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RESUMEN: Las permutas financieras suelen tener una cierta duracién en el
tiempo. La extincién voluntaria antes de su vencimiento, implica la cancelacién
de una posicién que puede generar un coste o un beneficio para la parte que
sufre la cancelacion. Por ello los swaps suelen contener una provisién que regula
la resolucién anticipada, sefialando que la misma se realiza a valor de mercado,
pudiendo implicar un coste para la parte que quiere cancelar el contrato. Esto
ha generado en los tltimos afos mucha litigiosidad respecto a los swaps, debido
a la bajada drastica de la inflacion y los tipos de interés.

El presente articulo analiza la doctrina contenida en los pronunciamientos
del Tribunal Supremo de 15 de noviembre de 2012, de 17 de febrero de 2014 y
de 3 de diciembre de 2015, asi como otras resoluciones del referido tribunal que
han tratado este asunto. Aunque las citadas sentencias no se pronuncian expresa-
mente respecto a la legalidad o validez de estas clausulas, de las mismas pueden
extraerse una serie conclusiones. La primera es que las comentadas provisiones
deben identificar claramente los supuestos en los que la entidad financiera pue-
de cargar al cliente algiin coste de cancelacion, asi como el criterio de calculo
asociado a dicha operacién (STS de 15 de noviembre de 2012).

Ademas se debe proporcionar una referencia genérica y aproximada que
permita al cliente hacerse una idea de cuanto podria costarle la cancelacién y el
riesgo que con ello asume (STS de 15 de septiembre de 2015).

En este sentido también se exige que se informe de manera clara y correcta
del modo de calcular el coste de cancelacién (STS de 20 de noviembre de 2015).

La segunda conclusiéon es que cuando el contrato ha sido elaborado por el
banco, (que es el caso mas habitual), puede proceder interpretar de forma favo-
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rable para el cliente la comentada clausula, permitiendo una resolucién sin coste
alguno en virtud del principio interpretativo contra proferentem establecido en el
articulo 1288 del Cédigo Civil, cuando no esta claramente regulado en qué supues-
tos procede abonar el coste de cancelaciéon (STS de 15 de noviembre de 2012).

La tercera conclusién es que hay pronunciamientos contradictorios respecto
a que la estipulacion de cancelacién anticipada constituya un elemento esencial
que faculte declarar un error en la contratacién. Asi la STS de 17 de febrero de
2014 se pronuncia a favor y la STS de 3 de diciembre de 2015 y otra serie de
sentencias estiman lo contrario.

ABSTRACT: Swaps usually have certain duration in time. The voluntary termi-
nation before its expiration date involves the cancellation of a position that can cause
a cost or benefit to the party who suffers the cancellation. For that reason swaps
often contain a provision that sets forth the anticipatory termination, establishing
that cancellation is carried out at market value, which may imply a cost for the party
who wants to cancel the contract. The current drastic drop in inflation and interest
rates has led to much litigation on swaps due to the application of the said clause.

This article analyses the doctrine contained in the judgments of the Spanish Su-
preme Court of November 15" 2012, February 17" 2014, December 3 2015, as well as
other judgments rendered on this topic. Although these judgments do not refer to the
legality or validity of these provisions, some conclusions can be inferred from them. The
first one is that the mentioned clauses should clearly identify the circumstances under
which the bank may charge a cancellation fee to the customer, as well as the method
to calculate the said fee (Spanish Supreme Court judgment dated November 15" 2012).

Furthermore, it is required to provide a generic approximate reference that may
enable the client to have an idea on the cancellation cost and the corresponding risk
that is assumed (Spanish Supreme Court judgment issued on September 15" 2015).

By the same token, it is also required to inform clearly and correctly on the
method to calculate the cancellation cost (Spanish Supreme Court judgment rendered
on November 20" 2015).

The second conclusion is that when the contract is drafted by the bank, (which
is quite frequent), the referred clause can be interpreted favorably to the client, al-
lowing the termination without any charge of a cancellation fee as a consequence
of the interpretation principle contra proferentem established in article 1288 of the
Spanish Civil Code, when it is not clearly specified the cases under which the said
fee can be charged (Spanish Supreme Court judgment dated November 15" 2012).

The third conclusion is that there are inconsistent judgments on the issue whether
the provision of anticipatory termination is an essential element that entitles the par-
ties to bring an action for declaring a mistake in the formation of the contract. The
judgment rendered on February 17" 2014 deems that it the is not an essential element
and the judgment issued on December 3 2015 and other judgments reach the op-
posite conclusion.

PALABRAS CLAVE: Permuta financiera. Swap. Jurisprudencia del Tribunal
Supremo. Provisién de resolucién anticipada. Clausula de cancelacién anticipada.
Coste de cancelacion.

KEY WORDS: Swap. Case law from the Spanish Supreme Court. Anticipatory
termination clause. Anticipatory cancellation clause. Cancellation cost.
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I. INTRODUCCION

En los dltimos anos las permutas financieras han pasado de ser un producto
de cobertura o inversién practicamente desconocido para el gran publico, sin
ser habitualmente tratado por la doctrina juridica!, a convertirse en el objeto de
una ingente litiogiosidad.

Esta masiva litigacién ha originado un rico debate y jurisprudencia sobre
muiltiples elementos de esta clase de negocio juridico?. Y dentro de los mismos se
encuentra la validez y esencialidad de las clausulas de cancelacion anticipada, que
habitualmente contemplan la posibilidad de resolucién anticipada, teniéndose que
abonar el valor de mercado del derivado financiero®. Asi en esta clase de pleitos
se suele alegar un incumplimiento informativo por parte de la entidad financiera
respecto a este elemento al no comunicar la férmula para calcular el coste de can-
celacion, la invalidez de tener que abonar el valor de mercado, asi como la concu-
rrencia de un presunto vicio en el consentimiento sobre este aspecto del contrato®.

Un rasgo chocante de este tipo de negocio juridico es que su suscripciéon
sea generalmente gratuita y que sin embargo su cancelacién de mutuo acuerdo
pueda implicar, como estd sucediendo actualmente respecto a los swaps de tipos
de interés y de inflacién, unos elevados costes de cancelacién para el cliente. Esta
impresion aumenta cuando se conoce que el coste de cancelacion es variable, y
que por tanto, no puede saberse con certeza cual puede ser el mismo en el futuro®.

El resultado de este motivo de nulidad sigue siendo incierto dentro de la ju-
risprudencia menor por los diversos pronunciamientos que se han dictado®, pero
los pronunciamientos del Tribunal Supremo de 15 de noviembre de 2012, de 17 de
febrero de 2014 y de 3 de diciembre de 2015, asi como otras sentencias dictadas
recientemente, han establecido una serie de criterios ttiles y determinantes para dilu-
cidar la validez de las clausulas de cancelacién anticipada de las permutas financieras.

Por ello la finalidad de este articulo es describir el actual posicionamiento de
la doctrina y jurisprudencia menor al respecto, y profundizar en el estudio los
criterios fijados por el Alto Tribunal sobre esta clase provisiones en las citadas
resoluciones.

II. POSICIONAMIENTO DE LA DOCTRINA, EL BANCO DE ESPANA Y LA
JURISPRUDENCIA MENOR

En este sentido habria que empezar indicando que estos contratos son de
duracién determinada’ y personalistas®, por lo que no prevén un derecho de
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desistimiento al que se puedan acoger las partes’. Por consiguiente, la tnica
alternativa para dejar sin efecto el contrato es la extincién de mutuo acuerdo,
salvo que sea aplicable algiin otro mecanismo excepcional contemplado en el
ordenamiento o en el propio negocio juridico!.

En todo caso se debe tener en cuenta que el abono de un coste de cancelacién
no constituye (o deberia no ser) una penalizacién, si no que responde (al menos
en teoria) a la necesidad de compensar a la otra parte el dafio que le provoca
el tener que resolver el otro producto con el que cerraba dicha posicién (y que
generalmente es conocido como operacion espejo)!!.

Notese que tal perjuicio se originaria con independencia de que la causa
de resolucién anticipada provenga de un incumplimiento contractual. Por ello
no es infrecuente que incluso en supuestos de infracciones contractuales haya
referencias a la obligaciéon de tener que abonar el valor de mercado del deriva-
do financiero (sin perjuicio que puedan preverse otras férmulas alternativas y/o
complementarias)'2.

Por lo expuesto, el criterio del Banco de Espana a la hora de interpretar
este tipo de clausulas ha sido generalmente entender que no supone una mala
practica bancaria la imposibilidad de desistir gratuitamente del contrato, ni fijar
el coste de cancelacién en referencia al valor de mercado'?, ni no proporcionar
la férmula del coste de cancelacion'* cuando finaliza la permuta financiera an-
ticipadamente de forma voluntaria.

A este respecto tiene que resaltarse que las estipulaciones de resolucién anti-
cipada no necesariamente implican que los clientes de las entidades financieras
tengan que abonar un coste de cancelacion, puesto que el valor de mercado oscila
en funcién de la cotizacion del elemento de referencia de la permuta financiera,
habiéndose dado casos en la practica de cancelaciones con abonos para los clien-
tes. En todos los casos (tanto de abonos como de cargos) el valor de mercado
se calcula de la misma forma por expertos financieros, sin que generalmente
haya grandes discrepancias sobre el importe del mismo. Lo cual no obsta a que
en los ultimos afios la cancelacién de los swaps habitualmente implique unos
costes elevados para los clientes, que el valor de mercado futuro no pueda co-
nocerse, a que el mismo no pueda determinarse por la inmensa mayoria de los
clientes de las entidades financieras (puesto que no disponen de los medios ni
del conocimiento para ello) y a que en algtn caso, debido precisamente a estas
circunstancias, se haya podido producir un abuso en el calculo de las cuantias
del valor de mercado transmitidas a los clientes.

A estos efectos cabe sefialar que la doctrina ya habia indicado con anteriori-
dad a toda esta litigiosidad que el efecto de la cancelacién de un swap seria abonar
el valor actual del mismo, entendiendo que el mismo es, de forma simplificada,
el resultado econémico que se espera que genere el contrato®.

En linea con lo anterior, se han producido una serie de pronunciamientos
de las Audiencias Provinciales'® que consideran que no hay irregularidad alguna
con este tipo de cldusulas. Estas sentencias estiman que no son obscuras estas
estipulaciones porque no se puede proporcionar méas informacién que el coste
de cancelacién puede suponer un abono o cargo del valor de mercado. En este
sentido, también se ha argumentado que las referidas provisiones tampoco serian
abusivas, ya que tnicamente implican el funcionamiento normal del producto,
que a estos efectos es similar al de otros contratos bancarios!'’. Ademads, hay
que tener en cuenta que segun el Banco de Espafia el uso de estas clausulas de
cancelaciéon no es una mala practica bancaria. Por ello, y por las caracteristicas
previamente mencionadas de las permutas financieras, algtin autor ha considera-
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do que el establecimiento de este tipo de provisiéon con la configuraciéon sefialada
no constituye per se una vulneracién del ordenamiento's.

En este sentido resulta ilustrativa la SAP de Avila, Sec. 1.2, de 31 de enero
de 2013 que senala':

«Respecto de la cancelacion de la operacion lo mismo cabe decir. De sobra se
conocia y se conoce que los bancos, cuando se cancela un préstamo normal se cobra
comision en la forma preestablecida. Aqui ocurre lo mismo. En todos los supuestos
los Bancos quieren tener la garantia de que sus operaciones en activo y en pasivo
van a ser duraderas en el tiempo para sufragar sus gastos fijos y asegura, pese a
los riesgos, ciertas ganancias. Siempre ha ocurrido ast, y lo mismo cabe decir de
la actividad empresarial del recurrente».

Con criterio similar la SAP Zaragoza, Sec. 5.%, de 3 de abril de 2012 declara?:

«Sobre la suficiencia de la remision a valor de mercado a los fines de informacion
sobre el coste de cancelacion de permutas financieras, esta sala ha afirmado, en la sen-
tencia que puso término al litigio seguido entre CANASECA SL v la aqui demandada que:

«Luego, a juicio de este Tribunal, los términos de la cliusula de cancelacion
anticipada son claros en cuanto que se remiten al precio y condiciones de mercado
en el momento de proceder a la cancelacién del producto financiero contratado, lo
que excluye cualquier posible confusion mediante una lectura medianamente atenta
por el contratante, mdxime en atencion a las condiciones personales que concurren
en el representante legal de la actora, que, como ha quedado debidamente acredi-
tado, incluso, habia suscrito anteriormente otro contrato de permuta financiera,
prdcticamente idéntico al impugnado, lo que permite suponer la existencia de unos
conocimientos previos en relacion con el contrato objeto de litigio».

Otro sector doctrinal se ha mostrado particularmente contrario a la validez
de esta clase de provisiones, llegando a afirmar:

«Sin embargo ello no es asi puesto que incide directamente sobre el resultado
econémico del contrato, y la jurisprudencia reconoce como suficiente para determi-
nar la nulidad del contrato la ausencia de informacién sobre el coste de cancelacion
v su cdlculo»?'.

Como sefiala el comentado sector doctrinal, la jurisprudencia menor ha
estimado mayoritariamente las pretensiones de anulaciéon de los swaps por la
concurrencia de un error sobre la clausula de cancelacién (aunque generalmente
se declara que el error también se padece sobre otros elementos del contrato),
indicando en muchos pronunciamientos el caracter abusivo de la clausula y la
falta de informacién sobre este aspecto?. Asi la SAP de Lugo, Sec. 1.2, de 2 de
febrero de 2011 comenta:

«Finalmente sefialar como tipico caso de oscuridad que va en contra y trans-
grede la normativa no solo contractual en general sino la especifica en casos como
el presente, es la contenida en la cldusula cuarta del contrato (folio 21 de las ac-
tuaciones) cuando afirma que el cliente podrd desistir del contrato avisando con
antelacion (...) y en estos casos el banco procederd a repercutir al cliente el importe
que resulte de los cdlculos que se tengan que efectuar para llevar a cabo la cance-
lacion anticipada, formula que hace imposible la determinacion del importe de la
cancelacion aun en supuestos de clientes con mayores conocimientos financieros».
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De manera similar la SAP Baleares, Sec. 4.2, de 23 de octubre de 201423

«A la falta de esta esencial informacion se le une la absoluta desinformacion
sobre el cdlculo del coste de la cancelacion anticipada del swap, al no proporcionar
los datos informativos necesarios para que el actor pudiera comprender el previsi-
ble cargo que se efectuaria en su cuenta en el caso de que decidiese hacer uso de
dicha facultad, que también se considera de relevante transcendencia en orden a la
formacion de la voluntad negocial y a la decision de prestar consentimiento a la
suscripcion del contrato objeto de este procedimiento.

Por ello hemos de subrayar, que el error recae sobre condiciones esenciales del
contrato, como son sus consecuencias econdémicas en el ejercicio de facultades
reconocidas en el mismo; no es imputable a quien lo padece, excusable, por ser
imprevisible e inevitable para quien incurre en el error, en el desconocimiento
o conocimiento equivocado de aspectos esenciales del contenido contractual, y
su relacion causal con el negocio concertado, y su finalidad, que para el cliente
era la de disminuir los perjuicios que pudieran derivarse de las fluctuaciones de
los tipos de interés variable, que estaban al alza; que se vio frustrada ante la situa-
cion contraria, sin que de la lectura del contenido del contrato se desprendieran
las consecuencias perjudiciales realmente producidas ni informadas sobre ellas».

Noétese que en todo caso también podria postularse directamente la nulidad
de la permuta financiera por el incumplimiento de la normativa bancaria que es-
tablece el deber informativo con base en el articulo 6.3 del Cédigo Civil?*. Aunque
la jurisprudencia del Tribunal Supremo parece haber rechazado tal posibilidad?.

Por lo tanto, puede concluirse que hay dos posicionamientos sobre esta clase
de clausulas, siendo el mayoritario el que postula su nulidad, ya sea con base
en la normativa de condiciones generales de la contratacién, de consumidores,
de regulacién bancaria o simplemente por la concurrencia de un error en la
contratacién que recae sobre este elemento.

En todo caso, parece que podria diferenciarse la invalidez de este tipo de
provisiones por vulneraciéon de normativa, del hecho de que el cliente que ha
contratado el swap entienda efectivamente este concepto de valor de mercado,
que de por si no es complejo, aunque si lo sea la manera de calcularlo. Asi la
formula de calculo generalmente no es comprensible ni puede aplicarse por la
mayoria de los clientes. Y tal concurrencia del error, al igual que la oscuridad de
la concreta clausula, nuevamente dependera de las circunstancias y los hechos
de cada caso.

II. PRINCIPALES PRONUNCIAMIENTOS DEL ALTO TRIBUNAL SOBRE LAS
CLAUSULAS DE CANCELACION ANTICIPADA DE LOS SWAPS

1. STS pE 15 DE NOVIEMBRE DE 2012
A) Origen del pleito y sus antecedentes

En este caso dos personas fisicas suscribieron una permuta financiera con
un banco el 22 de octubre de 2007%. En la demanda se solicitaba que se decla-
rase que no se habia celebrado el contrato litigioso y que como consecuencia de

lo anterior, la entidad financiera debia devolver las cantidades indebidamente
cobradas. De forma subsidiaria, se instaba a que se declarara que el banco no
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estaba legitimado para cobrar las cantidades indebidamente cargadas por la can-
celacién del contrato, debiendo devolver los importes cobrados por ese concepto.
Finalmente se solicitaba la condena en costas?”.

En el escrito rector se sostenia que los demandantes celebraron un préstamo
hipotecario para la adquisicién de una vivienda junto con un contrato regulador
del interés generado por el préstamo denominado «intercambio de tipos/cuotas».
Dicho contrato tenia por finalidad neutralizar el riesgo que podia implicar la
variacién del tipo de interés de referencia en el préstamo?:.

Se argumentaba que el funcionamiento de la relacién contractual se desa-
rroll6 sin especiales incidencias hasta que en enero del ano 2009 los actores
comprobaron que el banco les cargaba unos importes mas elevados de los
habituales?.

Ante la negativa de la entidad financiera a conceder lo planteado en diversas
reclamaciones presentadas por los actores, estos requirieron al banco a que dejara
sin efecto el controvertido negocio juridico®.

La entidad financiera les respondié que debido a su disconformidad lo que
procedia era cancelar totalmente el contrato, para lo cual les ofrecié un docu-
mento donde constaba que se les iba a cargar 3.314,65 euros en concepto de
cancelacién del instrumento financiero. Este documento segun lo sostenido en
la demanda no fue aceptado?®'.

A este respecto, conviene recordar que la cancelacién anticipada estaba re-
gulada en la clausula sexta del swap litigioso. En ella®?, tras una mencién de los
supuestos en los que «las partes podrdn resolver el presente contrato anticipadamen-
te» — «la amortizacion total del préstamo [...]; la reduccion del plazo del préstamo
por debajo del plazo pactado para el intercambio»; y la «resolucion voluntaria del
intercambio» por parte del cliente o del banco, se contenfa una relacién de las
cuatro causas por las que la entidad financiera podria resolver unilateralmente
el contrato: «la falta de pago por el cliente [...]; el incumplimiento por parte del
cliente de cualquiera de las obligaciones contraidas [...]; la comprobacion de la
falsedad, ocultacion o inexactitud en los datos o documentos facilitados por el
cliente»; y «la variacion sustancial de las circunstancias que sirvieron de base a la
formalizacion de la operacién».

A continuacién la permuta financiera disponia que «en estos casos, se proce-
derd a la correspondiente liquidacion positiva o negativa en la cuenta del cliente,
en funcion de las condiciones existentes en el mercado de tipos de interés en el
momento en que se produzca la mencionada resolucién». Asimismo se indicaba que
la resolucién anticipada del contrato conlleva gastos para el banco que podian
ser repercutidos al cliente.

El banco contest6 a la demanda alegando (entre otras cuestiones) que cuando
los demandantes optaron por el intercambio de tipos por cuotas, sabian antici-
padamente qué es lo que debian pagar cada mes, asumiendo el riesgo de que
los intereses bajasen. En consonancia con lo anterior, se sostuvo que el contrato
estaba debidamente perfeccionado y que los actores habian sido conveniente-
mente informados sobre el producto litigioso®.

La sentencia de primera instancia fue favorable para el demandado y la de
segunda instancia para los actores*.

Frente a la mencionada resolucién de segunda instancia, la entidad financiera
plante6 el recurso de casacién al amparo del articulo 477.2 de la LEC* con base
en las vulneraciones de los articulos 1281, 1285, 1286, 1287 y 1288 del Cédigo
Civil**. Los motivos referidos se centraban en la interpretacién de las clausulas
reguladoras de la cancelacién anticipada del swap?’.
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B) Doctrina de especial interés contenida en esta sentencia

El Tribunal Supremo desestimé todos los motivos planteados por la entidad
financiera por entender que la interpretacion realizada por el Tribunal de apela-
cion de la clausula sexta no era contraria a la legalidad. En concreto sefiala que:

«la clausula sexta no es clara, que en los “datos particulares del presente inter-
cambio” —cldusula decimocuarta— no se menciona el litigioso cargo y que cualquier
posibilidad de integracion al alcance de los adherentes hay que entenderla limitada
por la falta de identificacion minima de la causa de la deuda y —como se dice
en la sentencia recurrida— por la omision en la redaccion del documento de una
referencia especifica de cdlculo del coste asociado a dicha operacion.

(...)

En tal situacion la compleja redaccion del documento en que se consigné el
contrato no justifica afirmar que los prestatarios aceptaron pagar un ‘“cargo por
cancelacion”, pese a no venir establecido claramente en la cldusula sexta ni aparecer
mencionado, en la decimocuarta, entre los datos de identificacion de la operacion,
por el hecho de que, con ocasion de regular otros supuestos, las cldusulas tercera y
quinta contemplaran la posibilidad de repercutir en la cuenta del cliente los gastos
adicionales o la de efectuar una liquidacion, positiva o negativa, en la misma, en
funcion de lo que aconteciera en el mercado de tipos de interés.

(...)

No se explica en que resulta disconforme con la naturaleza y efectos del con-
trato 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».

Por consiguiente, de los extractos reproducidos se puede inferir que:

e El Alto Tribunal no se pronuncia sobre la validez de la clausula del coste
de cancelacién, puesto que solo confirma como «legal» la interpretacién
efectuada en la instancia, en el sentido de entender que dentro de los
supuestos en los que la entidad financiera podia cargar el coste de can-
celacién en virtud de la estipulacién examinada no se encontraba el de la
resolucién unilateral o de mutuo disenso. Lo cual, teniendo en cuenta que
el Tribunal Supremo expresamente indicé en esta resolucién que se debia
aplicar toda la normativa que fuera aplicable aunque no se hubiera alegado
en el recurso de casacion, parece que podria llegar a considerarse como
que el Alto Tribunal tacitamente admite tal configuracién contractual de la
cancelacién anticipada. Y es que teniendo la oportunidad de pronunciarse
sobre su potencial ilicitud a la luz de la normativa de consumidores, con-
diciones generales de la contratacién y de contrataciéon de instrumentos
financieros, no lo hizo ni mencioné ninguna potencial irregularidad de la
referida clausula. Né6tese que en ese sentido es ilégico analizar los criterios
de interpretacién de una clausula que debe ser considerada nula por la
potencial infraccién de la citada normativa.

¢ La provisiéon que contemple la resolucién anticipada debe identificar clara-
mente los supuestos en los que el banco esté facultado a cargar al cliente
algiin coste de cancelacién, asi como el criterio de calculo asociado a
dicha operacién®.
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¢ El hecho de que se prevea expresamente en la permuta financiera la posi-
bilidad de cargar un coste de cancelacién en otros supuestos, no implica
que deba interpretarse que la regulacion contractual del coste de cance-
lacién conforme a los articulos 1281 y siguientes del Cédigo Civil obliga
al cliente a abonar tal coste cuando se resuelve el swap unilateralmente o
por mutuo disenso.

¢ Parece admisible justificar la interpretacién del necesario cargo del coste
de cancelacién con base en la acreditacién de unos usos del comercio. A
este respecto conviene indicar que la doctrina con anterioridad a toda la
litigiosidad que han generado las permutas financieras ya habia indicado
que en el caso de cancelacién anticipada de un swap habia que abonar el
valor actual del mismo*. No obstante, a pesar de ese margen que parece
dejar el pronunciamiento obiter dicta reproducido de esta sentencia, parece
cuestionable que en casos en los que se contrata la permuta financiera
por un consumidor minorista pueda entenderse vélida la interpretacion y
el cargo por el mero hecho de probar que existe un uso bancario que el
cliente probablemente desconoce.

e La regla contra proferentem contemplada en el precepto 1288 del Cédigo
Civil se puede aplicar cuando la clausula es oscura, como se entiende que
sucede en el caso enjuiciado respecto a la estipulacién de cancelacién
anticipada.

2. STS pE 14 pE FEBRERO DE 2014
A) Hechos y cuestiones procesales importantes

En este pleito la parte demandante era una empresa que habia celebrado una
permuta financiera de tipo de interés el 15 de noviembre de 2006 con motivo de
la obtencién de un préstamo hipotecario para comprar una nave y modernizar
su explotacién fabril*.

Para ello entr6 en contacto con el banco demandado, que le ofrecié6 el swap
junto a la posibilidad de suscribir el referido préstamo a tipo de interés variable.

Dentro del clausulado de la permuta financiera se especificaba que el
vencimiento tendria lugar el 21 de noviembre de 2011 (mas de 5 anos des-
pués de su celebracién). En concreto en la clausula sexta de las condiciones
generales se facultaba al cliente para «cancelar anticipadamente el producto
en cualquiera de las fechas especificadas en las condiciones particulares (...)
En este caso, el resultado econémico de la cancelacion vendrd determinado por
las condiciones de mercado en el momento de la cancelacién «o, en su caso,
“en el de la solicitud”»*.

La compaiifa actora finalmente no suscribi6 el contrato de financiacién con
la entidad financiera demandada, pero si concert6 la permuta financiera. Por esa
razén el swap empez6 a operar autbnomamente, aunque el préstamo finalmente
se formaliz6 con otro banco®.

El swap empez6 a generar liquidaciones negativas para el cliente, por lo que
este presenté una reclamacién ante el servicio de atencién del banco. El sefialado
servicio le contest6 que podia proceder a resolver anticipadamente el contrato
con un coste de cancelacién de 92.675,16 euros*.

Ante esta situacion la empresa presenté demanda solicitando la anulacién
del swap por falta de causa y concurrencia de error o dolo®.
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La entidad financiera contesté a la demanda sefialando la inexistencia de
error o dolo, debido a que el contenido del contrato resultaba suficientemente
descriptivo y a que la actora contaba con asesores fiscales y financieros*.

La demanda se estimé en primera instancia?’. Tal sentencia se recurrié sin
éxito por el banco*®. Frente a esta resolucién la entidad financiera interpuso un
recurso de casacién por infraccion de los articulos 78 bis) y 79 bis) de la Ley
24/1988% y los preceptos 72 y 73 del Real Decreto 217/2008%, asi como la vulne-
racion de los articulos 1265 y 1266 del Codigo Civil en relacién con el precepto
1281 del mismo Cédigod'.

B) Pronunciamientos destacados de la resolucion

En la sentencia se aborda la cuestion de si la resolucion de segunda instancia
habia infringido los preceptos citados al aplicar una regulacién que no estaba
en vigor en el momento de la suscripcion del contrato. Este motivo se desestima
por entender que la resolucién recurrida realmente no los aplica, sino que sim-
plemente los menciona sin que constituyan la ratio de la decisién’2.

A efectos de este articulo lo que verdaderamente interesa es su pronuncia-
miento sobre la ausencia de esencialidad del error que planteaba el banco. Este
motivo si es estimado, declarando el Alto Tribunal:

«En este caso vy a la vista de la escasez de circunstancias concretas contempladas
en la sentencia recurrida, no cabe entender que un defecto de oportuna informacion
sobre el coste de 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 re-
medios especificos que pueden operar sobre la propia cldusula o sobre sus efectos»>2.

Consecuentemente, segin esta sentencia analizada no procede declarar la
concurrencia de error en el consentimiento por falta de informacién sobre la
cancelacién anticipada debido a su falta de esencialidad y la existencia de otros
mecanismos dentro del ordenamiento juridico para depurar el potencial defecto
informativo de la clausula.

3. STS pE 3 DE DICIEMBRE DE 2015
A) Descripcion de los antecedentes

En este litigio el supuesto de hecho se basa en que una mercantil suscribi6 en
octubre de 2008 un contrato de swap de tipo de interés con un banco a tres afios.

Una particularidad del caso consiste en que la permuta financiera se contraté
a través de una conversacion telefénica. En la conversacion se especificé el nocio-
nal, la fecha de inicio (10 de octubre de 2008), la periodicidad de las revisiones y
liquidaciones, los tipos fijo y variable, asi como que en 20 dias se remitirfa a la
mercantil demandante la confirmacién del contrato, siendo la orden irrevocable
y sin posibilidad de desistimiento. Todos estos extremos fueron confirmados por
el administrador tnico de la compafiia demandada®. El coste de cancelacion
anticipada no fue mencionado en la conversacién telefénica, constando en uno
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de los e-mails intercambiados la siguiente informacién (el banco) «ofrece al cliente
la posibilidad de cancelacion anticipada de la presente operacion. La cancelacion
anticipada de esta operacion se realizard a valor de mercado y puede ocasionar al
cliente una pérdida econémica que implique un desembolso de dinero superior al
posible beneficio obtenido hasta ese momento»>.

Como continuacién de la conversacién telefénica, el 27 de octubre de 2008
la compaiiia demandada recibi6 el documento de confirmacién del contrato, al
que contesté que no aceptaba la contratacién. La entidad financiera respondio
que el coste de cancelacion anticipada era de aproximadamente 665.000 euros
que no fueron abonados, continuando la vigencia del swap>®.

Ante esta tesitura, el banco interpuso demanda contra la mercantil ejercitan-
do una accién de cumplimiento contractual en la que pedia que se condenara
a aquella a abonar 1.194.618,34 euros correspondientes a las liquidaciones ne-
gativas acumuladas. La empresa demandada formulé reconvencién instando la
declaracién de inexistencia del contrato de permuta financiera por no haber sido
objeto de confirmacién por parte de ellos. Asimismo, se pedia subsidiariamente
la declaracién de nulidad del contrato por error en el consentimiento, como
consecuencia del incumplimiento del banco de su deber de informacién®’.

La resolucién de primera instancia declaré la nulidad por no haber constancia
de la confirmacién de la demandada de la contratacién y por concurrir error
en el consentimiento por la ausencia de informacién concreta sobre el coste de
cancelacién®.

La Audiencia Provincial desestimé el recurso interpuesto por la entidad fi-
nanciera y confirmé el pronunciamiento de primera instancia®.

B) Principales aspectos de la sentencia

La sentencia de segunda instancia fue recurrida en casacién por el banco
con base en los articulos 1261, 1262 y 1278 del Cédigo Civil y 54 del Cédigo de
Comercio, argumentando que el swap habia quedado perfeccionado mediante
la conversacion telefénica en la que concurrié oferta y aceptaciéon y que no se
habia producido un error en la contratacién®.

Respecto a la primera de las cuestiones, (que no es objeto de estudio en este
articulo), el Alto Tribunal estimé el motivo, al entender que la permuta financie-
ra se habia perfeccionado, ya que la ausencia de confirmacion escrita no es un
requisito de forma ad solemnitatem, ni existe una facultad de desistimiento en
estos productos financieros®'.

En cuanto al segundo argumento de la entidad financiera, el Tribunal Supre-
mo lo desestima apreciando la concurrencia de error en el consentimiento al no
haberse facilitado informacién sobre los costes aproximados de la cancelacion
anticipada, considerando que tal informacién recae sobre un elemento esencial
del contrato y, en particular, sobre los concretos riesgos del producto financiero.
A este respecto en la sentencia se sefiala®:

«[Lja ausencia de esta informacion, cuando se ofrece expresamente la posibili-
dad de cancelacion anticipada, en una operacion financiera que durante un perio-
do largo de tiempo (3 aiios) se somete a las fluctuaciones del mercado, podemos
entender que afecta a un elemento esencial y es susceptible de propiciar el error en
el cliente sobre este aspecto. Este error, ademds de ser sustancial, en cuanto que
bajo el conocimiento de las condiciones de cancelacion no hubiera concertado el

1750 Revista Critica de Derecho Inmobiliario, N.° 755, pdgs. 1740 a 1759



Estudio sobre la problemdtica de la cldusula de cancelacion anticipada de los swaps

producto, era excusable en atencion a los especiales deberes de informacion que
el articulo 79 bis 3 LMV impone al banco al comercializar este tipo de productos
financieros complejos».

Sin perjuicio que pueda sorprender la falta de alusién a la experiencia y
conocimientos en materia de inversiéon que tenia el administrador tnico de la
sociedad al evaluar la excusabilidad del error, de la doctrina contenida en este
pronunciamiento se tiene que destacar que se considera que las condiciones de
cancelacién constituyen un elemento esencial sobre el que puede recaer el error
en el consentimiento, contraviniendo lo declarado anteriormente en la STS de
17 de febrero de 2014.

4. OTRAS RESOLUCIONES DEL ALTO TRIBUNAL RELEVANTES EN LA MATERIA. CONCRECION
DEL CONTENIDO DEL CORRESPONDIENTE DEBER INFORMATIVO POR PARTE DEL TRIBUNAL
SUPREMO

A pesar del criterio inicial establecido en la STS de 17 de febrero de 2014, el
Tribunal Supremo parece haberse decantado claramente por el posicionamiento
reflejado en la STS de 3 de diciembre de 2015, que ha sido también sostenido
en otros pronunciamientos anteriores y posteriores.

Asi en la STS de 15 de septiembre de 2015% de una manera muy detallada
y completa indica:

«Mds sentido tiene, en este caso, el error en relacion con el coste de la can-
celacion. Consta que del propio contrato no cabia deducir cudnto podia costarle
al cliente cancelar anticipadamente el swap. De hecho, el tribunal de instancia,
al valorar la prueba, refiere que ni siquiera los empleados del banco que comer-
cializaban el producto sabian cémo operaba la regla para el cdlculo del coste de
cancelacion. Y lo acaecido con los tres primeros contratos de swap justificaba que
la demandante, al concertar el cuarto swap, no pudiera representarse un coste de
cancelacion tan oneroso como el que le liquido el banco cuando decidié resolver el
contrato de forma anticipada.

Cuando un contrato de las caracteristicas del swap, que se concierta por
un tiempo determinado vy tiene ese componente aleatorio, prevé la posible reso-
lucion anticipada a instancia de una de las partes, es légico que para el cliente
el coste de la eventual cancelacion pueda formar parte de las condiciones o
circunstancias que inciden sustancialmente en la causa del negocio. La infor-
macion que el cliente necesita conocer para representarse de forma adecuada
las caracteristicas del producto (el swap de intereses que concertaba en cada
caso) y sus concretos riesgos, no tiene por qué quedar limitada a la eventual
onerosidad de las liquidaciones negativas, sino que también podria alcanzar
al coste que le podria suponer al cliente, por ejemplo en un periodo de bajada
de intereses, la cancelacion del swap, cuando dicho coste sea muy elevado e
imprevisible para el cliente.

Es l6gico que el cdlculo del coste de cancelacion pueda depender de indicadores
concretos que no se conocen en el momento de la firma del contrato, y por ello
no pueda cifrarse de antemano con detalle. Pero cuando menos el banco debia
informar sobre los costes aproximados, dependiendo l6gicamente de diferentes pa-
rdmetros, entre ellos el momento en que se solicita la cancelacion. El banco no
puede informar del coste exacto de cancelacion en cada momento de la duracion
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del contrato, pero si ha de dar una referencia genérica y aproximada, que pueda
permitir al cliente hacerse una idea de cuanto podria costarle la cancelacion y el
riesgo que con ello asume.

(...)

No podemos negar que el conocimiento de este eventual coste de cance-
lacion fuera relevante a la hora de concertar el swap. Formaba parte de los
riesgo de la contratacion del producto, mdxime cuando las dos primeras can-
celaciones no habian generado ningiin coste, y el coste de la tercera cancela-
cion (56.116,41 euros) era una suma proporcionada con las liquidaciones que
habia arrojado para una y otra parte ese tercer swap (134.200 euros a favor
del banco y 145.446 euros a favor del cliente). Es comprensible que al cliente
le sorprendiera el importe de esta penalizacion, que dificilmente podia haberse
representado de antemano, cuando firmé el contrato, v que al hacer muy gra-
voso el desistimiento podria haber tenido una incidencia relevante a la hora de
prestar consentimiento al contrato.

Por eso, en este caso, y referido tinicamente al cuarto contrato de swap, pode-
mos concluir que existié error vicio en su contratacion. A la vista de los previos
contratos y de la parquedad al respecto del contrato de swap, el desconocimiento
de que la cancelacion anticipada del swap podia reportarle un coste como el que le
liquidé el banco, muestra que el cliente no pudo representarse que pudiera llegar a
ser tan onerosa la cancelacion. Esta circunstancia que afecta a un elemento esen-
cial del negocio, los riesgos de la cancelacion anticipada, incide en la relevancia
del error, que ademds es excusable, porque no informaba de ello el contrato, ni
tampoco consta que lo hiciera el banco antes de la contratacion, vy a tenor de cémo
se habian desarrollado las cancelaciones de los anteriores, estd justificado que no
pudiera imaginarse un coste tan oneroso».

Por su parte la STS de 22 de octubre de 2015 comenta®:

«También es necesaria una informacion suficientemente precisa y clara sobre
el coste de cancelacion anticipada del swap, que tampoco se facilité en este caso».

Con un sentido similar la STS de 10 de noviembre de 2015 dice:

«Con estas limitaciones, no cabe apreciar que la resolucion de la Audiencia
(sentencia y auto complementario) haya llegado a conclusiones arbitrarias o ilogi-
cas desde un punto de vista fdctico, una vez que da por probado, con parca pero
suficiente explicacion argumental, que la cldusula de vencimiento anticipado no
contenia realmente las reglas que regirian la determinacion del coste de cancelacion
anticipada del contrato y que ello quedaba al arbitrio de una de las partes, el banco
recurrente».

De forma similar en la STS de 20 de noviembre de 2015 se indica:

«Hemos declarado también en anteriores sentencias que el banco debe suminis-
trar al cliente una informacion clara y correcta sobre la forma de calcular el coste
de cancelacion anticipada de los productos. Esta informacion tiene cardcter esencial
por cuanto que la cancelacion anticipada no es una eventualidad anormal en el
contrato de swap y de hecho se prevé expresamente la liquidacion de la cantidad
a pagar en tal caso.

La Sala considera incorrecta la valoracion juridica que la Audiencia Provincial
ha realizado sobre la suficiencia de la informacion facilitada acerca del coste de
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cancelacion, pues carece de una minima concrecion la férmula consistente en que el
banco determinard la cantidad a abonar por el cliente o por la entidad bancaria “de
acuerdo con los precios de mercado existentes en ese momento, para una operacion
hipotética con las mismas condiciones econémicas vy de pago que la Operacion, y
por un plazo equivalente al que medie entre las fechas del vencimiento anticipado
v del vencimiento pactado inicialmente para la Operacion”».

En esa misma linea la STS de 29 de diciembre de 2015 sostiene que®t:

«Aunque la entidad recurrente lleve razén al afirmar que el contrato litigioso
(«collar») tuvo su antecedente en otro contrato previo de swap, al que nové extin-
tivamente, y de ahi provenga la coincidencia del nocional; e incluso compartiendo
también que la prueba practicada en la instancia, revisada conforme al articulo
456.1 LEC (EDL 2000/77463), no permite afirmar la existencia de dolo, lo cierto
es que dicha prueba pone de manifiesto, como se desprende del andlisis antes rea-
lizado, que la entidad financiera incumplié palmariamente sus obligaciones legales
de informacion vy ello indujo a error al cliente sobre dos extremos esenciales: los
verdaderos riesgos del producto en caso de bajada de los tipos de interés y el riesgo
inherente a un alto coste de cancelacion.

(...)

En consecuencia, dado el completo déficit de informacion al cliente y la total
ausencia de comprobaciones por parte de la entidad financiera sobre la adecua-
cion del producto a su perfil, asi como la omisién de una informacion suficiente
sobre los riesgos de que los tipos de interés bajaran por debajo del limite inferior
pactado («floor») y sobre el coste de cancelacion del producto, existié un error en
el consentimiento de «22 Arroba San Cugat, S.L». que tiene un efecto invalidante
del contrato, conforme a los articulos 1265 y 1266 del Cédigo Civil, tal y como
correctamente aprecié la sentencia de primera instancia».

Por consiguiente, el Tribunal Supremo esta asentando un criterio jurispruden-
cial claro de que las clausulas de resolucién anticipada tienen que proporcionar
mas informacién que una simple remisién al valor de mercado, pudiendo originar
tal deficiencia informativa un error en un elemento sustancial del contrato que
permite anular la totalidad la permuta financiera.

A este respecto el Alto Tribunal ha precisado que la entidad financiera debe
informar de manera clara y correcta de la forma de calcular el coste de cancela-
cion (STS de 20 de noviembre de 2015), suministrando al cliente una referencia
genérica y aproximada del mismo (STS de 15 de septiembre de 2015). Lo cual
es aparentemente coherente con lo establecido en el articulo 24.1.c.3 de la Or-
den EHA/2899/2011, de 28 de octubre, de transparencia y proteccién del cliente
en servicios bancarios que expresamente establece que hay que informar sobre
«la metodologia de cdlculo del coste asociado a una cancelacion anticipada, con
referencia a distintos escenarios de tipos de interés que respondan a la evolucion
histérica del tipo de referencia». Aunque conviene resaltar que dicha normativa no
resulta de aplicaciéon en la mayoria de los casos comentados y los enjuiciados,
puesto que entré en vigor el 29 de abril de 2012 (y los swaps litigiosos suelen
haberse celebrado antes).

Sin perjuicio de lo anterior, debe indicarse que puede resultar algo contradic-
torio tener que informar de una férmula de célculo que debido a su complejidad
y los elementos que precisa su aplicacion, no es entendible ni aplicable por un
amplio sector de los clientes bancarios.
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IV. CONCLUSIONES

Segtn lo explicado previamente, de las sentencias del Alto Tribunal analiza-
das, asi como de la jurisprudencia menor y la doctrina que se ha pronunciado
sobre las clausulas de cancelacién anticipada de las permutas financieras, pueden
inferirse las siguientes conclusiones:

I. Una de las cuestiones recurrentemente alegadas en las controversias so-
bre swaps es la validez o concurrencia de error en la contrataciéon respecto a
las estipulaciones de terminacién anticipada. En este sentido suele alegarse la
existencia de un incumplimiento informativo sobre este elemento del contrato
que provoca el error en quien contrata el derivado financiero.

II. La mayoria de las sentencias de las Audiencias Provinciales y algunos
autores estiman que, por regla general, este tipo de provisiones contractuales
en las que habitualmente solo se informa que se puede cancelar a valor de
mercado, incurren en una infraccién de la obligacién informativa de la entidad
comercializadora que, o bien genera directamente la nulidad del contrato por
aplicacién del articulo 6.3 del Cédigo Civil, o bien causa la anulacién del deri-
vado financiero por la concurrencia de un error en el consentimiento sobre un
elemento esencial del negocio juridico. Sin perjuicio de lo anterior, hay un sector
doctrinal y jurisprudencial minoritario que postula que tal configuracién de las
clausulas de cancelacién anticipada no conlleva per se una vulneraciéon normativa
o la concurrencia de un error en el consentimiento.

III. Conforme a la STS de 15 de noviembre de 2012 las clausulas de re-
solucién anticipada deben identificar claramente los supuestos en los que el
banco esta facultado a cargar al cliente algin coste de cancelacion, asi como el
criterio de calculo asociado a dicha operacién. Ademas esta sentencia indica que
el hecho de que se prevea expresamente en el swap la posibilidad de cargar un
coste de cancelacién en otros supuestos, no implica que deba interpretarse que
la regulacién contractual del coste de cancelacion conforme a los articulos 1281
y siguientes del Cédigo Civil obliga al cliente a abonar un coste de cancelacién
cuando se resuelve el swap unilateralmente o por mutuo disenso. En este sentido
operaria la regla contra proferentem establecida en el articulo 1288 del Cédigo
Civil cuando se considera que la referida clausula es oscura.

IV. La STS de 17 de febrero de 2014 sefala que la provisiéon que regula
la terminacién anticipada del contrato no constituye un elemento esencial
del mismo sobre el que pueda recaer un error. No obstante, varios pronun-
ciamientos posteriores como las SSTS de 15 de septiembre de 2015, de 22 de
octubre de 2015, de 10 de noviembre de 2015, de 20 de noviembre de 2015, de
3 de diciembre de 2015 y de 29 de diciembre de 2015 alcanzan la conclusién
contraria en supuestos relativamente similares. Por lo tanto, puede entenderse
que hay un posicionamiento claro y univoco del Tribunal Supremo sobre la
insuficiencia de la remisién al abono del valor de mercado en caso de reso-
lucién anticipada, asi como respecto al caracter esencial de las clausulas de
cancelacion anticipada de los swaps a efectos de declarar un posible error en
la contratacion.

V. El Alto Tribunal ha precisado que se debe informar al cliente de manera
clara y correcta del modo de calcular el coste de cancelacién (STS de 20 de no-
viembre de 2015), debiendo proporcionar una referencia genérica y aproximada
del mismo (STS de 15 de septiembre de 2015).
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STS de 20 de mayo de 1985.

STS de 17 de octubre de 1987.
STS de 22 de diciembre de 2009.
STS de 15 de noviembre de 2012.
STS de 17 de febrero de 2014.
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PRONUNCIAMIENTOS DE AUDIENCIAS PROVINCIALES

SAP de Valencia, Sec. 9.7, de 6 de octubre de 2010.
SAP de Zaragoza, Sec. 5.%, de 28 de marzo de 2011.
SAP de Alava, Sec. 1.2, de 14 de abril de 2011.

SAP de Lugo, Sec. 1.%, de 2 de mayo de 2011.

SAP de Valladolid, Sec. 3.2, de 24 de mayo de 2011.
SAP de Navarra, Sec. 3., de 31 de mayo de 2011.

SAP de Castellon, Sec. 3.%, de 26 de septiembre de 2011.
SAP de Madrid, Sec. 18.2, de 4 de noviembre de 2011.
SAP de Asturias, Sec. 7.%, de 21 de noviembre de 2011.
SAP de Barcelona, Sec. 5.2, de 26 de enero de 2012.
SAP de Barcelona, Sec. 13.2, de 14 de febrero de 2012.
SAP de Pontevedra, Sec. 1.%, de 29 de marzo de 2012.
SAP de Zaragoza, Sec. 5.%, de 3 de abril de 2012.

SAP de Alicante, Sec. 8.%, de 21 de diciembre de 2012.
SAP de Avila, Sec. 1.2, de 31 de enero de 2013.

SAP de Barcelona, Sec. 1.2, de 4 de noviembre de 2013.
SAP de Baleares, Sec. 4.2, de 18 de febrero de 2014.
SAP de Oviedo, Sec. 1.2, de 11 de abril de 2014.

SAP de Lugo, Sec. 1.7, de 15 de abril de 2014.

SAP de Baleares, Sec. 4.2, de 23 de octubre de 2014.
SAP de Las Palmas, Sec. 4.2, de 27 de octubre de 2014.

NOTAS

! Vid. PUYOL MONTERO, F. J. y FLUITERS CASADO, R. (dirs.) (2004). Contratos ban-
carios, Consejo General del Poder Judicial, Madrid, Zunzunegui Pastor, F. (dir.) (2001).
Lecciones de Derecho Bancario y Bursdtil, Colex, Madrid.

2 Cfr. GARCIA ANGULO, B. L. (2011). Nulidad de los contratos Swap en la jurispru-
dencia, Eolas; MARIN NARROS, H. D. (2013). Los principales aspectos controvertidos en
la litigiosidad de los swaps en Revista Critica de Derecho Inmobiliario, nim. 737, JUAN
GOMEZ, M., Aproximacién practica a la figura del interest rate swap o permuta financiera
de tipos de interés, Diario La Ley, nam. 7581, Seccién Doctrina, 3 de marzo de 2011, Afio
XXXII; REDONDO TRIGO, F. (2011). La nulidad absoluta de los derivados financieros por
incumplimiento de la normativa MIFID, Revista Critica de Derecho Inmobiliario, nam. 723.

3 Cfr. MARIN NARROS, H. D., «Los principales aspectos controvertidos en la litigiosidad
de los swaps», op. cit.; GARCIA ANGULO, B. L., op. cit., 117 y sigs.

MARIN NARROS, H. D. y CARDENAS GALVEZ, F. J. (2014). Compendio y andlisis de
los principales pronunciamientos del Tribunal Supremo en materia financiera, Bosch, Bar-
celona, 153.

4 Cfr. GARCIA ANGULO, B. L., op. cit., 117 y sigs.; MARIN NARROS, H. D., Los prin-
cipales aspectos controvertidos en la litigiosidad de los swaps, op. cit.

5 Asi, la STS de 15 de septiembre de 2015 y SAP de Barcelona, Sec. 13.%, de 14 de
febrero de 2012, que comenta que la «(Confirmacion de la Permuta Financiera de Tipos de
Interés («Swap Bonificado Reversible Media»), confirmacion de los efectos establecidos en el
anterior, referida a “permuta financiera de los tipos de interés” (f. 49 y sigs., 162 y sigs.), en
cuyos anexos de funcionamiento se informa de los riesgos del producto, asi como los costes
—légicamente, imposibles de cuantificar “de futuro”, al perfeccionarse el contrato, aunque
constando los pardmetros para dicha cuantificacién en el Contrato Marco— que pueden pro-
ducirse en caso de cancelacion anticipada».

¢ Cfr. a favor de su nulidad SSAP de Valencia, Sec. 9.2, de 6 de octubre de 2010, de
Alava, Sec. 1.5, de 14 de abril de 2011, de Asturias, Sec. 7.%, de 21 de noviembre de 2011,
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de Alava, Sec. 1.2, de 14 de abril de 2011, de Lugo, Sec. 1.2, de 2 de mayo de 2011, de
Valladolid, Sec. 3.2, de 24 de mayo de 2011, de Navarra, Sec. 3.%, de 31 de mayo de 2011 y
de Alicante, Sec. 8.%, de 21 de diciembre de 2012. En contra SSAP de Barcelona, Sec. 13.2,
de 14 de febrero de 2012, de Castellon, Sec. 3.2, de 26 de septiembre de 2011, de Madrid,
Sec. 18.%, de 4 de noviembre de 2011, de Zaragoza, Sec. 5.% de 3 de abril de 2012, de Avila,
Sec. 1.2, de 31 de enero de 2013.

7 Cfr. VEGA VEGA, J. A, El Contrato de Permuta Financiera (Swap), Aranzadi, Cizur
Menor, 2002, 77 y 78, PEREZ SERRABONA GONZALEZ, J. L. y VALENZUELA GARACH,
J. (2013). Las operaciones bancarias neutras o de gestién. En: J. Jiménez Sanchez, G. y Diaz
Moreno, A. (coords.), Derecho Mercantil. La contratacién mercantil, V. 7.°, 15.* ed., Marcial
Pons, Madrid-Barcelona, p. 173, y GARCIA LASTRES, J. L., op. cit., pp. 780 y sigs., que
considera que son contratos sometidos a término esencial.

8 Cfr. GARCIA LASTRES, J. L., op. cit., p. 789. En contra, VEGA VEGA, J. A., op. cit.,
p. 78.

9 Cfr. STS de 3 de diciembre de 2015.

10 Cfr. VEGA VEGA, J. A,, op. cit., pp. 147 y sigs., GARCIA LASTRES, J. L., op. cit., Tra-
tado de Mercantil, V. 5, Marcial Pons, Madrid Barcelona, 2009, p. 789, LASARTE ALVAREZ,
C., Contratos. Principios de Derecho Civil, T. III, 12.* ed., Marcial Pons, Madrid Barcelona,
2009, pp. 148 y sigs.

I Cfr. Resolucion del expediente R-200901046 de 24 de junio de 2009 del Banco de
Espaiia, en la que se dice «desde un punto de vista técnico-financiero es admisible la argumen-
tacion de la entidad cuando justifica que la cancelacion anticipada de la permuta financiera
tiene un coste: el coste que la propia entidad asumiria, en su caso, por cancelar el instrumento
de cobertura que hubiera utilizado con el objeto de cubrir su posicién».

12 Cfr. STS de 15 de noviembre de 2012.

13 Cfr. Resolucién del expediente R-200901046 de 24 de junio de 2009 del Banco de
Espaia.

14 Cfr. Resolucién del expediente R-201000335 en la que se comenta: «dada la fluc-
tuacion de los mercados, no se cuantifica el coste de cancelacion, ni se ofrece férmula de
cdlculo de la misma, sin que tal circunstancia pueda ser considerada una mala prdctica
bancaria». Aunque actualmente si parece que hay que suministrar parte de dicha infor-
macion, puesto que el articulo 24.1.c.3 de la Orden EHA/2899/2011, de 28 de octubre,
de transparencia y proteccién del cliente en servicios bancarios (que no es aplicable a
los swaps suscritos antes de su entrada en vigor) expresamente dispone que hay que
informar sobre «la metodologia de cdlculo del coste asociado a una cancelacion anticipa-
da, con referencia a distintos escenarios de tipos de interés que respondan a la evolucion
historica del tipo de referencia».

15 Cfr. VEGA VEGA, J. A, op. cit., pp. 153 y sigs., MANSO OLIVAR, R. (1996). Los con-
tratos de permuta financiera como coberturas del riesgo de interés, CEES ediciones, Madrid,
pp. 87 y sigs.

16 Cfr. SSAP de Castellén, Sec. 3.%, de 26 de septiembre de 2011, de Madrid, Sec. 18.%,
de 4 de noviembre de 2011, de Zaragoza, Sec. 5.2, de 3 de abril de 2012, de Avila, Sec. 1.2,
de 31 de enero de 2013.

17 Cfr. SAP de Avila, Sec. 1.2, de 31 de enero de 2013.

18 Cfr. MARIN NARROS, H. D., Los principales aspectos controvertidos en la litigiosidad
de los swaps, op. cit.

19 Cfr. Fundamento de Derecho Segundo.

20 Cfr. Fundamento de Derecho Cuarto.

21 Cfr. GARCIA ANGULO, B. L., op. cit., p. 117.

22 Cfr. SSAP de Valencia, Sec. 9.2, de 6 de octubre de 2010, de Alava, Sec. 1.2, de 14 de
abril de 2011, de Asturias, Sec. 7.2, de 21 de noviembre de 2011, de Baleares, Sec. 4.7, de
23 de octubre de 2014, de Las Palmas, Sec. 4.2, de 27 de octubre de 2014, SJPI de Vilano-
va i la Geltra de 11 de enero de 2016. De hecho alguna de esas sentencias y la doctrina
entiende que la nulidad de dicha cldusula implica la nulidad de todo el negocio juridico.
Cfr. GARCIA ANGULO, B. L., op. cit., pp. 117 y sigs. Lo cual es controvertido, puesto que
puede resultar contrario con el tradicional principio del ordenamiento de la nulidad parcial
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(«favor contractus» o el antiguo aforismo «utile per inutile non vitiatur») defendido por los
autores y establecido expresamente en diversos preceptos, como el articulo 10 de la Ley
7/1998, de 13 de abril, sobre condiciones generales de la contratacién. Cfr. SSTS de 20 de
mayo de 1985, de 17 de octubre de 1987, ZAMORANO ROLDAN, S. (2003). El contrato
de swap como instrumento financiero derivado, Publicaciones del Real Colegio de Bolonia,
p. 115. Por ello, algunas sentencias de Audiencias Provinciales han anulado dnicamente la
clausula de cancelacién y no todo el contrato. Cfr. SSAP Navarra, Sec. 3.%, de 31 de mayo
de 2011 y de Alicante, Sec. 8.2, de 21 de diciembre de 2012.

2 Cfr. Fundamento de Derecho Cuarto.

24 Asi lo han postulado algunos autores como REDONDO TRIGO, F. (2011). La nulidad
absoluta de los derivados financieros por incumplimiento de la normativa MIFID, Revista
Critica de Derecho Inmobiliario, nam. 723 y ha sido estimado por algunas sentencias en
casos similares como las SSAP de Barcelona, Sec. 1.%, de 4 de noviembre de 2013 y de Lugo,
Sec. 1.2, de 15 de abril de 2014. Aunque parece que mayoritariamente tienden a desestimar
esta pretension siguiendo los postulados de la STS de 22 de diciembre de 2009. En este
sentido pueden citarse las SSAP de Zaragoza, Sec. 5.%, de 28 de marzo de 2011, de Barce-
lona, Sec. 5.%, de 26 de enero de 2012, de Pontevedra, Sec. 1., de 29 de marzo de 2012 y
de Oviedo, Sec. 1.%, de 11 de abril de 2014. Particularmente sobre permutas financieras cfr.
SSTS de 15 de diciembre de 2014 y de 3 de junio de 2016.

3 Cfr. SSTS de 25 de diciembre de 2014 y de 3 junio de 2016.

20 Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

2" Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

28 Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

2 Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

30 Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

31 Cfr. Antecedente de Hecho Primero.

32 Cfr. Fundamento de Derecho Segundo de la STS de 15 de noviembre de 2012.

3 Cfr. Antecedente de Hecho Segundo.

3 Cfr. Fundamento de Derecho Primero.

35 Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

Una descripcién més extensa de los mismos se encuentra en el Fundamento de De-
recho Cuarto de la STS de 15 de noviembre de 2012.

3 Cfr. Fundamento de Derecho Primero de la STS de 15 de noviembre de 2012.

3 Cfr. Fundamento de Derecho Quinto.

3 Aunque la literalidad del texto reproducido de esta resolucién es clara, hay que des-
tacar que esta conclusiéon podria entenderse que no es del todo acorde con la siguiente
manifestacion contenida en la resolucion comentada: «en el iltimo de los motivos se afirma
también que la duda de que se trata la localizé el Tribunal de apelacién no tanto en el sentido
juridicamente relevante de la cliusula sexta del contrato, cuanto en la omision de una refe-
rencia a la causa del cargo y al método de su determinacion. Lo cual no es exacto, al menos
en el sentido excluyente con que el motivo parece haber sido redactado» (Fundamento de
Derecho Quinto de la STS de 15 de noviembre de 2015). En cualquier caso, la afirmacién
reproducida permite entrever la ausencia de pronunciamiento del Tribunal Supremo sobre
la validez de la causa del cargo y la determinacién del mismo.

4 Cfr. VEGA VEGA, J. A, op. cit., pp. 153 y sigs., MANSO OLIVAR, R., op. cit., pp. 87
y sigs. En esa linea hay que sefalar que el Banco de Espafia también se pronunci6 favora-
blemente sobre la licitud de este tipo de clausulas (Resolucién del expediente R-200901046
de 24 de junio de 2009). Este hecho también podria contribuir a demostrar el uso al que
alude el Tribunal Supremo.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Primero de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Segundo de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Primero de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Primero de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Primero de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Segundo de la STS de 17 de febrero de 2014.

4 Cfr. Antecedente de Hecho Tercero.

&

36
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4 Cfr. Antecedente de Hecho Cuarto.
4 Ley 24/1988, de 28 de julio de, del mercado de valores. Actualmente derogado y
sustituido por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba

el texto refundido de la Ley del Mercado de valores.

0 Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversién y de las deméas 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 Insti-
tuciones de Inversién Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre
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Cfr. Antecedente de Hecho Segundo de la STS de 17 de febrero de 2014.
Fundamentos de Derecho Tercero, Cuarto y Quinto.
Fundamento de Derecho Sexto de la STS de 17 de febrero de 2014.

Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.
Cfr.

Fundamento de Derecho Primero.
Fundamento de Derecho Tercero.
Fundamento de Derecho Tercero.
Fundamento de Derecho Segundo.
Fundamento de Derecho Tercero.
Fundamento de Derecho Cuarto.
Fundamento de Derecho Sexto.

Fundamentos de Derecho Octavo y sigs.
Fundamento de Derecho Decimotercero.
- Fundamento de Derecho Undécimo.

. Fundamento de Derecho Quinto.

. Fundamento de Derecho Séptimo.

- Fundamento de Derecho Cuarto.
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