Revista de Derecho del Mercado Financiero

SWAPS

Cumplimiento del deber de informacion

STS, Sala de lo Civil, nim. 83/2017, de 14 de febrero, recurso: 2850/2013. Ponente: Excmo.
Sr. Pedro José Vela Torres. Presidente: Excmo. Sr. Francisco Marin Castén.

Deberes de las entidades financieras — La existencia de déficit informativo — El
contenido del contrato no suple el deber de informacion — Error en la prestacion
del consentimiento (sinopsis de Fernando Zunzunegui e Ignacio Martin).

Deberes de las entidades financieras: “(...) Tras la reforma, se obliga a las entidades
financieras a clasificar a sus clientes como minoristas o profesionales (art. 78 bis LMV). Y si se
encuadran en la primera categoria, a asegurarse de la idoneidad y conveniencia de los
productos ofrecidos y a suministrarles informaciéon completa y suficiente, y con la antelacion
necesaria, sobre los riesgos que conllevan (art. 79 bis LMV). (...) el Real Decreto 217/2008, de
15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demés
entidades que prestan servicios de inversion establece en sus arts. 72 a 74 que las entidades
que presten servicios de inversion deben: (i) Evaluar la idoneidad y conveniencia para el cliente
del producto ofrecido, en funciéon de sus conocimientos y experiencia necesarios para
comprender los riesgos inherentes al mismo; (ii) La informacién relativa a los conocimientos
y experiencia del cliente incluira los datos sobre: 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; (iii) En ningtn caso, las entidades
incitaran a sus clientes para que no les faciliten la informacioén legalmente exigible. Es decir, la
inclusion expresa en nuestro ordenamiento de la normativa MiFID (...) y su normativa
reglamentaria de desarrollo, acentud la obligacion de la entidad financiera de informar
debidamente al cliente de los riesgos asociados a este tipo de productos, puesto que siendo el
servicio prestado de asesoramiento financiero, el deber que pesa sobre la entidad recurrente
no se limita a cerciorarse de que el cliente minorista conoce bien en qué consistia el producto
que contrata y los concretos riesgos asociados al mismo, sino que ademas debe evaluar que, en
atencion a su situacion financiera y al objetivo de inversion perseguido, es lo que mas le
conviene (...).”

La existencia de déficit informativo: “(...) consideran que un incumplimiento de dicha
normativa, fundamentalmente en cuanto a la informacién de los riesgos inherentes a los
contratos de swap, tanto en lo que se refiere a la posibilidad de liquidaciones periddicas
negativas en elevada cuantia, como a un también elevado coste de cancelacion, puede hacer
presumir el error en quien contrat6 con dicho déficit informativo (...). (...) la Audiencia
Provincial ni siquiera llega a afirmar que se ofreciera informacion al cliente y inicamente se
remite al contenido de la propia documentaciéon contractual. Es més, dado que reconoce que
lo que se pretendia por el cliente era conjurar los riesgos de una subida de los tipos de interés,
no trata la cuestion primordial de que fuera debidamente informado y advertido, expresa y
suficientemente, sobre los riesgos asociados a la posibilidad de liquidaciones negativas, ni
tampoco sobre la posibilidad de un elevado coste de cancelacion anticipada, ya que no se hace
mencion al riesgo de bajadas del euribor. En suma, los propios datos que toma en
consideracion la sentencia recurrida son insuficientes para entender cumplido el estandar de
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informacion exigible. Por lo que no puede compartirse que la informaciéon ofrecida fuera
suficiente, ni que se adecuara minimamente a las exigencias legales. Segin dijimos en las
sentencias nim. 769/2014, de 12 de enero de 2015, y 676/2015, de 30 de noviembre, es la
empresa de servicios de inversion quien tiene la obligacion -activa y no de mera disponibilidad-
de facilitar la informacion que le impone dicha normativa legal, y no son sus clientes -que no
son profesionales del mercado financiero y de inversiéon- quienes deben averiguar las
cuestiones relevantes en materia de inversion, buscar por su cuenta asesoramiento experto y
formular las correspondientes preguntas. Sin conocimientos expertos en el mercado de
valores, el cliente no puede saber qué informacion concreta ha de requerir al profesional. Por
el contrario, el cliente debe poder confiar en que la entidad de servicios de inversion que le
asesora no esta omitiendo informacién sobre ninguna cuestion relevante. Por ello, la parte
obligada legalmente a informar correctamente no puede objetar que la parte que tenia derecho
a recibir dicha informacion correcta debi6 tomar la iniciativa y proporcionarse la informaciéon
por sus propios medios (...).”

El contenido del contrato no suple el deber de informacion: “(...) Y en cuanto al aviso
genérico sobre la existencia de riesgos, como dijimos en la sentencia nim. 195/2016, de 29 de
marzo, no cabe entender suplido el deber de informacién por el contenido del propio contrato
de swap, la mera lectura de las estipulaciones contractuales no es suficiente y se requiere una
actividad suplementaria del banco, realizada con antelacién suficiente a la firma del contrato,
tendente a la explicacion de la naturaleza del contrato, el modo en que se realizaran las
liquidaciones, los riesgos concretos que asume el cliente, como son los que se concretaron
posteriormente en las elevadas liquidaciones negativas practicadas, y la posibilidad de un alto
coste de cancelacion anticipada (sentencias nim. 689/2015, de 16 de diciembre , y 31/2016, de
4 de febrero). Como hemos dicho en multiples resoluciones, no basta una mera ilustracion
sobre lo obvio, es decir, que como se trata de un contrato aleatorio, puede haber resultados
positivos o negativos, sino que la informacién tiene que ser més concreta y, en particular,
advertir debidamente al cliente sobre los riesgos asociados a una bajada prolongada y abrupta
de los tipos de interés (...).”

Error en la prestacion del consentimiento: “(...) El incumplimiento del deber de
informacion al cliente sobre el riesgo econdmico en caso de que los intereses fueran inferiores
al euribor y sobre los riesgos patrimoniales asociados al coste de cancelacion, es lo que propicia
un error en la prestacion del consentimiento, ya que como dijimos en la sentencia del Pleno de
esta Sala 12 nam. 840/2013, de 20 de enero de 2014, «esa ausencia de informacién permite
presumir el error». No se trata de que el Banco (...) pudiera adivinar la evolucién futura de los
tipos de interés, sino de que ofreciera al cliente una informacion completa, suficiente y
comprensible de las posibles consecuencias de la fluctuacion al alza o a la baja de los tipos de
interés y de los elevados costes de la cancelacion anticipada. La entidad recurrida prest6 al
cliente un servicio de asesoramiento financiero que le obligaba al estricto cumplimiento de los
deberes de informacion ya referidos; cuya omisiéon no comporta necesariamente la existencia
del error vicio, pero puede incidir en la apreciacién del mismo, en tanto que la informacién —
que necesariamente ha de incluir orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a los
instrumentos financieros- es imprescindible para que el cliente minorista pueda prestar
validamente su consentimiento, bien entendido 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. A su vez, el deber de informaciéon que pesa sobre la
entidad financiera incide directamente en la concurrencia del requisito de excusabilidad del
error, pues si el cliente estaba necesitado de esa informacion y la entidad financiera estaba
obligada a suministrarsela 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.”

Texto completo de la sentencia
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