuestra opinién la
clave de esta sentencia se encuentra en el Fundamento Sexto, que en muy pocas lineas
determina cuestiones muy importantes en esta materia, y que han sido aprovechadas
por las entidades financieras para recurrir muchos pronunciamientos que habian sido

favorables a los clientes:

“Entre las exigencias para que quepa hablar de error vicio se encuentra la
referida a su esencialidad, en el sentido de que ha de proyectarse sobre aquellas
presuposiciones - respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto o
materia del contrato - que hubieran sido la causa principal de la celebracion del
contrato. En este caso y a la vista de la escasez de circunstancias concretas
contempladas n la sentencia recurrida, no cabe entender que un defecto de
oportuna informacion sobre el coste de la cancelacion anticipada de la
operacion financiera fuese la causa de un error esencial, en el sentido expuesto,
y, por ello, con entidad para provocar la anulacion de todo el contrato.

Entre otras razones, porque el ordenamiento posibilita depurar el defecto con
remedios especificos que pueden operar sobre la propia cldusula o sobre sus
efectos. El motivo - en el que se negd que el error vicio existiera y, en todo caso,
que fuera esencial - debe ser estimado. En consecuencia, procede casar la
sentencia recurrida y, en su lugar, desestimar la demanda”.

Esta sentencia a lo largo de sus fundamentos explica que no se acredita
suficientemente la informacion que exactamente recibié el cliente sobre la citada
cladusula, pero en todo caso, de haberse impugnado ésta, parece que se deberia haber
optado por la nulidad parcial, esto es, exclusivamente la nulidad de la cldusula citada y
no todo el contrato, lo cual aboca a pensar que quien comprendid el funcionamiento

de las liquidaciones, no podria reclamar la nulidad del contrato al completo,

%77 (41/2014) Rec 320/2012 La Ley 40087/2010.
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Unicamente porque no comprendiera la clausula de cancelacidén anticipada, cuando a
nuestro parecer, resulta igualmente relevante, y tiene una dificultad por si misma, lo
suficientemente importante como para invalidar el contrato, y asi lo han entendido
muchas resoluciones —como hemos visto- de la jurisprudencia menor. Sin embargo no
podemos perder de vista que en todo caso debe ser analizado el supuesto concreto
ante el que nos encontramos, sin que quepa generalizar como intentamos probar en

esta memoria doctoral a través de la jurisprudencia existente, incluida la del TS.

Finalmente, la STS, Sala Primera, de 7 de julio de 2014*”® recoge lo que mds
arriba hemos expuesto, esto es, la obligacién informativa es del banco, y este debe
actuar siempre conforme a las exigencia de la buena fe, siendo ademds que la entidad
financiera realiza una verdadera labor de asesoramiento que incumple en el momento
en que oferta el swap con una informacion incompleta y oscura sobre el
funcionamiento y riesgos del mismo, estableciéndose que el test de idoneidad y/ o
conveniencia debe realizarse de forma preceptiva, con el fin de poder valorar la

verdadera adecuacién del producto al perfil del cliente:

“Segun se declaré en la STS n° 840/2013 (RJ 2014, 781), la habitual
desproporcion que existe entre la entidad que comercializa servicios financieros
y los clientes, derivada de la asimetria informativa sobre productos financieros
complejos, es lo que ha determinado la necesidad de una normativa especifica
protectora del inversor no experimentado, que tiene su ultimo fundamento en el
principio de la buena fe negocial, a la que ya se habia referido esta Sala en la
STS n® 244/2013, también del Pleno, de 18 de abril de 2013 (RJ 2013, 3387),
recurso n® 1979/2011, en la que -aunque dictada en un proceso sobre un
contrato de gestion discrecional de cartera de inversion concertado antes de la
trasposicion al ordenamiento juridico espafiol de la Directiva MiFID (LCEur 2004,
1848) - se analizo el alcance de las obligaciones del profesional respecto del
inversor y, en concreto, el elevado estdndar de informacion exigible a la
empresa que presta el servicio de inversion. Ahora esta Sala debe reiterar en la
presente sentencia los criterios de interpretacion y aplicacion de esa normativa
y la incidencia de su incumplimiento en la apreciacion de error vicio del
consentimiento.

278 (384/14) Rec. 892/2012 La Ley 79819/2014.
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Conforme a esta linea jurisprudencial, el cliente debe ser informado por el
banco, antes de la perfeccion del contrato, de los riesgos que comporta la
operacion especulativa, como una consecuencia del deber general de actuar
conforme a las exigencias de la buena fe que se contienen en el articulo 7 CC
(LEG 1889, 27), y para el cumplimiento de ese deber de informacion no basta
con que esta sea imparcial, clara y no engafiosa, sino que deberd incluir de
manera comprensible informacion adecuada sobre los instrumentos financieros
y las estrategias de inversion y también orientaciones y advertencias sobre los
riesgos asociados a tales instrumentos o estrategias (art. 79 bis LMV (RCL 1988,
1644; RCL 1989, 1149 y 1781), apartados 2 y 3 del art. 64 RD 217/2008 (RCL
2008, 407 ).

La aplicacion de estos criterios al presente recurso, atendidos los hechos
declarados por la sentencia recurrida que han quedado relacionados en el
fundamento juridico segundo de la presente sentencia y que deben permanecer
invariables en casacion (SSTS 27 de junio de 2011 (RJ 2011, 5835), recurso n®
145/2008 y 31 de enero de 2012 (RJ 2012/3767), recurso n® 165/2009),
determina las siguientes conclusiones:

En el caso ahora sometido a enjuiciamiento hubo un servicio de asesoramiento
financiero ya que el banco recurrente efectud un ofrecimiento personalizado del
swap a los demandantes, por lo que estaba obligado a efectuar el test de
idoneidad tal como se declara en la sentencia recurrida.

Lo cierto es que las alegaciones del motivo sobre la confusion de la sentencia
acerca del test cuya realizacion era exigible carecen de fundamento y no
resultan idoneas para la casacion de la sentencia recurrida, pues se desarrollan
en un plano puramente tedrico partiendo de una premisa que, siendo correcta -
el test de idoneidad es el procedente cuando hay un servicio de asesoramiento
de inversion-, perjudica en realidad el interés de la propia recurrente que no
hizo el test de idoneidad, ya que lo unico que podria justificar la dialéctica del
motivo es que la entidad financiera recurrente hubiera hecho ese test de
idoneidad y asi lo declarara la sentencia recurrida.

El criterio de la sentencia recurrida al apreciar error excusable determinante de
la nulidad del contrato se ajusta en lo esencial a la citada doctrina de esta Sala
que, como ya se ha dicho, partiendo de que el incumplimiento de los deberes de
informacion no conlleva necesariamente la apreciacion del error vicio pero
puede incidir en la apreciacion del mismo y directamente en la concurrencia del
requisito de excusabilidad del error, permite presumir el error cuando como es
el caso la entidad bancaria no realizé, siendo preceptivo, el test de idoneidad.
STS, Sala 19, de 7 de julio de 2014 (384/14) Rec. 384/2014279,' STS, Sala 19, de 7

279

La Ley 79819/2014
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de julio (385 /14) Rec.1520/12%° y la STS, Sala 19, de 8 de julio de 2014
(387/14) Rec. 1256/2012"*",

En suma, se trata de tres resoluciones muy similares, todas ellas fundadas en
la accién de nulidad por error vicio de contratos firmados tras la entrada en vigor de la
MiIFID en las que el TS sigue fijando el criterio en los mismos parametros que las

anteriores con algunos matices:

12.- El banco no debe limitarse a averiguar que el cliente “conocia el swap” y los
riesgos asociados a este producto (apoyando por lo tanto el verdadero conocimiento
del producto que se le ofertaba), sino que debe ser evaluado sobre si dicho producto
es el que mas se adecla a sus necesidades, por lo que resulta necesario el test
correspondiente, que atenderd a su situacién financiera, y que valorara si ademas de
comprendido el producto, este se presenta como adecuado para el cliente y su
situacion, por lo que la ausencia de dicha informacidn sobre el cliente resulta indiciaria

del incumplimiento del deber informativo.
Segun la STS, Sala Primera, de 7 de julio de 2014:

“Para discernir si un servicio constituye o no un asesoramiento en materia
financiera -lo que determinard la necesidad o no de hacer el test de idoneidad-
no ha de estarse tanto a la naturaleza del instrumento financiero como a la
forma en que este es ofrecido al cliente, valoracion que debe realizarse con los
criterios establecidos en el articulo 52 de la Directiva 2006/73, que aclara la
definicion de servicio de asesoramiento financiero en materia de inversion del
articulo 4.4 de la Directiva MiFID, segun la doctrina fijada por la STIUE de 30 de
mayo de 2013, caso Genil 48 S.L. (C-604/2011), conforme a la cual tendrd la
consideracion de asesoramiento en materia de inversion la recomendacion de
suscribir un swap realizada por la entidad financiera al cliente inversor "que se
presente como conveniente para el cliente o se base en una consideracion de
sus circunstancias personales y que no esté divulgada exclusivamente a través
de canales de distribucion o destinada al publico.

... Ademds, en la STS n® 840/2013 esta Sala se refirié a la diferente funcion de
ambas evaluaciones, distinguiendo la finalidad del test de conveniencia -que va
dirigido a la valoracion de los conocimientos (estudios y profesion) y la
experiencia (frecuencia y volumen de operaciones) del cliente, con el objetivo de

%0 a Ley 81183/2014

%1 1a Ley 81186/2014
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que la entidad financiera pueda hacerse una idea de sus competencias en
materia financiera y pueda determinar si el cliente es capaz de comprender los
riesgos que implica el producto o servicio de inversion para ser capaz de tomar
decisiones de inversion con conocimiento de causa, en los términos que
establece el articulo 73 RD 217/2008 (LA LEY 1160/2008), de la finalidad del test
de idoneidad -que procede, como se ha dicho, cuando se haya prestado un
servicio de asesoramiento en materia de inversiones o de gestion de cartera
mediante la realizacion de una recomendacion personalizada-, en el que se
suma el test de conveniencia (sobre conocimientos y experiencia en materia
financiera del cliente) a un informe sobre su situacion financiera (ingresos,
gastos y patrimonio) y sus objetivos de inversion (duracion prevista, perfil de
riesgo y finalidad) para recomendarle los servicios o instrumentos que mds le
convengan, segun especifica el articulo 72 del RD 217/2008 (LA LEY
1160/2008)".

La mas reciente resolucién con interés en aspectos sustantivos de swaps es la
STS, Sala Primera, de 26 de febrero de 2015°%2. En ella partimos de supuestos similares

283 Se trataba de un contrato de swap ofertado como

a los que ya resultan conocidos
“seguro” en el mes de mayo de 2008, de forma que se trata de un contrato firmado ya
al amparo de la MiFID, normativa que le resulta plenamente aplicable. En este punto
nos merece la pena prestar atencion a la cuestion al momento de la efectiva aplicaciéon
de la normativa MIFID, pues algunas entidades argumentan en contratos que se
firmaron a lo largo de los seis primeros meses del afio 2008, que la normativa
establecia un periodo de adaptacion de seis meses para su aplicacidon efectiva. Sin
embargo y como establece el TS, el hecho de que se diera un plazo a las entidades
financieras de seis meses para que se adaptasen a dicha normativa, no es ébice para
gue esta entrara en vigor y por lo tanto resultara aplicable al dia siguiente de su
publicacién en el BOE. Entendemos que es claro que no hubo una vacatio legis, sino un

periodo de adaptacion (entendemos que de tipo documental y técnico) pero en el que

la normativa ya era obligatoria y plenamente aplicable:

%82 (N2 756/2015) Rec. 1548. 2011. La Ley 14141/2015.

2 SALAS CARCELLER, A, “Nulidad por error del cliente bancario en un contrato de swap. Comentario

sobre la STS (Sala Primera) de 26 de febrero 2015”, Revista Aranzadi Doctrinal, N2 6, 2015, pp. 133-139.
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“La disposicion transitoria primera de la Ley 47/2007 establecio que las
entidades que prestaran servicios de inversion deberian adaptar sus estatutos,
programas de actividades y reglamentos internos de conducta a lo dispuesto en
esa ley y en su normativa de desarrollo en el plazo de seis meses a partir de la
entrada en vigor de la misma, lo que tuvo lugar, segun su disposicion final sexta,
el dia siguiente a su publicacion en el BOE, esto es el 21 de diciembre de 2007.
No se contempla en esa norma -tampoco en el RD 217/2008, que entré en vigor
el 17 de febrero de 2008 - la suspension de su entrada en vigor durante los seis
meses que se conceden a las entidades financieras para su adaptacion interna a
la nueva normativa, ni excusa a estas de su inmediata observancia (STS de 7 de
julio de 2014, rec. 1520/2012).

También deben ser rechazadas, sin necesidad de mayores consideraciones, las
alegaciones del motivo sequndo sobre la inaplicacion al caso de esta normativa
por razon de la naturaleza del contrato, pues se oponen a la doctrina de la
citada STS n? 840/2013 y de las posteriores ya mencionadas, dado que en el
anexo | de la Directiva MIFID se incluyen como instrumentos financieros, en la
seccion c) 4, los contratos de permuta financiera ( swaps ), cuyo sometimiento a
la normativa indicada -como productos financieros complejos- no puede ser
objeto de discusion tras la STIUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil 48 S.L. (C-
604/2011)".

IV.3.5. Principales argumentos conclusivos del Tribunal Supremo sobre los swaps

Las consecuencias de esta decena de resoluciones que resuelven sobre la

284
d

nulida y que han centrado la doctrina que el TS aplica sobre la nulidad del contrato

de permuta financiera se pueden resumir basicamente en cinco conclusiones:

Primero, la nulidad que ha sido analizada y valorada por parte del TS es la

nulidad relativa, no la absoluta y centrada en el error del consentimiento, sin

284 . . . P . s
Existen seis resoluciones mas procedentes del Supremo que tratan la cuestiéon de swaps, pero no se

centran en la cuestion de la nulidad, sino a su tratamiento dentro del Concurso de acreedores en cuanto
a su calificacion como crédito contra la masa (STS, Sala 12, de 28 de mayo de 2015 n? 276/15 (La Ley
89129/2015): STS Sala 12, de 2 de septiembre de 2014, N2 187/ 12 Rec. 1140/12 (La Ley 143860/2014);
STS, Sala 12 de 9 de Enero de 2013, N2797/2012 Rec. 1123/2011 ( La ley 477/2013); STS, Sala 12 de 8 de
enero de 2013, N2 811/2012 Rec. 1124/2011 (La Ley 476/2013), o bien alguna cuestién sobre
legitimacion sobre la cesionaria de un crédito para reclamar un swap (STS, Sala 12, de 28 de noviembre
de 2013, N2 750/2013 Rec 1543/2011 (La Ley 196572/2013) o bien una accidén de responsabilidad de
administradores por la contratacion de un swap en la gestion de su autocartera (STS, Sala 12, de 26 de
Diciembre de 2014, N2 732/14. Rec 329/14 (La Ley 217829/2014).
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referencias, siquiera colaterales, al dolo omisivo, como si lo hacian las resoluciones de

la jurisprudencia menor, al menos inicialmente.

Segundo, el error para ser apreciado debe mantener los parametros de
esencialidad y excusabilidad. El swap es un producto sometido a la normativa
protectora del inversor, en este caso centrandose en la informacion que ha recibido el
cliente y a la que se obliga la entidad bancaria tanto antes de la entrada en vigor como

después de la normativa MiFID sobre el producto financiero.

Tercero, el cliente no experto debe contar con el asesoramiento en materia de
inversion por parte de la entidad bancaria, haciendo especial énfasis en el

funcionamiento y riesgos que entraiia el contrato.

Cuarto, el deber de evaluacion del cliente, tras la entrada en vigor de la
normativa MiFID, resulta preceptivo que se realice mediante el test de idoneidad o
conveniencia, para conocer el perfil del cliente y la conveniencia del producto. Su no

realizacion implica la presuncién del incumplimiento del deber informativo.

Quinto, y ultimo, en cualquier caso se debe atender a las circunstancias

concretas del caso.

IV.4. ARGUMENTOS JURIDICOS QUE PRETENDEN LA DESESTIMACION DE LA NULIDAD

Veamos a continuacién desde la perspectiva contraria, y siguiendo la
metodologia de enfocar tépicamente la cuestidon, los argumentos que pudieran ser

utilizados en sede judicial para desestimar la pretension de nulidad.
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IV.4.1. La teoria de los actos propios y la posible convalidacidn del contrato

Tanto la aplicacion de la teoria de los actos propios como la posible
convalidacién del contrato son traidas a colacién por la entidad financiera en
numerosos procedimientos de swap, pues en principio parece que acepta los
resultados del contrato, por ejemplo aceptando las liquidaciones de éste o bien
esperando a interponer la demanda a la finalizacién de la relaciéon contractual.
Creemos que ambas cuestiones no pueden ser objeto de confusidon, a pesar de que en

el caso de los juicios por swaps aparecen entremezcladas.

Por un lado la teoria de los actos propios que viene a significar que el

contratante, en este caso, no puede atentar contra su propia actuacién, de forma que

285

tal y como sefiala la STS de 25 de enero de 2002 se otorga fuerza vinculante a los

actos propios, cuando son significativos y plantean una eficacia juridica contraria a la

accion que se ejercita (en este caso la nulidad):

“... el principio general del derecho que veda ir contra los propios actos “nemo
potest contra actum venire” como limite al ejercicio del derecho subjetivo, o de
una facultad, cuyo apoyo legal se encuentra en el art. 7.1 del Codigo civil que
acoge la exigencia de la buena fe en el comportamiento juridico, y con base en
el que se impone un deber de coherencia en el trdfico, sin que quepa defraudar
la confianza que se cree en los demds, precisa para su aplicacion la observancia
de un comportamiento (hechos, actos) con conciencia de crear, definir,
modificar, extinguir o esclarecer una determinada situacion juridica, para lo
cual es insoslayable el cardcter concluyente e indubitado, con plena
significacion inequivoca del mismo, de tal modo, que entre la conducta anterior
y la pretension actual exista una incompatibilidad o contradiccion en el sentido
que, de buena fue hubiera de atribuirse a una conducta anterior, y esta doctrina
recogida en numerosas sentencias del Tribunal Supremo, como las de 27 de
enero (RJ 1996,732) y 24 de junio de 1996 (RJ 1996/4846), 19 de mayo (RJ
1998,4035) y 23 de julio de 1998 (RJ 1998, 6392), 30 de enero (RJ 1999,10), 3
de febrero (RJ 1999,747), 30 de marzo (RJ 1999,2420) y 9 de julio de 1999 (RJ
1999, 747), 30 de marzo (RJ 1999,2420) y 9 de julio de 1999 (RJ 1999,7967) no

2% R) 2002/2302
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es de aplicacion cuando la significacion de los precedentes fdcticos que se
invocan tienen cardcter ambiguo e inconcreto (Sentencias de 23 de julio de
1997 ( RJ 1997/5808), y 9 de julio de 1999 (RJ 1999, 5967) o carecen de la
transcendencia que se pretende para producir el cambio juridico”.

Esta tesis habitualmente recogida entre los argumentos de la entidad
financiera, por entender que el cliente que acepta las primeras liquidaciones del
producto, sobre todo si son positivas, esta asumiendo el propio contrato con todas sus
consecuencias y si ademas acepta también las primeras liquidaciones negativas, la
teoria alcanza mayor contenido, y se fundamente en la buena fe contractual. Es el caso
de la Sentencia del JPI, n? 2 de Bergara (Guipuzcoa), de 7 de mayo de 2012 (N9
39/12)°%:

“El principio de Buena fe que no estd enunciado en la Ley pero el ordenamiento
juridico exige este comportamiento de buena fe no sdlo en lo que tiene de
limitacion o veto a una conducta deshonesta, sino también en lo que tiene de
limitacion o veto a una conducta deshonesta, sino también en lo en lo que tiene
de exigencia positiva prestando al préjimo todo aquello que exige una fraterna
convivencia.

El principio de la buena fe impone a las personas el deber de obrar
correctamente, como lo haria una persona honorable y diligente, asi los
contratos por ejemplo deben celebrarse, interpretarse y ejecutarse de buena fe
y de acuerdo con lo que verosimilmente las partes”.

Algunas Audiencias Provinciales entienden que el hecho de asumir
liqguidaciones negativas no implica asuncién del contrato automaticamente, que ya
viene viciado desde el principio y la constatacion del vicio puede darse a conocer a lo
largo de todo el desarrollo del contrato, de forma que el cliente estd verdaderamente
“atrapado” en el producto, pues se ve sometido a sucesivas reestructuraciones sin
poderse desvincular del mismo sino es pagando un coste que no conoce y que solo

puede ser calculado por la entidad bancaria y es elevadisimo.

2 p.
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la SAP

sefala

A este respecto y sobre la teoria de los actos propios podemos traer a colacidn

Bizkaia de 19 de enero de 2015 que en cuanto a la cuestion de los actos propios

287
que™’:

“En cuanto a la teoria de los actos propios es evidente que la conducta de la
parte actora realiza amén de venir viciada ab initio por la falta de toda
informacion diligente y veraz sobre el producto ofertado, siendo inducido de
nuevo a su compensacion por reestructiraciones posteriores, y como recoge la
SAP de Salamanca de 9/02/09 para que esa doctrina sea aplicable “ ha de
tratarse de acto o declaracion con significacion concluyente e indubitada, no
ambigua o inconcreta, que revelar una manifiesta intencion del autor dirigida a
crear, modificar, o extinguir algun derecho”, como tiene reconocido la
unanimidad de la jurisprudencia. Y en este caso, del examen de la prueba no se
advierte la creacion de una expectativa razonable para la entidad bancaria que
hubiera de generar para la misma la confianza en una actuacion de coherencia
posterior por parte del demandante que descartara cualquier reclamacion, ni
tampoco han existido actos por parte éste que, por su cardcter inequivoco, le
impidieran comportarse posteriormente del modo en que lo he hecho el
demandante al reclamar lo que considera que se le debe, sin perjuicio de
sefalar que no puede admitirse aceptacion tdcito o acto propio en beneficio de
una entidad que tiene que cumplir normas de cardcter imperativo (Ley de
Disciplina e Intervencion de Entidades de Crédito y Ordenes y Circulares del
Banco de Espafia) y si no lo hace, incumpliendo tales normas, no puede suplirse
el incumplimiento con el hecho de que el cliente no reclame, en especial cuando
este se encuentra, por mor de la naturaleza de los contratos de adhesion,
respecto de la entidad bancaria, en una situacion de relevante dependencia
financiera, por lo que no estando extinguida la accion de reclamacion por
prescripcion, la actuacion del demandante-apelado ni es contraria a los
principios de buena fe (art. 7 CC) ni estd incluida en la doctrina de los actos
propios”.

En un supuesto similar, en el que el cliente de la entidad bancaria, habia incluso

firmado un documento de renuncia de reclamaciones, después de haber realizado

muchas otras reclamaciones con caracter previo (SAP de Guipuzcoa, Seccién Tercera,

%7 JUR 2015\104510
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de 22 de marzo de 2012)288 , con la renuncia a acciones sobre el producto contratado,

se afirma:

“... los datos objetivos anteriores no pueden en modo alguno obviarse en orden
a examinar las manifestaciones de la actora y los documentos a los que aluden
las demandadas como exponente de la renuncia de derechos. La renuncia de
derechos requiere ser personal, clara terminante e inequivoca, sin
condicionante alguna, con expresion indiscutible de voluntad determinante de
la misma, y revelacion expresa o tdcita o mediante actos concluyentes
igualmente claros e inequivocos (STS de 9 de febrero de 2012). La renuncia
supone una declaracion de voluntad, recepticia o no (segun los casos y
supuestos en que se produzca) dirigida al abandono o dejacion de un beneficio,
cosa derecho, expectativa, o posicion juridica o, como se precisa en la sentencia
del TS de 4 de mayo de 1976.

A este respecto debemos traer nuevamente a colacion la ya citada Sentencia de
la Audiencia Provincial de Salamanca de 9 de Febrero de 2009 que en relacion a
la teoria de los actos propios sefiala que para que esa doctrina sea aplicable "
ha de tratarse de acto o declaracion con significacion concluyente e indubitada,
no ambigua o inconcreta, que revelan una manifiesta intencion del autor
dirigida a crear, modificar o extinguir algun derecho, como tiene reconocido la
unanimidad de la jurisprudencia. Y en este caso, del examen de la prueba no se
advierte la creacion de una expectativa razonable para la entidad bancaria que
hubiera de generar para la misma la confianza en una actuacion de coherencia
posterior por parte del demandante que descartara cualquier reclamacion, ni
tampoco han existido actos por parte de éste que, por su cardcter inequivoco, le
impidieren comportarse posteriormente del modo en que lo ha hecho el
demandante al reclamar lo que considera que se le debe, sin perjuicio de
sefialar que no puede admitirse aceptacion tdcita o acto propio en beneficio de
una entidad que tiene que cumplir normas de cardcter imperativo (Ley de
Disciplina e Intervencion de Entidades de Crédito y Ordenes y Circulares del
Banco de Espaiia), y si no lo hace, incumpliendo tales normas, no puede suplirse
el incumplimiento con el hecho de que el cliente no reclame, en especial cuando
éste se encuentra, por mor de la naturaleza de los contratos de adhesion,
respecto de la entidad bancaria, en una situacion de relevante dependencia
financiera, por lo que no estando extinguida la accion de reclamacion por
prescripcion, la actuacion del demandante- apelado ni es contraria a los
principios de buena fe (art. 7 del CC) ni esta incluida en la doctrina de los actos
propios”.

%88 JUR 2014\152302
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La Sentencia del Tribunal Supremo, Sala 123, de 27 de abril de 2005%% en

relacion con los actos propios nos dice:

“La doctrina de los actos propios ha sido desarrollada por esta Sala en el sentido
de que el principio en cuestion, basado en la necesidad de proteger la buena fe y
la confianza, amén de la apariencia y estabilidad de las situaciones juridicas
exige, para que su autor quede ligado frente al sujeto pasivo para los mismos,
una palmaria contradiccidn entre lo realizado lo primero y la accién que luego el
propio interesado ejercita, o lo que es igual, que exista un nexo de causalidad
entre dichos actos y su incompatibilidad, con lo ulteriormente pretendido,
habiéndose matizado dicha doctrina, por la jurisprudencia en el sentido de que
no merecen la calificacion de actos propios los que no dan lugar a derechos y
obligaciones, o no se ejecuten con el fin de crear modificar o extinguir, algun
derecho, siendo los actos contra los que no es licito actuar aquellos que, por su
cardcter trascendente, o por constituir convencion causan estado definiendo
inalterablemente la situacion juridica de su autor, situacion juridica o de hecho,
qgue no podrd ser alterada por quien se haya obligado a respetarla.

Y para poder estimar que se ha infringido la doctrina de los actos propios que
encuentra su apoyo legal en el 7.1 CC, ha de haberse probado quebranto del
deber de coherencia en los comportamientos, debiendo concurrir en los actos
propios condicion de ser inequivocos en el sentido de crear, definir, fijar o
modificar, o extinguir sin ninguna duda una precisada situacion juridica
afectante a su autor, ocasionado incompatibilidad o contradiccion entre la
conducta precedente y la actual”.

En definitiva para la apreciacion de este principio debe poderse acreditar la
contundencia y claridad de la renuncia a cualquier accién o reclamacion posterior.
Cuestion distinta, aunque relacionada con la anterior, es la existencia de una posible
confirmacién del contrato®®, que si se encuentra recogida en el CC en los articulos

1.309, 1.310, 1.311 y 1.313 CC y que se refiere basicamente®* a la posibilidad de que

289 (334/ 2005) ROJ STS 2645/2005.
20 JUAN GOMEZ, M., “Los efectos del tiempo en la accion de nulidad dirigida frente a contratos
bancarios”, Diario La Ley, N2 8255. Seccion Doctrina, 20 de febrero de 2014.

#LEl articulo 1309 CC sefiala que la accién de nulidad queda extinguida desde el momento en que el
contrato haya sido confirmado validamente.1310 CC dispone que solo son confirmables los contratos
gue reunan los requisitos expresados en el art. 1261 CC. El articulo 1311 CC recoge la diferentes formas
de confirmacién: Expresa o tdcita, refiriéndose especialmente a la tacita pues seria la aplicable en estos
casos, sefialando que “ se entendera que hay confirmacion tacita cuando con conocimiento de la causa

235



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

aquellos contratos que tengan una causa de anulabilidad (la nulidad absoluta no es
susceptible de confirmacién alguna) pueden ser objeto de confirmacién, una vez
conocida dicha causa y aceptada por el contratante afectado, sea de forma expresa o
tacita. Como sefiala Mateo Juan, el precepto estd cargado de subjetivismo, y se
presenta como suficientemente peligroso como para que dé lugar a interpretaciones
opuestas. El peligro se entiende desde el momento en que su apreciacién implicara la
imposibilidad de presentar accién judicial en reclamacion de nulidad por vicios del
consentimiento si se entiende que el cliente una vez conocido el error/dolo sufrido en
la fase precontractual, acepta el contrato con todas sus consecuencias. Y es aun mas
compleja la valoracion de la posible confirmacidn cuando esta no se ha producido de
forma expresa®®? sino tacita, y en qué momento debe ser valorada.

Por un parte, las entidades bancarias aprovechan la defensa de esta tesis
argumentando el mero paso del tiempo desde la contratacion, siendo un argumento
muy débil y habitualmente desestimado siempre y cuando no pueda probarse que
efectivamente el error o dolo no existia. El mero paso del tiempo (sin llegar al plazo de

caducidad) no produce a nuestro juicio confirmacién alguna del contrato.

Otra de las tesis defendida por los bancos consiste en sefialar que en el
momento en el que el cliente acepta las liquidaciones positivas del producto, lo acepta
con todas sus consecuencias, sin embargo en este caso creemos que la teoria se
desvirtua facilmente, puesto que el contrato de swap se comercializaba sefialando que
el producto era ventajoso, y protector (producto de cobertura) por lo que si el
producto generaba liquidaciones positivas, cuando el cliente las acepta no esta

confirmando el contrato, pues no es aun consciente del error padecido en la

de nulidad y habiendo esta cesado el que tuviere derecho a invocarla ejecutase un acto que implique
necesariamente la voluntad de renunciarlo”, y en fin el articulo 1313 CC que establece que “ la
confirmacion purifica el contrato de los vicios de que adoleciera desde el momento de su celebracién”.
2 Hemos constatado gue en algunos casos las entidades financieras recogian en un documento- tipo en
el que el cliente ante la cancelacién del producto o bien ante las reestructuraciones para evitar- paliar
las consecuencias del swap, debia firmar que era conocedor del producto y la renuncia a cualquier
reclamacion.

236



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

contratacién, sino que las liquidaciones positivas son el resultado “esperado” del

contrat0293.

Mas complejo es poder desvirtuar la posible confirmacién del contrato cuando
el cliente ha sido receptor tanto de liquidaciones positivas como negativas, estas
ultimas le harian conocedor de los posibles efectos perjudiciales del contrato, y si aun
asi se continua con la contratacién y asumiendo los efectos se pueden considerar actos
confirmatorios, al igual que la aceptacion de renovaciones o reestructuraciones del
contrato. Sin embargo, en estos casos la cuestion no es pacifica ni unanime en las
Audiencias Provinciales, existiendo estimaciones como desestimaciones de la demanda
por haberse confirmado el contrato por actos posteriores a la contratacidn.
Recogemos ambos casos (tanto de desestimacion como de estimacion de la demanda

por estos supuestos).

En primer lugar citamos la reciente Sentencia de la AP de Navarra, Seccién 32,

de 13 de mayo de 2015%%*:

“Como se desprende del articulo 1311 CC, a cuyo tenor la confirmacion puede
hacerse expresa o tdcitamente entendiendo que hay confirmacion tdcita
cuando, con conocimiento de la causa de nulidad y habiendo ésta cesado, el que
tuviese derecho a invocarla ejecutarse un acto que implique la voluntad de
renunciarlo”, para apreciar la confirmacion tdcita debe ejecutarse un acto que
implique la voluntad de renunciar una vez cesado la causa de nulidad, lo que no
se aprecia en el caso enjuiciado en relacion al contrato de 27 de abril de 2006,
pues no pueden examinarse las declaraciones efectuadas por las partes en el
contrato de 13 de mayo de 2009 en relacion a la cancelacion del contrato
primitivo, ni en concreto, la expresion “ todos los derechos y obligaciones
derivados de las partes derivados se considerardn extinguidos” sin atender a las
concretas circunstancias concurrentes que no se han tenido en cuenta por el
Juez de primera instancia y permiten concluir que el actor firmo el contrato
novado concurriendo error en el consentimiento prestado, pues no tenia
realmente intencion de confirmar el contrato primitivo de permuta financiera o
swap que era anulable por concurrir vicio en el consentimiento, sino eludir el
pago de la cantidad de dinero que se le pedia con la cancelacion anticipada,
sobre la que ninguna informacion le habia sido proporcionada”.

% No olvidemos gue el producto se orientaba hacia la proteccion ante las subidas de tipos de interés, y

en el momento en que estas se produzcan y siempre que el ascenso estuviera entre las barreras fijadas
por la entidad bancaria, el cliente recibiria una liquidacién positiva.

2% (N2165/ 2014)
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Asimismo, la de SAP de Alava, Seccién 12, de 25 de junio de 2012%%:

“Debe rechazarse asimismo la invocacion del efecto confirmatorio del contrato
y la sanacion del vicio del consentimiento deducido en base a una invocada
confirmacion tdcita, arts. 1.311 y 1.313 del Cddigo Civil, pues la esencia de la
voluntad purificadora del contrato, como literalmente refiere el citado art.
1.311, radica precisamente en la circunstancia de que al realizar el acto o hecho
presuntamente confirmatorio se conozca la causa de la nulidad por quien pueda
invocarla y, ademds, que el acto confirmatorio implique necesariamente la
voluntad de renunciarlo. Circunstancias que no se justifican suficientemente,
pues por tales no pueden entenderse los actos de cumplimiento realizados en la
ignorancia del vicio, ni aquellos que pretendan mitigar los efectos perjudiciales
de las obligaciones contractuales asumidas, cuando precisamente, como ya
hemos referido en numerosas sentencia, es precisamente ese hecho, la
constatacion del efecto perjudicial y desequilibrante, lo que permite conocer la
concurrencia de una causa de nulidad”.

En nuestra opinion, la verdadera confirmacion del contrato tiene que
producirse de alguna forma indubitada, puesto que ni el hecho de aceptar
liquidaciones negativas, y posibles reestructuraciones implica una asuncién voluntaria
del contrato. Como hemos defendido hasta el momento, el cliente sufrid el vicio de su
consentimiento en la fase precontractual, y cuando ya se encuentra verdaderamente
atrapado en el producto, sus decisiones no pueden considerarse libres, sino motivadas
por una necesidad de encontrar alguna solucidon ante el desequilibrio econémico

generado por el swap, como seguiremos explicando a continuacion.

IV.4.2. La reestructuracion del producto y su aceptacion

Son muchos los supuestos en los que el cliente no solo ha asumido
liquidaciones negativas, sino que ademas el cliente ha asumido también las sucesivas
reestructuraciones del producto, pues no olvidemos que muchas de ellas se realizaban

a iniciativa de la entidad y con el fin de que el cliente no siguiera asumiendo

2% (350/12) JUR 2014145410
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liquidaciones negativas o bien tuviera que pagar el coste de cancelacién anticipada del
gue no habia sido informado en la fase precontractual. O Incluso se encuentran
supuestos en los que la entidad financiera ha ofertado al cliente, y este ha aceptado,
un contrato de financiacion normalmente un préstamo, para poder hacer frente a las

liqguidaciones o cancelacién del contrato de permuta financiera.

Asi, la SAP de Alava Seccién 12, de 3 de diciembre de 2013 (420/13)*°, es

interesante porque pone de manifiesto que la aceptacion de las reestructuraciones del

|H

contrato no era algo “voluntario”, sino que era el “mal menor” ante el pago de las

liguidaciones negativas de importante cuantia o la cancelacién anticipada. La sentencia

297

del Juzgado de Primera Instancia n? 13 de Bilbao, de 24 de marzo de 2014’ establece

que:

“El argumento de que podemos aplicar al caso que nos ocupa por concurrir
circunstancias similares, varios contratos que se reestructuran, cuando se firma
el nuevo el anterior queda sin efecto, pero todos ellos desde el primero al ultimo
se firman bajo el vicio del error en el consentimiento, el representante de las
empresas actoras no dispuso de la informacion necesaria, se oculto por parte
del banco, al firmar el nuevo contrato no asumia los términos del anterior, sino
que representaba una especie de huida hacia adelante para recuperar el dinero
perdido y siempre bajo la iniciativa del banco que era quien aconsejaba al Sr.
Pedro la contratacion del nuevo producto...”.

“... Es mds, el Sr. Garcia que intervino en la ultima reestructuracion resefia que
se trato de aplazar el pago del importe, y diferir los resultados adversos. Por
tanto la cadena de permutas financieras procede de reestructuraciones para
tratar de paliar los resultados adversos causados desde el inicio por el primer
swap suscrito y disefiado para una tendencia bajista o estable, cuando en
aquella época la prevision ha sido alcista”.

Sin embargo, como ya hemos dicho mas arriba no siempre es apreciado de la
misma forma, y existen resoluciones en las que se estima la confirmacién del contrato
por la aceptacion por parte del cliente de las liquidaciones negativas o la cancelaciéon

del producto. En este sentido existen dos sentencias del Juzgado de Primera Instancia

%1 420/13) (JUR 2014\156889)

7 (66/14) E.P.
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n2 9 de Bilbao, de 2 de marzo de 2015, y de 31 de marzo de 2015%%. En ambos casos

habian existido liquidaciones negativas y sucesivas reestructuraciones de los swaps:

“... en el presente caso no resulta acreditado el error invocado... Las siguientes
liquidaciones fueron muy gravosas para la actora. A la vista de lo actuado
entiende este Juzgador que la informacion ofrecia por el personal de la entidad
bancaria, unida a la que se contiene en los contratos suscritos, fue suficiente
para que el administrador de la actora comprendiera el funcionamiento o
caracteristicas del producto y que la tesis de la parte demandante en el sentido
de que suscribio los contratos sin saber lo que firmaba no resulta plausible.
Obsérvese que no consta ninguna reclamacion fehaciente a la entidad bancaria
hasta el burofax de 26 de abril de 2010, burofax en el que se manifiesta que la
actora no se percato de lo que realmente habia contratado hasta que en el afio
2009 comienza a tener liquidaciones negativas bastante altas, cuando lo cierto
es que la actora ya habia recibido una liquidacion negativa de elevado importe
en abril del 2006, y otra de importe superior en febrero de 2008, ademds de
haber abonado en febrero de 2007 la cantidad de 24074 para cancelar el
contrato”.

A nuestro entender la Juez de Instancia da por sentando que la suscripcion de
sucesivos contratos y con liquidaciones negativas, implica conocimiento por parte del
cliente y por lo tanto asuncion del error y confirmacion del contrato, cuando en
realidad lo que ocurre es que tras el primero de los contratos el cliente esta ya
atrapado en el producto de forma que las sucesivas “ reestructuraciones “ se producen
siempre con el fin de evitar los perjuicios que genera ya el primero de los contratos.

Como asi se reconoce en la SAP de Bizkaia, Seccion 52, de 6 de octubre de 2013%%:

“Si el error se da el primero y en el sequndo de los contratos, resulta que los
posteriores, de igual modo estdn afectos a la nulidad en cuanto que se
presentaron al ciente, como se ha razonado, antes sus quejas por su
comportamiento no previsto (liquidaciones negativas en este caso derivadas de
las subidas de tipos de interés) cada uno de ellos con anterioridad al
vencimiento del precedente, como un mero ajusta a fin de no perjudicarle en un
momento alcista de los intereses. Pese a lo cual se sigue sin advertirle del riesgo

2% Ambos E.P.

% (276/13). JUR 2014\ 144392.,
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de las bajadas de tipos de itnerespor mas que se haga referencia en los
contratos a varios escenarios que obviamente con el paso del tiempo cada vez
se van perfilando juridmacente mejor, pero que en el presente caso no van a
terne la trascendencia de aclarar la falta de informacion determinante del error
de consentimiento sobre un elemento de riesgo que se ha evidenciado como
esencial y que de ahber cono cido no hubiera dado lugar a la contratacion
(relacion causal) pues se firman las sucesivas reestructuraciones con la
informacion inicial, guiado por la confianza en la relacion, persistiendo con ello
la confusion”.

Finalmente, no puede entenderse que con el cobro de las liquidaciones o el
pago de un coste de cancelacion, si es que tal se ha satisfecho, haya convalidado o
confirmado los contratos que eran nulos, pues se generaron reclamaciones sobre el
actuar de la demandada como se ha dicho sin que el ejercicio de la actual demanda
impligue en modo alguno retraso desleal pues no ha sido en plazo al no darse
caducidad de la accion, ni desde luego a nuestro modo de ver implica contravencién

con la doctrina de los actos propios.

IV.5. CONSECUENCIAS DE LA DECLARACION DE NULIDAD: APLICACION DEL ARTICULO
1.303 CC

Tras la declaracion de nulidad de un contrato de swap, los Tribunales no tienen
duda alguna sobre la aplicacién rigurosa de lo previsto en el art. 1303 CC, esto es, “la
restitucion reciproca de prestaciones, con sus frutos e intereses”. Los efectos juridicos
de la nulidad de pleno derecho y anulabilidad son los mismos, efectos “ex tunc”,
debiendo procederse a la retrocesion de todos los cargos y/o abonos practicados como
consecuencia del producto en la cuenta bancaria del demandante. A tales efectos,
resulta de aplicacion lo dispuesto en los articulos 1.303, 1.307 (intereses) y 1.308 del
Cadigo Civil. Dado que el contrato o acto nulo no produce efecto alguno (“quod nullum
est, nullum effectum producit”), los desplazamientos patrimoniales ocasionados en
virtud del mismo deben deshacerse, volviendo las cosas a la situaciéon que tenian,

como si aquellos nunca hubieran existido.
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En ningin momento ni el Tribunal Supremo, ni la jurisprudencia menor, se han
planteado la cuestidn de limitar la nulidad ni las consecuencias que deben producirse,
en relacion a la devolucion de prestaciones o la mal llamada a nuestro juicio
“retroactividad de la nulidad”, pues es vaciar de contenido el principio juridico “ quod
nullum est, nullum effectum producit”, lo que sea declarado nulo debe borrar sus
efectos en la vida juridica, bajo el respeto del principio de legalidad y a tenor de lo

dispuesto en el art. 1303 CC.

Es cierto que en el tema de los swaps no se ha llegado a plantear una accién
colectiva aunque ha habido intentos de acciones acumuladas de dudoso éxito pues
debe analizarse siempre el perfil del cliente, aunque el contrato sea el mismo para
todos los demandantes. Sin embargo, ha de decirse que también es verdad que las
entidades bancarias han tenido que desembolsar importantes cantidades derivadas de
la declaracion de nulidad de los swaps, pues algunos han supuesto cantidades
millonarias. Se entiende que no se trata del mismo caso de la declaracién de nulidad
en bloque de clausula limitativa de tipos de interés de determinadas entidades
financieras que han sido condenadas a través de la conocida Sentencia, STS, de 9 de
mayo de 2013*%, y por la que se ha puesto en entredicho la aplicacién del articulo
1303 del CC, puesto que en virtud de una declaracion de cldusula abusiva vy
consecuente nulidad de la misma se ha declarado por parte del Tribunal Supremo que
dicha nulidad no implica la aplicacién rigurosa de los efectos de retroactividad de la

nulidad declarada.

IV.6 RELACION ENTRE LA CLAUSULA SUELO Y LOS SWPAS ASOCIADOS A PRESTAMOS
HIPOTECARIOS

Se viene diciendo en esta tesis que los contratos de swap son contratos que si
bien se vinculaban en su comercializacion al endeudamiento del cliente, juridicamente

son contratos independientes. En todo caso, y en virtud de la finalidad de cobertura

3% ROJ: STS 1916/13
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que pretende la permuta financiera, supone que el endeudamiento del cliente a
interés variable se “cubrird”, en parte, frente a la subida —limitada- de tipos de interés,
(dependiendo de la barrera que coloca el cliente) pero no se hace igual respecto de los

descensos, sobre todo si son bruscos, de los tipos de interés.

Cuando el endeudamiento del cliente tiene impuesta clausulas limitativas del
tipo de interés (conocidas como cldusulas suelo/techo) ya tiene una “cobertura” con
unos limites establecidos, por lo que entonces el cliente no requiere ademas la
contratacién un swap que parece ser que tiene la misma finalidad que las clausulas
limitativas de tipo de interés, por lo que contratar un swap en estos casos puede ser
un “bis in idem”, y sobre todo penaliza al cliente, porque como resulta sabido, las
clausulas limitativas del tipo de interés recogen limites en caso de descenso de tipos
de interés “altos” (habitualmente del 2 al 3 por ciento) siendo esta clausula protectora
para las entidades bancarias que aseguran un rendimiento fijo en caso de descenso de

tipos por debajo del limite establecido.

En consecuencia, el cliente en estos casos de descensos del Euribor debera
pagar por un lado la permuta financiera, y por otro no se beneficiard en su
endeudamiento a tipo variable del descenso del Euribor, sino que tendra que pagar el
tipo minimo que ha establecido la clausula suelo, y no se puede hablar de equilibrio
respecto de la cldusula techo, que beneficiaria al cliente en caso de ascensos del
Euribor, pues tendria un limite superior por encima del cual sus intereses no
ascenderian, pero sin embargo sabemos que las clausulas techo se fijaron
normalmente entre el 12 por ciento y el 15 por ciento, de forma que resultan

“inalcanzables”.

Por ello en el caso de la contrataciéon de un swap cuando ademas se tiene
contratado un endeudamiento que lleva aparejada clausulas limitativas del tipo de
interés, puede tener cierto sentido al alza de tipos, pero no a la baja, puesto que en
este caso el cliente paga doblemente los intereses de su endeudamiento (una vez los
establecidos en la cldusula suelo y otra la que establece el swap como tipo fijo o

barrera inferior.
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Asi lo reconocia expresamente la Resolucién del Banco de Espaiia de 29 de abril

de 2010%°:;

“”

.. mientras que la reclamante viene obligada por el contrato de préstamo a
pagar un interés minimo, el contrato de permuta no contempla dicha
circunstancia, y por tanto el tipo variable a recibir por el cliente, no esta
sometido igualmente a un tipo minimo, que aseguraria la perfecta simetria
entre los intereses pagados por el préstamo y los recibidos por mor de la
permuta”.

Es un dato mas de la falta de comprension por parte de los clientes de la
finalidad y funcionamiento del swap, pues de haberlo conocido evidentemente no lo
hubieran contratado. Es pertinente la cita de una resolucién que recoge precisamente
esta situacion doblemente perjudicial para los clientes. Se trata de la sentencia JPI, n2

2 de Estella (Navarra) de 11 de junio de 2015°%:

“No hemos de olvidar que la suscripcion del contrato que ahora no ocupa se
hizo depender en costes econdmicos del préstamo hipotecario y del
endeudamiento del actor con el fin de que el cliente saliera favorecido en este
ultimo , cuando lo cierto es que sdlo explicaron verbal y a medias un producto
que en vez de reducir los costes iba a salir perjudicado como lo demuestra
que haya tenido que afrontar liquidaciones negativas de elevado montante,
que solo es achacable a la entidad d emandada ante su falta de informacion
al cliente, no realizandose test de idoneidad , lo que permite presumir la
existencia del error, tal como impone la normativa a las entidades de crédito,
debiendo entenderse que existio un error esencial e inexcusable en el cliente,
dada la complejidad y terminologia del clausulado del producto
deficientemente informado y mdxime vinculado a una situacion de
endeudamiento hipotecario del actor, al que ni siquiera se le explico el
escenarios negativo de bajada de créditos, que para él iba a suponer no
solo en las liquidaciones negativas del contrato que nos ocupa, sino también
en el prestamos hipotecario con clausula suelo, dos veces perjudicado, por lo
que siendo evidente la existencia del error en la formacion del contrato debe
estimarse la nulidad peticionada y consecuente pronunciamiento s de condena
al importe cobrado por la entidad bancaria demandada de 15.047,49€
correspondientes a las liquidaciones negativas que se han pagado la
actora”.

1 EXPEDIENTE R- 200913226.

392 (N2 110/15) E.P.
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CAPITULO V
POSIBLE ESTRATEGIA PROCESAL ANTE UN RECURSO DE
CASACION EN MATERIA DE SWAPS
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V.1. INTRODUCCION

En este capitulo se trataran las alegaciones procesales que pueden articular un
recurso ante el Tribunal Supremo por infraccion procesal y por interés casacional.
Creemos que a la vista de lo analizado es de interés desde el punto de vista forense de
contratacidon bancaria realizar un enfoque respecto a las estrategias procesales que
pueden ser utilizadas en recursos ante el Tribunal Supremo en casos de permuta
financiera, aunque podran extraerse argumentos validos para el planteamiento judicial
de otros contratos bancarios complejos.

Por otra parte, queremos hacer constar que las razones Ultimas que se suelen
alegar, tanto por el cliente como por el banco, para acceder a casacion suelen partir de
que la nulidad del contrato o contratos conlleva una notable pérdida econdmica para
las partes, de forma que bien sea estimatoria la sentencia para el cliente o lo sea para
el banco, genera una restitucion de prestaciones de elevada cantidad y eso es
determinante de la estrategia procesal a seguir.

Se debe advertir también que en la mayor parte de los recursos que han
llegado a casacion el cliente financiero es una empresa, no un particular, puesto que
en estos casos, y tratdndose de particulares-consumidores, el litigio deviene
mayoritariamente firme sin llegar a casacion. Para estudiar la estrategia procesal mas
conveniente partiendo de la problematica estudiada, tanto procesal como sustantiva,
tendremos en mente la “hipdtesis modelo” en el que la actora es una Pyme que ha
contratado varios swaps con ocasion de los préstamos hipotecarios que a su vez habia
concertado con la entidad bancaria. Imaginemos que la sentencia de instancia hubiera
sido estimatoria y por el contrario la de apelacién hubiera desestimado la pretension
con una escasa fundamentacion, por tratarse de un cliente avezado, no tanto por su
formacidn sino por su experiencia en contratacion de financiacién. El recurso para ser
lo mas completo posible, a la vista del estudio de la tdpica de la litigiosidad que hemos
estudiado en los capitulos anteriores, deberia articularse tanto por infraccion procesal
como por interés casacional teniendo en cuenta los aspectos que sefialamos a

continuacion:
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V.2. INFRACCION DE NORMAS PROCESALES REGULADORAS DE LA SENTENCIA

Al amparo del art. 469.1.22 LEC, vulneracion de la exigencia de que las sentencias
han de ser congruentes con lo pedido (art. 218.1.1° LEC), incongruencia omisiva y
consecuente vulneracién de los articulos 218 LEC, 11.3 LOPJ, 24.1 CE y 120.3 CE, podria
plantearse este argumento al no pronunciarse la sentencia de instancia sobre todos los
extremos del “petitum”. Normalmente se solicita la nulidad del contrato por dos
motivos, por la falta de explicacion sobre las posibles liquidaciones negativas
importantes que pueden derivarse y la cuestidn ya explicada de la cancelacién
anticipada del mismo.

Hay resoluciones que se pronuncian sobre el primer aspecto, esto es, la nulidad del
contrato, pero omiten pronunciamiento sobre la cuestion de la cancelacion anticipada.
El hecho de no pronunciarse sobre la peticion subsidiaria habitual de la demanda, de
entender que el coste de cancelacion es esencial y/ podia al menos entenderse la
nulidad parcial del contrato (habida cuenta del desacuerdo, inconcrecion, y
unilateralidad de dicho coste, pues solo puede ser calculado por la entidad bancaria, y
bajo criterios que no son ni transparentes ni conocidos), sobre todo porque siempre
para calcular el coste de cancelacidn intervienen los Departamentos de Tesoreria o
Auditoria centrales de las entidades bancarias

Se debe valorar también si el cliente habia realizado reclamaciones y habia puesto
de manifiesto su disconformidad ante el producto. En multiples ocasiones esta claro
gue el cliente ha protestado verbalmente, pero la verdadera prueba la constituyen las
posibles reclamaciones escritas.

Los verdaderos conocedores de los pormenores de estos contratos son los
responsables del Departamento de Tesoreria de las entidades financieras, que
conocen y manejan los instrumentos financieros, y son quienes cierran las operaciones
en los mercados, a los que no tienen acceso ni los clientes ni tampoco los gestores de
las oficinas del banco. De hecho algunos de estos especialistas acudian a la
comercializacién de los productos para acompafar a los gestores de la sucursal como
personas de apoyo, puesto que el personal de las oficinas no contaba con el
conocimiento necesario para la explicacion del producto. En definitiva, debe tenerse
en cuenta en cuanto la complejidad del contrato que si en la entidad bancaria deben
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contar con un Departamento especializado en Mercados y Derivados financieros,
dificilmente el cliente medio puede conocer dichos célculos y por lo tentoque el
producto no podra ser comprendido por la media del cliente minorista.

Por tanto, se podria hablar de una vulneracién del articulo 218 LEC, al no haberse
pronunciado la sentencia sobre este particular de forma especifica (nulidad de clausula
de cancelacion anticipada) que supone también un petitum habitual de la demanda o
al menos deberia serlo con cardcter subsidiario de la peticidon de nulidad de todo el

contrato.

i. El articulo 218.1 de la L.E.C. establece que las sentencias deben ser claras,
precisas y congruentes con las demandas y con las demas pretensiones de las partes,
deducidas oportunamente en el pleito. Haran las declaraciones que aquéllas exijan,
condenando o absolviendo al demandado y decidiendo todos los puntos litigiosos que
hayan sido objeto del debate.

El Tribunal, sin apartarse de la causa de pedir, acudiendo a fundamentos de
hecho o de derecho distintos de los que las partes hayan querido hacer valer, resolvera
conforme a las normas aplicables al caso, aunque no hayan sido acertadamente
citadas o alegadas por los litigantes.

El Tribunal Supremo viene sosteniendo sobre la cuestion de la incongruencia
omisiva en sentencias como la de 25 de enero de 2001, doctrina que sigue resultando
de aplicacidon en este punto, entre otras muchas otras sentencias en las de 18 de
noviembre de 1996°%, 29 de mayo de 1997°% 28 de octubre de 1997°%, 5 de
noviembre de 19973% 11 de febrero de 1998%%”, 10 de marzo de 1998°% 24 de

noviembre de 1998°*% y 30 de noviembre de 1998°'%: «es doctrina jurisprudencial

% | a Ley 80/1997.

% a Ley 6356/1997.

% |a Ley 10416/1997.

% | a Ley 10814/1997.

7 | a Ley 3096/1998.

% | a Ley 2876/1998.
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reiterada la que proclama que para decretar si una sentencia es incongruente o no, ha
de atenderse a si concede mds de lo pedido (“ultra petita”), o se pronuncia sobre
determinados extremos al margen de lo suplicado por las partes (“extra petita”) y
también si se dejan incontestadas y sin resolver algunas de las pretensiones sostenidas
por las partes (“citra petita”), siempre y cuando el silencio judicial no puede
razonablemente interpretarse como desestimacion tdcita». Y ha destacado
reiteradamente que para apreciar incongruencia debe ponerse en relacién el suplico
de la demanda principal y reconvencional con el fallo de la sentencia; asi, sentencias
de 19 de octubre de 1999°'! 8 de febrero de 2000%'?, 2 de marzo de 2000°*3, 23 de
marzo del 2000314y 11 de abril de 2000%". Asi mismo, esta incongruencia omisiva

necesariamente implica la infraccion de los articulos 11.3 LOPJ, 24.1 CEy 120.3 CE.

ii. Se podria invocar en su caso la aplicabilidad del art. 469.1. 22 LEC: Si se considera
que la resolucidn es imprecisa y ambigua con vulneracién de las exigencias legales de
claridad y precisién (art. 218.1 LEC). O en su caso, la valoracion arbitraria vulneracién
de las reglas de la ldgica y la razén en la fundamentacion de la sentencia (art. 218. 2
LEC). En definitiva si lo que se pretende en el recurso es la mencién al menos, a la
posible valoracion de la prueba (cuestidon que, aunque ajena al debate de un recurso
de casacidén, puede al menos intentarse su analisis colateral a través de la infraccion de
la normativa que permite minimamente y con caracter restrictivo, su valoracion por el

Tribunal Supremo)

Para la consecucion de dicho objetivo, se deberad acreditar que el Tribunal de

apelacion ha incurrido en ambigiiedades que afectan directamente al pronunciamiento

% | a Ley 10695/1998.

1915 Ley 11136/1998.

1 a Ley 756/2000.

2 | a Ley 4458/2000.

1 | a Ley 5598/2000.

% |a Ley 8051/2000.

*> | a Ley 395/2000.
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de la sentencia, por cuanto se debera examinar los fundamentos de la resolucion o
resoluciones que se recurren, y justificar la posible apreciacién errdnea en la sentencia
al analizar las pruebas y su valoracidn. Respecto a esta ultima cuestion, se ha escrito
mucho sobre la valoracién que debe realizarse de las declaraciones en sede judicial de
los empleados del banco que participaron en la comercializacidon o gestién del swap
litigioso, en este tipo de procesos, pues se duda sobre la valoracion y credibilidad de
sus manifestaciones al ser testigos habitualmente con una relacién laboral con el
banco, por lo que la mayoria de las resoluciones valoran la testifical — o en su caso el
interrogatorio de parte- con cautela, estableciendo una valoracion junto a la
documental, que acredite las versiones de las partes.

En este sentido, podemos poner de manifiesto lo que sefialé la SAP de Bizkaia,
Seccién 42, de 14 noviembre 2014, (639/2014)*'° revocatoria de la del Juzgado de

317

Primera Instancia n2 2 de Durango, de 21 de marzo de 2014 °' que estimaba la

demanda y en la que, segun la Fundamentacion juridica de la sentencia de apelacion,ss

recogia:

“Quienes testificaron a requerimiento del Banco de Santander son, sin género de
dudas empleados del mismo como no podia ser de otro modo, pues es en tal
concepto que negociaron y suscribieron los contratos que aqui nos ocupan; pero
también el Sr. Garcia fue empleado del Sr. “X”, y éste es el administrador de las
sociedades demandantes por lo que todos los que depusieron en el juicio presentan
en mayor o menor medida interés en el resultado del procedimiento. Dar validez a
las declaraciones de unos frente a las de los otros por pertenecer a la entidad
demandada los ultimos no es una valoracion correcta de la prueba”.

Cuando en realidad en la Sentencia de Instancia de 21 de marzo de 2014 ( de la

que procedia el recurso) , se sefialaba en el FD Cuarto, literalmente que:

“Habida cuenta de las versiones contradictorias de las partes en prueba de
confesion y examinando las restantes pruebas practicadas, puede concluirse el
vacio probatorio en relacion con la informacion precontractual ofrecida por el
Banco al cliente: no se ha aportado prueba documental que acredite haberse
facilitado informacion adicional a la contenida en el propio contrato,; tampoco se

%1% JUR 2015\65290

7 EPp.
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ha propuesto testifical de los expertos que se afirma acudieron a las reuniones
previas a la suscripcion de los contratos”.

Recogiéndose mas abajo, en el mismo FD cuarto in fine, que la carga de la prueba
ex art. 217.7 LEC le correspondia a la entidad bancaria, como suele ser habitual en este
tipo de procedimientos.

También se suele plantear como ya hemos dicho en los Capitulos lll y IV de la tesis,
la confusidon del concepto “empresario experto” con “inversor experto”, pues como ya
hemos sefalado en la presente memoria doctoral, el hecho de que el cliente tenga
experiencia en contratacidon bancaria, no significa que también se pueda dar por
supuesto que cuenta con conocimientos de productos complejos, maxime si estos
fueron contratados en los primeros tiempos de su comercializacién, en los que no
habia una “experiencia previa” que alegar, puesto que una cosa es la contrataciéon
habitual de un cliente medio y otra la experiencia acreditada en contratos complejos.

Si el cliente no acredita formacidon especifica en mercados financieros vy
experiencia en la contratacién de productos complejos, no se deberia calificar al
cliente de profesional. Es cierto que, por ejemplo el nivel econdmico de
endeudamiento de determinadas empresas puede ser importante (por ejemplo en una
empresa constructora), pero esto no obvia para que pueda sefalar que el cliente es un
profesional experimentado. Se deberia verdaderamente estudiar el nivel de
“conocimiento” del cliente. No se trata solo una cuestion meramente econémica, que
a veces se confunde en las resoluciones, pues cierto es que hay muchas empresas que
puede controlar cantidades econdmicas importantes, de facturacion o de
endeudamiento pero ello no es dbice para que se analice si se cumplié el deber de
asesoramiento, si se trata de un no experto en productos complejos, aunque sea cierto
gue a mayor nivel de experiencia, menor necesidad de informacion, pero sin omitir la
peculiaridad de este tipo de contratos, puesto que incluso en empresas con volumen
importante de facturacion y experiencia en contratacion, jamas se habian contratado
productos de esta naturaleza, pues no eran habituales entre la banca comercial mas
tipica.

En todo caso, también debe contextualizarse el derecho y deber de informacién
en el momento de la contratacidn, y valorarse si el contrato se firmé pre-MiFID, y cudl
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era la situacion en dicho momento. En todo caso el inversor pre-MiFID también
contaba con proteccidn juridica, como ya hemos visto.

Es mas, en todo caso, no puede pasarse por alto el espiritu de la norma de
proteccion del inversor y la catalogacidn que se realiza no es para considerar la
proteccion de un tipo de clientes (minoristas) y la desprotecciéon de los demas
(profesionales o contraparte elegible). Creemos que debe entenderse que todos los
clientes, salvo otros bancos o entidades de inversion, se encuentran en desequilibrio
frente a la posicion que ocupa una entidad financiera, y por eso la legislacion parte de
una necesidad de proteccidon genérica para todos los clientes ante servicios

financieros, maxime cuando se trata de un producto complejo y alto riesgo.

iii. Asi mismo, la sentencia puede incurrir en una valoracién probatoria arbitraria
gue afecta a la misma motivacién de la resoluciéon con la consecuente infraccion del
articulo 218.2 LEC, desde el momento que de la prueba obrante en autos y mucha de
ella aportada o requerida por la propia entidad demandada se infiere que el cliente
tuviera experiencia inversora, todo lo que ha contratado en su trayectoria personal y
profesional.

Aun asi, creemos que se debe delimitar, puesto que es posible que un
administrador de una sociedad pueda tener un perfil mds arriesgado en su
contratacidon bancaria personal, y sin embargo sea absolutamente conservador en la
gestion de su empresa. ¢Hay que entender por cliente “profesional” simplemente el
que cuenta con un volumen de negocio importante, a pesar de que por ejemplo jamas
haya contratado un producto de riesgo?

Consideramos que el espiritu de la normativa protectora del inversor, no es
desproteger precisamente al empresario, por el hecho de serlo, sino tener en cuenta
en cada caso su verdadera experiencia financiera. Si tomamos como ejemplo el hecho
de controlar sumas crediticias importantes, puede ser porque se requieran para el
funcionamiento del propio negocio. Esto es, se pueden tener cifras importantes de
endeudamiento, que son necesarias para la propia actividad que se desarrolla en dicha
empresa. Si ademas el producto se ha vendido como una suerte de “cobertura” para
dicho endeudamiento, esta claro que se puede generar una gran confusion en el
cliente (habra de probarse la excusabilidad).
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Para la cuestion procesal, seria util alegar la falta de Iégica y de racionalidad en la
valoracion probatoria del sentenciador si incide negativamente en la motivacion de la
sentencia, con lo que se provoca la infraccion de las normas procesales reguladoras de
la misma, en concreto, del articulo 218.2 LEC. Este motivo se encuentra
intrinsecamente unido al segundo motivo de infraccién procesal por vulneracion de las
normas legales que rigen los actos y garantia del proceso, y que procedemos a

desarrollar a continuacion.

V.3. INFRACCION DE NORMAS LEGALES QUE RIGEN LOS ACTOS Y GARANTIAS DEL
PROCESO

Al amparo del art. 469.1, 32 de la LEC, tendria cabida la vulneracidn en el proceso
civil de las normas legales que rigen los actos y garantias del proceso, pues podemos

considerar la infraccidn de varios preceptos procesales.

i. Infraccion del articulo 217 de la LEC, regulador de la carga de la prueba en el
procedimiento civil, por cuanto que en los contratos de swap, si lo que se dirime
es la defectuosa informacién que se ha recibido por parte del cliente bancario, es
la entidad financiera, conforme al 217.7 LEC quien debe asumir la carga de la
prueba del asesoramiento realizado.

ii. Si se entiende probado que el cliente es una persona con conocimientos
econdmicos y con un perfil adecuado para la contratacion del swap sin que exista en el
procedimiento ningln elemento factico ni se haya llevado a efecto ninguna actividad
probatoria que permita al juzgador ad quo llegar a tal conclusiéon. Y es que del examen
de la doctrina de las distintas Audiencias Provinciales y la jurisprudencia por ejemplo
gue sostiene la Seccidn 42 Audiencia Provincial de Bizkaia, en sentencia de 13 de marzo

de 2014, RAP 568/2013%8:

“... La contratacion en el mercado financiero es una contratacion compleja con
un elevado nivel técnico, que para su comprension por el inversor exige la posesion
de conocimientos y experiencia previos. Las entidades financieras se encuentran,

318 JUR 2014\183416.
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por lo general, en una situacion de superioridad frente a sus clientes, dado de que
disponen de mayor informacion para gestionar sus intereses en este mercado y
también para asesorar o recomendar a los clientes la contratacion de unos u otros
productos financieros. Los clientes por otro lado, confian en la entidad financiera
con la que mantienen una relacion por lo general duradera, lo que conlleva que el
cliente medio se fie de las recomendaciones efectuadas por el personal de la
oficina, sin confirmar la cualificacion profesional del empleado, y sin consultar
otras fuentes externas antes de proceder a la contratacion sugerida o
recomendada. Profesionalidad y confianza son, por lo tanto, dos elementos
caracteristicos de la relacion de clientela en el mercado financiero,, lo que conlleva
a su vez la exigencia de un estricto deber de informacion. El cliente debe recibir de
la entidad financiera una completa informacion sobre la naturaleza, objeto, coste y
riesgos de la operacion, y ademds de forma que le resulte comprensible,
asegurdndose de que el cliente entiende sobre todo los riesgos patrimoniales, que
puede llegar a asumir en el futuro . Consecuentemente, hay que entender que la
obligacion de informar d forma clara, veraz y completa forma parte del objeto del
contrato, ostentado la condicion de acreedora la persona que recibe el servicio y la
de deudora de la entidad financiera que lo presta.”

En el mismo FD Tercero in fine, sobre la errénea valoracion de la prueba, se

senala que:

“Menos aun cabe entender producido un error en la valoracion de la testifical
que debe efectuarse conforme a las reglas de la sana critica.. en el caso de dicho
asunto en el que el actor (que tenia una empresa de construccion y una empresa
fotovoltaica) se sefialé que: (FD Cuarto) El requisito de la esencialidad deriva en
que la intencion del Sr. Perez fue contratar una cobertura, que le protegiera de
las subidas de tipos de interés, algo que no se dio, el contrato de swap se
concerto a iniciativa del banco demandado, haciéndole creer que tenia una
finalidad de cobertura, sin que se diera una informacion precisa del riesgo que
asumia y sin advertirle de las consecuencias de la bajada de los tipos de interés,
como a la postre ocurrid, ni mucho menos de la cancelacion anticipada.

En cualquier caso se trata de un error excusable, en funcion de su origen y que
ademds puede guardar relacion con la causa del contrato. En el caso que aqui se
trata el Sr. Garcia no se ha demostrado que tenga conocimientos de formacion
econdémica o financiara mds alla de una planta fotovoltaica y la realizacion de
trabajos de Construccion. El cliente medio, sin formacion juridica ni financiera
(fuera de la que le puede conferir su experiencia en la actividad mercantil o
empresarial que desarrolla), puede entenderlo como un seguro que le protege de
las subidas de tipos de interés”.

Ya se ha dicho por los tribunales en casos analogos que la experiencia
empresarial no supone que se tenga conocimientos superiores a las de un ciudadano
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medio, en materia financiera. Una materia tan compleja y en la que se plantea como
previsible la falta de entendimiento del contrato, debe ser suplida por la completa y
correcta informacién de la entidad financiera tanto con caracter previo a la
comercializacion del contrato como durante su fase contractual. Es el caso de la
Sentencia de la Audiencia Provincial de Bizkaia, Seccién 42, de 3 de noviembre de
2014°% en la gue los mismos magistrados consideran que el contrato de swap es

ininteligible (FD Tercero in fine):

“... el demandado no ha probado documentalmente que se haya facilitado a
la demandante una informacion completa y pormenorizada de los distintos
escenarios en los cuales podria moverse el producto contratado, tanto
beneficiosos como adversos; la terminologia empleada en la redaccion de los
contratos hace a éstos prdcticamente ininteligibles y si ciertamente lo mds
prudente ante contratos como el que nos ocupa es no suscribirlos, no debemos
olvidar que el Banco desempeifia una funcion de asesoramiento financiero de sus
clientes, en que debe informarles pormenorizadamente del contenido del
contrato, plantearles las distintas probabilidades, que pueden dares y en funcion
de un andlisis de su conveniencia para el cliente, aconsejar o desaconsejar su
suscripcion. Y esta Optica el banco debe asumir las consecuencias que sus
omisiones y desaconsejar han comportado en el caso que nos ocupa.”

En el mismo sentido podemos traer a colacidn la Sentencia de la Audiencia Provincial

30 en el que

de Santa Cruz de Tenerife, Seccidon Cuarta, de 24 de septiembre de 2014
precisamente se partia de una sentencia desestimatoria del Juzgado de Primera
Instancia n? 6, por considerar al cliente (duefio de una empresa dedicada a la
correduria de seguros) se trataba de un profesional con un perfil suficiente para
entender el contrato. La Audiencia estima el recurso del actor, precisamente bajo los

argumentos que aqui ponemos de manifiesto. Asi en el FD Segundo se afirma:

“En la sentencia apelada se cita la de de esta Sala de 6 de abril de 2.011, antes
resefiada, que es de aplicacion a este caso en cuanto la entidad demandante no
es “consumidor”, por lo que no le es aplicable la normativa propia, pues
precisamente se trata de una persona juridica que actua en el dmbito
empresarial, dedicada a la gestion de sequros.

319 (318/14) JUR 2015\64815
320 (23/14) E.P.
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Ello no obstante, las mismas obligaciones (de informacion impuestas a los
empresarios, productores o proveedores frente a los usuarios) que en la
legislacion citada aparecen recogidas en los arts. 78 bis y 79 bis de la L.M.V.,
que establecen las normas de conducta aplicables a quienes presten servicios de
inversion. Como se dird, estas normas, desarrolladas en el R.D. 217/2.008 sobre
el Régimen Juridico de las Empresas de Servicios de Inversion, tienen especial
relevancia en el tema de la apreciacion del error como vicio invalidante, dadas
las especialidades de la contratacidon en el mercado de inversion: compleja y con
un elevado nivel técnico, para cuya comprension por el inversor se exigen
ciertos conocimientos previos y en el que la empresa financiera se encuentra, en
general, en una posicion de superioridad respecto a sus clientes, al disponer de
mayor informacion para la gestion de sus intereses en el mercado y para
asesorar o recomendar la contratacion de determinados productos financieros.
La juzgadora de instancia concluye que la demandante, concretamente su
representante Sr. Gomez, “es una persona habituada a la contratacion de
‘productos financieros, actuando incluso en el asesoramiento de los mismos a
terceros”, concluyendo que no hay datos para presumir que incurriera en error
al suscribir los contratos en cuestion. También hace hincapié la juez a quo en el
hecho de que D. Eulogio firmara dos contratos (el respetivo contrato marco y el
de conformacion) con dos meses de distancia, asi como que ha dejado
transcurrir cuatro afios desde que comenzaron las liquidaciones (en un principio
positivas) “hasta que comienzan las primeras reclamaciones”.

En relacion con la actividad de la empresa actora ya ha expresado esta Sala en
sus anteriores resoluciones que “no se comparte la idea de que, por tratarse el
cliente de una empresa, el empresario que la dirige haya debido percatarse
necesariamente del alcance del contrato que firmaba. Como dice la sentencia
del juzgado de lo Mercantil no 2 de Bilbao de 15 de marzo de 2010, cualquier
persona normal puede dirigir una empresa, y tener conocimientos en el sector
empresarial en que se mueve (en ese caso, en el de la caldereria) y encontrarse,
a la vez, en la misma situacion de desconocimiento que cualquier otro
ciudadano normal frente al dmbito bancario. En consecuencia, se considerard
que hay error invalidante y excusable cuando el cliente no tenga conocimientos
especiales en la materia y el banco no le haya informado de manera suficiente y
transparente, que es lo que viene a alegar la parte aqui recurrente.

En este caso se deduce el conocimiento y perfil del administrador de la empresa
demandante del hecho de que se dedique a la gestion de seguros. Pero, como
dice la recurrente, lo importante en todo caso es la informacion detallada y
fidedigna que el banco estaba obligado a dar a su cliente y, de otro lado, de la
prueba testifical practicada en este instanciase sigue que D. Dionisio, por mds
que se ocupara de seguros (de vehiculos, del hogar, etc.) no tenia que tener
necesariamente los conocimientos financieros que se le presumen en la
sentencia apelada desarrollaba dicho contrato y el objeto de dicha entidad.

Es cierto que la actora puede ser titular de una pequefia empresa de
comercializacion de ciertos productos (fundamentalmente en el ramo de
seqguros, segun sefiala en el recurso), incluso de tipo financiero, pero ello no le
confiere la condicion de cliente profesional ni le priva de la calificacion de
minorista de acuerdo con lo sefialado en el art. 78 bis de la Ley de Mercado de
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Valores (en su redaccion introducida por la Ley 47/2007, de 19 de diciembre), ni
por consiguiente dispensa a la entidad demandada de las obligaciones de
informacion recogidas en el art. 79 bis (nums. 6 y 7) de la misma ley ni, a esos
efectos, de la evaluacion de la oportunidad y conveniencia en orden a realizar la
operacion como exigen los articulos 72 y 73 del Real Decreto 217/2008 , que
desarrolla la Ley anterior”.

No se puede inferir un conocimiento cabal de funcionamiento y consecuencias por
la formacion de la actora desconectada por completo del tipo de informacidn que se le
ofrece. Porque si fue un agente con formacion especifica en este tipo de productos el
gue ofrecid esa informacion (y el producto, para vincularlo al importe del préstamo
hipotecario anteriormente convenido) al cliente es porque se precisaba de grandes
conocimientos y no le bastaba con sus conocimientos para percatarse de sus riesgos y
consecuencias.

No puede confundirse empresario con cliente profesional a efectos financieros y
se puede traer a colacién lo que la propia normativa exige desde la MiFID a un cliente
minorista que quiera (desea acceder a la contratacién de productos vetados para los
minoristas, y desea ser cliente de una entidad que sélo opera con profesionales), pero
dicho cambio de calificacion no puede ser simplemente decidido por él, sino que
debera:

- En primer lugar, solicitarlo expresamente a su entidad. La solicitud debe
comprender una renuncia expresa a la proteccion que como cliente no profesional le
pudiera corresponder.

- En segundo lugar, cumplir determinadas condiciones (minimo dos) relativas a la
frecuencia y volumen de operaciones que realiza, al volumen de su cartera y a su

experiencia profesional en los mercados.

En todo caso, sera la propia empresa oferente de los servicios de inversion la que
deberd aceptar esta modificacion en el tratamiento del cliente, atendiendo a los
conocimientos y experiencia de éste y a su capacidad para valorar los riesgos que

comprenden las decisiones sobre inversion.
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Para establecer requisitos homogéneos que permitan tomar este tipo de
decisiones, la LMV establece que en todo caso, deberan cumplirse al menos dos de los

siguientes requisitos:

a) La realizacidon de operaciones significativas en los mercados de valores durante
los Ultimos cuatro trimestres, realizando al menos diez por trimestre.

b)  Que el valor del efectivo y valores depositados supere los 500.000 euros.

c) Que el cliente ocupe o haya ocupado durante al menos un afo un cargo
profesional en el sector financiero que requiera conocimientos sobre los productos o

servicios previstos.

La legislacion intenta de este modo que se garantice que el cliente tiene
experiencia financiera y capacidad patrimonial suficientes para renunciar a este
sistema de proteccién que su calificacion como cliente no profesional le ofrece. Por
ello, la entidad debera asegurarse de que la categoria es adecuada para el cliente,
debiendo explicarle las consecuencias que implica, entre ellas que recibiran menos
informacidén y advertencias.

Y lo que es mds obvio es que si el Banco requiere de especialistas para disefar,
comercializar y dominar estos productos, no puede exigirsele al cliente los mismos
conocimientos, maxime cuando, como también se ha reiterado, el cliente los
productos que conoce y maneja son los propios de un empresario dedicado a una
actividad no bancaria, y con aversiéon al riesgo ajeno al que su propio negocio le
pueda plantear.

En definitiva, no se le puede pedir al empresario mas diligencia que al propio
gestor del banco, que lo comercializa contando con el soporte de un Departamento
especializado en Derivados o Tesoreria. No se le puede pedir al cliente que conozca y
maneje los mercados financieros si no quiere ser victima de productos inadecuados
para su negocio, y que le pueden general un alto coste.

Légicamente y en todo momento la representacion procesal del cliente debe
poner de manifiesto la falta de conocimientos financieros del cliente, su condicion de
cliente medio y la ausencia de experiencia ya no sélo en derivados sino en cualquier
otro producto que implicase riesgo, constituyendo un hecho negativo cuya afirmacién
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en sentido contrario corresponde a la demandada en virtud de lo dispuesto en el
articulo 217.3 LEC.

También hay infraccion del articulo 217.7 LEC por cuanto se ordena al tribunal que
deba valorar la carga de la prueba de los hechos controvertidos que tenga presente la
disponibilidad y facilidad probatoria que corresponda a cada una de las partes del
litigio.

Si partimos de la base de que el defensor del cliente alega un hecho negativo
(perfil inadecuado de la actora para la contratacion de este tipo de productos e
incumplimiento de la entidad de la normativa en materia de inversién) y la entidad
financiera un hecho positivo (conveniencia y/o idoneidad del producto en relaciéon con
el perfil del cliente y cumplimiento de la normativa en materia de inversion), creemos
gue tendrd que ser ésta ultima la que tenga la carga de probar el hecho positivo ya que
es, ademas, la que tienen la disponibilidad y facilidad probatoria de la que habla el art.
217.7. No en vano lo Unico que seiala la sentencia impugnada es que los contratos
son lo suficientemente claros como para que el cliente pueda advertir todas las

consecuencias del mismo.

En resumidas cuentas, las citadas infracciones procesales pueden tener como
consecuencia el traslado al cliente de los efectos negativos de una nula actividad
probatoria que ni por ley, ni por légica, le corresponde, dado que no se pueden dar
por buenas las afirmaciones del banco que no se encuentran respaldadas por ningun
medio probatorio de los exigidos por la normativa que impera en este tipo de
contrataciones, pues salvo el contrato el cliente no cuenta con otra afirmacion que la
de los testigos empleados del banco de que le informaron al cliente sin mayor soporte
que el que supuestamente ellos afirman unilateralmente, incluso aludiendo al apoyo
que.

En la misma sentencia antes sefialada de la Audiencia Provincial de Sta. Cruz de
Tenerife de 24 de septiembre de 2014°*, se establece la valoracién muy acertada

sobre la fuerza probatoria de los testimonios de los empleados bancarios:

21Ep,
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“.... en cuanto al testimonio de los gestores bancarios, la cuestion fundamental es
la de su valoracion probatoria, pues entendemos que debe ser valorado con toda
cautela en lo que resulte favorable al Banco. En primer lugar, porque la relacion
laboral que les une a la entidad demandada hace surgir una sospecha fundada de
parcialidad; en segundo lugar, porque tal testimonio, en su aspecto procesal, seria
equiparable al interrogatorio de personas juridicas contemplado en el articulo
309.1 de la LEC, concretamente, el referido a aquellos supuestos en que el
representante legal de la entidad interrogada no haya intervenido en los hechos
controvertidos en el proceso, en cuyo caso, deberd citarse para ser sometida a
interrogatorio a la persona que intervino en nombre de dicha persona juridica
sometida a interrogatorio; de ahi, que no haya problema alguno para valorar
como ciertos los hechos que resulten perjudiciales a la entidad interrogada, que el
representante de la misma haya reconocido como tales, si en ellos intervino
personalmente (articulo 316 de la LEC); en tercer lugar, porque la presion a que
suelen estar sometidos los gestores bancarios para cumplir los objetivos que les
marca la empresa deriva frecuentemente en una presion sobre el cliente, que,
entre otras consecuencias negativas, se traduce en prdcticas que tienden a
relativizar, sino obviar, las reglas que deben regir en la contratacion, lo que,
normalmente, va en detrimento de la proteccion de los derechos e intereses del
cliente. Por otra parte, no consta que los gestores de la demandada mostraran al
representante legal de la demandante el habitual soporte de presentacion del
producto, que normalmente contiene una serie de cuadros explicativos y supuestos
virtuales, que de una manera mds o menos diddctica ayudan al cliente a hacerse
una idea del mismo, siempre que ese soporte no contenga informacion
tendenciosa, pues es prdctica habitual que aunque no se oculten los riesgos que
conlleva, éstos quedan minimizados al presentarlo como una cobertura o
proteccion contra el riesgo de la subida de tipos de interés (o de la inflacion), e
incluso, como un seguro, invitando a la tranquilidad, seguridad, y estabilidad”.

Se deja constancia de las siguientes resoluciones judiciales acerca del onus

probandi:

1. STS, Sala Primera, de 30 de Marzo de 2010, n2 211/2010, rec. 326/2006°%):

“La jurisprudencia ha destacado -con referencia a la norma contenida en el
derogado articulo 1214 CC sobre reparto del "onus probandi" (carga de la prueba )
que hoy regula el articulo 217 LEC - que no es aplicable en aquellos casos en los que el
tribunal efectua una valoracion probatoria de los hechos funddndose en distintos
medios de prueba, sino solamente cuando el tribunal, no obstante llegar explicita o
implicitamente a la conclusion de la inexistencia de prueba sobre los hechos, hace

22 ED) 2010/45218.
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recaer las consecuencias de dicha falta sobre la parte a quien no correspondia
efectuar dicha prueba.”
2.- STS, Sala 12, de 22 de diciembre 2009, n2 834/2009, Rec. 407/2006°%, que a su

vez cita mas jurisprudencia sobre la misma cuestion:

“TERCERO.- La carga de la prueba. La jurisprudencia suele destacar que las normas
sobre reparto del onus probandi (carga de la prueba) no pueden considerarse
infringidas en aquellos casos en los cuales el tribunal considera acreditados los
hechos funddndose en distintos medios de prueba ; sino solamente en aquellos
casos en los cuales el tribunal, no obstante llegar, explicita o implicitamente, a la
conclusion de la inexistencia de prueba sobre los hechos, hace recaer las
consecuencias de dicha falta sobre la parte a quien no correspondia proporcionar
dicha prueba (SSTS, entre otras, de 15 de diciembre de 1998 (EDJ 1998/30773), 10
de noviembre de 2005 [EDJ 2005/207152], 24 de noviembre de 2006 [EDJ
2006/325612], 5 de diciembre de 2006 [EDJ 2006/325583] y 31 de enero de 2007
[EDJ 2007/5365])”.

Trasladando la doctrina anterior al tema que nos ocupa podemos decir que ante
dos hechos excluyentes, entre los alegados uno negativo ( omisién de informacién) por
una de las partes y otro positivo por la otra, el Tribunal deberia tener en cuenta que
debe prevalecer, por mandato legal, el deber de las entidades financieras de probar la
conveniencia del producto, la catalogacion de cliente profesional y la experiencia en
este tipo de productos, sin hacer recaer en el cliente las consecuencias de este
conflicto probatorio sin tener en cuenta esa prevalencia legal, consagrandose tal
actitud en una incorrecta valoracién de la prueba.

Esta incorrecta valoracion de la prueba derivada de una desatinada aplicacién
de la normativa vigente y aplicable al caso, puede suponer una indefensién y con ello
entroncar con otro argumento: la necesaria obtencion de la tutela judicial efectiva
garantizada por nuestra Carta Magna, por lo que este motivo del recurso

extraordinario por infraccién procesal también se enlaza con el siguiente.

3.- Vulneracion de la tutela judicial efectiva reconocidos en el articulo 24 de la

Constitucion Espafiola (STS 196/2010, de 13 de abril 324) al amparo del articulo 469.1

323 EDJ 2009/332137.

324 (1096/ 2006 ) ROJ STS 158/2010.
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42 LEC por incongruencia omisiva, por falta de claridad y precisién, y por error patente
en la arbitrariedad en la valoracién de la prueba realizada en la sentencia recurrida
(Véanse las Sentencias del T.S. Sala 12 de 18 de junio de 2009.3%, |a de 8 de julio de
2009 ** y la de 30 de marzo de 2010 *%).

Al amparo del art. 469.1, 42de la LEC, se puede alegar la vulneracidon en el
proceso civil de uno los derechos fundamentales reconocidos en el art. 24 de la
Constitucion, en concreto, del derecho a la tutela judicial efectiva del actor ( el cliente),

pues son dos son las causas por las que, se puede ver vulnerado dicho derecho:

i.Por la incongruencia omisiva:

El Tribunal Constitucional ha manifestado en multitud de sentencias que el
derecho a la tutela judicial efectiva consiste en obtener una resolucion fundada en
Derecho que ponga fin al proceso. Por otra parte no se trata de exigir a los drganos
jurisdiccionales una argumentacidon extensa, exhaustiva o pormenorizada que vaya
respondiendo a cada una de las alegaciones de las partes, ni impedir la
fundamentacidén concisa que en su caso realicen quienes ejerzan la potestad
jurisdiccional; lo importante es que las pretensiones de las partes se sometan a debate
y se discutan de forma argumentada y razonada. Sin embargo se debera analizar si en
el caso que se recurre, se puede estar incurriendo en la sentencia recurrida sentencia
en una incongruencia omisiva dejando sin pronunciamiento una de las pretensiones
deducidas por el actor como es la de que para el caso de no estimarse la nulidad de la
operaciones de permuta financiera, se declarase validamente resuelto el contrato
desde la fecha de las reclamaciones acreditadas antes de la finalizacidon del contrato,
en las que se plasman los costes de cancelaciéon anticipada de los contratos.

De nuevo mencionamos el articulo 218.1 de la L.E.C. establece que las sentencias
deben ser claras, precisas y congruentes con las demandas y con las demas
pretensiones de las partes, deducidas oportunamente en el pleito. Haran las

declaraciones que aquéllas exijan, condenando o absolviendo al demandado y

32°(432/2009) ROJ STS 4436/2009.

326 (495/2009) ROJ STS 5201 /2009.

327 (211/2010) ROJ: STS 1866/2010.
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decidiendo todos los puntos litigiosos que hayan sido objeto del debate. No se puede
entender desestimada tacitamente la peticidon subsidiaria de resolucion contractual si

esta ha sido conveniente incorporada en el petitum de la demanda.

Para esta cuestion se pueden mencionar las siguientes resoluciones judiciales por

su interés en la argumentacién empleada:

Sentencia del Tribunal Supremo de 1 de marzo de 2012 (Rec. 1298/2009)*?® :

“A estos efectos, resulta oportuno recordar que, segun una consolidada
doctrina del Tribunal Constitucional, expuesta en la sentencia 67/2007, de 27 de
marzo, y que se reitera, sustancialmente, en las sentencias constitucionales
44/2008, de 10 de marzo, 9/2009, de 12 de enero, y 24/2010, de 27 de abril, para
que pueda declararse que un drgano judicial vulnera el derecho a la tutela judicial
efectiva, que garantiza el articulo 24.1 de la Constitucion, por falta de respuesta a
las cuestiones planteadas en los escritos rectores del proceso, es necesario la
concurrencia de los siguientes requisitos:

“Segun dijimos en nuestra STC 52/2005, de 14 de marzo, "forma parte de la
jurisprudencia sentada por este Tribunal sobre el derecho a la tutela judicial
efectiva que determinados supuestos de falta de respuesta judicial a las cuestiones
planteadas por las partes en el proceso constituyen denegaciones de justicia en
sentido propio y aparecen por ello vedadas por el art. 24.1 CE. Tal lesion del
derecho a la tutela judicial efectiva con trascendencia constitucional se produce, en
esencia, cuando una pretension relevante y debidamente planteada ante un
drgano judicial no encuentra respuesta alguna, siquiera tdcita, por parte de éste.
No es el nuestro en tales casos un juicio acerca de 'la I6gica de los argumentos
empleados por el juzgador para fundamentar su fallo', sino sobre el 'desajuste
externo entre el fallo judicial y las pretensiones de las partes' (SSTC 118/1989, de 3
de julio, FJ 3; 53/1999, de 12 de abril, FJ 3; 114/2003, de 16 de junio, FJ 3). Como
recordaba recientemente la STC 8/2004, de 9 de febrero, se trata de 'un
quebrantamiento de forma que .. provoca la indefension de alguno de los
justiciables alcanzando relevancia constitucional cuando, por dejar imprejuzgada
la pretension oportunamente planteada, el drgano judicial no tutela los derechos o
intereses legitimos sometidos a su jurisdiccion, provocando una denegacion de
justicia' (F] 4). a) En la I6gica de la cuestion fundamental no resuelta por el érgano
judicial, constituye el primer requisito de la incongruencia omisiva que infringe el
art. 24.1 CE el de que dicha cuestion fuera 'efectivamente planteada ante el
organo judicial en momento procesal oportuno' (STC 5/2001, de 15 de enero, FJ 4;
también, entre otras, SSTC 91/1995, de 19 de junio, F] 4; 206/1998, de 26 de
octubre, FJ 2).

322 R0J 110/2012.
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Debe resefiarse, en segundo lugar, que no se trata de cualquier cuestion, sino,
en rigor, de una pretension, de una peticion que tiene lugar en el proceso en virtud
de una determinada fundamentacion o causa petendi. Como subrayaban las SSTC
124/2000, de 16 de mayo, y 40/2001, de 12 de febrero, 'el juicio sobre la
congruencia de la resolucion judicial presupone la confrontacion entre su parte
dispositiva y el objeto del proceso delimitado por referencia a sus elementos
subjetivos -partes- y objetivos -causa de pedir y petitum. Ciiéndonos a estos
ultimos, la adecuacion debe extenderse tanto al resultado que el litigante pretende
obtener como a los hechos que sustentan la pretension y al fundamento juridico
que la nutre' (FJ 3 en ambas).... [La constriccion de la incongruencia omisiva
relevante a la que tiene por objeto la pretension procesal distingue estos supuestos
de los que se suscitan por falta de respuesta a las alegaciones no sustanciales con
las que se quiere avalar las pretensiones. Estos ultimos supuestos no deben
analizarse desde la perspectiva de la inexistencia de respuesta judicial, sino desde
la menos rigurosa de la motivacion de la misma...

Obvio es decir que el tercero de los requisitos de la incongruencia omisiva lesiva
del derecho a la tutela judicial efectiva es la falta de respuesta del érgano judicial a
la pretension debidamente planteada por una de las partes en el proceso. Tal falta
de respuesta no debe hacerse equivaler a la falta de respuesta expresa, pues los
requisitos constitucionales minimos de la tutela judicial pueden satisfacerse con
una respuesta tdcita, andlisis éste que exigird una cuidadosa y particularizada
atencion al tenor de la resolucion impugnada (por todas, SSTC 91/1995, de 19 de
junio, FJ 4; 56/1996, de 15 de abril, FJ 4, 114/2003, de 16 de junio, FJ 3). Para
poder apreciar la existencia de una respuesta tdcita tal -y, con ello, de una mera
omision sin trascendencia constitucional- 'es necesario que del conjunto de los
razonamientos contenidos en la resolucion pueda deducirse razonablemente no
solo que el organo judicial ha valorado la pretension deducida sino, ademds, los
motivos fundamentadores de la respuesta tdcita' (SSTC 1/2001, de 15 de enero, FJ
4; 141/2002, de 17 de junio, FJ 3). En tal sentido 'no se produce incongruencia
omisiva prohibida por el art. 24.1 de la Constitucion, cuando la falta de respuesta
judicial se refiera a pretensiones cuyo examen venga subordinado a la decision que
se adopta respecto de otras pretensiones que, siendo de enjuiciamiento preferente,
determinen que su estimacion haga innecesario o improcedente pronunciarse
sobre éstas, como ocurre en el ejemplo tipico de estimacion de un defecto formal
que impida o prive de sentido entrar en la resolucion de la cuestion de fondo' (STC
4/1994, de 17 de enero, F1 2)" (F] 2)".

Por infraccién de las exigencias de precisién y claridad de las sentencias al

amparo del art. 469.1. 22 LEC.

Si se aplica la legalidad de manera irrazonada o irrazonable y en consecuencia no

estamos obteniendo una resolucion fundada en Derecho y por tanto puede resultar

lesionado el articulo 24.1 de la Constitucién. Esto ocurre cuando las sentencias

contienen contradicciones internas o errores légicos que la convierten en una
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resolucién manifiestamente irrazonable por contradictoria y por tanto carente de
motivacion.

Sefialando por ejemplo que los contratos son claros, cuando en reiteradas
sentencias incluso de la misma Sala y ponente han dicho lo contrario, con la misma
entidad financiera o Banco, considerdndolo como contrato complejo y que es
“practicamente ininteligible”, se permite afirmar, como mera afirmacion de parte, y sin
soporte documental que el contrato se explicd al completo de todos sus factores,
cuando la prueba documental no lo acredita.

Realmente resulta esencial poder probar, siquiera indiciariamente el
desconocimiento del cliente de extremos importantes del producto litigiosos sobre
todo en relacion a los tremendos costes, y que en realidad tampoco estan siempre
asociados al endeudamiento del cliente, sino independientes del mismo, o cuando se
ha explicado que estan asociados al endeudamiento pero a la vez, no se menciona que
son contratos que nada tiene que ver con él, de tal suerte que existen supuestos en los
gue el cliente cancela el endeudamiento pero el contrato de swap sigue vigente, pues
tiene vida juridica y econdmica independiente de él. En el momento en el que el swap
no acompana al endeudamiento del cliente, o que este endeudamiento desaparece o
se aminora por debajo del importe nocional del swap, este deviene en un producto
especulativo.

Es decir que el cliente no recibié “todas” las explicaciones del banco, puesto que
documentalmente no constan las explicaciones vy verbalmente, tal vez no se ha
llamado a declarar a los especialistas que estuvieran presentes en la fase
precontractual, o al menos en el momento justo de la contratacion. Si se les ha
llamado debe valorarse la testifical como se indica en a continuacion.

No podemos obviar que muchos swaps se contrataron bajo la normativa anterior a
la entrada en vigor de la MiFID, esto es, bajo la Ley de Mercado de Valores y el Real
Decreto 629/ 1993 de 3 de mayo, y que no es hasta enero de 2008, en que se modifica
la normativa para hacerse aun mas protectora del inversor, pero la vigente en el
momento de la contratacion de los swaps ya se senalaba entre otras muchas
cuestiones, que “ las entidades ofrecerdn y suministrardn a sus clientes toda la
informacion de que dispongan cuando pueda ser relevante para la adopcion por ellos
de decisiones de inversion( .../..) “ la informacidon debe ser clara, correcta, precisa,
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suficiente, y entregada a tiempo para evitar su incorrecta interpretacién y haciendo
hincapié en los riesgos que conlleva, muy especialmente en los productos de alto
riesgo, de forma que el cliente conozca con precision los efectos de la operacién que
contrata... etc.

Si existe contratacidn posterior a la entrada en vigor del RD 217/ 2008 de 15 de
febrero y la normativa MIFID, el cliente debe recibir de la entidad financiera la
calificacion del cliente, como minorista, o como profesional. De forma que el cliente
pudiera saber qué consideracién y por lo tanto qué nivel de proteccidén tenia como
cliente de la entidad. Creemos que este incumplimiento es lo suficientemente grave
para que no se pueda entender que el cliente no ha recibido todo el auxilio que se
podia esperar de su entidad financiera al contratar estos productos especulativos y de

riesgo.

iii. Valoracidon arbitraria vulneracion de las reglas de la légica y la razon (art. 218. 2

LEC)

19. Si el cliente no ha contratado nunca productos complejos, y por supuesto
nunca ha contratado un derivado financiero y el contrato se le vendié como cobertura,
no puede descargarse la responsabilidad Unicamente en el cliente, olvidando que la
entidad bancaria debe prestar el apoyo necesario y las explicaciones sobre todo de los
riesgos del contrato, pues es ella quien los disefia, y se trata de un contrato de
adhesidn. Sin olvidar que en todo caso subyace el principio de buena fe negocial que
debe mantener el oferente del contrato, frente al adherente del mismo.

Es un hecho probado que la entidad dificilmente pudo transmitir una informacién
correcta al cliente sobre los riesgos inherentes a una operacién cuyo resultado
depende de la evolucion del tipo de referencia, cuando los propios empleados del
Banco requieren de un departamento especializado que les sirve de apoyo
(Departamento de Tesoreria o de Derivados).

La entidad bancaria siempre cuenta con expertos en estos productos, y el gestor
bancario habitualmente desconoce a fondo el swap, por lo que se suele remitir a una
explicacion “verbal” del producto que no puede probarse documentalmente, y lo Unico
gue realmente se entrega al cliente en general, es el propio documento contractual
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gue tampoco suele estar firmado en todas su hojas, sino Unicamente al final del
documento, y que no esta tampoco protocolizado ante notario.

Respecto a la explicacidon de los riesgos al cliente se seiala siempre por la entidad
financiera, que el contrato es auto explicativo, por lo que se remite puramente al
documento contractual, a todas luces resulta insuficiente incluso para un cliente
avezado, pues no se puede entender a través de dicho contrato que el cliente puede
llegar a perder miles de euros (o incluso millones)

Mdxime cuando lo que el swap puede reportar como ventaja, no se compadece
con los riesgos que se asumen. No se esta hablando en modo alguno de riesgos, sino
solo de ventajas, y no de grandes cantidades, pues cierto es, que casi los contratos
presentan barreras al alza de los tipos de interés, de forma que el cliente no se
encuentra protegido ante cualquier subida de tipos, sino en unas franjas o barreras
muy limitadas (entre el 0,25 % y el 0,50 %) pero sin embargo si los tipos bajan el cliente
asume todo el descenso del Euribor, el contrato es desequilibrado en cuanto a las
obligaciones que asumen las partes, todas de contenido econdmico y en el que posible
beneficio para el cliente es muy inferior al que pude reportar a la entidad financiera

Ill

(bien a la intermediaria, bien a la titular del “contrato espejo”).

Evidentemente, si la comercializadora considera que estos datos no son relevante
para decidir sobre la conveniencia de contratar un swap de tipos de interés,
dificilmente puede suministrar un informaciéon veraz sobre los riesgos inherentes a lo
operacion y la conveniencia de contratar el producto en una época de estabilidad
financiera porque la mayor parte de los swaps litigiosos se contrataron entre 2004 y
2008. No creemos que sefalar que el contrato es sencillo, contrato sea la conclusién
légica, no arbitraria y conforme a la sana critica, y sustituirla por otra, que a nuestro
entender, no encuentra sustento en ningun elemento factico y que carecer de
racionalidad y légica. Sin olvidar que es el Juez de Instancia el que goza de la
inmediacién procesal, y que el Tribunal Supremo no va a ahondar en la credibilidad o
no le al juez a quo le puedan merecer las declaraciones de las partes.

Por ello, si el banco no ha probado documentalmente que se haya facilitado a la
demandante una informacién completa y pormenorizada de los distintos escenario en
los cuales podia moverse el producto contratado, tanto beneficiosos como adversos, la

terminologia empleada en dichos contratos la hace practicamente ininteligible y si
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ciertamente ante estos contratos lo mdas prudente es no suscribirlos no debemos
olvidar que el Banco desempena una labor de asesoramiento financiero de sus
clientes, en que debe informarles pormenorizadamente del contenido del contrato,
plantearles las distintas probabilidades que pueden darse y en funcion de un analisis
de su conveniencia para el cliente aconsejar o desaconsejar sus sucripcién. Y desde
esta Optica el banco debe asumir las consecuencias que las omisiones y dejaciones han
comportado en el caso que nos ocupa.

Y es que del examen de la doctrina de las distintas Audiencias Provinciales y la
Jurisprudencia (sefialado asi por ejemplo por la seccion 192 de la lima. Audiencia
Provincial de Madrid, Seccidon 142, en sentencia de 8 de febrero del 2013 recurso de
apelacion 126/2013%%° o en las numerosas sentencias de la Audiencia Provincial de
Bizkaia (SAP, Seccién Tercera, de 8 de julio de 2014 o de la Seccién Quinta, de 3 de
noviembre de 2014) el hecho de ser un profesional no implica que tenga los
conocimientos necesarios para una correcta comprension de negocios de la
especialidad y dificultad del plasmado. Sin querer dejar de traer a colacién la STS de 7
de julio de 2014, ( Rec. 892/2012)*%en el que las demandantes eran tres empresas
constructoras, en el que se a su vez se recoge la STS n? 840/ 2013 de 20 de enero331,

en el FJ Quinto:

“Segun se declaré en STS n® 840/ 2013 la habitual desproporcion que existe
entre la entidad que comercializa servicios financieros y los clientes, derivada de la
asimetria informativa sobre productos financieros complejos, es lo que ha
determinado la necesidad de una normativa especifica protectora del inversor no
experimentado, que tiene su ultimo fundamento en el principio de buena fe
negocial, a la que ya se habia referido esta Sala en la STS n° 244 / 2013 también
del Pleno, de 18 de abril de 2013, recurso 1979/2011, en la que — aunque dictada
en un proceso sobre un contrato de gestion discrecional de cartera de inversion
concertado antes de la trasposicion al ordenamiento juridico espariol, antes de la
normativa MiFID — se analizo las obligaciones del profesional respecto del inversor,
y en concreto, el elevado estandar de informacion a la empresa que presta servicio
de inversion.”

329 AC 2013\468.

3% a Ley 79819/14.

1 a Ley 3315/14
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Esta falta de datos objetivos se hace extensible a la calificacién que puede hacer la
sentencia aqui recurrida sobre el perfil profesional del cliente. Pese a que a esta
circunstancia en el presente recurso se puede denunciar la infraccion del articulo 217
LEC, volvemos a reproducir las alegaciones que también resultan de aplicacidn en este
apartado, en aras a facilitar la claridad expositiva, pero partiendo de la base que ya
resulta conocida sobre la normativa MiFID y los tipos de clientes, sobre todo cuando a
un cliente se le califica como profesional por cumplir los requisitos que marca la MiFID,
pero ello no implica que el cliente no deba recibir informacién suficiente sobre el
producto que contrata, son cifras objetivas pero que no implican mayor conocimiento
por parte del cliente en cuanto a experiencia inversora. En este punto deberian ser
reproducidos lo que hemos recogido en el punto anterior sobre la categorizacién de
los clientes y la normativa que lo regula.

Esto es, la ley estd reconociendo que el cliente profesional es un verdadero
experto en inversion, y productos de todo tipo. No puede ser que porque se hayan
contratado préstamos o financiacién de cierto volumen se pase directamente a ser

cliente profesional, sin que se haya acreditado experiencia inversora alguna.

La legislacion intenta de este modo que se garantice que el cliente tiene
experiencia financiera inversora y capacidad patrimonial suficientes para renunciar a
este sistema de proteccion que su calificacion como cliente no profesional le ofrece.
Por ello, la entidad debera asegurarse de que la categoria es adecuada para el cliente,
debiendo explicarle las consecuencias que implica, entre ellas que recibirdn menos
informacién y advertencias.

No se olvide que muy pocos usuarios financieros habian oido hablar de un swap
en el 2004, 2005 6 2006 y tampoco se puede obviar el contexto en el que surgieron y
lo novedoso de su contenido entre el cliente habitual de banca. Tal vez no conviene
perder dicha perspectiva, puesto que ahora, y precisamente por la litigiosidad
suscitada, son ya mucho mas conocidos.

Estos contratos ahora parece que son muy habituales, pero en el momento de la
comercializacion no formaban parte del trafico mercantil habitual, pues tales
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conocimientos suponemos que no se deben limitar al saber comun que tiene un
ciudadano medio sino a un conocimiento superior que solo se obtiene mediante una
preparacidn especifica en la materia, y que el actor habitualmente no posee.

Habra de probarse por parte de la defensa del cliente no redne ninguna de estas
caracteristicas, no ha realizado nunca operaciones de valores, no tiene valores
depositados por dichos importes, que jamas ha trabajado en el sector financiero, ni ha
contratado productos de inversién o fondos complejo.

Y lo que es mas obvio, es que si la entidad financiera requiere de especialistas para
disefiar y comercializar y dominar estos productos, no puede exigirsele al cliente los
mismos conocimientos o mas incluso cuando, el cliente ni siquiera ha contratado una
“accion” o un fondo de inversidn en su vida, y los productos que conoce y maneja son
los propios de un empresario dedicado a una actividad ajeno a la inversién y contrario
al riesgo, ajeno al que su propio negocio le pueda plantear.

En definitiva, se le pide al empresario mas diligencia que al propio director del
banco, que lo comercializa contando con el soporte de un Departamento especializado
en Derivados. Se le pide al cliente que conozca y maneje los mercados financieros sino
guiere ser victima de productos inadecuados para su negocio, y que le pueden generar
un alto coste.

Asi mismo, dificilmente pudo el cliente, “conocer los riesgos asumidos en un
producto de claro tinte especulativo” porque como ya hemos referido, Banco en todo
momento ha negado el cardcter especulativo del swap, y la conclusion légica es que los
riesgos inherentes a un producto de claro tinte especulativo tampoco le fueran
transmitidos al cliente.

Podemos asi mencionar la Sentencia dictada por la Seccién 42 de la Audiencia
Provincial de Bizkaia, de 13 de marzo de 2014332, gue en su Fundamento de Derecho

Segundo dispone textualmente en el FJ Segundo:

“... el problema de estos instrumentos financieros es que se opera a futuro, es decir
se juega con la incertidumbre o riesgo de que se produzca una alteracion brusca
del subyacente, que viene a garantizar las operaciones cuando, y que producida la
alteracion, el cliente se encuentre con que un contrato que inicialmente vendria a

32 (568/2013) JUR 2014 \183416.
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cubrirle las oscilaciones de tipos de interés que le perjudicarian en los futuro se
convierta en un coste”.

Y en el FJ Tercero de la misma sentencia aborda la cuestién de la equivocada

Valoracién de la prueba. Se seiiala que:

“... este Tribunal, considera que la valoracion de la prueba practicada que se ha
llevado en la instancia es absolutamente correcta, con la prueba practicada, en
virtud del uso que ha hecho la Magistrada de su facultad de libre apreciacion o
apreciacion en conciencia de las pruebas practicadas en el juicio. Se exige que tal
proceso valorativo se motive o razone adecuadamente en la sentencia (STC de
fechas de 17 de diciembre de 1985, 23 de junio de 1986, 13 de mayo de 1987, 2 de
julio de 1990, 4 de diciembre de 1992, y 3 de octubre de 1994, entre otras.) y
unicamente debe ser rectificado, bien cuando en verdad sea ficticio, o bien cuando
un detenido y ponderado examen de las actuaciones ponga de relieve un
manifiesto y claro error del juzgador, “ a quo” de tal magnitud y diafanidad que
haga necesaria, con criterios objetivos y sin el riesgo de incurrir en discutibles y
subjetivas interpretaciones del componente probatorio existente en autos, una
modificacion de la realidad fdctica establecida en la resolucion apelada”.

Esta sentencia, se adecua a la verdadera naturaleza del Recurso de Apelacién. Y
hay que valorar si se invierte la carga de la prueba, aludiendo por ejemplo a que debe
darse mas validez a las respuestas de los empleados, cuando el Juez a quo ha
considerado que todas las versiones eran contradictorias (que es lo habitual). Siendo el
banco el que redacta, diseia y ofrece el contrato, no puede darse Unicamente valor a
sus testimonios, que por otra también defienden los empleados de la propia entidad
con la gque mantienen normalmente una relacién de dependencia.

La sentencia debe enmarcar la fundamentacién juridica y explicar qué elementos
normativos le llevan a considerar o no, que el cliente debia conocer en el momento de
la contratacion el producto. Porque no puede olvidarse que estos contratos no
formaban parte del grupo de productos habituales en la contratacidn bancaria. Que la
gran litigiosidad que han tenido los swaps, ha sido debida a la escasa informacién y los
criterios puramente comerciales que llevaron a las entidades a no ser rigurosos en la
venta del producto, provocando serios perjuicios a muchas empresas, como se ha
puesto de manifiesto a través de las numerosas sentencias existentes. No son los

clientes los que deben entender el producto, es el banco el que debe explicarselo,
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Por ultimo debe sefialarse que todas las infracciones procesales que se mencionen
en el recurso de casacion deberan haber tenido lugar en el momento de dictarse
sentencia por la Audiencia Provincial, por lo que no han podido ser denunciadas en
momento procesal alguno anterior a la presentacién del propio escrito del recurso de
casacion, no siendo por tanto de aplicacion la limitacidn del punto 2 del articulo 469 de

la LEC.

V.4. POSIBILIDADES DE UN RECURSO DE CASACION: El INTERES CASACIONAL

En virtud de lo dispuesto en el articulo 477.2.32 de la LEC, seran recurribles en
casacion las sentencias dictadas en segunda instancia por las Audiencias Provinciales
cuando la resolucidon del recurso presente interés casacional. Lo anterior ha de
completarse a la luz de lo establecido tanto en el articulo 477.3 de la LEC, como en el
Acuerdo, de fecha 30 de diciembre de 2011, adoptado por la Sala Primera del Tribunal
Supremo en uso de la potestad que compete a las Salas de Justicia en Pleno el articulo
264.1 de la Ley Organica 6/1985, de 1 de julio, del Poder Judicial.

El precitado Acuerdo se produce con ocasion de la Reforma operada por Ley
37/2011, de 10 de Octubre, de Medidas de Agilizacion Procesal. El articulo 477.3 de la

LEC establece que:

“Se considera que un recurso presenta interés casacional cuando la Sentencia
recurrida se oponga a la doctrina jurisprudencial de nuestro Tribunal Supremo o
resuelva puntos y cuestiones sobre los que exista jurisprudencia contradictoria
de las Audiencias Provinciales...”

A este respecto, debe sefialarse que la propia Exposicion de Motivos de la LEC
entiende que el interés casacional es “el interés trascendente a las partes procesales
que puede presentar la resolucion de un recurso de casacion”, aclarando que con la
reproducida regulacién “se establece con razonable objetividad la necesidad del
recurso” con la que se “aporta mds seguridad juridica a los justiciables y a sus

Abogados”.
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Si se prevé que el caso presenta un claro interés casacional se deben enumerar

los motivos siguientes:

Interés casacional por el desconocimiento y oposicién de la Sentencia recurrida
a la doctrina jurisprudencial del Tribunal Supremo, siendo el problema juridico
planteado la posible infraccidn por la Sentencia impugnada del articulo 79 bis de la Ley
del Mercado de Valores (norma imperativa) y los articulos 60 a 70 del Real Decreto
217/2008, de 15 de febrero, sobre el Régimen Juridico de las Empresas de Servicios de
Inversion y de las demds Entidades que Prestan Servicios de Inversidn, Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacidén en los Mercados de Valores;
articulo 2 de la Orden de 7 de octubre de 1999, de Desarrollo del Codigo General de
Conducta y Normas de Actuacidn en la Gestion de Carteras de Inversidn; articulo 19 de
la Ley 36/2003, de 11 de noviembre, sobre Medidas de Reforma Econdmica; articulo
48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencion en las Entidades de
Crédito; articulo 2 de la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre Subrogacion y Modificacion
de Préstamos Hipotecarios, en relacidn con el articulo 6.3 del Cédigo Civil, en cuanto a
gue esta parte considera que, el deber de informaciéon de la entidad de crédito al
cliente que exigen los articulos y normas resefiados, no es un deber genérico ni
meramente precontractual sino que se trata de un deber de informacién que exige
unos requisitos muy precisos que se extiende a todo el tiempo que dure la relacién
contractual a la que se refiere dicho deber de informacién, y, tratdndose de normas
imperativas, su contravencién debe dar lugar a la nulidad de los actos y contratos
afectados. Lo ya tratado en el epigrafe dedicado a la nulidad absoluta podria tener

encaje en este punto del recurso.

En consecuencia, se puede solicitar que el Tribunal Supremo declare la
jurisprudencia — en los términos expuestos - habiendo sido desconocida o infringida
por la sentencia que se recurre, y la jurisprudencia en cuya virtud se establece que los
actos contrarios a una norma imperativa (normativa que podria resultar aplicable:
articulo 79 bis de la LMV; articulos 60 a 67 del Real Decreto 217/2008; Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacion en los Mercados de Valores;
articulo 2 de la Orden de 7 de octubre de 1999, de Desarrollo del Cédigo General de
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Conducta y Normas de Actuacidn en la Gestion de Carteras de Inversidn; articulo 19 de
la Ley 36/2003, de 11 de noviembre, sobre Medidas de Reforma Econdmica; articulo
48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencion en las Entidades de
Crédito; articulo 2 de la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre Subrogacion y Modificacion
de Préstamos Hipotecarios), de no establecer esta un resultado distinto son nulos de
pleno derecho (articulo 6.3 del Cddigo Civil). Tal y como reconocen las siguientes
Sentencias: de la Sala 12 del Tribunal Supremo, de 15 de noviembre 2012333; Sentencia
de la Sala 12 del Tribunal Supremo, de 01 de marzo 2012%%** Sentencia de la Sala 12 del

Tribunal Supremo, de 07 de octubre 20113%

y Sentencia de la Sala 12 del Tribunal
Supremo, de 14 de julio 2010%°.

Se debe recoger si la sentencia objeto del recurso razona y analiza la legislacion
aplicable, al momento de la contratacién, el hecho de que sea un empresario o
profesional no implica que el banco no tenga obligacion informativa alguna, dada la
complejidad del asunto controvertido, si la sentencia recurrida no aprecia infraccién
del articulo 79.1 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, ni de los
articulos 60 a 67 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, ni del Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacién en los Mercados de Valores y
Registros Obligatorios (bajo cuya vigencia se suscribieron los contratos controvertidos),
ni, tampoco del articulo 2 de la Orden de 7 de octubre de 1999, o del articulo 19 de la
Ley 36/2003, de 11 de noviembre, sobre medidas de reforma econdmica y de las
normas y preceptos a que se refiere dicho articulo. De lo anterior se infiere,
necesariamente, una infracciéon del articulo 6.3 del Cddigo Civil, habida cuenta la
nulidad de pleno derecho, ipso iure (nulidad de pleno derecho que es conveniente que
esté solicitada en el petitum de la demanda, junto con otras peticiones subsidiarias, y
gue supone el planteamiento de una cuestion de Orden Publico que, incluso, puede
apreciarse de oficio por el Juzgador) que acarrea la conculcacion de una norma

imperativa que no tenga previsto un efecto distinto para el caso de contravencién.

3 R0OJ 7821/2012.

¥ ROJ 1306/2012.

3 R0OJ 6601/2011.

3% ROJ 4380/2010.
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Se trata de normas imperativas, claras y cerradas en cuanto al supuesto de
hecho que regulan que, como es sabido, sienta una auténtica responsabilidad civil de
la entidad de crédito prestadora de servicios financieros y de inversion que viene
obligada a ajustar su conducta a la /ex artis, muy concretamente a los diversos
apartados previstos en el articulo 79 bis de la LMV, que le corresponde como
profesional, en este caso, de la prestacion de servicios de inversion, antes incluso de la
normativa MiFID y la modificacién que esta supuso, recordando que la clasificacién de
cliente profesional es posterior a la contratacion de los swaps litigiosos y que ni
siquiera tras la entrada en vigor de la misma, se clasificd al cliente por parte de la
Entidad . Concretamente el contenido del articulo 79 bis aparece expresamente citado
en la demanda y en el recurso de apelacion.

Se pueden invocar las Sentencias del Tribunal Supremo que establecen el
marco juridico de la cuestiéon a favor del cliente y examinar si la Sentencia que se

recurre en Casacion infringe la Jurisprudencia citada en los siguientes extremos:

- STS, Sala de lo Civil de 7 de julio de 2014%*’ , cuyo FD 5¢ afirma:

“Segun se declaré en la STS 840/2013 la habitual desproporcion que existe
entre la entidad que comercializa servicios financieros, y los clientes, derivada
de la asimetria informativa sobre productos financieros complejos, es lo que ha
determinado una normativa especifica protectora del inversor no
experimentado, que tiene su ultimo fundamento en la buena fe negocial, a la
que ya se habia referido esta Sala en la STS n® 244/13 también del Pleno, de 18
de abril de 2013, Recurso n® 1979/2011 en la que — aunque dictada en un
proceso sobre contrato de gestion discrecional, de cartera de inversion
concertado el dia antes de la trasposicion al ordenamiento juridico espafiol de
la Directiva MiFID —se analizo el alcance de las obligaciones del profesional
respecto del inversor, y en concreto, el elevado estandar de informacion exigible
a la empresa que presta servicios de inversion. Ahora esta Sala Debe reiterar en
la presente sentencia los criterios de interpretacion y aplicacion de esta
normativa y la incidencia en su incumplimiento en la apreciacion del error vicio.

Conforme a esta linea jurisprudencial, el cliente debe ser informado por el
banco, antes de la perfeccion del contrato, de los riesgos que comporta la
operacion especulativa, como una consecuencia del deber general de actuar
conforme a las exigencias de la buena fe que se contienen en el articulo 7CC, y
para el cumplimiento de ese deber de informacion no basta con que sea
imparcial, clara y no enganosa, sino que deberd incluir de manera comprensible

3 R0J 2659/2012.
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informacion adecuada sobre los instrumentos financieros, y las estrategias de
inversion y también las orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados
a tales instrumentos o estrategias”.

-STS, Sala de lo Civil, de 15 de noviembre de 201233, cuyo FD95¢9 |V afirma:

“A la misma conclusion se llega con la aplicacion de las reglas de interpretacion
objetiva contenidas en los articulos 1286 y 1287 del Codigo Civil, ya que no se
explica en qué resulta disconforme con la naturaleza y efectos del contrato
entender que, producida su extincion, los prestatarios no deban un poco
expresivo cargo por cancelacion que no aparece claramente pactado; ni se
justifica la existencia de unos usos que, en tal concreta circunstancia y de
acuerdo con la autonomia de la voluntad de los respectivos contratantes, hagan
recaer en el cliente el discutido cargo.

V. Por ultimo, el canon " contra proferentem " - inspirado en la buena fe, en la
responsabilidad del declarante y en la proteccion de la confianza del
destinatario de la declaracion, y dirigido, como indicé la sentencia 158/2011, de
23 de marzo, tras la 711/2008, de 22 de julio , a evitar abusos derivados de la
confusa redaccion de las cldusulas del contrato - fue bien aplicado por el
Tribunal de apelacion, como resulta de lo expuesto, esto es, por hallarnos ante
una cldusula oscura, cuya redaccion fue soélo imputable a la recurrente”.

-STS, Sala de lo Civil de 1 de Marzo de 2012 **°, cuyo FD22¢ afirma que:

“A tenor de lo que dispone el art. 6.3 CC los actos contrarios a las normas
imperativas y a las prohibitivas son nulos de pleno derecho, salvo que en ellas se
establezca un efecto distinto para el caso de contravencion”.

-STS, Sala de lo Civil de 7 de Octubre de 2011**°, cuyo FD22¢ afirma que:

“Esta Sala, en jurisprudencia actual contempla los supuestos de infraccion
directa de una norma administrativa y ha reiterado que siendo norma
imperativa o prohibitiva, acarrea la sancion de nulidad de pleno derecho
contemplada en el articulo 6.3 del Cddigo Civil”.

% ROJ 7821/2012.

3 ROJ STS 1306/2012.

% ROJ STS 6601/2011.
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Como es sabido, la nulidad de pleno derecho ipso iure es cuestiéon de orden

publico que permite, incluso, su apreciacidén de oficio por el propio Juzgador.

-STS, Sala de lo Civil de 14 de Julio de 2010°**:

“FDe39: Esta Sala ha establecido una doctrina que pretende acomodar las
realidades juridicas civil y administrativa, para impedir que se pueda seguir
manteniendo la irrelevancia civil de la infraccion de normas administrativas
aplicando las pertinentes consecuencias sobre su ineficacia o invalidez”

Basicamente, las citadas Sentencias del Tribunal Supremo declaran que:

2 - La nulidad absoluta ipso iure, ex articulo 6.3 del Cadigo Civil de todo acto
contrario directamente a la norma imperativa o prohibitiva, aunque esté igualmente
sancionada por norma administrativa. Por ello, se declara que el acto o contrato debe
declararse nulo por ir en contra de una norma imperativa (el articulo 79 bis de la LMV y

los articulos 60 a 67 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero).

2.- Deberia analizarse a continuacion de la ratio decidendi de la Sentencia. Por
ejemplo que el representante legal de la actora es empresario o no, y dedicado a una
labor totalmente ajeno a la actividad financiera, que se rige en tal ambito por los
consejos y el asesoramiento de los empleados de la demandada, y que el producto
litigioso fue ofertado por el gestor Banco, con el que se ha acreditado que existe una
relacion de vinculacion bancaria de largo tiempo y contaba con la confianza en la
gestion de la entidad y con la que hasta la fecha solo habia contratado productos de
préstamos hipotecarios, crédito, leasing y renting, etc, pero jamas productos de
inversion ni riesgo, ni con la entidad demandada ni con ningln otro (se deberia
presentar en la propia demanda los certificados sobre la relacién comercial que le
pueda vincular con otras entidades, y en las que aparezca el listado de productos

bancarios y/ o financieros que el cliente haya contratado en su trayectoria financiera).

31 ROJ STS 4380/2011.
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El producto se ofrecid a modo de “cobertura”, nunca se le dijo que fuera un derivado

financiero, no fue comercializado por los expertos en dichos productos.

En este punto se deberia poner de manifiesto los hechos relevantes y probados
en el procedimiento. A titulo de ejemplo serian de interés tener en cuenta los

siguientes:

qguién comercializé el producto (si se trataba de un especialista o no). Si cuando se
comercializaron los productos estaba en vigor o no la normativa MiFID y en su caso
cual es el soporte normativo del fallo, y cuales pueden ser sus lagunas.

Si el contrato o contratos de swap fueron firmados pre-MiFID, no existia obligacion de
realizacion de test ni de catalogacién del cliente, pero Sl existia en deber informativo.
La resolucion debe hacer mencién a la normativa que resulta aplicable al supuesto
enjuiciado segun la fecha de la contratacidn de los productos litigiosos.

Si el cliente contaba con asesores financieros externos o no (es lo habitual)

En todo caso poner de manifiesto, al hilo de la fecha en la que se haya contratado el
swap, la novedad del producto, pues incluso en personas avezadas, no se trataba de
un producto habitual de la banca, entre los afios 2004-2008 que es la fecha en la que
se comercializaron los swaps litigiosos (no se conocen swaps litigiosos comercializados

en Pymes o particulares antes de 2003).

Pues bien, sin alterar el plano factual, y en un plano puramente sustantivo, en
este punto concreto se podria valorar si la resoluciéon que se recurre en casacion se
opone a la Jurisprudencia citada en la medida que el articulo 6.3 del Cddigo Civil se ha
infringido por dicha Resolucion como consecuencia de incorrecta interpretacién que la
misma realiza de determinadas normas imperativas como son: el articulo 79 e) de la
LMV, conculcandose por la Sentencia aqui recurrida tanto dicho articulo 79 bis de la
LMV como los articulos 60 a 67 del Real Decreto 217/2008 y demas normas
anteriormente resefiadas, pues deberia justiciarse por qué motivo el cliente ya tendria
conocimiento de los riesgos o efectos negativos de una permuta financiera de tipos de
interés en el afo de la contratacion, ni por qué considera que la entidad bancaria
demandada no incumplié con su obligacion de informacidén precontractual hacia su
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cliente, teniendo en cuenta ademds, como hecho totalmente incontrovertido, la
prueba que en la instancia no consta que se le entregara al cliente folleto informativo
alguno ni ninguna presentacion comercial escrita y explicativa previamente a la
contrataciéon del producto (contraviniéndose asi toda la normativa existente sobre la

materia).

2. - No estableciendo el articulo 79 bis de la LMV vy los articulos 60 a 67 del Real
Decreto 217/2008, de 15 de febrero, el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, la Orden
de 7 de mayo de 1999, o el articulo 19 de la Ley 36/2003, de 11 de noviembre,
infringidos por la Sentencia recurrida, un efecto diferente para el supuesto de
contravencion de cualquiera de sus apartados, todos ellos, referentes a aspectos
sustanciales de la relacidon juridico-privada entre la entidad y el cliente,
necesariamente, debe acordarse la nulidad de pleno derecho de los contratos de

permuta financiera.

49 - Debe sefalarse de conformidad con lo dispuesto en el Acuerdo sobre
criterios de admisién que no es necesario que las Sentencias invocadas se refieran a
supuestos facticos idénticos. No obstante, puede exponerse que en la resolucion existe
una evidente identidad de razén en la medida en que la regla del articulo 6.3 del
Codigo Civil es aplicable para toda norma imperativa, concurriendo, por ende, el
caracter de norma imperativa en los articulos y normas antedichos y valorandose su
infraccion por la Sentencia y, con ello, la del articulo 6.3 del Cédigo Civil, dado que la
infraccion de cualquiera de los anteriores preceptos debe llevar consigo el efecto
establecido en el 6.3 del Cadigo Civil y, en su caso, a la declaracidon de incumplimiento

contractual ex articulo 1258 del Cadigo Civil.

Respecto al interés casacional por la existencia de Jurisprudencia contradictoria
de Audiencias Provinciales sobre puntos y cuestiones resueltos por la Sentencia
recurrida en relacién al problema de hasta donde llega el deber de informacién. Es
fundamental la jurisprudencia relativa al articulo 79 bis de la LMV y los articulos 60 a
70 Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero sobre Normas de Actuacién en los
Mercados de Valores y Registros Obligatorios, asi como el Real Decreto 629/1993, de
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3 de mayo, sobre Normas de Actuacidn en los Mercados de Valores; el articulo 2 de la
Orden de 7 de octubre de 1999, de Desarrollo del Cédigo General de Conducta y
Normas de Actuacién en la Gestidon de Carteras de Inversion; el articulo 19 de la Ley
36/2003, de 11 de noviembre, sobre Medidas de Reforma Econdmica; el articulo 48.2
de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencién en las Entidades de
Crédito y el articulo 2 de la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre Subrogacion y
Modificacién de Préstamos Hipotecarios, exigen unas informaciones detalladas vy
precisas mientras dure la relacion juridica en cuestién, obligacién que se incumple por
parte de la entidad con una informacién en la fase precontractual, a nuestro juicio,
insuficiente. Concretamente, en lo relativo a los criterios, estrictamente juridicos,
existe una clara contraposicion entre las siguientes Secciones de una misma Audiencia
Provincial: de una parte, cuatro Sentencias de la Audiencia Provincial de Bizkaia,

342

Secciones 52 Sentencia de 3 de noviembre de 2014, Seccidén 42 Sentencia de 3 de

343 344

noviembre de 20147, Seccién 42, Sentencia de 13 de marzo de 2014™"", Seccién 32 de
17 de octubre de 2013%**. De otra parte, dos Sentencias de interés, una de la Audiencia
Provincial de Zaragoza, Seccién 52: Sentencia de 27 de diciembre de 2013**, vy la

Sentencia AP de Bizkaia, Seccién 42, de14 de noviembre de 2014 3.

La justificacion del interés casacional en la resolucion del recurso planteado
puede hacerse también desde la perspectiva de que es un hecho notorio el incremento
de la litigiosidad en materia de instrumentos financieros, y muy particularmente, los
contratos de permuta financiera. En este sentido, se puede plantear la consecuencia
de concretas contradicciones en lo relativo a la interpretacion y aplicacion del derecho
material en lo que atafie a los requisitos para entender cumplidas o incumplidas las

obligaciones legales (imperativas) dimanantes del articulo 79 bis de la Ley del Mercado

342 (244/14) JUR 2014\65538.
33 (52/14) JUR 2014\183416.
% (568/13) JUR 2014\146682.
345 (287/13) JUR 2014\18118.

348 (1 452/13) JUR 2015\65290.
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de Valores. Asi las cosas, se podra argumentar que habrd que estar a la interpretacion
y aplicacién de las obligaciones legales establecidas, de forma cumulativa, en el
articulo 79 bis de la LMV.

Pues bien, como consecuencia de la contradiccion entre Audiencias
Provinciales, debe plasmarse esa contradiccion, sin perjuicio del ulterior desarrollo en
el motivo del recurso:

i. De una parte, las Sentencias antedichas declaran la nulidad de los contratos de
permuta financiera suscritos con diversas entidades bancarias por incumplimiento,
basicamente, del deber de informacion previsto en el articulo 79 bis de la Ley del
Mercado de Valores, exigiendo una exhaustividad y pormenorizacién en la informacién
sobre las caracteristicas de las permutas financieras y, muy particularmente, la
obligacion de la entidad de crédito de concretar los riesgos de la operacion al cliente
sin que resulten suficientes advertencias genéricas, incluso considerando que las

actora son empresas, y algunas de tipo medio.

ii. De otra parte, dos Sentencias, de la Audiencia Provincial de Zaragoza, Seccién
Quinta, de 27 de Diciembre de 2013 (Recurso de Apelacion 452/12) y la Sentencia
Recurrida por medio del presente escrito en las que respecto a los contratos de
permuta financiera no se exige el cumplimiento de un deber de informacién
exhaustivo a cargo de la entidad, resultando suficientes informaciones genéricas de
caracter precontractual, interpretandose, y entendiendo que el contrato es suficiente
soporte informativo, por tanto, de forma contrapuesta el articulo 79 de la Ley del
Mercado de Valores a como lo interpretan y aplican las Sentencias de la Audiencia de
Bizkaia mencionadas en el parrafo anterior. Constituyendo dicho aspecto juridico ratio

decidendi.

iii. Las Sentencias aportadas en sus respectivos Fundamentos de Derecho se
refieren a la importancia de que la entidad se cerciore de que el cliente ha sido
debidamente informado de que puede tener liquidaciones en cuantias relevante ante
una evolucién bajista de los tipos de interés y lo mismo respecto al coste de
cancelacion y sus criterios de cdlculo. El incumplimiento de los requisitos de

informacidén por parte de la entidad de crédito frente al cliente (ya sea persona fisica o
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juridica) constituye ratio decidendi y esta intimamente conectado con la decision de

declarar nulos los contratos de permuta financiera en las dos Sentencias mencionadas.

iv. Sin embargo, tanto la Sentencia recurrida como la Sentencia de la misma
Seccién 52 de la Audiencia Provincial de Zaragoza, de fecha 27 de diciembre de
2013**8, desestiman la pretension de nulidad de permuta financiera de tipos de interés
considerando suficiente una informacidn genérica e imputando, en gran parte, las
consecuencias perjudiciales a que el cliente es una persona preparada para asumir los

riesgos de la operacion.

Respecto al interés casacional por la existencia notoria de jurisprudencia
contradictoria de Audiencias Provinciales sobre todos los problemas juridicos
planteados en relacién con los contratos de permuta financiera y el perfil del inversor,
resulta de interés referirnos a la excepcion prevista en el Acuerdo de la Sala Primera
del Tribunal Supremo de fecha 30 de diciembre de 2011, referente a la admisibilidad
del recurso de casacion cuando conste de manera notoria la existencia de
jurisprudencia contradictoria de Audiencias Provinciales sobre el problema juridico

planteado:

“Es admisible el recurso de casacion cuando, a criterio de la Sala Primera del TS,
conste de manera notoria la existencia de jurisprudencia contradictoria de las AAPP
sobre el problema juridico planteado. Para ello es necesario que el problema juridico
haya sido debidamente puntualizado por la parte recurrente y se haya justificado la
existencia de un criterio dispar entre AAPP mediante la cita de sentencias

contrapuestas”.

Esa “excepcion de notoriedad” contemplada en dicho Acuerdo, si bien
corresponde apreciarla a la Sala Primera del Tribunal Supremo, permite apreciar las

razones que justifican su importancia:

8 JUR 2014\18118.
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De una parte, el hecho de ser una controversia suscitada con ocasion de
numerosos procedimientos judiciales que versan acerca de pretensiones de nulidad de
pleno derecho, anulabilidad por error en el consentimiento y en algunos casos
incumplimiento contractual con efectos o sin efectos resolutorios, o nulidad de
cldusula de cancelacidon anticipada. En definitiva, de los diferentes supuestos de
ineficacia que se invocan, segun las circunstancias de cada asunto, en funcion de los
aspectos factuales y normativos relevantes sobre los que discrepan las partes y que
traen causa de lo acecido en la fase precontractual, contractual y/o postcontractual.
Constatandose, a nivel de jurisprudencia menor, unas graves y notorias discrepancias
entre la interpretacion de los deberes de informativos a cargo de las entidades
financieras en la comercializacién de estos contratos, incluso entre las mismas

Secciones de las Audiencias Provinciales.

De otra parte, la existencia de dos lineas de resoluciones de Audiencias
Provinciales contradictorias que resuelven el mismo problema juridico con
circunstancias facticas idénticas o con diferencias irrelevantes, tal y como exige el

13 En concreto, existen dos lineas

citado Acuerdo de la Sala de lo Civi
jurisprudenciales que partiendo de supuestos facticos practicamente idénticos al de
los presentes autos, resuelven de forma opuesta respecto de la suficiencia de la
informacién contenida en los contratos sobre el producto y su funcionamiento, y las

advertencias relativas a los riesgos.

En unos casos, las Audiencias Provinciales consideran que el articulo 79 bis de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (en su redaccion anterior a la
Ley 47/2007, de 19 de diciembre, en cuya virtud se transpone la Directiva MIFiD
2004/39/CE a nuestro ordenamiento juridico), establece una serie de obligaciones
legales precisas que la entidad ha de cumplir con el cliente (sea persona fisica o
juridica) y que, en absoluto, se consideran cumplidas con una informacidon genérica
sino que exige una informacion precisa y detallada al cliente. Esta linea jurisprudencial

coindice con la interpretacién de los deberes legales de la entidad que sostiene esta

349 Apartado lll, pagina 16.
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parte en el presente proceso. Son ejemplo de ello, las Sentencias que se relacionan a

continuacion:

- AP de La Rioja, Seccion 1, de 10 de Diciembre de 2014 350,

- AP de Sta. Cruz de Tenerife, Seccidn 4, de 24 de Septiembre de 201431
- AP de Madrid, Seccién 25, de 20 de Octubre de 2011%2,

- AP de Alava, Seccién 1, de 3 de diciembre de 2013 353,

Para otras Audiencias Provinciales la informacidon genérica o no detallada en
cuanto a las caracteristicas y riesgos que la concreta operacion de permuta financiera
lleva consigo es suficiente para entender cumplido lo dispuesto en el articulo 79 BIS de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (en su redaccién anterior a la
Ley 47/2007, de 19 de diciembre, en cuya virtud se transpone la Directiva MIFiD
2004/39/CE a nuestro ordenamiento juridico). En este sentido, se pronuncian las

siguientes Sentencias:

- AP de Zaragoza, Seccion 5, de 27 de Diciembre de 2013**
- AP de Bizkaia, Seccidn 52, de 28 de noviembre de 2014°%

Estas resoluciones son una muestra de las dos lineas interpretativas que
mantienen las Audiencias Provinciales, de modo contradictorio al resolver el mismo
problema juridico con circunstancias facticas idénticas o con diferencias irrelevantes,

tal y como exige el Acuerdo de la Sala de lo Civil en su punto citado supra.

% JUR 2015\51038.

! JUR 2015\221702.

32 AC 2011\2256.

>3 JUR 2014\156889

% JUR 2014\18118.

3% JUR 2015\64825.
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Como final de nuestra memoria doctoral y partiendo de la hipdtesis planteada
sobre la importante litigiosidad de los contratos de permuta financiera (swaps) que
comenzd a salir a la luz tras lo que se considera el inicio de la crisis econdmica-
financiera vamos a plantar nuestras conclusiones siendo conscientes de que la tesis
tenia como punto de partida la defectuosa informacién que recibian los clientes —
usuarios de servicios financieros, en la comercializacién de estos productos, y todo ello
planteado desde Ila tdpica o presentacion del problema y su tratamiento

jurisprudencial.

PRIMERA. ACERCA DE LA COMERCIALIZACION DE LOS SWAPS

La comercializacion de los contratos de permuta financiera generd la
litigiosidad creciente de los contratos financieros complejos comercializados antes de
la crisis o los primeros momentos de esta. El anclaje de las reclamaciones se ha
realizado partiendo de la defectuosa, cuando no inexistente, informacidn relevante
sobre la complejidad y riesgos del producto de swap que, en general, se habia
ofertado como un producto mds del elenco de productos bancarios, cuando en
realidad se trata de un producto financiero y de inversidn, incluso en aquellos
supuestos en los que la permuta financiera realiza cierta funcion de cobertura, pues en
todo caso y a pesar de que el contrato se ofrezca con dicha finalidad, lo cierto es que
se trata de un contrato aleatorio con “ tintes especulativos” como lo denominan la

mayor parte de las resoluciones.

Se constata también que la comercializacidon de los swaps ha sido incorrecta
partiendo de la propia denominacion (producto de cobertura), y el empleo de practicas
comerciales agresivas en las que se ha utilizado sin lugar a dudas la simplificacién
técnica y verbal al transmitir a los clientes que se trataba de una especie de seguro que
servia para cubrir el endeudamiento variable en el caso de ascensos del Euribor, sin

matizar que en su caso, podria tener cierto caracter protector siempre que se tratara
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de un ascenso muy limitado del Euribor , pero dejando al descubierto al cliente cuando
se produjeran los descensos y omitiendo también la informacién sobre la clausula de

cancelacion anticipada que ha planteado serios problemas a los clientes.

La litigiosidad generada con los swaps ha servido de fundamentacion no solo
para articular las reclamaciones sobre otros productos financieros complejos, sino para
que los Tribunales afinen en la valoraciéon de conceptos muy bdasicos del derecho
contractual y se establezcan los criterios para su apreciacién en los casos de los

contratos bancarios atipicos

SEGUNDA. SOBRE LA EVOLUCION DEL DERECHO / DEBER DE INFORMACION

A través del trabajo de tesis se ha podido constatar que la litigiosidad generada por los
swaps, esta fundamentada en la asimetria informativa entre el banco y cliente. En esta
relevante cuestién los tribunales no solo espafioles sino también el TJUE*® han
evolucionado hacia una mayor exigencia en la labor de informacién precontractual que
deben desarrollar las entidades financieras en la comercializacidon de los productos
financieros de inversidn. En este sentido la jurisprudencia ha puesto de manifiesto que
incluso antes de la entrada en vigor de la normativa MiFID el deber de informacién ya
tenia caracter obligatorio, y estaba recogido en la legislacion aplicable (Ley 25/1988 de
Mercado de Valores y RD 629/1993 de 3 de mayo), sin embargo con la normativa
MiFID vy la jurisprudencia sentada por la UE tras la entrada en vigor de aquella, tal y
como se ha recogido en el Capitulo | de esta memoria doctoral, el deber de
informacién se ha traducido en la obligacion de asesoramiento por parte de las
entidades financieras, tanto si son ellas las que plantean la iniciativa comercial del
producto como si éste es demandado por el cliente, en todo caso deberan realizar la
comercializacién ahondando en la verdadera naturaleza del contrato, en sus riesgos y
sus peculiaridades, de forma que el banco realice una labor activa (no resulta

suficiente con que el banco entregue la documentacién o se ampare en la sencillez del

%% STJUE. Sala 42, de 30 de mayo de 2013 (C 604/11 ECLI:EU:C:3013:344)

290



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

contrato que no suele resultar tal), de verdadera explicacidon y adecuacién del contrato
al perfil y tolerancia al riesgo del cliente como se constata desde la primera sentencia
del TS tras la entrada en vigor de la MiFID (STS de 20 de enero de 2014) por lo que se
puede ir constatando la evolucién hacia la necesidad de que se trate de una
informacién que verdaderamente traslade el conocimiento y la comprensién del
contrato al cliente, lo cual nos parece un importante avance necesario dada la
complejidad técnica de los contratos financieros actuales, y los tribunales deben
valorar dicha exigencia como posible incumplimiento normativo ex art. 6.3 CC, que
trataremos en otra conclusidn. Dicha informacién debe extenderse mas alla de la fase
precontractual y realizarse durante la fase contractual hasta la finalizacién del

contrato.

TERCERA. LA PROBLEMATICA DE LA CADUCIDAD SIGUE ABIERTA

De los aspectos procesales tratados en la tesis, nos preocupa en este momento
la cuestién de la caducidad de la accién de nulidad relativa, puesto que parecia un
problema solventado, hasta que ha vuelto a la actualidad judicial a partir de la
reciente Sentencia del Tribunal Supremo, Sala Primera, de 12 de enero de 2015357, que
nos parece acertada en el sentido de que pretende establecer un criterio doctrinal
claro con el fin de intentar evitar la divergencia judicial en la apreciacién de dicha
excepcion procesal. Sin embargo, la resolucién, a nuestro juicio, no consigue
totalmente dicho objetivo, y de hecho plantea problemas de interpretacion para el
caso de las permutas financieras. No se olvide que la referida sentencia generaliza la
doctrina recogida mencionando en ella los “contratos bancarios complejos” sin

358

diferenciar la peculiaridad que puede presentar cada uno de ellos™". Y respecto a esta

7 RJ 2015/608

% No se puede generalizar en el tratamiento de la caducidad sin diferenciar los distintos productos
bancarios complejos, algunos no sometidos a plazo de vencimiento y por lo tanto de consumacién cual
es el caso de las participaciones preferentes o las obligaciones subordinadas y en otros casos, contratos
que se han visto bruscamente resueltos o novados por acontecimientos externos (Intervencién publica
de la entidad, quiebra, etc.)
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cuestién no puede dudarse de que la citada sentencia pone el acento en la proteccién
del cliente, otorgando a este una posibilidad real de reclamacion que no se agote por
el mero paso del tiempo siempre y cuando dadas las circunstancias no se haya
podido plantear la reclamacion judicial hasta una determinada fecha en la que el plazo
desde el perfeccionamiento del contrato ya ha pasado, pero en la resolucidon no se
consigue centrar cuando se entendera consumado el contrato en el caso de los swaps,
gue a nuestro entender deben tratarse de manera diferenciada respecto de otros
contratos como el caso de las participaciones preferentes, por ejemplo, dado su

caracter perpetuo.

Sin embargo, a pesar de que los parametros temporales que dicha resolucion
incluye como dies a quo son objetivos®®, generan cierta confusion en el caso de los
swaps que estan aprovechando sin duda las entidades financieras para defender la
prescripcién de la accidn en las reclamaciones de ineficacia, al considerar que el dies a
qguo del computo de plazo debe comenzar desde el momento en que se han generado
las primeras liquidaciones negativas, lo cual perjudica notablemente las reclamaciones
siempre que estas se planteen con base en el vicio del consentimiento (doloy / o
error). Por otra parte, y en aparente contradiccidon con lo anterior, no nos cabe duda
de que la propia sentencia refleja también con claridad que el dies a quo del computo
debe coincidir con el momento de la consumacion del contrato, cuestién que en el
caso de los swaps no deberia generar dudas, puesto que hasta el vencimiento del
mismo o en su caso el momento de la cancelacidn anticipada no se podria considerar
consumado. Sin embargo, esta cuestidn que parece clara no lo estd siendo para todos
los tribunales, a nuestro juicio de forma equivocada, puesto que creemos que estamos
en disposicion de defender de forma argumentada que en el caso de los swaps la
verdadera comprensibilidad del contrato no se produce hasta la finalizacion del
mismo, que es cuando el cliente conoce al completo las verdaderas consecuencias del
mismo, que no puede generalizarse el computo del dies a quo a efectos de caducidad
el momento de la primera liquidacién negativa, pues ello supone privar de la

posibilidad de impugnacion del contrato a muchos clientes que han contratado el swap

%> capitulo 111.5.
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y que hasta su finalizacién o vencimiento e incluso mas tarde no han acudido a los

tribunales, puesto que se consideraban amparados por un plazo de hasta 4 afios.

CUARTA. SOBRE EL AMBITO SUBJETIVO DE PROTECCION DEL CLIENTE BANCARIO O
USUARIO DEL SERVICIO FINANCIERO

Tal y como hemos defendido en esta memoria doctoral consideramos que el
tratamiento del cliente bancario debe ser similar (sin perjuicio del analisis de las
peculiaridades del caso) tanto en el caso del consumidor como del empresario
(fundamentalmente del pequefio empresario y del profesional) a pesar de que las
entidades financieras insisten en diferenciar ambos conceptos pero sin embargo la
normativa protectora del inversor no diferencia en cuanto a tratamiento o proteccién
el caracter de consumidor o no del cliente. La categorizacién de los clientes ha
guedado centrada en su experiencia inversora. El cliente minorista es el cliente medio,
y carente de experiencia inversora, y en dicho ambito pueden incluirse a los
empresarios y profesionales, que es posible que puedan contar con mas experiencia
bancaria pero ello no puede asimilarse a experiencia inversora, que deberd ser
acreditada de forma diferenciada. Sin olvidar que la carga de la prueba de la correcta
informacién y adecuacion del producto al cliente (sea empresa o no) corre a cargo de

la entidad financiera.

QUINTA. NECESIDAD DE PRONUNCIAMIENTOS JURISPRUDENCIALES

La litigiosidad en la contratacién bancaria en el caso de los swaps y en los
contratos bancarios en general ha ahondado en la necesidad de asuncién del papel
interpretativo por parte del Tribunal Supremo, analizandose con criterios mas actuales
los problemas juridicos mas tradicionales. Se ha partido de la nueva realidad social y

econdmica para intentar adecuar el derecho a las nuevas circunstancias, y se ha

293



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

constatado el papel creciente y relevante de la Jurisprudencia europea, de la que el

ciudadano es cada vez mas consciente.

SEXTA. LOS SWAPS SON PRODUCTOS INADECUADOS PARA CLIENTES MINORISTAS

Una de las conclusiones mas concretas de la litigiosidad generada por los swaps
es que se ha podido constatar que este tipo de productos resultan inadecuados para
los clientes minoristas, incluso cumpliendo la funcién de cobertura que se predicaba
en su venta, el swap es un producto que siendo licito, no resulta adecuado para
clientes sin experiencia inversora, son productos de alto riesgo, en el que las
obligaciones que se asumen por ambas partes resultan, en general, desequilibradas,
rompiendo el esquema del justo equilibrio en las prestaciones de un contrato bilateral,
gue no tienen porqué ser iguales, pero si guardar una cierta proporcionalidad cuando

el contrato es aleatorio para ambas partes.

SEPTIMA. SOBRE LAS CUESTIONES SUSTANTIVAS DE LA LITIGIOSIDAD DE LOS SWAPS

La prosperabilidad de las reclamaciones judiciales se ha ido centrando
practicamente en el error como vicio del consentimiento, como se ha planteado en el
Capitulo IV de la tesis, desde nuestro punto de vista se ha puesto de manifiesto una
evolucidn no tanto de planteamientos de las reclamaciones, basicamente centrados en
el vicio del consentimiento invocando la nulidad del contrato, como de los
fundamentos de estimacidon o desestimacion de las mismas, y creemos que ambas
deben ser reconducidas, puesto que incluso el Tribunal Supremo se ha centrado hasta
la fecha en el ambito juridico del error, como fundamento de la posible estimacion de
la nulidad. Sin embargo, y tal y como se ha constatado en esta tesis, inicialmente las
resoluciones tendian a partir de la actuacion dolosa (dolo omisivo) que en su caso

concurria con el error para provocar el vicio en el consentimiento. Algunas de las
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resoluciones, de forma timida, apuntaban incluso a que la entidad financiera podia ser
conocedora (a través de sus previsiones y estudios de mercado realizados por sus
propios departamentos especializados a los que no accede el cliente) de que el “juego”
con los subyacentes (tipos de interés, divisas o valor de las acciones) iba a inclinarse a
favor de las entidades financieras. Sin embargo pronto se descarté dicho presupuesto,
y la evolucidon jurisprudencial ha simplificado la cuestion y la ha reconducido
Unicamente al ambito del error, “la carencia de informaciéon no implica error en el
consentimiento” es la frase mas repetida en las sentencias posteriores a los
pronunciamientos del Supremo a partir de las resoluciones del otofio de 2012 (en
especial la de 21 de noviembre de 2012%%°), descartdndose valorar el dolo, y sin
considerar siquiera la posible nulidad absoluta por violaciéon de normas imperativas,
gue sin embargo, entendemos que debe merecer una reconsideracion de futuro,
puesto que si bien es cierto que se simplificarian las reclamaciones (no habria
problemas de caducidad o de excusabilidad), también se lograria el efecto buscado por
el legislador de que las entidades financieras cumplan con escrupulo la normativa que

les compete, en aras de la proteccidn de la clientela.

OCTAVA. SOBRE LA EXCESIVA Y/O RELAJADA APRECIACION DE LA NULIDAD
CONTRACTUAL

No estamos de acuerdo con considerar que la apreciacion de nulidad de los
contratos se ha relajado a raiz de la litigiosidad de los contratos bancarios, partiendo
de la base de que fueron las permutas financieras las que abrieron la conflictividad de
los contratos bancarios. Ya que por una parte el Tribunal Supremo sigue aplicando el
error con caracter restrictivo, como no puede ser de otro modo, y las sentencias
examinan con rigor la existencia probada de los elementos propios de la apreciacidon
del mismo (esencialidad y excusabilidad), y ademds relacionandolo con el deber de
informacién propio de esta tematica contractual, pero sin embargo también debe

mejorarse la diligencia de los clientes y su formacién financiera. Debe insistirse en la

%0 ROJ 7843/7843.
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necesidad de mayor formacién financiera y de mayor diligencia por parte de los
clientes. Es claro que la labor informativa y de conocimiento compete a la entidad
financiera, pero sin embargo debe mejorarse la formacion de los clientes, ahondar
mas en sus conocimiento de sus opciones financieras, “desinstalar” la cultura del
“donde hay que firmar”, y reclamar a la entidad en la mismas fase precontractual la
comprensibilidad del contrato, cuando no se salva con la lectura del mismo que por
supuesto debe realizarse. Ello ahondara en la “actualizaciéon” del principio de
autorresponsabilidad, como hemos dicho, que no ha sido quebrado por el cliente, sino

por las entidades financieras, que también da lugar a reflexidn en el siguiente punto.

NOVENA. LA CRISIS INEVITABLE E IMPREVISIBLE

Si la cuestidon de debate se ha centrado sobremanera en la tarea informativa de
la entidad financiera, cabe preguntarse si no es posible (aunque de dificil prueba) que
las entidades financieras omitieran la informacidon de forma consciente. Lo que esta
claro es que si los clientes hubieran sido conocedores del gran componente aleatorio
gue implica el producto de swap y de que sus posibles ventajas no son en absoluto
comparables a los riesgos que entrafa, jamas lo hubieran contratado. Por ello esa
defectuosa informacion y un disefio practicamente similar del contrato — con sus
variantes- de la mayor parte de los swaps, junto con el hecho de que en realidad la
entidad comercializadora del producto Unicamente realiza la labor de intermediacién,
nos hace pensar en que la estrategia de fondo en la venta de los swaps pasaba por
asumir por parte del cliente un contrato que entrafia una apuesta desequilibrada
donde las posibilidades de ganar no pueden compararse con las de perder como
hemos dicho. Pero en todo caso, éhasta qué punto eran conocedoras las entidades
financieras, las titulares de los contratos espejo de que la crisis podia ser inevitable,

pero no imprevisible?.
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Cierto es, como ya se ha dicho en el punto relativo a la nulidad judicial de los
contratos®®, que el andlisis judicial se ha centrado en la fase precontractual, de forma
gue no se ha querido incidir por el cardcter espinoso del tema, siendo ademas de
dificultad probatoria, en el grado de conocimiento que podian tener las grandes
entidades de la crisis que se avecinaba. Lo que plantean con acierto las sentencias es
gue el problema no es que la crisis se produjera, sino que no se hubiera explicado a los
clientes en la fase precontractual cuales eran las consecuencias para su economia de
un posible giro financiero, independientemente de que este se produjera o no. Esto es,
a pesar de que las entidades defienden la imprevisibilidad de los acontecimientos de
septiembre de 2008, en este estudio no estamos de acuerdo con dicha afirmacidn, la
crisis podia ser inevitable, pero no alcanzamos a saber hasta qué punto era
imprevisible cuando los contratos espejo “reflejan” precisamente el supuesto contrato
gue se comercializaba al cliente. El cliente tenia que pagar mayor importe al descenso
del tipo de interés o al descenso del valor de la divisa, a la vez que se enriquecia la

contraparte que habia apostado al efecto contrario. La incégnita sigue abierta.

DECIMA. LA QUIEBRA DEL PRINCIPIO DE LA BUENA FE- CONFIANZA NEGOCIAL

Por ultimo, no se puede dejar de mencionar los efectos importantes que esta
problematica generada por los contratos bancarios complejos, y que ha supuesto la
quiebra del principio basico de la buena fe contractual, como principio inspirador del
Derecho privado. La contratacion bancaria y financiera se ha fundado durante muchos
afos en la confianza que tenian los clientes en la gestion de los bancos que ahora se
encuentra seriamente deteriorada. En realidad, la confianza (buena fe) ha sido el
fundamento de la mayor parte de las relaciones contractuales con las entidades, que
tras su ruptura resulta muy complicada su recuperacién. Es el momento de volver a
recuperar la aplicabilidad del principio bdsico de la buena fe, es necesario volver a la

confianza negocial como pardmetro basico de cualquier negocio juridico.

%1 capitulo IV, 1.2.1.

297



Tépica de la litigiosidad de los Contratos de petaninanciera o Swaps (2008-2015)

La legislacion es sin duda cada vez mas protectora para el cliente, pero hace
falta que la ley se cumpla en su verdadero espiritu no Unicamente en su letra, y ello
requiere un esfuerzo de todos los agentes econémicos, sociales y juridicos. Desde la UE
se generaliza la proteccion del cliente bancario, pero primero debe recuperarse la

confianza en el propio sistema.
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ANEXO I: EJEMPLO DE FUNCIONAMIENTO DE CONTRATO DE SWAP DE TIPOS DE
INTERES.

Vamos a ver un supuesto concreto en que se comercializdé un swap para unos
prestatarios que estaban vinculados a la entidad financiera sobre todo por la
contratacién de un préstamo hipotecario para la adquisicion de su vivienda habitual,
se les ofertd el siguiente producto de swap cuyo nombre comercial era “cobertura de

tipos de interés”

Para un nocional o nominal de 240.000 euros (era la cantidad aproximada del
endeudamiento a través del préstamo hipotecario) que el cliente mantenia en un
préstamo a tipo variable con la entidad financiera, se establecieron las siguientes

Condiciones:

“INICIO DE LA COBERTURA: 19 de Septiembre de 2007.
FIN DE LA COBERTURA: 19 de Septiembre de 2011.

FECHAS DE REVISION TIPO DE INTERES: ANUALES al final de cada periodo, dos
dias hdbiles anteriores a los dias 19 de Septiembre (o al siguiente dia hdbil, en
caso de que éste sea inhdbil en el mercado) de 2.008 a 2.011.

LIQUIDACIONES: ANUALES (comenzando el 19 de Septiembre de 2008 y
finalizando el 19 de Septiembre de 2011)

OPERATIVA DEL PRODUCTO:

La operacion consiste en un acuerdo con el Banco xxxx, por el cual el cliente se
compromete a pagar el 4,77% y a recibir el Euribor 12 Meses fijado en cada Fecha de
Revision de Tipo de Interés siempre que éste sea igual o inferior al 5,40%. En caso de
que el Euribor 12 Meses en la Fecha de Revision sea superior al 5,40%, el cliente
recibird una bonificacion del 0,10% sobre el importe contratado durante ese afio. El afio
siguiente y sucesivos se procederd con igual metodologia a la siguiente observacion,
hasta llegar al 19 de Septiembre de 2011 donde se hard la ultima observacion.
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El Cliente Paga Barrera
El Cliente
Afos Recibe Si Eur <Barrera | Si Eur >Barrera
Afo del 1 al 4 Euribor 12m 4,77% Eur 12m-0,10% 5,40%

En el caso de que se suspenda, limite, interrumpa el mercado o que ocurriera cualquier
otro hecho relevante durante el periodo de comercializacion de este producto, y dichos
hechos o acontecimientos modificasen de forma significativa la situacion que existiria
en el momento de realizar la oferta de este producto, el Banco podrd anular la oferta
realizada con este Producto.”

Partiendo de este clausulado, el cliente era quien iba a recibir en la permuta
financiera, un tipo variable y aleatorio (Euribor 12 meses) que precisamente a partir
del otofio del 2008 empezd su caida a niveles por debajo del 1% como en la actualidad,
y la vez se comprometia a pagar a la entidad financiera,que es quien “recibe”) un tipo
fijo, esto es en concreto dependiendo a su vez de la coyuntura, siempre que el Euribor
esté por debajo de la barrera del 5,40 %, el cliente pagara el 4,77%, y es aqui donde se
beneficia del producto en dicho rango. En todo caso, debe tenerse en cuenta cuando
el Euribor esta por debajo de dicho indice el cliente debe pagar en todo caso el 4.77, y
para el caso en el que el Euribor se sitle por encima del 5,40 % el cliente deberia pagar
el indice en el que se encuentre el Euribor (por ejemplo en el aio 2008 el Euribor llego

al 5,36 %), menos un 0,10%.

Es decir, que el producto estd pensado para ascensos muy limitados del
Euribor, de forma que siempre que el Euribor no traspase la barrera indicada por la
entidad, puede obtener liquidaciones positivas de cantidad limitada a un maximo de
0,63%. Sin embargo, si el Euribor supera la barrera indicada solo va a recibir el 0,10% vy
lo que es peor, si el Euribor desciende por debajo del 4,77% como el cliente se ha
comprometido en todo caso a abonar el 4,77 %, es el tipo fijo pactado, la liquidacion
va a resultar muy negativa (todo lo que exista de diferencia entre el 4,77 y el nivel del
Euribor que a partir de 2009 se ha mantenido por debajo del 2% y actualmente roza el

0,16 %, siempre y cuando estemos hablando del Euribor 12 meses. En este supuesto
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que nos sirve de ejemplo, la primera liquidacién del swap practicada en el afio 2008 y
dado que el Euribor habia ascendido, resultaba positiva para los clientes en 1.200
euros aproximadamente, pero para las siguientes liquidaciones, eran liquidaciones ya
negativas que sumaban mas de 15.000 euros en total. El contrato no se olvide que se
comercializa como cobertura, pero sin embargo no se trata de una cobertura para
cualquier ascenso del Euribor, sino que la cobertura se limita al 0,63% como maximo
que es la barrera prefijada por el banco (entre el 4,77 % y el 5,40%). En este caso si el
Euribor se encuentra entre la barrera recibira liquidaciones positivas, sin embargo si la
supera vuelve a estar expuesto al riesgo de tipo de interés y si el Euribor esta por
debajo entonces la cantidad a pagar es tan importante (pues en todo caso se ha
comprometido a pagar el 4,77% ) que desequilibra seriamente la permuta. Cuanto mas
bajo se encuentre el Euribor mayor sera la diferencia con el tipo fijo del 4,77 % y por lo

tanto mayor el pago por parte del cliente.

Teniendo en cuenta que el swap se vendia como producto de cobertura de su
propio endeudamiento, como una “suerte de seguro”, el cliente no experto en
contratos complejos, no comprendia cdmo era posible tener que hacer frente a
liquidaciones negativas y costes de cancelacion importante si se queria cancelar
anticipadamente (el presente caso se le trasladd al cliente un coste de cancelacién

anticipada de mas de 16.000 euros) en la primavera de 2009.

Las liquidaciones en este contrato se practicaban anualmente, pero existen
muchas variantes de swap en cuanto a la secuencia temporal de las liquidaciones:

mensuales, trimestrales o semestrales.
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ANEXO II: EJEMPLO DE FUNCIONAMIENTO de UNA PUT

Un ejemplo de funcionamiento de este contrato de Opcidn seria el siguiente,
para un nocional de 1.500.000 euros, se parte de un precio de referencia inicial que se
fija al inicio del contrato y se fija a la vez un precio final ( que puede o no producirse),
de forma que si se produce dicho precio o la cotizacidn estd por encima de la barrera
desactivante (es el denominado Knock Out) no habra liquidacién, esto es la entidad
financiera no pagaria nada al cliente (no se olvide que es posible que el cliente haya
recibido una prima por contratar el producto y en principio este seria su beneficio) sin
embargo si estd por debajo de dicha barrera el cliente pagara una liquidacién que se
calculara en funcion de la formula que se establece mas abajo:

Veamos los datos del presente caso de una forma mas grafica, con un ejemplo
real:

Precio de Referencia Inicial* (que se fija la inicio de la opcidn): 13,59
Strike :100%

Precio final: Precio de cierre oficial fijado a fecha de vencimiento

NS NEE NN

Knock Out: 107% ( hay que entender que del precio inicial, esto es,
14,55 (165% del precio al que se desactivara la opcidn)
(*) No se olvide que el precio de cotizacidon real de esta accion era muy inferior,
girando actualmente en el entrono del 7,0 %.

Con estos datos veamos como se practicaria una liquidacion a vencimiento del

contrato. Existen varias circunstancias que pueden darse al vencimiento:

i.- Podria darse que a lo largo de la vida del contrato en algun momento la
accion hubiera alcanzado el precio knock out (preferimos llamarla barrera desactivante
para una mayor comprension) del 14,55 o mas, de forma que la PUT se desactivaria 'y
no habria liquidacidn final, ni a favor ni en contra del cliente.

ii.- Para calcular la liquidacién final, si el precio de la accién no ha alcanzado el

knock out (barrera desactivante) acudimos a un contrato tipo en el que se sefiala que
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“solo en el caso en que se haya cumplido la condicion de ejercicio el vendedor
abonara al comprador en la fecha de liquidacion el producto resultante de multiplicar
(i) El importe nominal por (ii) 100% por (iii) el minimo entre el 60% y la diferencia entre
el Precio del Ejercicio y el Precio de Referencia final dividido por el precio del ejercicio.”

Lo cierto es que esto no resulta facil a primera lectura, salvo que se sea
experto en la materia, y no solo economista, sino realmente experto en materia
financiera de inversion.

La formula resulta incomprensible para un profano en la materia, y que solo un
experto financiero en productos complejos puede llegar a comprender su significado o
mejor dicho, el cdmo “se traduce en dinero” para el cliente (reiterando que es el que
tiene que pagar, puesto que si la Put se desactiva el cliente no paga nada pero
tampoco recibe nada, por lo que no se comprende dénde esta la ventaja del producto,
aungue las entidades sefialan que como la Put se asocia a un swap de tipos de interés,
el hecho de que la permuta financiera se disefie de una forma mas ventajosa ( con
tipos de interés mas bajos) implica que la Put pueda no tener ventajas.

Veamos qué datos necesitamos para poder valorar el importe de pérdidas o

liquidacion negativa;

1.- El precio de referencia final: como el contrato no ha finalizado tenemos que
establecer una valoracion simbdlica, pero realista. Imaginemos que el precio de
referencia final (es el precio de las acciones el dia del vencimiento del contrato) esta al
7,6 (es real a dia de hoy ha cerrado a dicho precio segun Figura en la cotizacion del
IBEX),
2.- El precio del Ejercicio de la Opcién es 13,59 (segun el contrato)
3.- EI Nominal es 1.500.000 euros
Si intentamos ver la aplicacion de la formula:
[Precio de referencia final- Precio de ejercicio / precio del Ejercicio] x Nominal=
liquidacion
[(13, 59-7,6)/13,59] x 1.500.000 = 661.147,90 euros

La cantidad a pagar en este caso resulté cercana a los 700.000 euros para la

pyme que lo habia contratado como un contrato de cobertura.
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ANEXO IIl. LEGISLACION

Legislacion estatal
Ley 26/84, de 19 de julio, General de Defensa de Consumidores y Usuarios.

Ley 13/85, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversidon, Recursos Propios vy
Obligaciones de Informacion de los Intermediarios Financieros.

Ley modelo de la CNUDMI, sobre arbitraje comercial internacional, 21 de junio de
1985.

Ley Organica 6/1985, de 1 de julio, del Poder judicial.
Ley 24/88, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
Ley 26/88, de 29 de julio sobre disciplina e intervencidn en las entidades de crédito.

Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo de normas de actuacién en los mercados y
registros obligatorios, y anexo sobre cddigo de conducta de los mercados de valores.

Ley 2/94, de 30 de marzo, sobre subrogacion y modificacion de los préstamos
hipotecarios.

Ley 7/98, de 13 de abril, de condiciones generales de la contratacion.
Ley 37/98, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley de Mercado de Valores.

Orden Ministerial 7 de octubre del 1999, del Ministerio de Economia y Hacienda, de
desarrollo del cédigo de conducta y normas de actuacién en la gestidon de cartera de
valores.

Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen juridico de los movimientos de capitales y de
las transacciones econdmicas con el exterior.

Ley Orgénica 8/2003, de 9 de julio, para la reforma concursal.
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, sobre instituciones de inversidn colectivas.
Ley 36/2003, de 11 de noviembre, sobre medidas de reforma econdmica.

Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de arbitraje.
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Real Decreto Legislativo 1/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras
leyes complementarias.

Ley 47/2007, de 19 de diciembre por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.

Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion.

Ley Organica 1/2009, de 3 de noviembre, complementaria de la Ley de Reforma de la
Legislacion procesal.

Ley 37/2011, de 10 de octubre, sobre medidas de agilizacion procesal.

Orden EHA/2899/2011, de 28 de octubre, de transparencia y proteccién del cliente de
servicios bancarios, BOE, n? 261, 29 de octubre de 2011, pdg. 113242.

Real Decreto Ley 6/2012, de 9 de marzo, de medidas urgentes de proteccion de
deudores hipotecarios sin recursos, BOE, n2 60, 10 de marzo de 2012, pag. 22492.

Real Decreto Ley 7/2012, de 9 de marzo, por el que se crea el Fondo para la
financiacion de los pagos a proveedores, BOE, n? 60, 10 de marzo de 2012, pag. 22502.

Normativa e informes de la UE

Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios.

Directiva 93/6/CEE del Consejo, de 15 de marzo de 1993, sobre adecuacion del capital
de las empresas de inversidn y las entidades de crédito.

Directiva 93/13/CEE del Consejo, de 5 de abril de 1993 sobre las clausulas abusivas en
los contratos celebrados con consumidores (93/13/CEE).

Directiva 2000/12/CE del Parlamento europeo y del Consejo, de 20 de marzo de 2000
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio.

Directiva 2002/92/CE del Parlamento europeo y del Consejo, de 9 de diciembre de
2002, sobre la mediacién en los seguros.

Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre del

2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta publica o admisién de
cotizacion de valores.
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Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004,
relativa a los mercados de instrumentos financieros, por la que se modifican las

Directiva 2006/31/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 5 de abril del 2006,
por la que se modifica la Directiva 2004/39/CE, relativa a los mercados de
instrumentos financieros, con respecto a determinados plazos.

Directiva 2006/73/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, del 10 de agosto del
2006.

LIBRO VERDE SOBRE LOS SERVICIOS FINANCIEROS AL POR MENOR EN EL MERCADO
UNICO”, de 30 de abril de 2007, COM (2007) 226 FINAL

Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009,
por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
sobre determinados organismos de inversidn colectiva en valores mobiliarios.

Directiva 2009/111/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, del 16 de septiembre
del 2009, por la que se modifican las Directivas 2006/48/CE, 2006/49/CE y 2007/64/CE
en lo que respecta a los bancos afiliados a un organismo central, a determinados
elementos de los fondos propios, a los grandes riesgos, al régimen de supervisidony a la
gestion de crisis.

Reglamento de la Unién Europea 1095/2010, del Parlamento europeo y del Consejo,
de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision
(Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica la Decisién no 716/2009/CE y
se deroga la Decisién 2009/77/CE de la Comisidn.

EUROPEAN COMMISSION, Towards more responsibility and competitiveness in the
European financial sector, 2010, p.16.

EUROPEAN COMMISSION, Communication Regulating financial services for sustainable
growth, 2010.

EUROPEAN COMMIISSION, “Comunicacién de la Comisidn al Parlamento Europeo, Al
Consejo, al Comité econdmico y social europeo y al comité de las regiones”, Acta del
Mercado Unico, 13 de abril de 2011, COM (2011) 206 final.

EUROPEAN COMMIISSION, “Communication from the Commission to the Council, to
the European Parliament, to the committee of the regions and to the european and
social committee”, An action plan to improve access to finance for SMEs, 7-12-2011,
COM (2011) 870 final.

Reglamento (UE) n? 236/2012 del Parlamento europeo y del Consejo, de 14 de marzo
del 2012, sobre ventas en corto y determinados aspectos de las permutas de cobertura
por impago. Diario Oficial de la Unidon Europea, 14 de marzo de 2012.
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EUROPEAN COMMISSION, “Green Paper. Shadow Market”, 19 de marzo de 2012, COM
(2012) 2102 FINAL.

EUROPEAN COMMIISSION, “Communication from the Commission to the European
Parliament, the Council, the economic and social committee and the committee of the
regions”, A European consumer agenda — Boosting confidence and growth, 22-05-
2012, COM (2012) 225 final.

EUROPEAN COMMIISSION, “Communication from the Commission to the European
Parliament, the Council, the European economic and Social Committe and the
committee of the regions”, Better Governance for the Single market, 8-06-2012, COM
(2012) 259 final.

EUROPEAN COMMIISSION, “Proposal for a Regulation of the European Parliament and
of the Council”, On key information documents for investment products, 3-07-2012,
COM (2012) 352 final.

EUROPEAN COMMISSION, “Investor’s interests first under new rules”, 10-07-2012.

EUROPEAN COMMIISSION, “Communication from the Commission to the European
Parliament, the Council, the European economic and Social Committe and the
committee of the regions”, Single market Act Il, Together for new growth, 3-10-2012,
COM (2012) 573 final.

EUROPEAN COMMIISSION, “Communication from the Commission to the European
Parliament, the Council, the european economic and social committee and the
committee of the regions”, Setting up a European retail action plan, XXX, COM (2013)
36/2.

Circulares

Circular 8/1990, de 7 de septiembre, del Banco de Espafia, sobre transparencia de las
operaciones y proteccion de la clientela.

Circular 3/1993, de 29 de diciembre, de la CNMV, sobre registro de operaciones y
archivo de justificantes de érdenes.

Circular 1/1996, de 27 de marzo, de la CNMV, sobre normas de actuacion,
transparencia e identificaciéon de los clientes en las operaciones del mercado de
valores.

Circular 2/2000, de 30 de mayo, de la CNMV, sobre modelos normalizados de
contratos tipo de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion, y
otros desarrollos de la Orden de 7 de octubre de 1990.
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Comunicacién de la CNMV, de 7 de mayo de 2009, sobre Condiciones de
comercializacion de instrumentos financieros del mercado de valores.

Circular de la Fiscalia 2/2010, para la proteccion de los consumidores y usuarios”,
Diario La Ley, Ed. Grupo Wolters Kluwer, 28 de enero de 2011, pag. 8.

Circular 5/2012, de 27 de junio, del Banco de Espafia, a entidades de crédito y
proveedores de servicios de pago, sobre transparencia de los servicios bancarios y
responsabilidad en la concesidon de préstamos, BOE, n2 161, 6 de julio de 2012, pag.
48855.
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ANEXO IV. JURISPRUDENCIA

TRIBUNAL DE JUSTICIA DE LA UNION EUROPEA

Sentencia Tribunal de Justicia de la Unién Europea, de 6 de octubre del 2009.
Asturcom Telecomunicaciones (C 40/08-ECLI:EU:C:2009:615)

Sentencia Tribunal de Justicia de la Union Europea, de 22 de diciembre del 2010
(2010/264965)

Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unidn Europea, sala 42, de 30 de mayo de 2013
(C 604/11. ECLI: EU: C: 3013:344)

TRIBUNALES ALEMANES

LH Hamburg Urteil Vom 24 mars 2009, zivilkammer 10, exp 310 O 4/09 (traduccion
jurada de Fernandez Nebreda, Maria José)

Trib. Fed. Supremo BGH, 5 de febrero de 2009, exp 1X ZR 6/06

TRIBUNAL CONSTITUCIONAL

Sentencias:

STC de 22 de marzo del 1993 (RTC 93/1993)

STC 150/2004, de 20 de septiembre (RTC 2004/50)

STC 164/2004, de 4 de octubre (RTC 2004/164)

STC 167/2004, de 4 de octubre (RTC 2004/167)

STC 3/2005, de 17 de enero (RTC 2005/3)

Autos:

Auto del TC 191/2004, de 26 de mayo (JUR 2004/175236)
Auto del TC 201/2004, de 27 de mayo (JUR 2004/175285)

Auto del TC 208/2004, de 2 de junio (JUR 2004/187213)
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TRIBUNAL SUPREMO

Sentencias:

STS, sala 12, de 29 de enero del 1965 (RJ 1965/2)

STS, sala 12 de 17 de diciembre del 1985 (RJ 1985\6589)

STS, sala 13, de 23 de junio del 1986 (RJ 1989\4779)

STS, sala 12, de 13 de mayo del 1987 (RJ 1987\3440)

STS, seccion 12, de 15 de junio del 1987 (RJ 1987\4467)

STS, sala 12, de 2 de julio del 1990 (RJ 1990\5767)

STS, sala 12, de 4 de diciembre del 1992 (RJ 1992\10392)

STS, sala 12, de 3 de octubre del 1994 (RJ 1994\7445)

STS, sala 12, de 15 de junio de 1995 (RJ 1995/5296)

STS, sala 12, de 18 de noviembre del 1996 (La Ley 80/1997)
STS, sala 12, de 29 de mayo del 1997 (La Ley 6356/1997)

STS, sala 12, de 28 de octubre del 1997 (La Ley 10416/1997)
STS, sala 123, de 5 de noviembre del 1997 (La Ley 10814/1997)
STS, sala 123, de 11 de febrero del 1998 (La Ley 3096/1998)
STS, sala 12, de 10 de marzo del 1998 (La Ley 2876/1998)

STS, sala 12, de 24 de noviembre del 1998 (La Ley 10695/1998)
STS, sala 12, de 30 de noviembre del 1998 (La Ley 11136/1998)
STS, sala 12, de 19 de octubre del 1999 (La Ley 756/2000)

STS, sala 12, de 8 de febrero del 2000 (La Ley 4458/2000)

STS, sala 12, de 2 de marzo del 2000 (La Ley 5598/2000)

STS, sala 12, de 23 de marzo del 2000 (295/2000. La Ley 8051/2000)
STS, sala 12, de 11 de abril del 2000 (395/2000. La Ley 395/2000)
STS, sala 12, de 25 de enero del 2001 ( RJ 2001\2545)

STS, sala 12, de 25 de enero del 2002 ( JUR 2002/2302)
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STS, sala 12, de 18 de marzo del 2002 (RJ 2002\2847)

STS, sala 12, de 20 de junio del 2002 (RJ 2002\ 5256)

STS, sala 12, de 31 de mayo del 2003 (RJ 2003\4803)

STS, sala 12, de 20 de enero del 2003 (28/2003) (EDJ 2003/197)
STS, sala 12, de 11 de junio del 2003 (RJ 2003\5347)

STS, sala 13, de 21 de abril del 2004 (294/2004)( RJ 2004/2334)
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STS, sala 13, de 5 de septiembre del 2006 (844/2006. ROJ STS 5032/2006)
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STS, sala 12, de 27 de mayo del 2007 (RJ 2007\3648)

STS, sala 12, de 18 de junio del 2009 (432/2009. ROJ STS 158/2010)
STS, sala 13, de 8 de julio del 2009(495/2009. ROJ STS 5201/2009)

STS, sala 12, de 22 de diciembre del 2009 (n® 834/2009, Rec. 407/2006. ED)J
2009/332137)

STS, sala 13, de 30 de diciembre del 2009 (840/2009. ROJ STS 7697/2009)

STS, sala 12, de 16 de febrero del 2010 (Rec. 2400/2005. ROJ STS 554/2010)

STS, sala 12, de 30 de marzo del 2010 (n2 211/2010, Rec. 326/2006. EDJ 2010/45218)
STS, sala 12, de 13 de abril (196/2010. ROJ: STS 158/2010)

STS, sala 12, de 14 de julio del 2010 (ROJ: 4380/2010)
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STS, sala 13, de 7 de octubre de 2011 (ROJ: STS 6601/2011)
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STS, sala 12, de 1 de marzo del 2012 (1298/2009) (ROJ:STS 110/2012)

STS, sala 12, de 8 de noviembre del 2012 (ROJ: STS 644/12)
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STS, sala 12, de 15 de noviembre del 2012 (ROJ: STS 7821/2012)

STS, sala 12 de 21 de noviembre del 2012 (683/2012. ROJ 7843/12)
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STS, sala 13, de 26 de diciembre del 2014 (732/14. Rec. 329/14) (La Ley 217829/14)
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