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LA REVISION 2007 DE LAS REGLAS Y USOS UNIFORMES
RELATIVOS A LOS CREDITOS DOCUMENTARIOS:
LAS NUEVAS RUU 600 (*)

ALBERTO DIAZ MORENO

Catedritico de Derecho Mercantil
Universidad de Sevilla

MARIA JESUS GUERRERO LEBRON

Profesora Titular de Derecho Mercantil
Universidad Pablo de Olavide de Sevilla

SUMARIO

I.  INTRODUCCION.

1. La revision de las Reglas y de otros instrumentos vinculados.
2. Aspectos generales de la revision de las RUU 600.

II.  PRINCIPALES MODIFICACIONES EN CUANTO A LA ESTRUCTURA Y
FUNCIONAMIENTO DE LOS CREDITOS DOCUMENTARIOS.

1. Plazo para determinar si una presentacion es conforme.

2. Conducta a seguir por el banco en caso de rechazo de los documentos
presentados.

() El presente trabajo se inserta en el Proyecto I+D “El comercio electrénico, con espe-
cial referencia al sistema financiero”, SEJ 2007-65485/JURI, financiado con fondos FEDER.

Sin perjuicio de que ambos autores compartan la totalidad de las ideas expuestas en el
presente estudio, cabe sefalar que ha correspondido a la Profesora Guerrero Lebron la redaccion
de los apartado 1.1 (“La revision de las Reglas y de otros instrumentos vinculados”) y 111 (“Prin-
cipales modificaciones en materia de documentos”) del trabajo. Por su parte, el Profesor Diaz
Moreno se ha encargado de la elaboracién de los apartados 1.2 (“Aspectos generales de la
elaboracion de las RUU 6007) y 11 (“Principales modificaciones en cuanto a la estructura y
funcionamiento de los créditos documentarios™).
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3. Elproblema de las “incoherencias” o “discordancias” de los documentos.
4. La posicion de los bancos designados.

III. PRINCIPALES MODIFICACIONES EN MATERIA DE DOCUMENTOS.

1. Cuestiones generales.
2. Requisitos de aceptabilidad de los documentos de transporte.

A) Documento de transporte cubriendo al menos dos modos distintos de
transporte.

B) Conocimiento de embarque.

C) Conocimiento de embarque sujeto a contrato de fletamento.

D) Documentos de transporte por carretera, ferrocarril o vias de navega-
cion interior.

E) Documentos de seguro.

IV. BIBLIOGRAFIA.

I.  INTRODUCCION

1. La revision de las Reglas y de otros instrumentos vinculados

En noviembre de 2006, después de mas de tres afnos de trabajo, el Comité
Director de la Camara de Comercio Internacional aprobé la revision (la sexta
desde 1933) de las Reglas y Usos Uniformes relativos a los Créditos Documen-
tarios M. Esta nueva version de la Reglas y Usos (a la que nos referiremos en
adelante como RUU 600, no sin advertir que internacionalmente resultard mas
conocida como UCP 600 —siglas que responden a su denominacién en lengua
inglesa: Uniform Customs and Practice, Publicaciéon CCI, nim. 600—) se ha
publicado por primera vez en diciembre de 2006 y entr6 en vigor el 1 de julio de
2007 sustituyendo a la version de 1993 (RUU 500).

() Previamente, en octubre de 2006, el texto se habia aprobado por unanimidad en el
seno de la Banking Commission. Los noventa y cuatro comités nacionales que participaron en la
reunion votaron a favor de la adopcién de un texto que habian venido discutiendo largamente
(los ultimos en sumarse fueron Egipto y Malasia). El consenso alcanzado fue el resultado de un
importante esfuerzo negociador y exigié del Grupo de Redaccidn constituido en su momento la
renuncia a tratar determinadas cuestiones que, si se cumple lo previsto, serdn abordadas tinica-
mente en los comentarios a las RUU 600 o en las propias Internacional Standard Banking
Practice (ISBP) (“Reflections prior to the UCP vote”, Documentary Credits Insight, vol. 13,
ndm. 1, enero-marzo 2007, p. 2).
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La implantacioén de las RUU 600 en la fecha indicada ha resultado posible
gracias a los trabajos que, en paralelo, se han estado llevando a cabo en el
entorno bancario para adecuarlo a la reciente revision. Y es que, en el marco de
una operacion en la que, muy frecuentemente, intervienen junto al banco emi-
sor otros bancos “secundarios”, los mensajes SWIFT, que agilizan la comunica-
cion interbancaria, tienen que adaptarse para responder a las exigencias de las
RUU 600, por lo que resulta imprescindible acomodar los mensajes-tipo al
nuevo escenario. La sociedad encargada de dicha infraestructura de comunica-
ciones ha hecho ya publicas las Swift UCP 600 Guidelines, que comenzaron a
utilizarse el 1 de julio de 2007, de manera simultdnea a las RUU 600 (con
independencia de que la completa conciliacion con el nuevo instrumento exija
posteriores retoques de los mensajes estdndar, para lo cual habrd que esperar a
la actualizacién que tradicionalmente se realiza cada afo, y que, en este 2007,
estd prevista para el 27 de octubre).

Por otra parte, el voto favorable de los Comités nacionales a las RUU 600
ha servido también para la aprobacion de la version 1.1 de las RUUe. Como se
sabe, la version 1.0 de las RUUe, anterior a la que acabamos de mencionar, no
constituyd otra cosa que el Suplemento para la presentacion electronica de las
RUU de 1993. Dicho suplemento fue aprobado por la CCI en noviembre de
2001 como complemento de las RUU 500 y entr6 en vigor en abril del ano
siguiente. Su finalidad era dotar a las partes que conciertan y ejecutan las opera-
ciones de crédito documentario en un entorno electrénico de reglas y principios
en los que poder confiar. Pues bien, a pesar de lo que se indica en la propia
introduccién de las RUUe @), 1a version 1.1 no registra ningiin cambio digno de
ser destacado, ni en la terminologia, ni en la presentacion. Las tinicas noveda-
des que podemos resefiar son que el suplemento se incorpora a la misma publi-
cacion de la CCI que contiene las RUU 600 (a continuacién de los treinta nueve
articulos que ahora las integran) y que se ofrece en version bilingiie inglés-espa-
fiol (la version 1.2, originalmente redactada en inglés, tan s6lo se tradujo al
francés).

Ademas, desde que, en octubre de 2002, la Comisién Bancaria de la CCI
aprobara la Prdctica Bancaria Internacional Estandar (ISBP) relativa al exa-
men de documentos al amparo de créditos documentarios (en adelante, ISBP

(@  Se afirma en la Introduccién a las RUUe, versién 1.1, que “... los comités nacionales
de la CCI indicaron que, debido al uso limitado de la version 1.0 de 1a eUCP, las eUCP deberian
seguir como suplemento a las UCP. Por tanto, la version 1.1 ha sido actualizada exclusivamente
para reflejar los cambios introducidos en las UCP en relacion a la terminologia y al estilo de
presentacion”. Sin embargo, comparando ambos textos, tan s6lo hemos detectado un cambio: la
expresion by satisfying itself as to the apparent authenticity of an electronic record ha sido
sustituida por by checking the apparent authenticity of an electronic record en el art. 12.
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2003) O, este texto, que en ningin caso modifica las RUU (pero que ilustra de
forma detallada como tienen que aplicarse las Reglas en el dia a dia), se ha
convertido en complemento indispensable de éstas. Por esa razon, el mismo
Grupo de Redaccion que se ha ocupado de las RUU 600 ha preparado una
version actualizada de las ISBP 2003, a la que nos referiremos como ISBP
2007, y que se editard proximamente como Publicacién nim. 681 de la CCI®).
A diferencia de lo que sucede con la version 1.1 de las RUUe, de la que ya
hemos destacado la ausencia de novedades dignas de mencidn, las ISBP 2007
no sélo incorporan modificaciones formales (mejoras en la redaccién y empleo
de expresiones més depuradas y acordes con las utilizadas en las RUU 600),
sino que ven alterada su propia sistemética con objeto de acomodarla a la es-
tructura de las RUU 600 (por ejemplo, ciertos paragrafos se eliminan porque
integran el contenido de las RUU 600 y se cambia el orden de la regulacion de
los documentos de transporte) e, incluso, ofrecen cambios sustantivos a algunos
de los cuales tendremos ocasion de hacer referencia mas adelante.

Finalmente, queremos sefalar en este apartado que, por contraste con lo
sucedido con las RUUe y con las ISBP, la CCI no tiene en este momento en
marcha (ni siquiera lo ha anunciado) ningtin proyecto de actualizar de inmedia-
to las Reglas Uniformes para los reembolsos interbancarios relacionados con
créditos documentarios (en adelante, RUR) ), que fueron publicadas en 1995
por esta institucion (declarandose efectivas desde el 1 de julio de 1996) con el
proposito de completar (no de reemplazar, ni de invadir) lo dispuesto en el art.
19 de las RUU 500 en relacion con las operaciones de reembolso interbancario.
Lo que si resulta novedoso es la alusion expresa a este texto en las propias RUU
600, cuyo art. 13.a) establece que “(s)i el crédito establece que un banco desig-
nado (‘banco peticionario’) debe obtener el reembolso mediante reclamacién a
un tercero (‘banco reembolsador’), el crédito debera indicar si el reembolso esta
sujeto a las Reglas para reembolsos interbancarios de la CCI en vigor en la
fecha de emision del crédito”. En caso contrario, resultaran de aplicacion las
reglas previstas para tal hipétesis en el apartado b) de dicho art. 13.

() Asi pues, nos referiremos al citado texto por las siglas correspondientes a la parte
inicial (y relevante) de su denominacién en lengua inglesa (Internacional Standard Banking
Practice). En todo caso, cabe recordar que se trata de la Publicacion nim. 645 CCIL

() La votacién, en la que también se aprobé por unanimidad el texto aportado, tuvo
lugar en una reunidén que se celebré en Singapur el 26 de abril de 2007.

() No se ha publicado la version espafiola de estas Reglas. El texto original es ICC
Uniform Rules for Bank-to-Bank Reimbursements Under Documentary Credits (URR 525).
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2. Aspectos generales de la revision de las RUU 600

Desde el punto de vista formal los redactores de las RUU 600 han tratado de
simplificar la formulacion de las reglas, y han intentado utilizar un lenguaje mas
directo y sencillo. A tal efecto se ha modificado la diccion de un buen ntimero de
articulos, si bien en muchos casos ello no parece haber supuesto cambios en el
sentido y alcance de la regla enunciada ©). Lo cierto, sin embargo, es que, al menos
en su version espanola, el texto sigue adoleciendo de cierta farragosidad. Se echa
de menos una mayor claridad y un méas depurado “estilo” en la redaccion.

En este contexto de bisqueda de mayor sencillez se ha reducido ostensi-
blemente el nimero de articulos (se ha pasado de cuarenta y nueve a treinta y
nueve) y se ha tratado de seguir una sistematica mas clara (por ejemplo, se han
ubicado en dos articulos distintos —el 8 y el 9—las obligaciones de los bancos
emisor y confirmador, que antes se incluian en el mismo precepto)?. Con

(©)  Por ejemplo, se ha eliminado en un buen niimero de preceptos la referencia expresa a
la posibilidad de que el crédito estableciera lo contrario [cfr., en cambio, los arts. 10.b), 20, 22,
23.a), 24.2), 25.2), 33.a), 34.b), 37, 39.c), 40.a), 46...RUU 500]. A estos efectos se ha estimado
suficiente la mencién de tal principio en el art. 1 RUU 600 (las Reglas obligan a todas las partes,
unless expressly modified or excluded by the credit). En rigor la explicitacion de esta regla
resulta innecesaria, dado que, a la vista del caracter de derecho contractual de las RUU, no hay
duda de que las partes pueden apartarse de ellas. Otra cosa es que el resultado del ejercicio de la
autonomia de la voluntad sea satisfactorio y coherente o, incluso, que llegue a desvirtuar la
figura hasta el punto de hacer dudar de la calificacion procedente. Obsérvese, por lo demds, que
la formula utilizada por las RUU 500 (las Reglas are binding on all parties thereto unless
otherwise expressly stipulated in the credit) parecia referirse, literalmente, s6lo a la posibilidad
de excluir el cardcter vinculante del texto en relacién con alguno de los intervinientes en la
operacion. No obstante, es indudable que las conclusiones anteriores acerca del cardcter disponi-
ble de las RUU 600 —basadas en el dato de que la fuerza de obligar de las Reglas deriva de su
incorporacién al contenido negocial en virtud de una remisién expresa— eran predicables igual-
mente respecto a las RUU 500.

(M) Otros cambios responden a la misma idea. Asi, por ejemplo, se dedica un articulo
propio (art. 17 RUU 600) a regular el problema de los “originales” y las “copias”, materia que
antes estaba regulada en el art. 20 junto con otras cuestiones. Igualmente, se incorporan a un
articulo especifico (art. 10) las reglas sobre modificaciones, que antes estaban situadas en los
arts. 9.d) y 11.b) RUU 500. Por cierto que, en relacién con este asunto se ha establecido expresa-
mente [art. 10.f) RUU 600] que no tendran valor las cldusulas o estipulaciones contenidas en la
propia modificacién que indiquen que ésta entrard en vigor salvo que sea rechazada por el
beneficiario antes de determinada fecha. Desde luego, la norma comentada deriva de los princi-
pios generales [un crédito irrevocable no puede ser modificado sin el consentimiento del benefi-
ciario —art. 9.d) RUU 500, art. 10.a) RUU 600—, manifestado de forma expresa o por hechos
concluyentes como la presentaciéon de los documentos] y, en este sentido, resultaria también
aplicable —aun en ausencia de plasmacion expresa— a los créditos sujetos a las RUU 500.
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idéntico proposito de mejorar la comprensibilidad y de facilitar el manejo del
texto de las RUU se han introducido dos nuevos articulos, el art. 2, que contiene
ciertas definiciones [algunas nuevas ®); otras ya ofrecidas de manera dispersa
en la version anterior y que, en determinados casos, se han visto modificadas
—por ejemplo, la definicién de “negociacion”: cfr. art. 10.b).ii) RUU 500 y art.
2 RUU 600—®)], y un nuevo art. 3, que establece un conjunto de reglas inter-

Ahora bien, el hecho de que, a pesar de lo dicho, se trate de una practica seguida con cierta
frecuencia ha aconsejado incluir la mencionada prevision (en linea con lo manifestado por la
Commission on Banking Technique and Practice de la CCI en su Position Paper n.? 1 de sep-
tiembre de 1994). También simplifica ciertamente el régimen de los créditos documentarios —y,
ademds, acerca su regulacién a la realidad del mercado— el hecho de que el compromiso del
banco emisor se configure siempre como irrevocable (arts. 2 —definicién de “crédito™—y 3
—“un crédito es irrevocable incluso aunque no haya indicacion al respecto™ ). De ahi que no
exista en las RUU 600 norma similar a la contenida en el art. 8 de las RUU 500, relativa,
precisamente, a la “revocacion del crédito”. De esta forma, si se pretende emitir un crédito como
“revocable” el emisor podrad optar entre remitirse a las RUU 500 (con los inconvenientes de
someterse a un texto en desuso) o sujetar el crédito a las RUU 600 pero introduciendo en la carta
de crédito las condiciones y estipulaciones requeridas por la “revocabilidad” del crédito (lo que
puede ser dificil de realizar sin afectar a la coherencia interna de la disciplina de la operacion).

(® Entre ésta quizas destaque especialmente la definicién de “honrar” (honour), que
evita después muchas y tediosas repeticiones. Segtin las RUU 600, “honrar” significa: “a) pa-
gar a la vista si el crédito es disponible para pago a la vista; b) contraer un compromiso de
pago diferido y pagar al vencimiento si el crédito es disponible para pago diferido; c) aceptar
una letra de cambio (‘giro’) librada por el beneficiario y pagar al vencimiento si el crédito es
disponible para aceptacién”. Recuérdese que las Reglas todavia contemplan cuatro formas de
disponibilidad del crédito [art. 6.b) RUU 600: mediante pago a la vista, mediante pago diferido,
mediante aceptacion y mediante negociacion] pero las agrupan en torno a dos tinicos conceptos:
el de “honrar” y el de “negociacién”. También resulta de interés la definicion de “presentacion
conforme” (complying presentation): con arreglo al art. 2 RUU 600, 1a presentacién es conforme
cuando se realiza de acuerdo (in accordance) con los términos y condiciones del crédito, con las
disposiciones aplicables de las propias Reglas y con la préictica bancaria internacional estandar.
La traduccion ofrecida por el Comité Espafiol de la CCI resulta en este punto mejorable, ya que
define la “presentacion conforme” como aquélla, precisamente, que “es conforme”, introducien-
do asi el concepto definido en la definicion.

®)  Enelart. 10.b).ii) RRU 500 se usa la férmula giving value (“hacer entrega del valor”),
mientras que en las RUU 600 el término empleado es purchase (traducido por “compra”). La
definicion contenida en la dltima version de las Reglas es la siguiente: “Negotiation means the
purchase by the nominated bank of drafts (drawn on a bank other than the nominated bank)
and/or documents under a complying presentation, by advancing or agreeing to advance funds
to the beneficiary on or before the banking day on which reimbursement is due to the nominated
bank”. Como se ve, existen dos elementos basicos en esta definicion: la adquisicién de docu-
mentos o letras (no giradas sobre el propio banco designado) y el anticipo de fondos (a pesar de
lo que se entiende en ciertas jurisdicciones, no “negocia” quien se compromete a adquirirlos
documentos una vez que reciba los fondos del banco emisor). Desde luego, tal y como sefialan
las RUU 600, la mera recepcion y el examen y envio de los documentos por parte del banco
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pretativas (algunas de las cuales ya estaban presentes —en ocasiones con alcan-
ce distinto— en la version anterior [comparense, por ejemplo, los arts. 20.a) y
d), 46.b) y ¢) y 47 RUU 500 con el art. 3 RUU 600].

En el plano del régimen sustancial de la figura se han producido numero-
sas modificaciones. Como veremos seguidamente algunas de ellas pueden tener
gran relevancia en la practica futura; sin embargo, en ninglin caso estamos ante
cambios que afecten al funcionamiento bésico de la institucion. De hecho, las
nuevas RUU 600 siguen afirmando el cardcter auténomo de la obligacion del
banco al disponer en su art. 4.a) lo siguiente: “El crédito, por su naturaleza, es
una operacion independiente de la venta o de cualquier otro contrato en el que
pueda estar basado. Los bancos no estan afectados ni vinculados por tal contra-
to, aun cuando en el crédito se incluya alguna referencia a éste. Por lo tanto, el
compromiso de un banco de honrar, negociar o cumplir cualquier otra obliga-
cién en virtud del crédito no esta sujeta a reclamaciones o excepciones por parte
del ordenante, resultantes de sus relaciones con el banco emisor o con el benefi-
ciario”. En suma, de acuerdo con uno de los principios bésicos de la disciplina
de los créditos documentarios, la obligacion asumida por el banco se configura
como independiente y auténoma con respecto tanto a la relacion de valor como
a la de provision de fondos. Las vicisitudes de la relacién subyacente no van a
afectar a la validez y eficacia de la obligacion del banco, que no queda en
ningin momento condicionada o sometida a elementos extrafios a la propia
carta de crédito. Resulta asi que ni el banco emisor ni el confirmador podran
oponer, frente a la reclamacion del beneficiario basada en la carta de crédito,
excepciones fundadas en sus relaciones con el ordenante (por ejemplo, su de-
claracién de quiebra o la falta de provisién de fondos) o basadas en la relacién
entre éste y el beneficiario (por ejemplo, el incumplimiento de las obligaciones
del vendedor o falta de correspondencia de los documentos con lo pactado en la
compraventa). S6lo podran hacer valer las excepciones que deriven de la propia
relacion establecida entre €l y el beneficiario con la emisiéon de la carta de
crédito y aquellas otras que deriven de relaciones entabladas entre ellos y extra-

designado (siempre que no sea al mismo tiempo confirmador) tampoco constituye negociacién
[art. 12.c) RUU 600].Anédlogamente, el descuento por un banco tercero (no designado) de letras
aceptadas por el banco designado (o por el emisor) o de los compromisos de pago diferi-
do asumidos por éstos tampoco puede calificarse de negociacion a los efectos de las RUU.
Finalmente, debe observarse que las RUU 600 no contemplan que un crédito pueda emitirse
como disponible mediante negociacion en el banco emisor, lo que se deduce no sélo de la propia
definicion de “negociacién”, sino del contenido del art. 7 [apartados a) y b)] RUU 600, que
claramente establece que la obligacion del banco emisor consistird siempre en “honrar” y no en
“negociar” (compdrense estas reglas con las establecidas en relacién con el banco confirmador
en los apartados correspondientes del art. 8 RUU 600).
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flas a la operacion de crédito documentario (queda a salvo, naturalmente, la
posibilidad de hacer valer la exceptio doli, esto es, la “excepcién de fraude”
—fraud exception—). Del mismo modo, el ordenante no podra tratar de impe-
dir el pago por el banco del crédito emitido segin sus instrucciones aduciendo
circunstancias referentes a la relacion de valor, puesto que se trata un compro-
miso contraido por el banco en su propio nombre y responsabilidad (también
con la salvedad ya conocida de que concurra fraude, en cuyo caso el ordenante
puede llegar a obtener una decisién judicial que ordene al banco retener el
pago). Tampoco podra negarse posteriormente a reembolsar al banco que, ac-
tuando diligentemente y de acuerdo con las reglas aplicables, haya hecho honor
al compromiso adquirido en su momento mediante la emisién de una carta de
crédito a solicitud suya.

Como se apunt6 previamente, las diferencias entre las RUU 600 y las RUU
500, aun sin llegar a alterar los principios basicos que rigen la institucion de los
créditos documentarios, son numerosas. Y algunas de ellas de cierta relevancia.
Desde luego, en este momento no pretendemos analizar con profundidad todos
y cada uno de los cambios operados; ello no resulta posible en un espacio
razonable, atendidos los objetivos de este trabajo. Por eso nos ocuparemos s6lo
de algunas de las mas significativas novedades y, al hilo de las mismas, de
determinadas cuestiones que consideramos de particular interés. A estos efec-
tos, agruparemos las materias a tratar en dos grandes apartados: el primero
(vid., infra, el epigrafe II.—Principales modificaciones en cuanto a la estructu-
ra 'y funcionamiento de los créditos documentarios) referido a las reglas relacio-
nadas con la estructura y funcionamiento de la institucion (los conocidos como
hard core banker articles). El segundo (vid., infra, el epigrafe IlIl.—Principales
modificaciones en materia de documentos) dedicado a los preceptos concer-
nientes a las caracteristicas y requisitos de los documentos.

II. PRINCIPALES MODIFICACIONES EN CUANTO
A LA ESTRUCTURA Y FUNCIONAMIENTO
DE LOS CREDITOS DOCUMENTARIOS

Tal y como hemos sefialado, abordaremos en este apartado la tarea de
exponer en sus lineas generales algunas de las mas llamativas novedades apor-
tadas por las RUU 600 (vid., infra, subapartados II.1, I1.2, I1.3 y 11.4). Adverti-
remos, no obstante, que durante el proceso de redaccién se planted la
posibilidad de modificar el régimen de otras cuestiones que, finalmente, ante la
falta de acuerdo suficiente, se decidid dejar inalteradas. Entre todas ellas
merecen mencionarse las dos siguientes. En primer lugar, se discutié si
convenia tomar razoén en las RUU de que, en la prictica, son cada vez mas
frecuentes créditos documentarios en los cuales el emisor no es una entidad
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bancaria, sino una entidad comercial o industrial (actuando los bancos como
avisadores, confirmadores, designados o negociadores de efectos) 9. La
decision fue finalmente negativa, de manera que las RUU 600 s6lo contemplan
expresamente su aplicabilidad a créditos documentarios emitidos por
bancos ). En segundo término, se deliberé también largamente acerca del
tratamiento que debia reservarse para las condiciones no documentarias
(non-documentary conditions). Finalmente, no pudo alcanzarse un texto
satisfactorio y generalmente aceptable, asi que se incluyé en el art. 14.h) RUU
600 una norma de alcance sustancialmente equivalente a la ya contenida en el
art. 13.c) RUU 500: si un crédito contiene una condicién sin precisar el

(10)  En alguno de los borradores de las RUU se propuso incluir una definicién de “ban-
co” que, precisamente, diera cuenta de esta realidad de los mercados. Era la siguiente: “The term
‘bank’ includes, but is not limited to, entities traditionally known as a bank or other financial
institution”. Otra opcién que en algiin momento estuvo sobre la mesa pasaba por no hacer
referencia a los “bancos” (y, sustituir la expresién “banco emisor” por “emisor”, la féormula
“banco confirmador” por “confirmador” y asi sucesivamente) sino a las partes. Sin embargo,
esta posibilidad fue mayoritariamente descartada por los comités nacionales de la CCI.

(11)  Naturalmente, ello no impide en absoluto que entidades no bancarias puedan emitir
créditos documentarios y someterlos a las RUU. Lo que sucede es que las Reglas estdn pensadas
para créditos emitidos por bancos, porque éstos son los sujetos que han llevado a cabo tradicio-
nalmente estas operaciones. Con independencia de lo anterior se suele llamar la atencion sobre
el hecho de que la emisidn de cartas de crédito por bancos comporta, en términos comparativos,
diversas ventajas. Una de ellas derivaria de la existencia de especificas regulaciones del sector
financiero que tienden a asegurar la solidez econémica de las entidades que operan en €l. Otra
presunta ventaja radicaria en que el riesgo de que un banco no se comporte de manera neutral es
mas reducido al que se corre con un non-bank issuer (porque el banco que actuase de este modo
pondria en peligro su reputacion de entidad digna de confianza). Un planteamiento del problema
desde la optica del sector bancario puede leerse en la opinion de la ICC Banking Commission de
30 de octubre de 2002 que lleva por titulo Articles 1 and 2 of UCP 500. When a non-bank issues
a letter of credit. En todo caso, lo que si resulta recomendable es que el banco avisador ponga de
manifiesto al beneficiario el caracter no bancario del emisor (a cuyo efecto existen incluso reglas
de uso de mensajes de SWIFT que tratan de garantizar el efectivo conocimiento de esta circuns-
tancia por los receptores de las comunicaciones).

Mis delicado es el problema, desde el punto de vista conceptual, cuando son los propios
compradores quienes emiten las cartas de crédito (private label letters of credit), practica que no
resulta extrafia entre los grandes importadores norteamericanos (ni en el mundo de las stand-by
letters of credit). En este caso no estariamos ante una verdadera operacién de crédito documen-
tario tal y como ésta se entiende tradicionalmente (seria una two-party letter of credit), aunque
debe reconocerse que la practica de emitir cartas de crédito por cuenta del propio emisor encuen-
tra amparo en las RUU 600 (recuérdese que el art. 2 define al “banco emisor” como “el banco
que emite un crédito a peticion de un ordenante o por cuenta propia”).
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documento o documentos que deben evidenciar el cumplimiento de tal
condicidn, ésta se tendrd por no puesta (2.

1. Plazo para determinar si una presentacion es conforme

Con arreglo al art. 13.b) RUU 500, el banco emisor, el confirmador o el
designado disponian “de un plazo razonable, no superior a siete dias bancarios
héabiles” (a reasonable time, not to exceed seven banking days), contados a
partir de la fecha de recepcion de los documentos, para examinarlos, para deci-
dir sobre su aceptacion o rechazo y para notificar su decision al presentador.
Las RUU 600 se apartan de este tradicional criterio 13 para establecer que los
referidos bancos contardn “con un méiximo de cinco dias habiles bancarios
contados a partir del dia siguiente al de la presentacion para determinar si dicha
presentacion es conforme” (4. Ademas, el mismo plazo maximo de cinco dias
hébiles posteriores a la presentaciéon se concede para realizar la notificacion
pertinente al presentador (vid., infra, el epigrafe 2.2.—Conducta a seguir por el
banco en caso de rechazo de los documentos presentados) cuando el banco

(12)  El problema del tratamiento de las condiciones no documentarias se ha venido susci-
tando desde hace largo tiempo. Sin perjuicio de recordar que se trata de un texto que no sera
aplicable bajo las RUU 600 (vid. la “Introduccion” a las Reglas), resulta todavia de interés
consultar lo dicho sobre esta cuestion en el Position Paper n.? 3 de la Commission on Banking
Technique and Practice de la CCI de septiembre de 1994.

(13)  Merece la pena comentar que durante los trabajos preparatorios se barajaron otras
férmulas “intermedias”. Por ejemplo, en algin momento se pensé en mantener la regla del plazo
razonable pero especificando que las decisiones tomadas durante un determinado periodo de
tiempo (por ejemplo, en los primeros tres dias) se considerarian siempre adoptadas en tiempo
razonable (safe harbour approach), mientras que las adoptadas entre el cuarto y el séptimo dia
lo serian o no segin las circunstancias.

(14)  Si la presentacion se realiza ante un banco designado y éste procede a su examen
tendra cinco dias para decidir si “honrar” o “negociar” y para notificarlo al presentador. El banco
designado, si decide que la presentacion es conforme, deberd luego remitir los documentos al
banco emisor (o al confirmador, si hubiera alguno). Este tltimo, a su vez, dispondra de cinco
dias hébiles para examinar los documentos y notificar las discrepancias, si existieran (aunque
ello no sera relevante de cara al beneficiario, sino Gnicamente a los efectos de determinar si el
banco designado tiene o no derecho a ser reembolsado). De ahi que el art. 14.b) RUU 600
precise [como también lo hacia el 13.b) RUU 500] que el plazo de que disponen se concede a
“cada uno” de los bancos mencionados (banco emisor, confirmador y designado). Por lo demas,
el art. 14.d) RUU 500 establecia expresamente que la notificacion de las discrepancias habia de
hacerse al banco que hubiera remitido los documentos, o al beneficiario si los documentos se
recibieron directamente de €l. El art. 16.c) RUU 600, por su parte, unicamente indica que la
notificacion se hara al “presentador”. No obstante, este cambio no parece llamado a tener dema-
siada relevancia, puesto que el art. 2 RUU 600 sefala que por “presentador” ha de entenderse,
tanto un beneficiario, como un banco u otra parte que efectia una presentacién. A su vez,
“presentacion” significa, tanto la entrega al banco emisor o al banco designado de documentos
al amparo de un crédito, como los propios documentos entregados.
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rechaza honrar o negociar [art. 16.d) RUU 600]. Y, al igual que sucedia bajo la
vigencia de las RUU 500 [art. 14.c)], este plazo no se ve ampliado por el hecho
de que el banco emisor tome la iniciativa de dirigirse al ordenante “para obtener
una renuncia a la discrepancia” (to seek a waiver from the applicant) [art. 16.b)
RUU 600] (5.

Este cambio, de escasa trascendencia conceptual, ha sido saludado como
uno de los més relevantes por los practicos. En teoria, no deberia suponer por si
mismo ni una reduccion ni un alargamiento de los tiempos que efectivamente se
empleen en el examen de los documentos y en la notificacién de la decision.
Dependiendo de las circunstancias (por ejemplo, de la complejidad del texto del
crédito o del niimero y la naturaleza de los documentos a examinar), el “plazo
razonable” de las RUU 500 podria ser mayor o menor de los cinco dias “méxi-
mos” de las RUU 600. Sin embargo, la opinion mas comin es que la nueva
regla llevard de hecho a un acortamiento de los plazos y, desde luego, a una
disminucion de la incertidumbre. En efecto, estaba fuertemente anclada entre
ciertos bancos la conviccion de que cualquier decision adoptada dentro del
plazo de siete dias habia de considerarse como tomada en un tiempo razonable,
vision que, naturalmente, no siempre era compartida por los beneficiarios. Y
ello, como es l6gico, no dejaba de ser fuente de discusiones y conflictos. Ahora
se gana en claridad y seguridad, si bien ha de reconocerse que —con la norma
actual—los bancos no tienen ningin incentivo para examinar los documentos y
notificar su decision antes de que transcurran cinco dias (antes bien, en
determinados casos puede serles incluso dificil justificar ante el ordenante no
haber agotado el tiempo disponible) (10).

(19 Las RUU 600 especifican (art. 14.b, Gltimo inciso) que el plazo de cinco dias con
que cuentan los bancos no se vera reducido por el hecho de que, durante ese tiempo, expire el
plazo previsto para realizar la presentacion (expiry date for presentation) o, en su caso, venza el
plazo concedido para la presentacién de los documentos de transporte [los 21 dias posteriores a
la fecha de embarque —art. 14.c)—, si bien la presentacion no puede hacerse en ningin caso
“con posterioridad a la fecha de vencimiento del crédito”]. En suma, se aclara que si la presenta-
cion se hace, por ejemplo, el dltimo dia habil para ello, el banco gozard siempre de cinco dias
para examinar los documentos, decidir y notificar, con independencia de que ese plazo de cinco
dias se extienda mas alld de la expiry date.

(16)  La interpretacién mas sencilla del art. 14.b) RUU 600 pasa por considerar que los
bancos cuentan siempre con ese plazo de cinco dias, y es de la que se ha partido en el texto. No
obstante, debe advertirse que se han elevado voces cuestionando si los bancos gozan de ese
tiempo en todo caso. El problema puede plantearse a través de un ejemplo: si un banco decide
rechazar los documentos en el primer dia posterior a la presentacion, ;puede licitamente esperar
hasta el quinto dia para notificarlo? ;Y si el tiempo héabil para presentar la documentacién
expirara durante ese periodo de cinco dias, de tal forma que de haberse realizado una comunica-
cién pronta, el beneficiario habria tenido la oportunidad de subsanar los defectos y realizar una

-19 -



ALBERTO DiAZ MORENO-MARIA JESUS GUERRERO LEBRON

2. Conducta a seguir por el banco en caso de rechazo
de los documentos presentados

De acuerdo con el art. 14.d).i) RUU 500, si el banco decidiera rechazar los
documentos presentados por considerarlos no conformes con los términos del
crédito habia de comunicarlo sin demora al beneficiario (o al banco que le
remitié los documentos). Dicha notificacion debia, no sélo indicar todas las
discrepancias, sino que, ademas, habia de precisar si el banco mantenia los
documentos a disposicion del remitente o si procedia a devolvérselos.

Por el contrario, segiin el art. 16.c).iii) RUU 600, cuando el banco decide
rechazar el “honrar” o “negociar”, la notificacion (que ha de ser tnica), ademas
de poner de manifiesto este hecho y todas las discrepancias apreciadas, ha de
indicar si el banco conserva los documentos en espera de indicaciones del
presentador, si procede a devolverlos, si actiia seglin instrucciones previamente
recibidas del presentador o si los documentos quedan en poder del banco emi-
sor (I7) hasta que reciba del ordenante la renuncia a hacer valer las discrepancias
o reciba instrucciones del presentador con anterioridad a su acuerdo de aceptar
la renuncia 19). Si el banco emisor o el confirmador no actuasen de acuerdo con
lo prescrito en el propio art. 16 RUU 600 (que establece también el plazo de

segunda presentacion, esta vez conforme? A la vista de estas situaciones, y atendiendo a los
intereses en juego, hay quien mantiene que el banco deberia siempre examinar los documentos y
comunicar su decision en el plazo que sea razonable, ya que otra actitud podria perjudicar
injustamente a los beneficiarios (con todo, se asume generalmente que, si se dirige al ordenante
para solicitar una renuncia a las discrepancias —infra apartado 2.2.—Conducta a seguir por el
banco en caso de rechazo de los documentos presentados—, siempre serd razonable el plazo de
cinco dias). Esta interpretacion, sin embargo, viene a rescatar el sistema de las RUU 500, con
toda su dosis de incertidumbre, por lo que, en nuestra opinion, no resulta convincente. Ademas,
también juega en contra de ella el sentido del art. 14.b), Gltimo inciso, RUU 600, al que antes
hicimos referencia (vid. supra, nota 15).

(7)  Sélo el banco emisor estd autorizado a dirigirse al ordenante para obtener una renun-
cia a hacer valer las discrepancias, lo que puede hacer por iniciativa propia [cfr. art. 16.b) RUU
600].

(8)  En las UCP 600 Usage Guidelines (elaboradas por SWIFT para su empleo por las
entidades bancarias a partir del 1 de julio de 2007) se aborda especificamente el problema de los
avisos de rechazo de los documentos (MT 734: Notice of refusal). Y asi, para ajustarse a las
RUU 600, se afiade a las code words (hold y return) utilizadas hasta ahora en el campo 77B
(Disposal of documents), que se correspondian con las posibilidades de actuacién de los bancos
bajo las RUU 500, dos nuevos términos que las entidades financieras pueden emplear: notify y
previnst [que se corresponden, respectivamente, con las alternativas contempladas en los sub-
apartados iii.b) y iii.d) del art. 16.c) RUU 600].
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cinco dias al que nos referimos supra, en el epigrafe 2.1.—Plazo para determi-
nar si una presentacion es conforme) perderan “el derecho a alegar que los
documentos no constituyen una presentacion conforme” [art. 16.f) RUU
600] (9,

Obsérvese que los cambios operados en esta materia son de gran importan-
cia practica. Tratemos de reconstruir algunas de las posibles actuaciones del
banco una vez que ha determinado que la presentacion no es conforme. Adviér-
tase, a este propdsito, que el banco emisor puede, seglin su propio y libre crite-
rio, decidir dirigirse al ordenante para que éste renuncie a hacer valer las discre-
pancias apreciadas en los documentos presentados [art. 16.b) RUU 600; la
situacion era la misma bajo las RUU 500: art. 14.c)] 9. En el caso de que el

(19)  Asi pues, las RUU 600 han conservado la llamada preclusion rule [ya presente en las
RUU 500 —art. 14.e)—], si bien la diccion de la regla se ha modificado para adaptarla al
contenido del nuevo texto.

(20)  No es raro que los bancos emisores realicen esta consulta. En muchos casos se
verifica efectivamente la renuncia del ordenante a hacer valer las discrepancias, dado que,
frecuentemente, éstas no comprometen la satisfaccion de los intereses sustanciales presentes en
la operacién subyacente. En todo caso, debe recordarse que el banco emisor no se encuentra
vinculado por la decisién del ordenante de prestar su conformidad con los documentos presenta-
dos, de tal manera que, aun habiéndose prestado tal conformidad, el beneficiario no tiene dere-
cho a exigirle que “honre” el crédito [cfr. art. 16.c).iii).b) RUU 600, que expresamente menciona
la aceptacion de la renuncia; vid., también en este sentido, la Recomendacién de la Banking
Commission de la CCI titulada Discrepant documents, waiver and notice de abril de 2002,
elaborada sobre la base de las RUU 500]. Cuestion distinta es que, en determinadas circunstan-
cias, el banco emisor pueda quedar responsable frente al ordenante si, después de haber obtenido
de éste una renuncia, no actiia de conformidad con ella. Inversamente, es también obvio que,
bajo su propia responsabilidad, el banco puede no hacer valer las discrepancias y “honrar” el
crédito a pesar de no haber obtenido the applicant’s waiver. Con respecto a esto ultimo debe
recordarse que en las RUU 600 ha desaparecido cualquier referencia al pago “bajo reserva”
(under reserve) o “contra una garantia” (against an indemnity) que, sin embargo, se encontraba
contemplado en el art. 14.f) RUU 500 (nos referimos al pago realizado a sabiendas de que los
documentos presentados no se ajustan plenamente a las condiciones del crédito y confiando en
el compromiso del beneficiario —a veces reforzado con alguna garantia— de devolver lo recibi-
do en caso de que, finalmente, el ordenante o el banco emisor rechazaran los documentos por
falta de conformidad). En rigor, ello no impide que la practica mencionada pueda seguir llevan-
dose a cabo, ni parece que deba suponer alteraciones sustanciales en su tratamiento juridico. En
efecto, desde el punto de vista de la disciplina de los créditos documentarios, un pago hecho
“bajo reserva” o “contra una garantia” en nada afecta a las relaciones del banco que paga con el
ordenante o con los bancos emisor o confirmador (ya que no tendrd derecho a exigirles el
reembolso, puesto que el pago no se hizo contra una presentacion conforme: arts. 7.c) y 8.c)
RUU 600); ni a las obligaciones que a éstos incumben de acuerdo con el art. 16 RUU 600: el
banco emisor o el confirmador cuentan con el conocido plazo de cinco dias habiles bancarios
para decidir si rechazan los documentos y para notificar tal decision al banco designado, con la
consecuencia, en caso de incumplimiento de estos deberes, de ver extinguido su derecho a
alegar la falta de conformidad de la presentacion y, por tanto, a denegar el reembolso.
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examen de los documentos haya sido llevado a cabo por el banco confirmador
o por un banco designado s6lo sera posible dirigirse al banco emisor para ave-
riguar si estard dispuesto a dirigirse al ordenante. Pero, obsérvese, todo ello
no prorrogara el plazo de cinco dias habiles concedido para notificar el re-
chazo.

Abhora bien, como ya hemos apuntado, ante una presentacion no conforme
el banco debe notificar su rechazo a “honrar” o “negociar”, sefalar las discre-
pancias e indicar en qué situacion quedan los documentos presentados. Y aqui
se aprecia una importante diferencia con el régimen de las RUU 500. En efecto,
seglin esta version de las Reglas, una vez comunicado el rechazo de los docu-
mentos el banco s6lo puede, o bien mantener los documentos a disposicion del
presentador, o bien devolvérselos (con lo cual serd posible subsanar los errores
producidos y realizar una segunda presentacion —si queda tiempo para ello—).
El problema de este sistema radicaba en que si, en ese tiempo, se producia una
renuncia a hacer valer las discrepancias el banco habia de obtener el consenti-
miento del presentador para poder entregar los documentos al ordenante, lo cual
demoraba todo el proceso. Por el contrario, las RUU 600 permiten al banco
emisor mantener los documentos en tanto reciba una renuncia y decida aceptar-
la o bien reciba instrucciones del presentador (éstas deben ser anteriores a la
aceptacion por el banco emisor de la renuncia, porque de ser posterior el banco
podra ya remitir los documentos al ordenante sin asumir responsabilidad), con
lo cual no resultard preciso obtener el consentimiento del beneficiario para
remitir la documentacién al ordenante 2.

3. El problema de las “incoherencias” o “discordancias”
de los documentos

Segin disponen las RUU 500, los bancos deben considerar que no estan de
acuerdo con los términos y condiciones del crédito aquellos documentos que
“en apariencia, no concuerden entre si” [art. 13.a) in fine]. Esta regla (the con-
sistency principle) ha sido la causante de que en un elevado nimero de supues-

(1) En todo caso, el banco designado, el confirmador o el emisor pueden devolver los
documentos al presentador en cualquier momento aun cuando hayan indicado en su notificacion
de rechazo que procedian a conservar los documentos a su disposicién. El banco emisor, en
particular, estd igualmente autorizado a devolver los documentos en cualquier momento aunque
hubiera sefialado que mantenia los documentos en su poder hasta que recibiera del ordenante
una renuncia a las discrepancias o instrucciones del presentador [art. 16.¢) RUU 600].
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tos (22) se haya rechazado la presentacion de los documentos por la existencia de
discrepancias que, en realidad, no resultaban determinantes para los intereses
de las partes (.

Tratando de reaccionar contra esta situacion, el art. 14.d) RUU 600 esta-
blece que los datos de un documento no han de ser necesariamente idénticos
con los restantes datos del mismo documento, con los contenidos en otros o con
las menciones del crédito (4. Pero precisa, igualmente, que no deben ser con-
tradictorios (must not be in conflict with) con ellos. Ocurre, sin embargo, que no
es seguro que la modificacion operada vaya a ser suficiente para alcanzar el
objetivo propuesto. De un lado, no esta claro qué debe entenderse por “datos”
bajo la nueva regla; por otra parte, y aunque ésta es la intencién de la norma,
nada asegura que los bancos ante los que se presenten los documentos vayan a
asumir que la “contradiccion” del art. 14.d) RUU 600 es algo diferente a la falta
de “concordancia” del art. 13.a) RUU 500, en el sentido de que el primer
precepto obligaria a seguir un criterio “menos estricto” que el segundo en la
valoracion de las posibles diferencias apreciadas. Ademads, convendrd recordar
que, en el curso de los trabajos preparatorios, se discutid sobre la posibilidad de
eliminar del art. 14.d) RUU 600 la referencia a “cualquier otro documento

(22) Ya de por si demasiado alto, tal y como se pone de manifiesto en el siguiente pasaje
de la Introduccién a las RUU 600: “Cuando empez6 el trabajo de revision, algunos informes
indicaban que, como consecuencia de discrepancias, aproximadamente un 70% de los documen-
tos presentados al amparo de cartas de crédito eran rechazados en una primera presentacion.
Este hecho tenia, y sigue teniendo, un efecto negativo en la consideracion de la carta de crédito
como medio de pago y, si no se revisaba, podria acabar teniendo serias consecuencias en el
mantenimiento o incremento de su cuota de mercado como medio de pago reconocido en el
comercio internacional”. En suma, tal y como se ha dicho en alguna ocasion, hay que hacer de
las cartas de crédito instruments of payment rather than non-payment aunque ello reduzca las
discrepancy fees cobradas por muchos bancos (y que habitualmente se devengan con indepen-
dencia de que, finalmente —por recibirse, por ejemplo, una renuncia del ordenante— los docu-
mentos sean finalmente aceptados).

(23 Por ejemplo, las debidas simplemente a la conversién de las unidades de medida o
las que afectan a datos no requeridos en el crédito. También en esta clave ha de ser visto —y
valorado favorablemente—el art. 14.j) RUU 600, que trata de evitar que se rechacen las presen-
taciones por diferencias en las direcciones que pueden no tener importancia alguna (en ocasio-
nes se deben, simplemente, al empleo de lenguas diferentes o al hecho de que alguna de las
partes ha modificado su domicilio).

(2% En la versién actualizada de las ISBP adaptada a las RUU 600 ha desaparecido la
referencia (pardgrafo 24) a la “Incoherencia de documentos” (“[1]Jos documentos presentados al
amparo de un crédito no deben ser en apariencia incoherentes entre si. Lo que se requiere no es
que los datos contenidos sean idénticos, sino meramente que los documentos no sean inconsis-
tentes”). Ello se ajusta a la intencién de los redactores de esta actualizacién (que no “revisién”
de eliminar del texto de las ISBP 2007 los pardgrafos cuyo contenido ha sido incorporado a las
RUU 600.
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requerido” (any other stipulated document), para que la confrontacién hubiera
de hacerse inicamente con respecto al propio documento y a lo establecido en
el texto del crédito. Los defensores de esta soluciéon argumentaban que de esta
manera se reducirian grandemente las llamadas “discrepancias técnicas”, es
decir, las que carecen de relevancia en cuanto al valor o a la calidad de la
presentaciéon pero dan lugar al rechazo de los documentos (2.

4. La posicion de los bancos designados

Uno de los rasgos destacados de las RUU 600 es su mas detallada y precisa
regulacion de la posicion de los bancos designados @®) (nominated banks) vy,

(25 En cuanto a las condiciones de aceptabilidad de los documentos no contemplados en
las RUU, el art. 21.f) RUU 600 dispone que, si el crédito estipula su presentacion sin precisar
quién debe emitirlos o los datos que deben contener, el banco los aceptard tal y como le sean
presentados, “siempre que su contenido parezca cumplir la funcién del documento exigido” y en
lo demas sean conformes con el art. 14.d). Asi resulta que no sélo se modifica en su sentido y en
su alcance el dnico requisito exigido en el art. 21 RUU 500 (en lugar de que los documentos no
sean incongruentes —inconsistent— con los demas que se presenten, ahora es preciso que se
cumpla con el art. 14.d), sino que se afade una segunda exigencia: que el documento parezca
cumplir la funcion del documento exigido.

Merece también la pena sefialar que, mientras la descripcién de las mercancias, servicios o
prestaciones en la factura debe corresponder (rmust correspond) con la que aparece en el crédito
[art. 18.c) RUU 600], la contenida en otros documentos podra hacerse en términos generales no
contradictorios (not conflicting) con la descripcién contenida en el propio crédito [art. 14.e)
RUU 600]. Tal como veremos infra (vid. el apartado III.1.—Cuestiones generales, dentro del
epigrafe 3.—Principales modificaciones en materia de documentos), este diferente tratamiento
se justifica por una doble consideracion: la diferente funcion atribuida en la practica a estos
documentos y el hecho de que la redaccion de la factura compete al beneficiario (quien puede
reproducir con toda precision las especificaciones del crédito), mientras que los demés docu-
mentos son elaborados por terceros que pueden utilizar expresiones o féormulas diferentes En
este contexto, por tanto, las diferencias con el art. 37.c) RUU 500 se manifiestan en cuanto a los
documentos distintos a la factura comercial (se ha pasado de exigir una descripcion en términos
not inconsistent a una descripcion en términos not conflicting), mientras se reproduce en las
RUU 600 la regla referida a ésta. No obstante, ha de recordarse que ello no significa que, con
respecto a la descripcién contenido en la factura, sea necesaria la “identidad” (como dicen las
ISBP en su version actualizada —que en este punto coinciden con la version de 2003—, there is
no requeriment for a mirror image —paragrafo 58—). Cuestion distinta es que en la practica, y
para evitar problemas, la factura suela reproducir literalmente la descripcion de las mercancias
que aparece en la carta de crédito.

(20)  También en relacién con los bancos avisadores (advising banks) las RUU 600 intro-
ducen ciertos cambios, si bien éstos se reducen basicamente a precisar en algiin extremo el
régimen anterior y a retocar la redaccion para cubrir expresamente en las normas también la
notificacién de las modificaciones del crédito. Y asi, el art. 9.a) RUU 600 mantiene el principio
de que el banco avisador (siempre que, naturalmente, no sea simultineamente confirmador) no
asume, por el hecho de notificar el crédito (o una modificacién de éste) ningtin compromiso de
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especialmente, de sus derechos de reembolso frente a los bancos emisores o
confirmadores.

Partamos de la base de que el concepto y los principios basicos de actua-
cion de los bancos designados no se ven alterados por las RUU 600. En efecto,
andlogamente a lo que sucedia bajo la anterior revision de las Reglas, y salvo
que en la propia carta de crédito se diga que s6lo es disponible en el banco
emisor (straight credit), el crédito debe indicar un banco (banco designado) en
el que es disponible, o bien sefalar que es disponible en cualquier banco [art.
6.2) RUU 600] 7. Ello significa, en esencia, que se designa un banco al que se
autoriza para que “honre” o “negocie”, segun la forma de disponibilidad del
crédito. Naturalmente, y excepcion hecha del caso en que el banco designado
sea también confirmador, la autorizacion para “honrar” o “negociar” no genera
para el banco designado ningiin compromiso frente al beneficiario, salvo que
aquél expresamente lo acepte y se lo comunique a éste [art. 12.a) RUU 600]. Ni
siquiera la recepcion, examen y envio al banco emisor de los documentos su-
pondré la asuncion de una tal obligacidn [art. 12.c) RUU 600]. En este sentido,
debe recordarse que la presentacion de los documentos puede hacerse tanto al
banco emisor como a un banco designado %), y que este ultimo se somete en
cuanto al examen de los documentos (criterios, plazos, notificaciones,...) a las
mismas reglas que el banco emisor y que el banco confirmador. La diferencia,

“honrar” o “negociar”. Ademis, el art. 9.b) RUU 600 ya no se limita a sefialar que el banco
avisador pondrd un cuidado razonable en verificar la aparente autenticidad del crédito [como
sefialaba el art. 7.a) RUU 500], sino que dispone especificamente que, al notificar el crédito o su
modificacién, el banco avisador estd manifestando que ha determinado “a su satisfacciéon” la
aparente autenticidad de aquéllos y, ademads, que la notificacion que emite refleja fielmente los
términos del crédito o modificacion recibidos. Por lo demés, merece la pena destacar la inclu-
sién de una definicion de banco avisador (el que notifica el crédito a peticién del emisor: art. 2),
la prevision expresa de que el banco avisador puede ayudarse de los servicios de un “segundo
banco avisador” [art. 9.c)], y, en relacion precisamente con la notificacién de modificaciones, la
imposicion al banco que notifica una modificacién de poner en conocimiento del banco emisor
(o del confirmador) cualquier comunicacién de aceptacion o rechazo. Lo que las RUU 600 no
contemplan de manera expresa, aunque tampoco se oponen a esta practica, es la posibilidad de
que el banco avisador lleve a cabo actuaciones que van mads alld de la mera notificacion del
crédito y de sus modificaciones (como, por ejemplo, la recepcion y remision de documentos por
cuenta del beneficiario).

(@7)  De acuerdo con la definicién contenida en el art. 2 RUU 600, por “banco designado”
ha de entenderse el banco en el que el crédito es disponible, o cualquier banco en el caso de un
crédito disponible en cualquier banco. En todo caso, un crédito disponible en un banco designa-
do es siempre también disponible en el banco emisor [art. 6.a) RUU 600].

(28)  Obsérvese que, en las RUU 600, el banco confirmador es también un banco designa-
do, ya que el crédito es disponible en €l. De ahi, por ejemplo, que en el art. § RUU 600 se hable
del banco confirmador o de cualquier otro banco designado.
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como ya hemos sefnalado, es que el banco designado, aun cuando la presenta-
cion sea conforme, no tiene la obligacion de pagar a la vista, ni la de contraer un
compromiso de pago diferido, ni la de aceptar letras de cambio giradas por el
beneficiario, ni la de “negociarlas” ).

Naturalmente, si el banco designado decide no “honrar” ni “negociar” el
beneficiario puede siempre reclamar de los bancos emisor y confirmador el
cumplimiento de sus compromisos 9. Por el contrario, si efectivamente lo
hace (esto es, si cumple con lo previsto en el crédito), entonces debera remitir
los documentos al banco ordenante o al confirmador y gozara del derecho a ser
reembolsado [arts. 7.c) y 8.c) RUU 600], siempre, l6gicamente, que hubiera
cumplido contra una presentacion conforme. Desde luego, este derecho de
reembolso también estaba reconocido en las RUU 500 [arts. 10.d) y 14.a)]. La
diferencia estriba en el reforzamiento de la posicion del banco designado que se
produce en la version revisada de las Reglas debido, fundamentalmente, a la
incorporaciéon de dos importantes normas .

(29 Nétese, a este propésito, la diferente diccién de los apartados a) y b) del art. 15 RUU
600, por un lado, y del apartado c), por otro. En los dos primeros (referidos respectivamente a los
bancos emisor y confirmador) se dice que si la presentacion es conforme se debe (must) “hon-
rar” u “honrar o negociar” segin sea el caso. Por el contrario, en el art. 15.c), concerniente a los
bancos designados, se especifica que si la presentacion es conforme y el banco decide “honrar”
o “negociar” (lo cual no tiene por qué suceder) su obligacion consiste en remitir los documentos
al banco confirmador o al banco emisor. Precisamente esta ausencia de obligacion de cumplir
con lo estipulado en el crédito es lo que justifica también que la preclusion rule no tenga sentido
en relacion con el banco designado que no sea confirmador [cfr. art. 16.f) RUU 600].

(0 De acuerdo con el art. 7.a) RUU 600 (y siempre que la presentacién sea conforme y
se haya realizado ante un banco designado que no haya “honrado” ni “negociado” —o, natural-
mente, ante el propio emisor—) el banco emisor debera “honrar” el crédito. Del mismo modo,
con arreglo al art. 8.a), en esas mismas condiciones el banco confirmador debera “honrar” o,
incluso, “negociar sin recurso” (without recourse) si el crédito habia sido emitido como disponi-
ble mediante negociacion en el banco confirmador. En las RUU 500 —aunque la solucién habia
de ser la misma que en las RUU 600— la norma de que los bancos emisor y confirmador debian
de hacer efectivo el crédito en caso de que un banco designado no lo hiciera s6lo estaba expresa-
mente establecida en relacion con los créditos disponibles mediante aceptacion [arts. 9.a).iii).b)
y 9.b).iii).b) RUU 500].

(1) En rigor, existe una tercera regla que también mejora la situacién de los bancos
designados. Nos referimos a la establecida en el segundo parrafo del art. 35 RUU 600, cuyo
tenor es el siguiente: “Si el banco designado determina que la presentacion es conforme y remite
los documentos al banco emisor o al banco confirmador —con independencia de si el banco
designado ha honrado o negociado—el banco emisor o el banco confirmador deberdn honrar o
negociar, o deberdn reembolsar al banco designado, incluso cuando los documentos se hayan
extraviado en el trayecto entre el banco designado y el banco emisor o el banco confirmador, o
entre el banco confirmador y el banco emisor”.
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La primera de ellas, de alcance general, se enuncia en el art. 7.c) RUU 600:
el compromiso del banco emisor de rembolsar al banco designado es indepen-
diente de su compromiso frente al beneficiario (regla aniloga contiene para el
banco confirmador el art. 8.c) RUU 600. El establecimiento expreso de este
principio aclara algo que, seguramente, estaba ya implicito en las RUU 500 32):
que la excepcion de fraude del beneficiario®? no podrd ser opuesta por el
banco emisor al banco designado que, sin conocer tal circunstancia y actuando
con la diligencia debida, haya “honrado” o “negociado” de acuerdo con lo
previsto en el crédito al haberse realizado una presentacion conforme G4. En
suma, el banco designado que ha “honrado” o “negociado” una presentacion
conforme no ejercita contra el emisor (o contra el confirmador) el mismo dere-
cho que ostentaba el beneficiario, sino uno propio, no sujeto a las excepciones
que eventualmente pudieran hacerse valer contra aquél G5).

La segunda norma que favorece los intereses de los bancos designados [art.
12.b) RUU 600] dispone lo siguiente: “Al designar a un banco para que acepte
un giro o adquiera un compromiso de pago diferido, el banco emisor autoriza a
dicho banco designado a pagar anticipadamente o a comprar el giro aceptado o
el compromiso de pago diferido adquirido por dicho banco designado”.

(32) Y que se encontraba reconocido de manera expresa en el art. 3 RUR, segiin el cual:
“Una autorizacion de reembolso es independiente del crédito al que se refiere, y no afectan ni
vinculan al banco reembolsador los términos y condiciones del crédito, aunque se incluya cual-
quier referencia a los términos y condiciones del crédito en la autorizacion de reembolso”.
Recuérdese que cuando la autorizacion de reembolso, o el propio crédito documentario, se
comunica por teletransmision utilizando, como es lo habitual, el sistema SWIFT, la tramitacién
del reembolso queda automéiticamente sujeta a las RUR.

(3 Naturalmente, no es éste el lugar para entrar a discutir los perfiles precisos de la
excepcion de fraude, su naturaleza y las condiciones que deben concurrir para que pueda ser
alegada con éxito. Tampoco es el momento de discutir sobre los recursos procesales de que goza
el ordenante para tratar de bloquear el pago al beneficiario. En el desarrollo argumental seguido
en el texto partimos de la hipdtesis de la procedencia de la alegacion de fraude sin hacer cuestién
de sus presupuestos o limites.

(% La cuestién que se plantea es si, en tal caso, el ordenante podra hacer valer frente al
banco emisor el fraude del beneficiario para negarse a reembolsarle. La respuesta, en mi opi-
nién, debe ser negativa, ya que al banco emisor le habré resultado imposible hacer valer dicha
excepcion frente al banco designado (que, en la hipétesis planteada, ya habria “honrado” o
“negociado” antes de hacerse evidente el fraude), por lo que no hay razén para que el primero
vea comprometido su derecho de reintegro. Esto significa, en suma, que es el ordenante quien
soporta el riesgo del fraude y no los bancos, lo que resulta perfectamente 16gico ya que se trata
de un riesgo relativo a la relacién subyacente, a la que los bancos son ajenos.

(%) Sin embargo, si quedara sujeto a tal excepcién el banco designado que no haya
“honrado” o “negociado” sino que se limite a remitir los documentos actuando por cuenta del
beneficiario como mero encargado del cobro.
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Para comprender el alcance de esta regla resulta imprescindible dedicar
algunas lineas a recordar el significado y el funcionamiento practico de los
créditos disponibles mediante pago aplazado (deferred payment). En efecto,
como es notorio, en este tipo de créditos el banco emisor (y el confirmador, si lo
hay) se obliga a “contraer un compromiso de pago diferido y pagar al venci-
miento” (vid. definicién de “honrar” en el art. 2 RUU 600). Normalmente, su
emision satisface a un doble interés: de un lado, el de conceder crédito al com-
prador 39 ya que, al aplazarse el pago del banco al beneficiario, aquél (el orde-
nante) no se vera obligado a reembolsar al banco emisor al recibir los documen-
tos, sino que contara con tiempo para obtener los recursos liquidos necesarios
(quizas revendiendo la mercancia recibida) 7). De otra parte, como, en cohe-
rencia con lo dicho, los plazos se fijaran por lo general de manera que el com-
prador recibird los documentos (e incluso la mercancia) antes del momento del
vencimiento de la obligacion del banco, se hace posible el descubrimiento de un
eventual fraude (por ejemplo, la inexistencia de la mercancia o la falsificacién
de los documentos) antes de que tenga lugar el pago. Consecuentemente se abre
la oportunidad de esgrimir la exceptio doli para impedir tal pago al beneficiario,
bien sea porque el banco emisor o el designado denieguen el pago al conocer las
circunstancias, bien sea porque el ordenante obtenga una orden judicial blo-
queandolo o prohibiéndolo.

Logicamente, si el banco emisor cumple su “compromiso de pago diferi-
do” actuando diligentemente por no haberse descubierto un fraude que pueda
fundamentar la correspondiente excepcion, mantendrad su derecho a reembol-
sarse del ordenante. Y la situacidon no cambiara con la intervencién de un banco
designado: en las circunstancias senaladas, si éste paga al vencimiento podra
después reclamar el correspondiente reembolso del banco emisor (el cual no
podria oponerle el fraude descubierto con posterioridad al pago realizado al
vencimiento pero antes del ejercicio del derecho de reembolso).

(36)  Esta finalidad se puede apreciar también en los créditos disponibles mediante acep-
tacion, en los cuales el banco emisor (y el confirmador, en su caso) se obliga a aceptar una letra
de cambio librada por el beneficiario y a pagarla a su vencimiento (definicion de “honrar” en el
art. 2 RUU 600).

G7)  Légicamente, lo peculiar es que el crédito lo concede el vendedor (beneficiario), que
es quien ve aplazado el cobro efectivo del precio de la compraventa subyacente. La situacion es
bien distinta—y no tiene por qué instrumentarse mediante este tipo de créditos—si el crédito lo
concede el banco emisor al ordenante concediendo plazo para el reembolso.

- 28 -



LA REVISION 2007 DE REGLAS Y USOS UNIFORMES. CREDITOS DOCUMENTARIOS

Abhora bien, no es raro que los bancos designados que han asumido un
compromiso de pago aplazado de acuerdo con un crédito “descuenten” 38 lue-
go dicho crédito, esto es, anticipen su importe al beneficiario 9. Bajo las RUU
500 se planted la duda de si, en estos casos, se puede oponer al banco designado
que reclama el reembolso el fraude cometido por el beneficiario y descubierto
después de asumida la obligacién de pago aplazado pero antes de la fecha de
vencimiento de dicha obligacion. Pues bien, la solucién que en algiin caso
ofrecieron los Tribunales produjo gran inquietud en la comunidad bancaria
internacional puesto que situaba en una débil posicion a los bancos designados
y porque, como consecuencia de ello, dificultaba la financiacion de los exporta-
dores. En efecto, en el conocido caso Banco Santander v. Banque Paribas, la
Court of Appeal (Civil Division) “9), rechazando la apelacion del Banco de
Santander (demandante), vino a declarar, en su Sentencia de 25 de febrero de
2000, que Banco Santander actué como un cesionario de los derechos de Bay-

(38)  Estrictamente hablando, la operacién no puede calificarse de descuento, puesto que
éste debe tener por objeto un crédito contra un tercero. Mas bien se trataria simplemente del
cumplimiento anticipado de una obligacion (naturalmente, mediante la entrega de una cantidad
inferior al nominal de la misma con plenos efectos liberatorios por haberlo convenido las par-
tes).

(39 Naturalmente el beneficiario tiene otras posibilidades de obtener financiacién. Pue-
de, por ejemplo, descontar su crédito contra el banco designado en otra entidad de crédito (art.
39 RUU 600).

(0 Banco Santander v. Banque Paribas (2000) EWCA Civ 57 (25 de febrero de 2000).
Los hechos, resumidamente expuestos, fueron los siguientes: (i) El 5 de junio de 1998 Banque
Paribas (luego demandado) emitié un crédito documentario disponible mediante pago diferido
(deferred payment letter of credit) a favor de Bayfern Limited; (ii) El crédito se encontraba
sujeto a las RUU 500 y especificaba que la presentacion debia hacerse como maés tarde el dia 15
de septiembre de 1998 en las oficinas del Banco Santander en Londres y que el plazo para
realizar el pago seria de 180 dias a contar desde la fecha del conocimiento de embarque; (iii) El
8 de junio de 1998 el crédito fue notificado al beneficiario por el Banco de Santander quien, a
solicitud del emisor, anadi6 su confirmacién. En la propia notificacién el banco confirmador
ofreci6 a Bayfern la posibilidad de anticipar los fondos; (iv) Los documentos fueron presenta-
dos en tiempo hébil y resultaron aparentemente conformes con los términos del crédito, de tal
forma que cristalizo la obligacion del Banco Santander de pagar la suma de 20.315.796,30 ddlares
USA el 27 de noviembre de 1998; (v) El 16 de junio de 1998 el banco confirmador transfiri6 a
una cuenta del beneficiario, y a requerimiento de éste, la cantidad de 19.667.238,84 ddlares USA;
previamente, Banco Santander habia solicitado a Bayfern la remision de una carta para cubrir
formalmente la operacion; el mismo 16 de junio Bayfern envi6 la carta requerida, en la que se
solicitaba el “descuento” de your deferred payment/acceptance undertaking to us... y afirmaba
que in consideration we hereby irrevocable and unconditionally assign to you our rights under
this letter of credit; (vi) El 24 de junio de 1998 Banque Paribas informé al banco confirmador
que algunos de los documentos presentados habian sido falsificados, de tal manera que existia
fraude; (vii) Banco Santander reclamé el reembolso de Banque Paribas quien se negd a reali-
zarlo aduciendo, en sustancia, que el demandante no podia ostentar mejor derecho que Bayfern.

-29 -



ALBERTO DiAZ MORENO-MARIA JESUS GUERRERO LEBRON

fern y no como un banco confirmador que reclamaba el reembolso de acuerdo
con las RUU 500 ). Consecuentemente entendié que la excepcion de fraude
que hubiera podido ser esgrimida frente al beneficiario lo podia ser efectiva-
mente ante quien no era mds que un sucesor en la titularidad del crédito. Pero,
ademas, y aun para el caso de que ésta no fuera la solucién correcta, la Court of
Appeal manifest6 que, con arreglo a las RUU 500, el banco emisor se obligd a
reembolsar al confirmador una vez cumplido a su vencimiento el compromiso
de pago asumido, pero no le autorizé para anticipar fondos en la manera en que
lo hizo. Al “descontar” su propio compromiso de pago, el Banco Santander
actud por su cuenta y riesgo; si hubiera esperado a la fecha de vencimiento de su
compromiso de pago diferido hubiera podido (en rigor, hubiera debido) hacer
valer la excepcion de fraude que, sin embargo, no se pudo esgrimir frente al
beneficiario por haberse hecho el pago con antelacién. En suma, en opinién del
tribunal la actuacion del banco confirmador —no autorizada ni solicitada por el
banco emisor— perjudico sus posibilidades de alegar la exceptio doli. Por ello
se concluyé negéandole el derecho a reclamar el reembolso del emisor 2.

Como reaccion a esta doctrina se incluy6 en las RUU 600 el art. 12.b). La
combinacién del contenido de este precepto con lo dispuesto en los arts. 7.c) y
8.c) deben llevar, en efecto, a mantener la solucion contraria a la propuesta en el
asunto Banco Santander v Banque Paribas. De un lado porque queda claro que
—a menos que en el crédito se disponga otra cosa— un banco designado esta
autorizado a pagar anticipadamente su propio compromiso de pago diferido,
con lo cual no cabré luego argumentar que actud orn its own account. De esta
forma, y al constituir la obligacion de reembolso un compromiso independiente

(1) La cuestién era més que discutible. La defensa del Banco Santander alegé que el
dinero entregado lo fue en concepto de cumplimiento de su obligacién, de manera que no hubo
una cesion del crédito, sino una extincion de su obligacién y de la del emisor. Ademads, y en todo
caso, una eventual adquisicion del crédito por parte del banco confirmador hubiera supuesto su
extincion por confusién. Sin embargo, Lord Justice Waller consideré que esto tltimo no tenia
que ser necesariamente asi cuando, como era el caso, there is a joint and several liability, and it
is the intention of the parties to the assignment to keep alive the obligation which is joint and
several, that that cannot be achieved by an assignment by the obligee (in this case Bayfern) to
one of the joint and several contractors, of his rights against both joint and several contractors.
Ademas, sefial6 que it seems to me that Santander did intend to keep the rights available to the
beneficiary under the letter of credir alive. The most obvious reason why they so intended is that
whereas they had paid out a figure of $19.667.238,84 on 17™ june 1998, they wished to be
reimbursed not for that figure at that time or at all, but for $20.315.796,30 on 27 ™ november so
that they could earn their charge for the discounting.

(42)  Lord Justice Waller contestaba asi afirmativamente a la cuestién que el mismo pro-
ponia en relacion con la demanda: If it is a claim under the UCP, is Paribas entitled to say you
had no obligation to pay Bayfern until 27" novembre 1998, by the date you would have had a
defence to making any payment, and you thus have no right to reimbursement?
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con respecto al asumido por el banco emisor frente al beneficiario, queda claro
que el fraude descubierto una vez anticipado el pago del compromiso asumido
pero antes de la fecha de vencimiento de éste no podrd fundamentar una excep-
cion oponible frente al banco designado que realiz6 ese pago anticipado 3. En
todo caso, de acuerdo con los arts. 7.c) y 8.c) RUU 600, el reembolso serd
siempre realizado al vencimiento del compromiso de pago contraido por el
banco designado con independencia de que éste haya pagado anticipadamente.

III. PRINCIPALES MODIFICACIONES EN MATERIA
DE DOCUMENTOS

1. Cuestiones generales

En materia de documentos se ha producido una reordenacion de la siste-
matica empleada por las RUU 500 que, en general, ha supuesto la introduccién

(43) El art. 12.b) RUU 600 no se refiere sélo a los supuestos de créditos disponibles
mediante pago diferido, sino que contempla también la hipdtesis de créditos disponibles me-
diante aceptacion. Ha de tenerse en cuenta, en efecto, que, en ocasiones, los bancos designados
que, con arreglo a lo dispuesto en el crédito, aceptan letras giradas sobre ellos mismos, las
adquieren posteriormente antes de su vencimiento. Desde el punto de vista de las RUU 600, el
tratamiento de estas operaciones en lo referente a los derechos de reembolso no es diferente del
que hemos venido comentando en el texto en relacion con los deferred payment credits. Ahora
bien, cabe recordar que bajo las RUU 500 la situacién resultaba ciertamente confusa. En efecto,
parece ser que en ciertas jurisdicciones es posible considerar al banco que adquiere antes del
vencimiento las letras aceptadas por é] mismo como un tercero adquirente de buena fe (holder in
due course) y que, como tal, queda al margen de las excepciones (entre ellas la de fraude) que
pudieran ser hechas valer frente al beneficiario. En el ya citado caso Banco Santander, la Court
of Appeal senald: Thus holders in due course can sue on the drafts even if fraud is discovered
prior to the maturity date of the draft. Furthermore, if a confirming bank who has accepted a bill
becomes the holder and holds yhe bill at maturity, the bill is discharged by virtue of section 61 of
the Bills of Exchange Act (...) I understood (...) that since the discharge is by law automatic, the
fraud would not provide an answer, and that thus the confirming bank is in as good position as a
holder in due course, even if it purchases drafts accepted by it. Pero ello no era admitido con
cardcter general. Asi, por ejemplo, en el Arrét de la Corte de Casacion francesa de 11 de octubre
de 2005, caso Crédit Lyonnais v. Canara Bank International Division, se vino a sefialar que si un
banco confirmador es, al tiempo de vencimiento de la letra, tenedor y aceptante, no se considera-
rd merecedor de la especial proteccién que la disciplina cambiaria reserva a los terceros tenedo-
res de buena fe. El problema, como se ha explicado en el texto, ha recibido solucién en las RUU
600.

Nada tiene que ver con lo que acabamos de apuntar el hecho de que el banco (emisor,
confirmador o designado) que “honra” el crédito aceptando letras de cambio libradas por el
beneficiario carezca luego de la posibilidad de oponer la excepcién de fraude al tercer tenedor de
buena fe en aplicacién de la normativa cambiaria. En este caso, e independientemente de que las
RUU lo establezcan o no expresamente, es evidente que el fraude descubierto después de la
aceptacion y antes del vencimiento de la letra no s6lo no podra ser opuesto al tenedor, sino que
tampoco podrd hacerse valer frente al banco designado para negarle el reembolso.
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de mejoras técnicas y que facilita la localizacién de las distintas materias. Por
ejemplo, el articulo dedicado a la factura se sitia ahora por delante de los
documentos de transporte, lo que resulta perfectamente logico si se tiene en
cuenta el papel capital que este documento desempefa dentro de los que hay
que aportar en un crédito documentario “¥. De hecho, mientras que el examen
de cualquier documento ha de considerarse conforme si se presenta en términos
generales no contradictorios con los que aparezcan en el crédito [art. 14.d) y e)
RUU 600; vy, s6lo en relacién con la descripcién de la mercancia, art. 37.3 in
fine RUU 500] ¥, dado que la factura debe haber sido emitida por el beneficia-
rio, conocedor por su vinculo directo con el ordenante de los términos en que se
ha solicitado la apertura del crédito y de las instrucciones que en este sentido se
han impartido al banco examinador, la descripcion que en ella aparezca tiene
que corresponderse con la del crédito documentario 9. A continuacion apare-
cen los documentos de transporte, encabezados por el que antes se denominaba
Documento de Transporte Multimodal (art. 28 RUU 500) y cuya regulacion se
sitia ahora bajo la ribrica Documento de transporte cubriendo al menos dos
modos distintos de transporte (art. 19 RUU 600). Al adelantar su ubicacion se
quiere poner de manifiesto la trascendencia que este tipo de documentos ha
adquirido en la practica, su mayor protagonismo, en la medida en que hoy en
dia la expedicion de las mercancias suele requerir la utilizacion de més de un
medio de transporte entre el origen y el destino previstos y en que, en respuesta
a la demanda de los operadores, dichas operaciones quedan reflejadas en un
solo instrumento.

A pesar de las mejoras introducidas en el plano formal, desde algunos
sectores se critica que se haya perdido la oportunidad de practicar una reforma
de mayor calado, la cual, en opinién de muchos, podria haber contribuido a
simplificar sobremanera la comprension de los requisitos de aceptabilidad de
los documentos y a adaptarlos a las cuestiones que realmente se plantean en el
trafico. Para ello, segtn las indicadas opiniones, hubiera sido necesario abordar
la regulacidn de los documentos de transporte sobre la base de la tGnica distin-
cion entre los documentos que tienen valor negociable, esto es, los que tienen
caracter de titulo-valor, y los que no presentan esta condicion “?). En sentido

(%) Tal como ya tuvimos ocasién de ver supra en la nota 25.

(45)  La regla se contempla en el art. 14.d) RUU 600 en relacién, no sélo a la descripcion
de la mercancia, servicio o prestacion, sino respecto a todos los datos de los documentos.

(40) " Aunque tal regla no es una novedad, si que lo es su ubicacién sistemtica actual, y en
cuanto tal, el ambito en el que resultara aplicable, puesto que se ha trasladado al articulo que
recopila las “Normas para el examen de los documentos” (art. 14 RUU 600).

(47) " Vid. BACON, Laurence A.J., “Who speaks for the exporter? ”, Documentary Credits
Insight, 12-3, 2006, p. 7.
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inverso, sin embargo, también se ha planteado en los debates surgidos alrededor
del proceso de revision la conveniencia o no de mantener el articulo dedicado a
los requisitos de aceptabilidad del documento de transporte por carretera, ferro-
carril o navegacion fluvial como articulo tnico, o dividirlo en tres, atendiendo a
las peculiaridades que presentan los tres medios de transporte que engloba.

Junto a las alteraciones sistematicas comentadas en materia de documen-
tos, hay otras modificaciones relevantes, entre las que podemos destacar:

— En el articulo dedicado a la factura se hace referencia a la descripcion
de las mercancias, servicios o prestaciones [art. 18.c) RUU 600], frente a la
mera descripcion de las mercancias a las que se aludia en el 37.c) RUU 500, y
es que, como se sabe, aunque en su origen el crédito documentario nace vincu-
lado a las operaciones de compraventa (y en particular a las internacionales), su
evolucion posterior ha permitido que, al tratarse de un instrumento de pago
bancario independiente de la operacion de base, funcione vinculado a otro tipo
de transacciones ().

— Por lo que respecta al concepto de original, se ha considerado de tal
trascendencia que ha pasado de ocupar un mero subapartado en un articulo
dedicado a los documentos [art. 20.b) RUU 500], a contemplarse como uno de
los principios generales de los créditos documentarios (arts. 31 a 35 RUU 600).
En realidad no se ha hecho més que recoger lo que la Comisién Bancaria de la
CCl ya pusiera de manifiesto en la Comunicacion que, con fecha de 12 de julio
de 1999, difundiera entre los Bancos, y que posteriormente se formalizé como
Documento 470/871 (Rev), Dictamen de la Comisién Bancaria de la CCI bajo
el titulo La determinacion del documento “original” en el contexto del art. 20
(b) de las UCP. La cuestion ademas tiene cierto desarrollo en los pardgrafos 28
a 33 ISBP 2007, donde el documento citado se publica como apéndice. Precisa-
mente en el pardgrafo 32 ISBP 2007 se aclara que las copias, cuya definicién no
se ha incluido en el texto de las RUU 600, no necesitan estar firmadas, e igual-
mente se afiade como novedad en el paragrafo 31 in fine ISBP 2007, que si en
un crédito se solicita la presentacion de la copia de un documento de transporte
y se dan instrucciones de disposicion del original de dicho documento de trans-
porte, no debe considerarse conforme la presentacion de un original. Dado que
tal regla supone una excepcion a lo dispuesto en el art. 17.d) RUU 600, donde
se afirma que, con caracter general si el crédito requiere la presentacién de
copias de documentos, se permite la presentacién de originales o de copias,

(“8)  Aunque ya el art. 4 RUU 500 se referia a que las partes que intervienen en un crédito
documentario negocian con documentos y no con mercancias, servicios y/u otras prestaciones,
sin embargo el articulo dedicado a la factura sélo aludia a la descripcién de las mercancias.
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resulta criticable que se haya emplazado en las ISBP 2007 y no en el propio
texto de las RUU 600 “9.

— Se ha dispuesto que las direcciones y los datos de contacto de ordenan-
te y beneficiario que aparecen en los documentos requeridos, salvo en un caso
particular que se sefiala en el propio precepto (que el ordenante sea el consigna-
tario o la parte a la que se le notifica la llegada de las mercancias ®9), no tienen
por qué ser los mismos que figuren en el crédito documentario [art. 14.j) RUU
600], aunque si deben estar en el mismo pais que se indique en dicho crédito. En
parecidos términos, esta regla operativa ya se habia recogido en las ISBP 2003
(paragrafos 60 y 61)GD, y ahora se ha considerado oportuno incorporarla al
texto de las RUU 600 y eliminarla, para evitar reiteraciones, de las ISBP 2007
(la ausencia se aprecia entre los paragrafos 57 y 58) 2. Por el contrario, en lo
que si debe haber coincidencia es en la moneda en la que se emitan el crédito y

(49  Ya REYNOLDS, Frank, “A trader’s view”, Documentary Credits Insight,
12-4-2006, p. 5, sefialaba que la regla del art. 17.d) RUU 600 no resultaria apropiada si las partes
quisieran darle otro destino a los documentos originales de transporte.

(50) ' Los datos de contacto del ordenante que aparezcan en los documentos presentados
tienen especial trascendencia para el banco emisor, que es quien mantiene con €l una relacién de
comision mercantil, pero no para el banco examinador ni para ningin otro banco que participe
en la operacion. Tan sélo puede resultar ttil contactar con dicho sujeto en los supuestos en que
sea el consignatario o la llamada “parte a notificar”, porque en ese caso, serd quien deba efectuar
la recepcidn de las mercancias. Particularmente en el dltimo de los supuestos, el banco aparecera
como persona legitimada para reclamar la recepcion de las mercancias, y en la clausula notify se
indicard el nombre de quien realmente es el destinatario, de ahi que deban extremarse las precau-
ciones para que no existan problemas en localizar al ordenante.

(1) Los términos en que se contempla la regla en el art. 14.j) RUU 600 no son, sin
embargo, idénticos a los de los paragrafos 60 y 61 ISBP 2003. Para empezar aqui se precisa que
aunque no tengan que coincidir, al menos han de ser direcciones del mismo pais que se hubiese
mencionado en el crédito. Por otro lado, en relacion con los datos de contacto, ahora se perfila
que puede tratarse no s6lo de nimero de télex o de fax (como se indicaba sin cerrar la enumera-
cion en el pardgrafo 60 ISBP 2003), sino que, con el objeto de mencionar expresamente los que
realmente hoy se utilizan con mas frecuencia, se incluyen entre paréntesis el telefax, el teléfono,
el correo electrénico y otros similares. Ademds se establece que tanto la direccién como los
datos de contacto deben ser los indicados en el crédito cuando formen parte de los datos de
contacto del consignatario de la parte a notificar en un documento de transporte sujeto a los arts.
19, 20, 21, 22, 23, 24 o 25.

(2)  Aunque hay quien considera que esta aclaracién puede servir para ahorrar muchas
discrepancias (TANEJA, Pradeep, “A document restoring the credibility of L/Cs”, Documentary
Credits Insight, 12-4, 2006, p. 4), no faltan sectores que han reaccionado en contra indicando
que puede ser una fuente de problemas (MEYNELL, David, “All products need to be reinvigo-
rated”, Documentary Credits Insight, 12-4, 2006, p. 8) e incluso que los bancos sélo buscan
simplificar la labor examinadora de los documentos sin dejar de cobrar por ello sus comisiones
(BACON, Laurence A.J., “Who speaks for the exporter? ”, Documentary Credits Insight, 12-3,
2006, p. 8).
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la factura [art. 18.a).iii)) RUU 600], requisito que, como tal, representa una
novedad, ya que no venia impuesto en el art. 37 de las RUU 500.

— Se ha suprimido del texto de las RUU 600 la expresion “aparentemen-
te” en la medida y en los casos en los que dicha expresion habia sido elegida
para traducir la férmula inglesa on its/their face, que de manera reiterada apare-
cia en las RUU 500 [vid., por ejemplo, arts. 13.a), 23.a).i), 24.a).i), 25.a).ii),
26.a).i), 27.a).i), 28.a).1) y 29.2).1) y b).i)]. Tan sélo se ha conservado la férmula
equivalente “en apariencia” en el art. 14.a) RUU 600. La eliminacién de tal
expresion (que igualmente ha desaparecido de numerosos paragrafos de las
ISBP) ha sido muy aplaudida, en particular por parte de quienes representan a la
industria del transporte ©3), pues si bien no afiadia nada a la consabida y no
discutida independencia de la operacion de crédito documentario, podia ser
utilizada en determinadas situaciones para diluir o rebajar la diligencia que los
bancos examinadores debian emplear al analizar los documentos presentados,
animando a éstos a realizar un mero examen superficial que no permitia descu-
brir fraudes que, en caso de haber efectuado una comprobacidon mas meticulosa,
podrian haber sido facilmente detectados. Lo cierto es que, cuando menos, su
inclusion resultaba redundante; de modo que, si ademas podia producir el efec-
to perturbador que hemos comentado, cabe comprender la general aceptacion
que ha recibido la medida©4.

— Se ha eliminado también el articulo dedicado a la regulacion expresa
de los documentos emitidos por transitarios, prevision contenida en el art. 30
RUU 500. La historia de este precepto, que se introdujo en el altimo momento
en las RUU 500, pone de manifiesto lo controvertido que ha sido el tratamiento
de esta cuestion durante los Gltimos afos. En una primera etapa se rechazaban
de manera categorica, pues existia una prohibicién expresa de su admisibilidad
en los arts. 20 RUU 1951, 17 RUU 1962 y 19.a).i) RUU 1974; en la version de
1983, su art. 25.d) tan s6lo permitia la presentacion del FBL (Fiata Combined
Transport Bill of Lading), que se venia considerando el prototipo de documento

(53 vid,, al respecto, HOLST, Peter, “A shipping association’s view”, Documentary
Credits Insight, 12-4, 2006, p. 9; y CHALMER, Kim, “A representative of a carrier looks at the
draft UCP”, Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, p. 11. Otros en cambio se muestran
escépticos de que esta medida pueda mejorar la manipulacién de los documentos en los créditos
documentarios (vid. MEYNELL, David, “All products need to be reinvigorated”, Documentary
Credits Insight, 12-4, 2006, p. 7, y MULLER, René, “Confronting the key issues in the UCP
revision”, Documentary Credits Insight, 11-4, 2005, p. 3).

(% Aun alabando a los redactores por la medida adoptada, todavia se critica el hecho de
haber mantenido la expresion en el art. 14 RUU 600 y se reclama para posteriores revisiones su
completa eliminacién (vid. CHALMER, Kim, “A representative of a carrier looks at the draft
UCP”, Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, p. 11).
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emitido por transitario, y, finalmente, ante las criticas que recibi6 la CCI por la
ventaja competitiva que concedia a los miembros de FIATA, se decidi6 supri-
mir la indicacién de un documento concreto (como era el caso del emitido por
FIATA) y sustituirla por el establecimiento de unos requisitos objetivos que
debian cumplir los documentos emitidos por transitarios para ser considerados
admisibles en un crédito documentario. Sin embargo, estos requisitos no apor-
taban ninguna especialidad a lo que ya se reclamaba en relacion con cualquiera
de los documentos de transporte regulados en las Reglas, puesto que vienen a
condicionar su aceptabilidad al hecho de que el transitario firme el documento
como transportista u operador de transporte multimodal o como agente de algu-
no de ellos (art. 30 RUU 500). Al parecer, lo tinico que llevo a los redactores en
aquel momento a incluir el articulo comentado fue la necesidad de aclarar un
malentendido entre los examinadores de los bancos, que seguian negandose a
admitir su presentacion, por lo que, dado que dicha mala practica puede enten-
derse hoy en dia completamente superada, se ha considerado que la publicacién
de las RUU 600 era una buena ocasion para eliminar el precepto ©).

— Se ha afnadido, igualmente para intentar erradicar de manera definitiva
una practica inapropiada, la indicacién de que “no es necesario que el término
‘limpio’ aparezca en el documento de transporte, aun cuando el crédito conten-
ga un requisito de que el documento de transporte deba ser limpio a bordo”
[vid. art. 27 RUU 600 en relacién con el art. 32.c) RUU 500]. Aunque realmen-
te el criterio adoptado no supone una novedad, pues ya en 1993 se afirmaba en
relacion con la limpieza de los documentos que “los bancos consideraran cum-
plido este requisito si el documento cumple con los requerimientos del presente
articulo”, si que puede observarse una mayor contundencia en la forma en que
las Reglas abordan la cuestion.

2. Requisitos de aceptabilidad de los documentos de transporte

A) Documento de transporte cubriendo al menos dos modos distintos
de transporte

Bajo este titulo se regulan las condiciones de admisibilidad del anterior-
mente denominado Documento de Transporte Multimodal. La modificacion de
la rabrica parece explicarse por la pretension de que se sometan a las reglas del
art. 19 RUU 600 todos los documentos de transporte que instrumenten opera-
ciones en las que efectivamente se hayan empleado varios medios de transpor-

(5% Vid. MALMQVIST, Ole, “UCP 600 ‘key issues’ reconsidered”, Documentary Cre-
dits Insight, 12-2, 2006, p. 4.
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te 0. La rdbrica utilizada refuerza la idea de que el nombre o titulo que reciba
el documento no es lo importante, sino que lo realmente trascendente es el tipo
de operacion de transporte al que éste presta cobertura. De esta manera, dado
que las “Reglas Uniformes del Comité Maritimo Internacional sobre documen-
tos de embarque maritimo no negociable” se declaran aplicables “a un trans-
porte completo o parcial por mar, cuando no se ha emitido un conocimiento de
embarque o documento similar”, este tipo de documento también permitiria dar
cobertura a una operacion de transporte que se desarrollara por diversos medios
de transporte 57). Tales documentos no pueden subsumirse en la regulacion del
art. 21 RUU 600, dado que dicho precepto (al igual que hacia el correspondien-
te de las RUU 500), dedicado al documento de embarque maritimo no negocia-
ble, exige que se indique el embarque desde el puerto de carga hasta el puerto
de descarga estipulados en el crédito [arts. 21.a).iii) RUU 600 y 24.a).iii) RUU
500] 48, pero, en cambio, si tendrian cabida en el art. 19 RUU 600.

Abhora bien, siendo el propésito de fondo de esta reforma dejar claro que
este articulo es el que proporciona cobertura a tales documentos que reflejan un
transporte efectivamente multimodal, no hay inconvenientes en que se sigan
sometiendo al art. 19 RUU 600 aquellos documentos que formalizan expedicio-
nes en las que, aun utilizando un documento de transporte multimodal, y admi-
tiéndose por ello diversos medios, finalmente s6lo se ha utilizado un medio de
transporte, siempre que ello no se deduzca de la propia redaccion del documen-
to. Se trata con ello de subsumir ciertas situaciones relativamente frecuentes en
la practica, como la que se produce en expediciones en las que, a pesar de
utilizar un solo medio de transporte, se emiten documentos calificados como de
transporte multimodal (las propias Reglas de la UNCTAD y la CCI relativas a

(56)  Vid. MARIMON DURA, Rafael, “La nueva edicién de las Reglas de la CCI para los
Créditos documentarios (UCP 600)”, Revista de Derecho Mercantil, 263, 2007, p. 56.

(7) Vid. CHRISTENSEM, Kim, “UCP revision- the last six miles”, Documentary Cre-
dits Insight, 12-3, 2006, p. 3.

(8)  Es frecuente en la practica la emisién de documentos de transporte aéreo que cubren
el transporte de mercancias del origen al destino incluso aunque incluya algin tramo de trans-
porte por carretera. Estos supuestos también quedarian amparados por el nuevo precepto dedica-
do al documento cubriendo al menos dos modos distintos de transporte. En cualquier caso, la
doctrina insiste en la idea de que la mejor solucion vendria de la reordenacién de los articulos
dedicados a los requisitos de aceptabilidad de los documentos de transporte, de manera que s6lo
se distinguiera entre los que tienen caracter de titulo-valor y los que no rednen esa condicién
(vid. BACON, Laurence A.J., “Who speaks for the exporter?”, Documentary Credits Insight,
12-3, 2006, p. 7).
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los documentos de transporte multimodal ®) se declaran aplicables incluso
cuando se ha utilizado un solo medio de transporte (°0), y lo mismo sucede con el
Multimodal Transport Bill of Lading que se somete a las Condiciones Genera-
les aprobadas por la FIATA (D). Por ello, las ISBP 2007, en su pardgrafo 68,
han mantenido la norma que ya aparecia en el paragrafo 120 ISBP 2003, donde
se dispone que, “salvo que el propio documento deje constancia de que sélo se
ha utilizado un medio de transporte, las UCP 600 se aplicaran incluso si se
silencian los modos de transporte utilizados”.

Otra de las novedades significativas en este apartado se encuentra en la
indicacion de la forma en que los agentes deben reflejar en los documentos de
transporte su representacion, o lo que es lo mismo, los datos del principal que
necesariamente tienen que constar en dicho documento. Asi, cuando quien fir-
ma el documento es un agente, las RUU 500 exigian que dicho agente indicase
el nombre y representaciéon de la persona por cuenta de quien actuara [art.
26.a.l), in fine, RUU 500], mientras que en las RUU 600 basta con que se
constate si la firma del agente es por cuenta del transportista o del capitdn, pero
no el nombre de éstos [art. 19.a).i), in fine, RUU 600]. La razén de la modifica-
cion es reflejar una practica frecuente cual es la de confiar la contratacién de
toda la tripulacién de un buque a una agencia, que es la que proporciona, a
través de la subcontratacion, el capitén, los oficiales, los ingenieros y el resto de
los miembros de la plantilla que integrardn el buque. En esos casos es posible
que se desconozca el nombre de muchos de ellos hasta momentos muy proxi-
mos a aquel en el que el buque estd dispuesto para navegar (®2. La nueva regla
comentada, que flexibiliza los requisitos para admitir la firma de un agente
respecto a lo que establecian las RUU 500, se ha incluido también en los pre-
ceptos dedicados a regular las condiciones de admisibilidad del conocimiento
de embarque [art. 20.a).i), in fine, RUU 600], del documento de transporte
maritimo no negociable [art. 21.a.i), in fine, RUU 600], del documento de

(9 Fueron aprobadas el 11 de julio de 1991 y entraron en vigor el 1 de enero de 1992.
Cfr. Publicacién nim. 298 de la CCI. Tales Reglas establecen su aplicabilidad por su incorpora-
cién al contrato, pero una vez hayan sido incorporadas no admiten pactos en contrario, salvo que
agraven la posicion del Operador de Transporte Multimodal. No obstante se impone la aplicabi-
lidad prioritaria de las leyes nacionales y de los Convenios internacionales que sean de caracter
imperativo.

(60) ' Vid. CHRISTENSEM, Kim, “UCP revision- the last six miles”, Documentary Cre-
dits Insight, 12-3, 2006, p. 3.

(61)  Vid. CHRISTENSEM, Kim, “MMTD under the magnifying glass”, Documentary
Credits Insight, 12-1, 2006, p. 18.

(62)  Esa es la explicacion de esta modificacion segtin LEE, T.O., “A call for consistency
with transport conventions”, Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, p. 5.
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transporte aéreo [art. 23.a).i), in fine, RUU 600] y de los documentos de trans-
porte por carretera, ferrocarril o vias de navegacion interior [art. 24.a).i), in fine,
RUU 600]. Sin embargo, tal como veremos, en el caso del conocimiento de
embarque sujeto a contrato de fletamento, cuando quien firma es un agente,
s6lo estd eximido de indicar el nombre del principal cuando su intervencion es
en nombre del capitan, pero no en el caso de que lo haga por cuenta y en nombre
del propietario o fletador, ya que en esos supuestos se exige expresamente que
“si un agente firma por cuenta o en nombre del propietario o del fletador, debe
indicar el nombre del propietario o fletador” [art. 19.2).1), in fine, RUU 600] 3.

La tercera modificacion destacable en el articulo dedicado al “documento
de transporte cubriendo al menos dos modos distintos de transporte” es que se
ha introducido ex novo una definicion de transbordo. El concepto, como se
sabe, no es nuevo, las propias RUU 500 ofrecian una definicion de transbordo
en cada uno de los documentos de transporte, salvo en el caso del transporte
multimodal. Las nuevas Reglas indican que “se entiende por transbordo, a efec-
tos del documento que cubra al menos dos modos distintos de transporte, la
descarga de un medio de transporte y carga en otro medio de transporte (se trate
o no de distintos modos de transporte) durante el transporte desde el lugar de
despacho, toma para carga o embarque hasta el lugar de destino final estipula-
dos en el crédito” [art. 19.b) RUU 600]. Eso significa que en estos documentos,
por definicion, habra al menos un transbordo, que sera el que permita utilizar
mas de un medio de transporte (salvo en el caso excepcional de que el docu-
mento no refleje un “efectivo” transporte multimodal, tal como acabamos de
sefialar), con independencia de que pueda haber también traslados de la mer-
cancia de un medio de transporte a otro sin que se produzca el cambio de modo.

B) Conocimiento de embarque

El articulo dedicado al conocimiento de embarque ha mejorado su redac-
cidn para destacar, si cabe, ain més, la irrelevancia que a efectos de la presenta-
cion de un crédito documentario tienen algunas cuestiones terminoldgicas. Di-
cho énfasis se pone de manifiesto de manera mas plausible en los paragrafos 91
y 92 de las ISBP 2007, que en este punto no han alterado lo que ya disponian los
paragrafos 73 y 74 de las ISBP 2003. En efecto, lo importante para que un
documento sea examinado a la luz de las previsiones del actual art. 20 RUU 600
es que cubra un transporte de puerto a puerto, con independencia de cual sea su
denominacion, y de que se empleen los calificativos “maritimo” u “ocednico”.

(63)  También recoge esta observacién MARIMON DURA, Rafael, “La nueva edicién de
las Reglas de la CCI para los Créditos documentarios (UCP 600)”, Revista de Derecho Mercan-
til, 263, 2007, p. 62.
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C) Conocimiento de embarque sujeto a contrato de fletamento

La principal novedad que puede destacarse en relacion con los requisitos
de aceptabilidad del conocimiento de embarque sujeto a contrato de fletamento
es que se incorporan el fletador y su agente a la lista de sujetos que estdn
legitimados para firmar el documento.

Tal medida, que ha tenido una aceptacion desigual (*4), parece explicarse
como reaccion al principal problema que plantea en la préactica este documento,
y es que, debido a la multitud de intervinientes, no siempre es facil identificar al
porteador o transportista. Las RUU 500 establecian, con el objeto de salvar este
obstaculo, que el documento podria ser aceptado con independencia de que
indicase o no el nombre del transportista [art. 25.a).II RUU 500] ©3). Este
inciso se ha suprimido y, en cambio, se ha optado por admitir que la firma que
aparezca en el conocimiento de embarque sujeto a contrato de fletamento pueda
ser del capitan, del propietario (en las RUU 500 se hablaba del armador, pero
también podria ser designado como fletante) o del fletador, o bien de un agente
que actiie por cuenta o en nombre de cualquiera de ellos, siempre que éste
altimo indique con claridad por cuenta de quién lo hace y, tal como ya hemos
mencionado, deje constancia de su nombre si se trata del propietario o del
fletador [art. 19.a).i), in fine, RUU 600]. Tal como ya hemos comentado, en
sentido inverso a lo que se ha hecho en el resto de los documentos de transporte,
en los que se han rebajado los requisitos que el agente tiene que hacer constar en
la antefirma, en el caso del conocimiento de embarque sujeto a contrato de
fletamento se exige expresamente que el agente mencione no s6lo que firma en
nombre del propietario o del fletador, sino también el nombre de éstos [art.
22.a).i), in fine, RUU 600].

La cuestion que subyace en definitiva sigue siendo la de la legitimacion
pasiva para las reclamaciones por dafos en la carga, responsabilidad que, evi-
dentemente, tiene que asumir el transportista o porteador. En este sentido, las
RUU 600 amplian la posibilidad de que los conocimientos de embarque sujetos
a contratos de fletamento sean admitidos en los créditos documentarios al abrir
el abanico de los sujetos que pueden aparecer como firmantes de dichos docu-
mentos (y, en definitiva, como porteadores efectivos). Por otra parte, al mismo

(64) A favor de la misma se manifiesta DEBATTISTA, Charles, “Some criticism of cu-
rrent wording”, Documentary Credits Insight, 12-2, 2006, p. 10; y en contra LEE, T.O., “A call
for consistency with transport conventions”, Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 5y 6.

(63)  Sobre los avatares que la admisién de este documento ha sufrido a lo largo de la

historia de las RUU, vid. GUERRERO LEBRON, M.J., Los documentos de transporte en las
Reglas y Usos Uniformes relativos a los Créditos Documentarios, Madrid, 2001, pp. 121 y ss.
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tiempo, parecen reforzarse las garantias de las partes implicadas en la operacion
de transporte, en la medida en que se exige la constancia expresa del nombre del
propietario o del fletador.

D) Documentos de transporte por carretera, ferrocarril o vias
de navegacién interior

Se aprecia un ligero cambio en la definicién de transbordo, acorde con la
intencion de los redactores de las Reglas de que siempre que se empleen varios
modos de transporte, con independencia de cual sea el nombre del documento,
su examen se realice sobre la base de los requisitos establecidos en el art. 19
RUU 600 ©®, De esta manera, y puesto que en este precepto se agrupan en
realidad documentos que pueden expedirse en tres “modos” de transporte, es
decir, por carretera, por ferrocarril o por vias de navegacion fluvial, se realiza la
aclaracion de que “se entendera por transbordo la descarga de un ‘medio’ de
transporte y carga en otro ‘medio’ de transporte, dentro del mismo ‘modo’ de
transporte (...)”. Por el contrario, el transbordo que implica un cambio de “mo-
do”, se ha dejado fuera del art. 24 RUU 600 por considerarse que es propia del
“documento de transporte cubriendo al menos dos modos distintos de trans-
porte” que se regula en el art. 19 RUU 600.

Otra mejora introducida en este precepto la encontramos en relacion con la
exigencia de que los documentos que se presenten sean originales o copias. Y es
que, mientras que en las RUU 500 se establecia una regla especial aplicable a
todos los modos regulados en este precepto, las RUU 600 han pretendido ser un
reflejo mas fiel de las diferencias que existen entre uno y otro. Asi, el art. 28.2
RUU 500, titulado Documentos de transporte por Carretera, Ferrocarril o
Navegacion Fluvial, disponia que “los bancos aceptarian los documentos de
transporte como originales, estuviesen o no marcados como tales”, lo que supo-
nia una excepcion (para los tres “modos” contemplados: ferrocarril, carretera y
navegacion fluvial) a la regla general contenida en el art. 20 RUU 500, en virtud
de la cual se exigia la presentacion de originales, cuya fundamento s6lo podia
encontrarse en la regulacion de la carta de porte que se expide en los transportes
internacionales por ferrocarril, pero no en los demas modos contemplados por

(66)  Vid. el comentario de MARIMON DURA, Rafael, “La nueva edicién de las Reglas
de la CCI para los Créditos documentarios (UCP 600)”, Revista de Derecho Mercantil, 263,
2007, p. 65, quien citando a REYNOLDS, Frank, “A trader’s view”, Documentary Credits
Insight, 12-4, 2006, p. 5, considera que la razén de la modificacion estriba en que ese tipo de
transbordo es el que maés se realiza en la practica, argumento que para él resulta insuficiente.
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el art. 28 RUU 500. En efecto, segiin el COTIF 7, al emitir la carta de porte
directa, se expedird un original para el transportista y un duplicado para el
expedidor, por lo que sera este Gltimo el que habra de presentarse en un crédito
documentario. Por ello, con mejor técnica, las RUU 600 en su art. 24.b).i)
aclaran que “el documento de transporte por carretera debe ser, en apariencia, el
original para el consignador o embarcador, o no contener indicacién alguna de
para quién va destinado el documento”, mientras que en los siguientes aparta-
dos se afiade que “el documento de transporte por ferrocarril que indique ‘du-
plicado’ sera aceptado como original” y que “el documento de transporte por
ferrocarril o por vias de navegacion interior sera aceptado como original, con-
tenga o no una indicacién de original”.

E) Documentos de seguro

En materia de documentos de seguro lo realmente resenable es que se han
acumulado todos los requisitos de aceptabilidad exigibles en el crédito docu-
mentario bajo una misma ribrica, lo cual contribuye a facilitar la comprension
de todos los items que deben examinarse en un documento de este tipo. Ade-
mas, en un plano sustantivo, pueden destacarse también un par de cambios:

— Se exige que cuando el documento de seguro venga firmado por un
agente o apoderado éstos indiquen que han firmado por cuenta o en nombre de
la compafia aseguradora o del asegurador. Nuevamente aqui se revisan los
requisitos referentes a los datos que han de constar del principal, intensificando
las exigencias, a diferencia de lo que ha sucedido en otros preceptos de la RUU
600, en los que, con cardcter general, se reducen.

— Se ha incorporado un nuevo requisito en el apartado 28.f).iii) RUU
600, que antes no contemplaban las RUU 500: “el documento de seguro debe
indicar que los riesgos estan cubiertos al menos entre el lugar de toma para
carga o embarque, y el lugar de descarga o de destino final estipulados en el
crédito”. Con esta novedad, y a salvo siempre de que las partes acuerden otra
cosa, la cobertura asegurativa de las mercancias que parece razonable a los
redactores de las Reglas queda delimitada no sélo desde un punto de vista
temporal (no debe iniciarse con posterioridad a la fecha de embarque —art.
28.e) RUU 600—), tal como ya se establecia en las RUU 500 [art. 34.) RUU
500], sino también espacial.

(67)  Convenio Internacional relativo a los transportes internacionales por ferrocarril, fir-
mado en Berna el 9 de mayo de 1980.

_42 -



LA REVISION 2007 DE REGLAS Y USOS UNIFORMES. CREDITOS DOCUMENTARIOS

IV. BIBLIOGRAFIA

ANDRLE, Pavel, “Problems, disputes and irregularities”, Documentary
Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 14 y 15.

BACON, Laurence A.J., “Who speaks for the exporter?”, Documentary
Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 6-8.

BARNES, Jim, “Reimbursement rights of a ‘discounting’ nominated
bank”, Documentary Credits Insight, 12-2, 2006, pp. 4-6.

CAMERON, William, “Balancing the pluses and minuses of the revision”,
Documentary Credits Insight, 12-4, 2006, pp. 10 y 11.

CHALMER, Kim, “A representative of a carrier looks at the draft UCP”,
Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 11 y 12.

CHRISTENSEM, Kim, “MMTD under the magnifying glass”, Documen-
tary Credits Insight, 12-1, 2006, pp. 17 y 18.

— “UCP revision- the last six miles”, Documentary Credits Insight, 12-3,
2006, pp. 3 y 4.

COLLYER, Gary, “A look back at the UCP revision”, Documentary Cre-
dits Insight, 12-4, 2006, pp. 1 y 22.

DEBATTISTA, Charles, “Some criticism of current wording”, Documen-
tary Credits Insight, 12-2, 2006, pp. 8-10.

DIAZ MORENO, A., “Comentario a la STS de 16 de mayo de 19967,
Cuadernos Civitas de Jurisprudencia Civil, nim. 42, septiembre-diciembre
1996, pp. 1049-1065.

DI NINI, Carlo, “Some real problems with the definition of ‘bank’”, Do-
cumentary Credits Insight, 12-2, 2006, pp. 6-8.

GEORGE, N.D., “UCP 500 article 41: Can UCP 600 eliminate the trap?”,
Annual Survey of Setter of Credit Law & Practice 2007 (ed. James E. Byrne y
Christopher S. Byrnes), Institute of International Banking Law & Practice, Inc,
Montgomery Village, 2007.

GUERRERO LEBRON, M.J., Los créditos documentarios. Los bancos
intermediarios, Madrid, 2001.

— Los documentos de transporte en las Reglas y Usos Uniformes relati-
vos a los Créditos Documentarios, Madrid, 2001.

HOLST, Peter, “A shipping association’s view”, Documentary Credits In-
sight, 12-4, 2006, pp. 9 y 10.

LEE, T.O., “A call for consistency with transport conventions”, Documen-
tary Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 5 y 6.

- 43 -



ALBERTO DiAZ MORENO-MARIA JESUS GUERRERO LEBRON

MALMAQVIST, Ole, “UCP 600 ‘key issues’ reconsidered”, Documentary
Credits Insight, 12-2, 2006, pp. 3 y 4.

MARIMON DURA, Rafael, EI crédito documentario irrevocable: confi-
guracion juridica y funcionamiento, Valencia, 2001.

— “La nueva edicién de las Reglas de la CCI para los Créditos documen-
tarios (UCP 600)”, Revista de Derecho Mercantil, 263, 2007, pp. 7-68.

MEYNELL, David, “All products need to be reinvigorated”, Documen-
tary Credits Insight, 12-4, 2006, pp. 7-9.

MULLER, René, “Confronting the key issues in the UCP revision”, Docu-
mentary Credits Insight, 11-4, 2005, p. 3.

REYNOLDS, Frank, “A trader’s view”, Documentary Credits Insight,
12-4, 2006, pp. 4-6.

SMITH, Jeremy, “A major opportunity missed”, Documentary Credits In-
sight, 12-4, 2006, pp. 6 y 7.

SMITH, Donald, “Negotiation is not always what bankers think it is”,
Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 9-11.

TANEJA, Pradeep, “A document restoring the credibility of L/Cs”, Docu-
mentary Credits Insight, 12-4, 2006, pp. 3 y 4.

UNCITRAL secretariat, “The New draft convention on maritime trans-
port”, Documentary Credits Insight, 12-3, 2006, pp. 15 y 16.

44 -



LAS FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA
DE COMISIONES Y PUBLICIDAD. LA NUEVA
REGULACION DE LAS COMISIONES
EN EL SECTOR HIPOTECARIO

JOSE LUIS GARCIA-PITA Y LASTRES

Catedridtico de Derecho Mercantil

SUMARIO

I.  INTRODUCCION.

1. El articulo 48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Inter-
vencion de las entidades de crédito: reflejo de libertades econdmicas.

2. Derecho Bancario, Derecho Administrativo econémico y proteccion de la
clientela: consideraciones generales y principios rectores de la interven-
ciéon publica sobre la “contratacion” bancaria.

A) Consideraciones generales: relaciones administrativas, potestades in-
terventoras y administrados cualificados: las entidades de crédito, co-
mo administrados cualificados.

B)  Proteccion del Cliente bancario y proteccion del Consumidor: una rela-
cién de 6smosis.

C) Cliente bancario y tipologia de las operaciones bancarias: incidencia o
influencia en materia de control de las condiciones financieras de la
contratacién bancaria.

II. FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE COMISIONES.

1. Consideraciones preliminares: Libertad contractual, en materia de co-
misiones y gastos bancarios repercutibles.

RDBB niim. 107 | Julio-Septiembre 2007

- 45 -



JOSE Luis GARCIA-PITA Y LASTRES

III.

2.
3.

4.

5.

6.

Las “comisiones” bancarias: concepto y ambito de aplicacion.

Comisiones bancarias “impropias”: los gastos repercutibles sobre el
Cliente.

Comisiones y gastos bancarios, en el Derecho administrativo econémico
(i): aplicacion del Derecho Antitrust, en materia de comisiones bancarias.

Comisiones y gastos bancarios en el Derecho administrativo econémi-
co (ii): actividad administrativa de Policia sobre el sector bancario y
transparencia de las condiciones econémicas de las operaciones.

A)  Ordenamiento sectorial bancario y control de las condiciones econdmi-
cas de la contratacién.

B) Elementos del Ordenamiento sectorial bancario: el Banco de Espafia y
el control en materia de comisiones y gastos bancarios.

C) El control administrativo sobre las comisiones y gastos repercutibles
bancarios: contenido material de las potestades y forma de su ejercicio.

a) Ejercicio de potestades, en forma de emanacion de disposiciones
administrativas: imposicion de deberes de obligado cumplimiento.

b) Deberes de obligado cumplimiento, impuestos a las entidades de
crédito en materia de transparencia.

¢) Control por el BE de la observancia de los deberes impuestos a las
entidades de crédito en materia de transparencia. Otras medidas
interventoras.

c.1) Control por el BE, mediante el ejercicio de funciones de com-
probacioén. Sus consecuencias.

c.2) Control por el BE, mediante el ejercicio de funciones de pu-
blicidad.

Comisiones y gastos bancarios entre el Derecho administrativo econémi-
co y el Contrato: influencia de la LGDCU.

LA NUEVA REGULACION DE LAS COMISIONES EN EL SECTOR HIPO-
TECARIO.

1.

La OM de 5 de mayo de 1994, sobre Transparencia de las Condiciones
financieras de los Préstamos hipotecarios (OM TrPh/1994): ambito de
aplicacion.

La informacion en el régimen del Crédito hipotecario.

La autonomia negocial formal y la necesidad de Documento contractual
en el Crédito Hipotecario.

La autonomia negocial sustantiva y su limitacion en el Crédito Hipoteca-
rio: La oferta vinculante de contrato.

- 46 -



LLAS FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE COMISIONES Y PUBLICIDAD

5. La autonomia negocial sustantiva y su limitacion en el Crédito Hipoteca-
rio: prohibiciones a las entidades financiadoras.

6. Otras obligaciones derivadas de la imposiciéon del Poder piblico en el
ambito del Préstamo Hipotecario.

IV. FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE PUBLICIDAD
COMERCIAL DE LAS ENTIDADES DE CREDITO.

V. POTESTAD SANCIONADORA-DISCIPLINARIA EN MATERIA DE CO-

MISIONES BANCARIAS Y PUBLICIDAD DE LAS ENTIDADES DE CRE-
DITO.

I. INTRODUCCION

1. El articulo 48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio,
de Disciplina e Intervencion de las entidades de crédito:
reflejo de libertades econémicas

El largo y prolijo art. 48.2 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disci-
plina e Intervencion de las entidades de crédito (LDIEC) establece que
“(s)e faculta al Ministro de Economia y Hacienda para que, con el fin de
proteger los legitimos intereses de la clientela activa y pasiva de las entidades
de crédito y sin perjuicio de la libertad de contratacion que, en sus aspectos
sustantivos y con las limitaciones que pudieran emanar de otras disposiciones
legales, deba presidir las relaciones entre las entidades de crédito y su clien-
tela, pueda:

a) Establecer que los correspodientes contratos se formalicen por escrito
y dictar las normas precisas para asegurar que los mismos reflejen de forma
explicita y con la necesaria claridad los compromisos contraidos por las partes y
los derechos de las mismas ante las eventualidades propias de cada clase de
operaciones. A tal efecto, podra determinar las cuestiones o eventualidades que
los contratos referentes a operaciones financieras tipicas con su clientela habrian
de tratar o prever de forma expresa, para exigir el establecimiento por las enti-
dades de modelos para ellos e imponer algunas modalidades de control admi-
nistrativo sobre dichos modelos.

b) Imponer la entrega al cliente de un ejemplar del contrato, debidamen-
te suscrito por la entidad de crédito.
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c) Establecer que las entidades de crédito comuniquen a las autoridades
administrativas encargadas de su control y den a conocer a su clientela cuales-
quiera condiciones relativas a sus operaciones activas y pasivas, con obliga-
cion de aplicar las mismas en tanto no se comunique o dé a conocer su modifi-
cacion.

d) Dictar las normas necesarias para que la publicidad, por cualquier
medio, de las operaciones activas y pasivas de las entidades de crédito incluya
todos los elementos necesarios para apreciar sus verdaderas condiciones, regu-
lando las modalidades de control administrativo de dicha publicidad, y pudien-
do establecer, entre ellas, el régimen de previa autorizacion.

e) Efectuar, por si o a través del Banco de Espaiia, la publicacion regular,
con caracter oficial, de determinados indices o tipos de interés de referencia que
puedan ser aplicados por las entidades de crédito a los préstamos a interés
variable, especialmente en el caso de los préstamos hipotecarios.

Sin perjuicio de la libertad de contratacion, el Ministro de Economia y
Hacienda podré establecer requisitos especiales en cuanto al contenido infor-
mativo de las clausulas contractuales definitorias del tipo de interés, y a la
comunicacion al deudor del tipo aplicable en cada periodo, para aquellos con-
tratos de préstamo a interés variable en los que se pacte la utilizacion de indices
o tipos de interés de referencia distintos de los oficiales sefialados en el parrafo
precedente.

f) Extender el ambito de aplicacién de las normas dictadas al amparo de
los apartados precedentes a cualesquiera contratos u operaciones de la naturale-
za prevista en dichas normas, aun cuando la entidad que intervenga no tenga la
condicion de entidad de crédito.

g) Regular las especialidades de la contratacién de servicios bancarios
de forma electrénica con arreglo a lo que establezcan las normas que, con
cardcter general, regulan la contatacién por via electronica.”

Si la actividad bancaria es una actividad de empresa privada® —y ésta es
la conclusidon que cabe deducir de una interpretacion conjunta del art. 38 de
nuestra Constitucion de 27 de diciembre de 1978, el art. 37 de la Ley de
Ordenacion Bancaria, de 31 de diciembre de 1946 (que habla de las perso-
nas, fisicas o juridicas, que “ejercen el comercio de banca™) y, por fin, el art. 1.°
del Real Decreto Legislativo 1298/1986, de 28 de junio (que califica a las
entidades de crédito como “empresas”)—, es logico que quienes la llevan a

(1) FEDELI: “Profili costituzionali dell’attivita bancaria”, en VV.AA.: I controlli banca-
ri, Napoles, 1978, pp. 236 y ss.
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cabo vean reconocidas, a su favor, las distintas facultades que integran semejan-
te derecho subjetivo; entre ellas, las dos siguientes: en primer lugar, la libertad
de contratacion; subespecie o modalidad, si no aspecto concreto, de la llamada
Autonomia negocial Privada, a la que reiteradamente alude el art. 48, n.° 2,
LDIEC, pero que —a decir verdad— ni siquiera se puede decir que tenga en
este precepto especial su fuente originaria; ni siquiera su fuente originaria, en el
nivel infraconstitucional, porque dicha fuente se halla en otros preceptos como
los arts. 1255 del CC o 51 del CCo.

Y la facultad que, en segundo término, aparece reconocida implicitamente
en el citado art. 48, n.° 2, LDIEC, es la libertad de acceso al mercado, pero
entendido ese acceso en un sentido funcional, y no meramente subjetivo o
personal; es decir: no en forma de lo que —parafraseando al Derecho Comuni-
tario— se podria describir como las libertades de establecimiento y de presta-
cién de servicios, sino en forma de libertad de promocion de los propios pro-
ductos o servicios, a través de la actividad publicitaria.

A su vez, la Libertad de Contratacion engloba varias sublibertades, entre
las cuales se encuentran la libertad de fijacion del contenido contractual y la
libertad de forma. De todas estas facultades y derechos puede hacer uso una
entidad de crédito, en el ambito de su actividad caracteristica: la actividad
bancaria, ya que —ademas— todas ellas vienen reconocidas, de modo mas o
menos explicito, en el art. 48, n.? 2, LDIEC. Pero la actividad bancaria es
objeto del Derecho bancario; un agregado normativo heterogéneo; “un conglo-
merado de normas de organizacion juridico-publicas y preceptos juridico-pri-
vados”, que conecta con otros ambitos del Ordenamiento, como el Derecho
civil, el Derecho mercantil (incluido el Derecho cambiario y de titulos-valores),
el Derecho Administrativo (incluido el denominado Staatsrecht), el Derecho
procesal, etc., aunque en la practica se manifieste como un todo unitario @.

Existe una cierta propension a considerar que las dos vertientes del Dere-
cho bancario —Ia “subjetiva” u organizativa, por un lado, y la “funcional” o de
actividad, por otro— se corresponden, de forma plena, con el tipo de normas
publicas o privadas, que las regulan, asimildndose las normas sobre organiza-
cion de las entidades bancarias con las normas de Derecho administrativo, y las

(@ SCHONLE, H.: Bank-, und Borsenrecht, edit. C.H.BECK’SCHE VERLAGSBUCH-
HANDLUNG, 2.* ed., Munich, 1976, p. 2. SCHWINTOWSKI,H-P. y SCHAFER, F.A.: Bank-
recht. Commercial Banking, Investment Banking, edit. CARL HEYMANNS VERLAG, KG.,
Colonia/Berlin/Bonn/Munich, 1997, p. 7, quienes aluden a la estrecha relacion entre el Derecho
constitucional y el Derecho privado, lo que incluye, también, la relacion entre el Derecho consti-
tucional y el Derecho bancario.
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normas sobre contratacion, con las de Derecho civil o mercantil ®. Pero éste es
un criterio equivocado. Seria falso considerar que todas las normas referentes al
aspecto organizativo pertenecen a la orbita del Derecho piblico, pero tampoco
cabe admitir la identificacién entre normas sobre la contratacién bancaria y
normas juridico-privadas de Derecho mercantil. Por consiguiente, en la activi-
dad bancaria —y no s6lo en materia de organizacion de las entidades de crédi-
to—, cabe detectar la presencia de normas de Derecho administrativo, consti-
tucional, tributario, penal, de tal manera que los preceptos que regulan las
operaciones bancarias que estan formadas por contratos y negocios juridicos de
naturaleza privada, y que se someten al Derecho privado, no por eso quedan al
abrigo de la normativa piiblica ®. En este sentido, ya desde la promulgacion de
la Ley de 27 de agosto de 1938, se vienen promulgando normas que autorizan
—con mayor o menor alcance— al Ministerio de Hacienda, para que intervenga
en la misma contratacion bancaria; siempre, como es natural, con apoyo en una
disposicion con rango de ley ®. El estado actual de esta normativa permite al
Ministerio de Economia y Hacienda establecer una serie de obligaciones a
cargo de las entidades de crédito, con ocasion de la celebracion de sus contratos
con la clientela (por ejemplo, redaccion y entrega de ejemplares escritos del
contrato...). Este tipo de normas y su concrecién efectiva se encuentran en
preceptos como el art. 48, n.? 2, LDIEC, y en las OOMM sobre liberalizacion
de tipos de interés y comisiones y normas de actuacion, o sobre informacion
que las Entidades de depo6sito deben incluir en sus contratos con los clientes.
Estas medidas normativas tienden a lograr la transparencia bancaria, como
factor vinculado a la Libre Competencia, en la medida en que esta ultima hace

(®)  Asi, en apariencia, como hemos visto: SCHONLE H.: cit., 2.% ed., p- 2, y, de forma
explicita, SCORDINO, F.: I contratti bancari, edit. CASA EDITRICE DOTT.EUGENIO JO-
VENE, Napoles, 1965, pp. 8 y ss. o FERRANDO VILLALBA, M.? de L.: “Los contratos
bancarios: aspectos generales. Su estipulacién, modificacion y extincion. Especial referencia a
la subrogacién y modificacién de préstamos hipotecarios”, en VV.AA.: Contratacion y Servicio
financiero, dir. por F.J.Orduna Moreno, edic. a cargo de A.B. Campuzano Laguillo, edit. TI-
RANT LO BLANCH/CAJA CANTABRIA, Valencia, 2000, pp. 51 y ss.

() SANTOS MARTINEZ, V.: El contrato bancario. Concepto funcional, Bilbao, 1972,
pp- 221 y ss. CUNAT EDO, V.: “Las fuentes reguladoras de la actividad contractual bancaria”,
en VV.AA.: Estudios de Derecho bancario y bursdtil. Homenaje a Evelio Verdera y Tuells, t. 1,
cit., pp. 606 y ss.

(5) MARTIN RETORTILLO, S.: Crédito, Banca y cajas de ahorro, edit. TECNOS, Ma-
drid, 1975, pp. 297 y ss. 0 GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: “La cuenta corriente bancaria en
descubierto y los contratos de crédito: criterios para una interpretacion legal y contractual”, en
RDBB, 1985, n.® 18, abril/junio, pp. 437 y ss.
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necesario ofrecer a los usuarios servicios mas claros, posibilitando —asi— la
libertad de eleccion del banco que preste los mejores servicios (©).

Lo que revela el art. 48, n.® 2, LDIEC es que el legislador bancario ha
querido extender las técnicas interventoras de la Administracion, al &mbito de
la mismisima contratacion bancaria; un 4ambito que pertenece a lo mas granado
de las materias propias del Derecho privado patrimonial, ya que los contratos
bancarios, como los de seguro y los demas relativos a servicios financieros o de
inversion, nunca pueden ser considerados como contratos administrativos: en
este sentido, el art. 5.2, n.? 2, del Texto Refundido de la Ley de Contratos de
las Administraciones publicas, aprobado por Real Decreto legislativo n.°
2/2000, establece que “(I)os restantes contratos celebrados por la Administra-
cion (se refiere a los que no retnan las condiciones previstas en el n.° 1 del
mismo articulo) tendran la consideracion de contratos privados y, en particular,
los contratos de compraventa, donacién, permuta, arrendamiento y demas ne-
gocios juridicos andlogos sobre (...) valores negociables, asi como los contra-
tos comprendidos en la categoria 6 del art. 206 referente a contratos de seguros
y bancarios y de inversiones”. Cierto que los contratos de préstamo y crédito,
a través de los cuales las Administraciones Publicas obtienen los recursos fi-
nancieros suficientes para poder sufragar las necesidades publicas, siempre han
suscitado una problematica especial, porque las diversas leyes sobre contratos
de las Administraciones Publicas, y sus sucesivas reformas, los han tratado,
alternativa y sucesivamente, ora como contratos privados, luego como contra-
tos administrativos y —mas tarde— como contratos excluidos de la aplicacion
del TRLCAP, en virtud de lo dispuesto en su art. 3, n.* 1, apdo. k) cuando alude
a “los contratos relacionados con la instrumentacion de operaciones financieras
de cualquier modalidad, realizadas para financiar las necesidades previstas en
las normas presupuestarias aplicables, tales como préstamos, créditos u otras de
naturaleza analoga, (...)” ), a las que hay que afiadir, igualmente, los “contratos
relacionados con instrumentos financieros derivados concertados para cubrir
los riesgos de tipos de interés y de cambio, derivados de los anteriores”.

Inicialmente, se considerd que estos contratos eran privados, al igual que
—en su dia— lo fueron los contratos bancarios de préstamo y crédito otorgado
por los desaparecidos Bancos oficiales o “Entidades Oficiales de Crédito”, de la
derogada Ley 13/1971, de 19 de junio, de Organizacion y Régimen del Crédito

(®) RAGUSA-MAGGIORE, G.: “La trasparenza e il mercato del credito”, en Il Dir.fall.,
1989, fasc. 2.°, marzo/abril, pp. 145 y ss.

(M) PLEITE GUADAMILLAS, F.: Los Contratos de Préstamo y Crédito de las Adminis-
traciones Publicas. Especial referencia a Corporaciones Locales y Comunidades Auténomas,
edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIALES, SA, Madrid/Barcelona,
1999, passim.
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Oficial. Con posterioridad, la primera redaccién de la Ley 13/1995, de Contra-
tos de las Administraciones Publicas, optd por el sistema de considerarlos como
contratos administrativos, para —finalmente, y tal y como refleja el
TRLCAP— caracterizarlos como contratos excluidos ®. En este sentido, creo
de fundamental importancia —a la hora de analizar los contratos privados de las
Administraciones publicas— diferenciar o distinguir entre los “contratos pri-
vados” y los “contratos excluidos”. La condicion de “excluido” o “sometido”
de un contrato, no coincide plenamente con la condicién de “privado”: hay
contratos privados “sometidos” a la Ley de Contratos de las Administraciones
publicas y también hay contratos, asimismo “privados”, pero que —ademas—
se declaran “excluidos” de dicha Ley. La cuestion, pues, no tiene que ver con su
posible no administratividad —que es una nota comin a ambos—, sino con el
sistema de fuentes y régimen aplicable, porque los contratos privados exclui-
dos, no solamente se someten al Derecho privado en cuanto a su contenido,
efectos y extincion, sino que también se someten al Derecho privado, escapan-
do del TRLCAP, en materia de preparacion y adjudicacion. Mas, dejando apar-
te estas disquisiciones, lo cierto es que la contratacion bancaria es contratacion
privada, tanto en el sentido de que —por regla general— no se halla sometida a
la legislacion sobre contratacion publica, como —sobre todo— en el sentido de
que se trata de un dmbito en el que las relaciones juridicas se traban entre
particulares sine imperio seu potestate. Y, sin embargo, la intervenciéon ad-
ministrativa llega hasta alli.

2. Derecho Bancario, Derecho Administrativo econémico
y proteccion de la clientela: consideraciones generales
y principios rectores de la intervencion publica
sobre la “contratacion” bancaria

A) Consideraciones generales: relaciones administrativas, potestades
interventoras y administrados cualificados: las entidades de crédito,
como administrados cualificados

El objeto del Derecho Administrativo, si por tal entendemos la materia
social sobre la que versa, esta formado por relaciones sociales; relaciones inter-
subjetivas que quedan institucionalizadas y, por tanto, devienen en relaciones
juridicas. Pues bien; lo caracteristico del Derecho Administrativo es que las
relaciones sociales que institucionaliza y, por tanto, convierte en relaciones
juridicas, se caracterizan por un doble factor subjetivo/funcional; a saber, que
son relaciones en las que, al menos, una de las partes es una Administracion

(® PLEITE GUADAMILLAS, F.: cit., pp. 91 y ss.
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publica —factor o elemento subjetivo— que, ademas, interviene o actiia en esa
relacion revestida de potestades exorbitantes; de imperium ©). Desde luego, si
ninguna de las partes que intervienen en la relacion juridica a considerar es una
Administracion publica, actuando precisamente con imperium, sino dos parti-
culares, la relacidn juridica serda —o deberia ser— de naturaleza juridico-priva-
da. Pues bien, tal es la indole de las relaciones juridicas negociales que verte-
bran, en el plano juridico, las operaciones bancarias, sean activas, pasivas o
neutras.

En cambio, la presencia de —al menos— una administraciéon publica,
siquiera entendida esta expresion lato sensu, da pie para sospechar que la rela-
cion juridica serd pertinente al Derecho piblico; en principio, al Derecho pi-
blico comiin, que es el Derecho administrativo. Pero, ;y la altera pars de estas
relaciones? ;Qué condiciones o requisitos subjetivo/funcionales ha de poseer?
En realidad, podria darse el caso de que también la altera pars fuese una Admi-
nistracion publica, y que —igualmente— actuase revestida de imperium. En
este sentido, es muy frecuente que cuando el Ordenamiento juridico pretende
incrementar los niveles de intervencion administrativa sobre una determinada
actividad o sector econémico, sin provocar su total nacionalizacion; es decir,
manteniendo la titularidad privada de la actividad, pero sometiéndola a super-
vision y disciplina, la primera medida que adopte sea la predisposicion de es-
tructuras orgdnicas u organizativas especiales para la tutela del interés ptiblico
inherente a la actividad. Porque las técnicas de intervencidon administrativa no

()  GARCIA DE ENTERRIA, E. y FERNANDEZ RODRIGUEZ, T.R.: Curso de Dere-
cho administrativo, t. 11, edit. CIVITAS EDICIONES, SL, 8.? ed., Madrid, 2002, p. 17. ENTRE-
NA CUESTA, R.: Curso de Derecho administrativo, t. 1, vol. 1.%, Concepto, fuentes, relacion
Jjuridico-administrativa y Justicia administrativa, 2.* reimp. de la 13.2 ed., edit. TECNOS, SA,
Madrid, 1999/2002, pp. 63 y ss. MARTIN-RETORTILLO BAQUER, S.: El Derecho civil en la
génesis del Derecho administrativo y de sus instituciones, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1996, pp.
28 y ss. PAREJO ALFONSO, L.: “Capitulo I: Introduccién: surgimiento, desarrollo, consolida-
cién y situacién actual del Derecho administrativo” en PAREJO ALFONSO, L., JIMENEZ-
BLANCO CARRILLO DE ALBORNOZ, A. y ORTEGA ALVAREZ, L.: Manual de Derecho
Administrativo, t. 1, edit. ARIEL, SA, 5.* ed. Corregida aumentada y puesta al dia, Barcelona,
1998, p. 1. COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual de Derecho administrativo, t. 1, edit.
CIVITAS, SA, 11.% ed., Madrid, 2000, pp. 41 y ss. SANTAMARIA PASTOR, J.A.: Fundamen-
tos de Derecho administrativo, t. 1, edit. CEURA, Madrid, 1988, pp. 50 y ss. BOQUERA
OLIVER, J.M.%: Derecho administrativo, t. 1, 7. ed. actualizada, edit. CIVITAS, SA, Madrid,
1989, p. 78, quien alude a la presencia de una potentior persona en la relacion. CAZORLA
PRIETO, L.M.%: Temas de Derecho administrativo, edit. MINISTERIO DE ECONOMIA Y
HACIENDA-ESCUELA DE INSPECCION FINANCIERA Y TRIBUTARIA, 3. ed. puesta al
dia, Madrid, 1983, p. 54, quien sefala que el régimen administrativo se caracteriza, entre otras
cosas, por la existencia de un Derecho especial —el Derecho administrativo— para el régimen
de la Administraciéon en razén de sus especiales prerrogativas.
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poseen solamente una perspectiva dindmica/funcional, sino que poseen —tam-
bién— una perspectiva estatica o estructural que tiene que ver con esa predispo-
sicién de estructuras organizativas especiales de la Administraciéon Publica,
para el control y supervision de ciertas entidades, como las entidades de cré-
dito.

Por otra parte, desde un punto de vista dindmico/funcional, la intervencion
administrativa sobre el sector bancario se materializa en la especificidad del
estatuto del empresario profesional del sector: la Entidad de crédito; el Banco
en sentido material o amplio. Porque, si bien la altera pars en la relacion juridi-
co-administrativa puede ser la propia Administracion, esto —empero— no es
necesario, sino que esa posicion de contraparte de la Administracion publica,
en las relaciones sometidas al Derecho administrativo, puede ocuparla un parti-
cular, al que la Doctrina administrativista se refiere, frecuentemente, como el
Administrado o el Particular, el Ciudadano u otra expresion similar 19, mere-
ciendo este calificativo “cualquier persona fisica o juridica considerada desde
su posicion privada respecto a la Administracion publica o a sus agentes” (1),
caracterizandose por dos notas conceptuales: una positiva —se encuentra some-
tido al Derecho administrativo— y otra negativa: no es titular de ningin érgano
administrativo (2,

Abhora bien; en Derecho administrativo positivo y en la Ciencia que lo
estudia, es frecuente distinguir —a su vez— entre el administrado simple y el

(10)  GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. I, 8.2 ed.,
p. 17. COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual..., cit., t. I, 11.2 ed., p. 435. MARTIN MA-
TEO, R.: Manual de Derecho Administrativo, edit. THOMSON-ARANZADI, SA, 22.2 ed.,
Cizur Menor (Navarra), 2003, p. 276. ORTEGA ALVAREZ, L.: “Capitulo VII: Los sujetos de la
Relacion juridico-administrativa”, en PAREJO ALFONSO, L., JIMENEZ-BLANCO CARRI-
LLO DE ALBORNOZ, A. y ORTEGA ALVAREZ, L.: Manual de Derecho Administrativo, t. 1,
edit. ARIEL, SA, 5.? ed. Corregida aumentada y puesta al dia, Barcelona, 1998, pp. 431 y ss.,
quien se decanta por el empleo del término “Ciudadano”. RODRIGUEZ HERMIDA, J.: “Las
relaciones de los administrados con la Administracion”, en Revista de Derecho administrativo y
fiscal, ano XII, 1973, n.%s 35/36, mayo-diciembre, p. 140, quien seiiala que el Administrado es
“aquella persona que aparece al lado de o frente a la Administracion puiblica, ‘ese publico para el
que existen, directa o indirectamente los servicios publicos, el que los sostiene con su participa-
ci6n en las cargas y se beneficia de sus prestaciones’.” DE LA CUETARA VAZQUEZ, J.M.: La
Actividad de la Administracion. Lecciones de Derecho administrativo, edit. TECNOS, SA,
Madrid, 1983, p. 42, con palabras criticas ante la expresion “el Administrado”. Por su parte,
SANTAMARIA PASTOR, J.A.: Fundamentos..., cit., t. I, pp. 864 y ss., en relacién con el
concepto de “el Administrado”, afirma que es ambiguo y discutido.

(1) GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. II, 8.2 ed.,
p- 17.

(12)  RODRIGUEZ HERMIDA, I.: “Las relaciones...”, cit., pp. 140 y ss.
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administrado cualificado; condicién —la segunda— que se predica de aque-
llos particulares que no se hallan, respecto de la Administracién, en una posi-
cién puramente genérica sino que “matizan su posicion de un status especial
que les singulariza de la situacidon genérica por virtud de un tipo de relacion
concreta que les liga con la Administracién de una manera especifica” 13). Esta
cualificacion puede derivar de titulos diversos, lo cual permite hablar de status
especiales juridico-administrativos, que normalmente vendran definidos por
la condicién del interesado como destinatario de un “ordenamiento seccio-
nal” (14, Las referidas situaciones especiales pueden ser de muy diversa indole y
—ciertamente— parece que admiten gradacidn, desde la mera condicion de
“parte” en un procedimiento administrativo (19, hasta llegar al supuesto en que
el administrado se encuentra inserto en una organizacion administrativa, con la
consiguiente relaciéon de dependencia, respecto de dicha organizacion, que se
describe o califica como relacion de sujecion especial; relaciéon que va acompa-
fada de un sometimiento mds intenso a la potestad de la Administracion y
—consiguientemente— de lo que algtin autor (MAYER) describié como un
“estado de libertad restringida”, que incluso podria producirse con un relaja-
miento del principio de legalidad administrativa (19). Ciertamente, no cabe ad-
mitir un efecto semejante; nuestra Constituciéon —arts. 1.% 9.° y 103— no per-
mite que la Administracion pablica actie sin habilitacion legal suficiente, aun-
que admita un régimen de poderes implicitos (17, pero existen otras técnicas que
permiten una intervencion muy intensa, sin menoscabo de los Principios de
Legalidad y de Reserva de Ley.

Mas no sélo las personas fisicas privadas son la contraparte subjetiva de
las relaciones administrativas, sino que también lo son las personas juridicas

13) GARCiA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. I, 8. ed,,
p- 17. SANTAMARIA PASTOR, J.A.: Fundamentos..., cit., t. I, pp. 867 y ss. RODRIGUEZ
HERMIDA, J.: “Las relaciones...”, cit., p. 141.

(14 GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. II, 8.2 ed.,
p. 18.

(15 GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. II, 8.2 ed.,
p. 18.

(16 GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. II, 8.2 ed.,
pp- 18 y ss. DE LA CUETARA VAZQUEZ, J.M.: La Actividad de la Administracion..., cit., pp.
54y ss.

(17)  GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. IL, 8.2 ed.,
p. 19.
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privadas 18), y si recordamos que hay ejemplos de esta situacion de especial
sometimiento y de intervencion mas acusada de la Administracién puablica, en
la esfera particular de los administrados, convirtiendo a algunos de ellos en
administrados “cualificados”, ciertamente un ejemplo podriamos encontrarlo
en el ambito de las entidades de crédito 19, que son empresarios y, por tanto,
titulares de empresas, que —por consiguiente— hacen uso del derecho subjeti-
vo reconocido en el art. 38 CE. Pero es un hecho bien conocido que la inter-
vencion publica, entendida en la acepcion amplisima de accion de los Poderes
publicos en la vida econémica y social, puede influir sobre la libre iniciativa
privada con diferente intensidad 0.

El propio concepto de “intervencién” es muy amplio; se trata de una no-
cién polisémica @) o —lo que, tal vez, fuera mas exacto— susceptible de ser
interpretada extensivamente, pero también con un sentido maés restringido: el
concepto de “intervencion” podria abarcar incluso la pura accién de produccion
normativa, que tiende a regular con preceptos especiales un determinado sector
de la realidad econdmica, y posee un cierto caricter de actividad de policia y
control, pasando por la actividad de policia administrativa, en su sentido mas
propio y estricto, tanto si se desarrolla a través de medidas preventivas, como
represivas; tanto si se recurre a técnicas de intervencion singular (autorizacio-
nes simples, tradicionales), como si se constituyen relaciones de supervision
continuada; por la actividad de fomento, y por la asuncién —directa o indirec-

(18)  COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual de Derecho administrativo, t. 1, edit.
CIVITAS, SA, 14.2 ed., Madrid, 2003, p. 451, quien se refiere a la capacidad de los administra-
dos o interesados, cuando sean personas juridicas, diciendo que se regira por lo dispuesto en el
Derecho Civil o Mercantil. MARTIN MATEO, R.: Manual ..., cit., 22. ed., pp. 276 y s. SANTA-
MARIA PASTOR, J.A.: Fundamentos..., cit., t. I, p. 865.

(19 Desde la perspectiva de las necesidades econémicas, como desde la 6ptica de la
historia de las instituciones juridicas, resultan evidentes analogias formales (e incluso, materia-
les) entre la disciplina y la organizacién del sistema bancario y el sistema asegurador (BOTARE-
LLI, S.: “Credito e assicurazione private a sostegno della accumulazione del capitale: alcuni
dati”, en VV.AA.: Amministrazione pubblica e istituzioni finanziarie tra Assemblea Costituente
e Politica della Ricostruzione, dir. por. A. Orsi Battaglini, Bolonia, 1980, p. 165).

(20)  HERNANDO DELGADO, J.: “La intervenci6n piblica de empresas privadas”, en
VV.AA.: HOfnenaje a José Antonio Garcia-Trevijano Fos, edit. CUNEF-IEAL, Madrid, 1982, p.
711. RODRIGUEZ HERMIDA, J.: “Las relaciones...”, cit., p. 139.

(21)  El primer problema que se suscita, en torno al fenémeno de la intervencién piblica
sobre actividades empresariales privadas, reside —precisamente— en que el término “interven-
cién” resulta ser una expresion polisémica (GAMERO CASADO, E.: La Intervencion de empre-
sas. Régimen juridico-administrativo, edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS Y
SOCIALES, SA, Madrid, 1996, p. 17).
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ta— de la titularidad plena y definitiva sobre las organizaciones productivas o
—incluso— sobre los mismos sectores econdmicos, en su conjunto (22,

Asi pues, la tradicional intervencion administrativa —o, mejor, ptiblica—
sobre el sector bancario comienza en forma de intervencion normativa, de la
que un buen ejemplo lo constituye el art. 48, n.° 2, LDIEC, que tiende a regular
con preceptos especiales un determinado sector de la realidad econémica: la
contratacion de las entidades de crédito, y que lo regula con una clara orienta-
cion de policia y control. Ahora bien, habida cuenta del hecho de que la Ley en
sentido formal, la Ley parlamentaria, no puede abarcar, dentro de si, todo el
pormenor de la ordenacién de la actividad bancaria, una medida de técnica y
aun de politica legislativa adecuada pasa por el reconocimiento de esa insufi-
ciencia, por un cierto aligeramiento de los contenidos de las leyes y un ulterior
desarrollo reglamentario. Por este motivo, cuando se promulgé la LDIEC, su
art. 48 previd un desarrollo reglamentario, directamente confiado al Ministro de
Economia y Hacienda [“(s)e faculta al Ministro de Economia y Hacienda para
que, (...), pueda: a) Establecer (...) b) Imponer (...) c) Establecer (...)
d) Dictar las normas necesarias (...)”, etc.]. Pues bien, en ejercicio de las
citadas previsiones, el Ministerio ejercid su potestad normativa que es —logi-
camente— una potestad reglamentaria, siendo asi que el Reglamento es una
fuente formal de primerisima importancia, a la vez, en el Derecho Administrati-
vo y en el Derecho Bancario, aunque esta afirmacion tiene algo de falaz, porque
es obvio que el Derecho Bancario contiene un importantisimo componente de
Derecho Administrativo econdmico. Y en este sentido hay que aludir a disposi-
ciones como las OOMM que habré de analizar seguidamente. Se trata de nor-
mas que ya afectaron, en su dia, a dos de los aspectos econdmicos mas impor-
tantes de las operaciones bancarias, a saber, el régimen de los tipos de interés y
el régimen de las comisiones por servicios bancarios. Y lo hicieron imponien-

(22)  PAREJO ALFONSO, L.: “Capitulo VIII: La actividad de la Administracién piblica:
sus caracteristicas, clasificaciones, formas y principios”, en PAREJO ALFONSO, L., JIME-
NEZ-BLANCO CARRILLO DE ALBORNOZ, A. y ORTEGA ALVAREZ, L.: Manual de De-
recho Administrativo, t. 1, edit. ARIEL, SA, 5.* ed. Corregida aumentada y puesta al dia, Barce-
lona, 1998, pp. 481 y ss. COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual..., cit., t. I, 11.2 ed., p. 326.
DE LA CUETARA VAZQUEZ, J.M.: La Actividad de la Administracion..., cit., pp- 91y ss., en
relacion con la “trilogia” propuesta por JORDANA DE POZAS, a la que reconoce su amplia
difusion, y a la que incluso se adhiere —en cierto sentido— aunque le reproche ser de indole
meramente formal, y —por tanto— no dar cuenta suficiente de la enorme variedad de formas de
actuacién administrativa. RODRIGUEZ HERMIDA, J.: “Las relaciones...”, cit., pp. 146 y ss.
OTERO NOVAS, J.M.: “Problematica fiscal de la accién del servicio publico sobre la Banca.
Tributacion del Banco de Espafa y Entidades Oficiales de Credito”, en VV.AA.: Estudios sobre
tributacion bancaria, dir. por A. Martinez Lafuente, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1985, pp. 538
y ss.
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do un régimen de control, que —en determinados momentos— lleg6 incluso a
la fijacion de limites maximos legales de cuantia, ya de los tipos de interés, ya
de las comisiones (3.

Porque, en teoria, cabe concebir formas muy diversas de establecer un
control sobre las entidades de crédito y sobre las condiciones econdémico-finan-
cieras de sus operaciones; formas de control que, a veces, pueden resultar inclu-
so contradictorias u opuestas. Hay que partir de la base de que las entidades de
crédito, que actiian en el mercado bancario, llevando a cabo “operaciones ban-
carias” activas, pasivas o de servicios, forman parte de lo que se denomina
Sistema Financiero. Y que el Sistema Financiero es un “sistema”, en la medida
en que permite canalizar eficientemente el ahorro hacia la inversion, por fun-
cionar de modo equilibrado 2%. Mas si el Sistema financiero se representa como
“un delicado equilibrio” de todos sus elementos integrantes, con objeto de lo-
grar la doble finalidad de canalizar el ahorro hacia la inversion, de la forma mas
eficiente posible, y proporcionar al sistema econémico medios de pago, en
condiciones de estabilidad (3, parece l6gico preguntarse por qué y cémo se
logra esa situacion de equilibrio (29), sobre todo, si tal equilibrio es “delicado”.
En principio, cabe confiar el logro de ese delicado equilibrio al juego de las
fuerzas del mercado; al libre juego de Oferta y Demanda, ya que si el Sistema
Financiero tiene por finalidad dltima —como la Economia, en general— el
“cubrir necesidades” del ser humano y de sus grupos (mas precisamente, en este

(23)  RUIZ LOPEZ, E.J.: “Las comisiones bancarias”, en VV.AA.: Contratacion y servi-
cio financiero, dir. por F.J. Ordufia Moreno, edicién a cargo de A.B.Campuzano Laguillo, edit.
CAJA CANTABRIA/TIRANT LO BLANCH, Valencia, 2000, p. 115, sefiala que esta fase
discurre entre la promulgacion de la LOB./46 y la OM de 17 de enero de 1981, aunque con
antecedentes ya en la LOB./1921.

(% Vid. GARCIA-PITA Y LASTRES, J.L.: “Configuracién juridica de la Bolsa...”, cit.,
p- 1475. NIETO CAROL, U.: El Mercado de Valores. Organizacion y funcionamiento, edit.
BOLSA DE MADRID/CIVITAS, SA, Madrid, 1993, p. 31. CUERVO GARCIA/PAREJO GA-
MIR/RODRIGUEZ SAIZ: cit., pp. 13 y ss. ALIAGA AGULLO, E.: “Competencias de las
Comunidades Auténomas en materia de Cajas de Ahorros: Especial referencia al coeficiente de
Fondos Publicos”, en Palau 14. Revista Valenciana de Hacienda piiblica, 1988, n.® 5, mayo/
agosto, p. 178. RABADAN FORNIES, M.: Sistema financiero y Bolsa. La financiacién de la
Empresa a través del Mercado de Valores, Madrid, 1982, p. 5, lo define como el “conjunto de
instituciones que generan, recogen, administran y dirigen, tanto el ahorro, como la inversién, en
una unidad politico-econémica”.

(25 Definido como “un delicado equilibrio entre instituciones, mercados e instrumentos
financieros y técnicas operatorias” (PEREZ DE ARMINAN, G.: Legislacion bancaria espario-
la, edit. SERVICIO DE PUBLICACIONES DEL BANCO DE ESPANA, 6. ed., Madrid, 1983,

p- 3).
(26)  BROSETA PONT, M.: “Introduccién...”, cit, p. 15.
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caso: necesidades financieras), semejante tarea, que requiere de instrumentos
socioecon6émicos y juridicos para poder ser llevada a cabo, puede servirse fun-
damentalmente de dos:

— La Planificacién econdémica.

— El Mercado @7,

Desde otro punto de vista, esta opcién podria traducirse en una distincién
—sugerida por LINDE PANIAGUA, en relacion con el estatuto de las entida-
des aseguradoras, pero que, por el parecido entre su situacion y la de las entida-
des de crédito, me parece susceptible de aplicarse en el ambito bancario—
entre dos posibles sistemas de control de las entidades y de su actividad: Por
una parte, un sistema de publicidad. Se trataria de un sistema basado en una
muy amplia libertad de empresa, de actuacion y de organizacién, con un muy
escaso intervencionismo publico, pero en el que la proteccion de los interesa-
dos se llevaria a cabo arbitrando sistemas que permitiesen al piblico (...)
tener conocimiento exacto de la actividad de las entidades controladas, y de
sus condiciones, de modo que seria la libre competencia entre las mismas,
basada en la libertad de eleccion de los clientes, la que pondria orden en el
sector.

La otra posibilidad consiste en establecer un sistema normativo. Este
sistema estaria basado en la existencia de un conjunto de normas que, con
caracter imperativo y prohibitivo, establecieran como habria de llevarse a
cabo la actividad controlada (28). Por consiguiente, pareciera que lo que LINDE
PANIAGUA describe como sistema de publicidad parece adecuarse especial-
mente al instrumento de la Economia de Mercado, mientras que un sistema
normativo vendria a situarse en el plano de la Planificacién. Mas, a decir
verdad, esto no es asi: para empezar, las distintas técnicas de control resultan
combinables, y no ocupan exclusiva y exhaustivamente el Modelo en cuyo
marco se aplican.

La proteccion del Cliente o usuario de servicios bancarios, en materia
contractual y —mas precisamente— en el marco de la contratacién por adhe-
sion, puede llevarse a cabo por medio de cualquiera de estos sistemas: o el de

(27)  HERNANDEZ RODRIGUEZ, F.: Precios predatorios y Derecho Antitrust. Estudio
comparado de los ordena,mientos estadounidense, comunitario y espariiol, edit. MARCIAL
PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIALES, SA, Madrid, 1997, pp. 19 y ss.

(28)  LINDE PANIAGUA, E.: Derecho piiblico del Seguro, edit. MONTECORVO, SA,
Madrid, 1977, pp. 209 y ss.

-59-



JOSE Luis GARCIA-PITA Y LASTRES

fijacion heterénoma de precios y condiciones (sistema normativo puro, propio
de la planificacion), o el de publicidad de los mismos, con libertad de eleccion
(sistema de publicidad puro, propio del modelo de mercado). Inicialmente,
nuestro Ordenamiento optd por el primero de ambos, ya que se establecieron
normas prohibitivas implicitas, que hacian imposible que los bancos y entida-
des de crédito pudieran imponer a su cliente los tipos de interés activos o
pasivos, y tarifas de comisiones que no respetasen los minimos legalmente
impuestos. En el caso de las comisiones, “se fijaba por via reglamentaria el
importe que debia satisfacer la clientela por servicios prestados, inicialmente
con caracter de tasas minimas y, mas tarde, maximas” 9. Si semejante técnica
era la mas adecuada para la proteccion del interés de los usuarios de servicios
bancarios, es algo sobre lo que mucho se podria haber discutido (9. Mas, a
partir de principios de los afios 1980, se inici6 un proceso de liberalizacion que
comenz0 por establecer el principio de libertad de tipos de interés, implantado
por vez primera con la Circ. BE de 17 de enero de 1981 GD, conocida como la
Superpastoral, y continuado por la OM de 3 de marzo de 1987 o la Circ. BE, n.*
15/1988, para culminar —por fin— en la OM TITC/1989, desarrollada por la
Circular del Banco de Espaia, n.? 8/1990, de 7 de septiembre de 1990, a Entida-
des de crédito, sobre Transparencia de las operaciones y Proteccion de la Clien-
tela (Circ. TOPC/1990).

Abhora bien, liberalizacion no significa ausencia total de control: Sin duda,
se han producido ciertos e importantes fendmenos de desregulacion; de replie-
gue de la Administracion interventora, pero —en realidad— el término “desre-
gulacion” resulta engafioso: el Sistema financiero nunca puede quedar al
abrigo de toda norma, porque es imposible que el funcionamiento del sistema
quede huérfano de regulacidn, y exclusivamente en manos de los operadores
econdmicos que participan en él. A decir verdad, nunca como actualmente han
existido tantas disposiciones —en los EE UU, en Francia, en Espafia ...— orien-

(29)  GARCIA CACHAFEIRO, F.: Derecho de la Competencia y actividad bancaria.
Estudio de los acuerdos sobre precios en los sistemas de pago electronicos, edit. LA LEY,
Madrid, 2003, p. 141. RUIZ LOPEZ, E.J.: “Las comisiones...”, pp. 116 y ss., quien describe el
proceso de consolidacidn de este sistema rigido, que partiendo del art. 43, LOB./46, se reflejé e
intensifico con la Ley 13/1966, de 18 de marzo, desarrollandose en la OM de 10 de octubre de
1964, que confi6 al BE la funcidn de supervision de la observancia de dichas normas limitativas,
a la par que sucesivamente fueron quedando fijadas las tarifas de intereses y comisiones, distin-
guiéndose segun se tratase de operaciones con clientes o entre entidades de crédito.

(0  GARCIA CACHAFEIRO, F.: cit., p. 142.
(1) RUIZ LOPEZ, E.J.: “Las comisiones...”, p. 118.
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tadas a la regulacion del sistema financiero/bancario. La novedad, como mu-
cho, reside en la sustitucion de técnicas interventoras: se sustituyen las mas
agresivas, por otras que lo son menos. Asi, en los tltimos tiempos, nuestro
Derecho parece més proclive a sustituir las tradicionales de prohibiciones, con
reserva de autorizacion o sin ella, y las correlativas sanciones por incumpli-
miento de prohibicién, etc., por otras técnicas basadas —sobre todo— en la
informacion, como podrian ser los supuestos de las verificaciones simples con
aprobacion por silencio positivo —frecuentes en materia de inversiones extran-
jeras—, o como —precisamente— las exigencias de transparencia que impone
el BE a las entidades de crédito, en lugar de las antiguas imposiciones. Son
instrumentos menos aparatosos, pero mas sutiles y penetrantes, y vienen a de-
mostrar que el Estado interventor se repliega, pero no se retira, ni desaparece,
ni queda al margen (2,

El Sistema de Mercado es un sistema econémico orientado hacia la satis-
faccion de los intereses de los consumidores que —al propio tiempo— se
convierten en verdaderos arbitros del sistema, porque son ellos los que, con
sus decisiones de consumo —en este caso, con sus decisiones de ahorro, inver-
sion y liquidacion de sus inversiones—, sirven de guia a los productores, de
modo que —por principio— el Mercado es o deberia ser un sistema autodirigi-
do 33; un sistema en el que hay, o debe haber, una “libre interaccién de las
fuerzas de la oferta y la demanda (...) (que) determina el nivel de los precios
que, a su vez, reorienta las decisiones de consumo y produccion” G4, con
objeto de lograr la satisfaccion de ciertos intereses generales que se hallan
estrechamente unidos con la nocién de “Competencia”. Por decirlo de algtin
modo, la Competencia hace posible el mejor funcionamiento del Mercado y
un Mercado mal podria existir sin Competencia, habida cuenta del papel
primordial que juega el Derecho de la Competencia, como instrumento juri-

(32)  JIMENEZ-BLANCO CARRILLO DE ALBORNOZ, A.: Derecho piiblico del Mer-
cado de Valores, edit. CEURA, Madrid, 1989, pp. 26 y ss.

(33 IMMENGA, U.: El Mercado y el Derecho. Estudios de Derecho de la Competencia,
edicion y traduccién por J.M.Embid Irujo, C.Estevan de Quesada, M.? L. Ferrando Villalba y F.
Gonzélez Castilla, edit. TIRANT LO BLANCH/UNIVERSITAT DE VALENCIA, Valencia,
2001, p. 20.

(34 HERNANDEZ RODRIGUEZ, F.: Precios predatorios y..., cit., pp. 19 y ss., quien
sefala que el Sistema econdémico “de Mercado”, lejos de agotarse, se fortalece cada vez mis,
tanto en los paises occidentales, como en los de la Europa del Este, que han abandonado sus
economias planificadas, para abrazar el juego del mercado, no sélo por las virtudes intrinse-
cas de éste, sino por el fracaso de quienes pretendieron implantar sistemas de economia diri-
gida.
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dico para lograr el objetivo econémico de la asignacion eficiente de recur-
s0s (35,

Pero, como la experiencia historica ha demostrado, el funcionamiento es-
pontaneo del Mercado no es perfecto; de modo que sus objetivos no se logran
por el juego espontaneo de las fuerzas de oferta y demanda, y el equilibrio del
sistema financiero no es un efecto espontidneo, determinado ineludiblemente
por un mercado transparente. Muy al contrario: constituye una tarea pendiente,
a cuyo logro coadyuvan diversos factores. Y uno de estos factores es —y no
puede ser si no— el factor juridico G%): el Derecho contribuye a lograr el
equilibrio de un sistema financiero, facilitando el logro de sus dos objetivos:
una vez mas, la EM/LFin. lo proclama, cuando habla de “canalizar el ahorro
hacia la economia real” y de “proteger a los clientes”.

Evidentemente, la proteccion del Cliente bancario constituye uno de los
dos objetivos fundamentales del Derecho bancario, como parte del Derecho
del Sistema Financiero; un objetivo que ha ido desarrollandose y amplidndose
al compas del desarrollo y expansion de los fines de la intervencion piblica
sobre el sector, que —partiendo, en la etapa primera— de un control sobre el
privilegio de emision, pas6 —luego— por poner su acento en la proteccion del
Depositante, para convertirse —ahora— en un instrumento institucional de
proteccion de todo usuario de servicios bancarios —no necesariamente de-
positante—, luego de pasar por una etapa en la que se incorpor6 a los objetivos
del Derecho bancario el tema del control de los excesos en la concesién de
crédito.

(35 BAUDENBACHER, C.: A brief guide to European State Aid Law, edit. KLUWER
INTERNATIONAL, La Haya/Londres/Boston, 1997, p. 1. SULLIVAN, L.A.: Handbook of the
Law of Antitrust, edit. WEST PUBLISHING CO., St.Paul, Minn., 1977, pp. 2 y ss., en especial
p. 5, donde llega a esta conclusion, aunque en una formulacién matizada. ALONSO SOTO, R.:
“Derecho de la Competencia y de la Propiedad Industrial e Intelectual”, “Derecho de la Compe-
tencia (I). Introduccién y Derecho Comunitario”, en URIA GONZALEZ, R. y MENENDEZ
MENENDEZ, A.: Curso de Derecho mercantil, t. 1, Empresario, Establecimiento mercantil y
actividad empresarial. Derecho de la Competencia y de la Propiedad Industrial e Intelectual.
Derecho de Sociedades, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1999, pp. 243 y ss. SUAREZ-LLANOS
GOMEZ, L.: Introduccién al Derecho mercantil..., cit., p. 151, quien sefiala expresamente que
“someterse a las reglas del mercado supone tener que ajustar la accién empresarial a las reglas
que impone el hecho de la competencia”, a la par que anade —acto seguido— que “Libre
Empresa, Mercado y Competencia son conceptos inseparables”.

(36)  BROSETA PONT, M.: “Introduccién...”, cit, p- 15, quien sefiala que la Perfeccién en
el funcionamiento de todos los elementos del mercado de valores “serd puramente utdpica o
‘formal’ si la Administracion no tutela y controla adecuadamente el mercado de capitales y a sus
protagonistas... El control institucional del mercado de valores es indispensable para evitar
abusos y mixtificaciones...”.
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B) Proteccion del Cliente bancario y proteccion del Consumidor:
una relacion de 6smosis

La proteccion del Cliente bancario entronca con el Principio de Proteccion
del Consumidor, proclamado en el art. 51 CE, como revela el hecho de que el
art. 48, n.2 2, LDIEC hable de “proteger los legitimos intereses de la clientela
activa y pasiva de las entidades de crédito”, siendo asi que la proteccion de los
“legitimos intereses econdmicos” es uno de los nortes y objetivos del Derecho
del Consumo. En efecto, nuestra Constitucion, dentro de los denominados
Principios rectores de la politica social y econdmica, introduce la Proteccion
del Consumidor G7): de conformidad con el citado art. 51, se dispone que:
“l. Los poderes publicos garantizaran la defensa de los consumidores,
protegiendo, mediante procedimientos eficaces, la seguridad, la salud y los
legitimos intereses econémicos de los mismos. 2. Los poderes ptiblicos pro-
moveran la informacion y la educacién de los consumidores y usuarios, fo-
mentaran sus organizaciones y oiran a éstas en las cuestiones que puedan afec-
tar a aquéllos, en los términos que la Ley establezca. 3. En el marco de lo
dispuesto por los apartados anteriores, la Ley regulara el comercio interior y el
régimen de autorizacién de productos comerciales”.

Lo primero que este precepto constitucional nos revela es que el Ordena-
miento espaiol; fodo el Ordenamiento; no una ley ni un decreto determinados,
protege a los consumidores. Mas, ;quiénes son, propiamente, los beneficiarios
de esa proteccion?

La nocién de “Consumidor” ha experimentado, a lo largo del tiempo, un
proceso de evolucion, configurandose o definiéndose a través del mismo, par-
tiendo de una nocién muy restringida; de hecho una nocién minima, que identi-
ficaba —y limitaba— a los consumidores como meros compradores de pro-
ductos alimenticios y farmacéuticos 4%, 0 —todo 1o mas— como mero contra-

(7 BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, A.: “La proteccién de los legitimos intereses
econémicos de los consumidores”, en BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, A. y BERCOVITZ
RODRIGUEZ-CANO, R.: Estudios juridicos sobre proteccion de los conumidores, edit. TEC-
NOS, SA, Madrid, 1987, p. 141, quien sefiala que, puesto que la proteccién de los consumidores
surge como manifestacion de la necesidad de defender a los particulares, que adquieren bienes y
servicios en el mercado y que —precisamente en ese mercado— son la parte mas débil, resulta
obvio que la relacion entre proteccién de los consumidores y Mercado es esencial: no se puede
pensar en la proteccion de los consumidores sin pensar, simultdineamente, en la organizacion del
mercado.

(%) GOMEZ CALERO, J.: Los Derechos de los Consumidores y Usuarios, edit.
DYKINSON, SL, Madrid, 1994, p. 41.
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tante que adquiere bienes y/o servicios ®9. Posteriormente, la nocién que
analizamos fue expandiéndose o ensanchdndose, para incorporar a su seno a
todo sujeto del trafico econdomico contrapuesto o enfrentado a la empresa
organizada *0), y —posteriormente— sufrié ciertas adaptaciones o matizacio-
nes. Hoy, al parecer, es claro que consumidores y usuarios, lo son todos los que
adquieren —con caricter de destinatarios finales— bienes de consumo, o se
sirven o utilizan servicios publicos o privados “D, sin hacer acepcién de la
naturaleza de los bienes o servicios utilizados o consumidos, lo cual trae como
consecuencia —ineludiblemente— que también los servicios bancarios y fi-
nancieros, pueden constituir el objeto de relaciones socioecondmicas y juridi-
cas de consumo, amparadas por el art. 51 de la CE, y por la LGDCU.

Desde hace tiempo, la Doctrina juridica espafola viene defendiendo la
tesis de que existen, cuando menos, dos nociones o conceptos de “Consumi-
dor”: en primer lugar, un concepto amplio; una nocién abstracta, que aparente-
mente identifica el “Consumidor” con el “Ciudadano”, sin otra cualifica-
cion; ni siquiera la cualidad negativa de no ser empresario. Pero existe, tam-
bién, un segundo concepto, restringido, que identifica al Consumidor con el
destinatario final de los productos o servicios 42. Para ese mismo amplisimo

(39 En su Casebook sobre Consumer protection laws, SPANOLGE, J.A. y ROHNER,
RJ.: Consumer Law. Cases and materials, edit. WEST PUBLISHING Co., St.Paul (Minn.),
1979, p. XV, restringian el ambito material a tratar a las denominadas “consumer transactions”,
que definian como “those in which individuals enter into contractual arrangements for the
purchase of property or services, or for the borrowing of money”, renunciando a tratar otras
materias tales como la responsabilidad civil de productos y la regulacién de calidad y seguridad
de productos, o las transacciones de consumo inmobiliarias, etc., a pesar de que se trata de
“transactions in which consumers engage”.

(40)  GOMEZ CALERO, J.: Los derechos de los..., cit., p. 41.

(41)  GOMEZ CALERO, J.: Los derechos de los..., cit., p- 41, la vinculacién de los consu-
midores (de bienes o productos) y los usuarios (de servicios); su unién o reunién, dentro de una
misma categoria general, a los efectos del Derecho del Consumo, puede apreciarse, ya, en la
“Carta de Proteccion de los Consumidores”, de 1973 o el “Programa Preliminar de la CEE. para
una Politica de Proteccion e Informacion a los consumidores”, de 1975.

“42) Concepto utilizado, en la Doctrina norteamericana por EPSTEIN, D.G. y NICKLES,
S.H.: Consumer Law, edit. WEST PUBLISHING Co., 2.* ed., St.Paul, Minn. 1981, p. 1. Por lo
que a nuestro Pafs se refiere, sefiala BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, A.: “Ambito de apli-
cacion y derechos de los consumidores en la Ley General para la Defensa de los Consumidores y
Usuarios”, en BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, A. y BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO,
R.: Estudios juridicos sobre proteccion de los consumidores, edit. TECNOS, SA, Madrid, 1987,
pp- 120 y ss., que —al contrario que el Estatuto del Consumidor del Pais Vasco— la LGDCU ha
utilizado una nocién concreta de “Consumidor”, que lo identifica con el destinatario final de los
productos o servicios, que los adquiere para su uso o consumo personal o familiar, pero no para
integrarlos en un proceso productivo/empresarial.
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sector de la Doctrina juridica espafiola, ambas nociones habrian encontrado
acogida en nuestro Ordenamiento positivo: la amplia, la habria encontrado en el
art. 51 CE, y la restringida, en la LGDCU, cuyo art. 1.2, n.? 2 y 3, dispone lo
siguiente: “(...) 2. A los efectos de esta Ley, son consumidores o usuarios las
personas fisicas o juridicas que adquieren, utilizan o disfrutan, como desti-
natarios 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. 3. No
tendran la consideracion de consumidores o usuarios, quienes, sin consti-
tuirse en destinatarios finales, adquieran, almacenen, utilicen o consuman
bienes o servicios con el fin de integrarlos en procesos de produccion, trans-
formacion, comercializacion o prestaciéon a terceros”.

Si la segunda afirmacion —sobre la presencia del concepto restringido en
la LGDCU— parece relativamente facil de aceptar y tener por verdadera (y, aun
asi, subsistiria alguna duda que es preciso aclarar), la afirmacion de que el art.
51 CE haya asumido la nocién amplia, me parece —salvo mejor criterio (o,
simplemente, salvo otro criterio) del Tribunal Constitucional— una peticion de
principio, porque —a decir verdad— el art. 51 CE omite cualquier nocién de lo
que considere que son los consumidores o usuarios. Y esa omision es sélo eso:
una omisién, y no una toma de partido por una nocion u otra.

Por lo demas y descendiendo al art. 1.2 LGDCU, cabe senalar que nuestro
Legislador se vale de un doble criterio delimitador: positivo (quienes “son”) y
negativo (quienes “no son” consumidores o usuarios), de cuya conjugacion
resulta que el Consumidor no es un empresario en el ejercicio de su activi-
dad 3, pero sin duda se relaciona con empresarios, de quienes obtiene los
productos y servicios, porque son ellos —precisamente por ser empresarios—
los que ponen los productos y servicios en el mercado 4. Este hecho aparece
reflejado en art. 1.% n.® 2, LGDCU cuando establece que los consumidores,
considerados como “las personas fisicas o juridicas que adquieren, utilizan o

(43)  Para la LGDCU se trata de dos nociones contrapuestas, lo cual supone que la espe-
cial tutela deparada por dicha Ley nunca podra alcanzar o beneficiar a quien sea empresario y
adquiera bienes “para uso o consumo empresarial”, aunque su posicién econdmica sea de subor-
dinacién y sometimiento, respecto de otro Empresario productor o suministrador, de mayor
poder econémico.

(44)  PARRA LUCAN, M. A.: cit., p. 101, quien —con referencia a lo dispuesto en el art.
3.2 LGDCU— senala que este precepto, asi como los demds del Capitulo en que se halla conteni-
do, y las normas que en su desarrollo puedan dictarse, hacen referencia a los productos puestos a
disposicién de los consumidores y usuarios “en el mercado”, lo que indica que —y asi debe
interpretarse el espiritu de la Ley, por ser mas favorable al Usuario— se estd pensando en el
caracter profesional de quien pone los bienes a disposicion del Consumidor, mas que en el
caracter oneroso de la distribucién, que incluso podria llegar a faltar.
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disfrutan, como destinatarios finales, bienes muebles o inmuebles, productos,
servicios, actividades o funciones”, son tales “cualquiera que sea la naturaleza
publica o privada, individual o colectiva, de quienes los producen, facilitan,
suministran o expiden”. Dicho de otro modo: los consumidores “adquieren,
utilizan o disfrutan, (...), bienes muebles o inmuebles, productos, servicios,
actividades o funciones”, de “quienes los producen, facilitan, suministran o
expiden”.

Por consiguiente, las relaciones de consumo no son relaciones juridico-
reales; no son relaciones unisubjetivas, sino plurisubjetivas, porque el Consu-
midor —por definicion— se contrapone al sujeto que “produce, facilita,
suministra o expide” los bienes muebles o inmuebles, productos, servicios,
actividades o funciones, que adquiere o utiliza: el Empresario. Mas, a pesar de
lo expuesto; a pesar de que la traduccién juridica de esa bilateralidad o bipolari-
dad de las relaciones socioecondmicas de consumo podria sugerir que las rela-
ciones de consumo son —necesariamente— contractuales, lo cierto es que el
Consumidor/Usuario no debe identificarse —tampoco— con el contratante.
En este sentido, que el art. 1. LGDCU se refiera a “las personas fisicas o
juridicas que adquieren, utilizan o disfrutan, como destinatarios finales, bie-
nes muebles o inmuebles, productos, servicios, actividades o funciones”, revela
que tanto es consumidor el que “adquiere” y —por consiguiente— contrata la
adquisicion de los productos o servicios, como aquel que —sin adquirirlos; sin
participar ni directamente ni por representante, en el negocio juridico de adqui-
sicion— simplemente “utiliza” o “disfruta” los mismos (5.

Mas, ¢significa esto que hemos llegado a una nocidn restringida? ;Y signi-
fica, acaso, que es la nocién mas adecuada? Yo ain tengo mis dudas, debido a
que existen tendencias expansivas y contractivas, en la legislacion positiva,
que parecen hacer de la nocion de “Consumidor”, un concepto fluido y malea-
ble. Para empezar, no hay que olvidar que el art. 1. LGDCU incluye dentro de
la categoria de los consumidores o usuarios a las “personas fisicas o juridi-
cas” (49), lo cual supone —para algunos— un desvirtuar la figura del Consumi-
dor, que deberia quedar reducido a quien fuese persona fisica; criterio —por
otra parte— que siguieron la Dir. CEE, n.? 87/102, de 22 de diciembre de
1986, sobre Crédito al Consumo y la Ley n.? 7/1995, de Crédito al Consu-
mo, al referirse a “(...) los contratos de crédito mediante los cuales una persona
fisica o juridica, o cualquier agrupacion de tales personas, en el desempeiio de

(45 GOMEZ CALERO, J.: Los derechos de los..., cit., p. 43.

(46)  GOMEZ CALERO, J.: Los derechos de los..., cit., p. 43, quien sefiala que —de
acuerdo con la LGDCU— los consumidores o usuarios pueden ser personas fisicas o personas
juridicas: “no cabe, por tanto, identificar al ‘consumidor’ o al ‘usuario’ con una persona fisica,
un individuo particular o un ciudadano”.
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su oficio, actividad o profesion (‘prestamista’) concede o promete conceder
crédito bajo la forma de pago aplazado, préstamo o cualquier otra facilidad de
pago a personas fisicas que, en tales operaciones —es decir, en las concesio-
nes o promesas de concesion de crédito, por los prestamistas— actiian con
fines que puedan considerarse al margen de su oficio o profesion” 47 y (48),
lo cual revela que la nocién de “Consumidor” que se ha empleado es, por
definicion, maés restringida que la del art. 1.2 LGDCU, por cuanto nocién de
Consumidor, a efectos de la aplicacion de la LCrC 7/1995, se define en térmi-
nos de una persona fisica .

Abhora bien, el llamado “Derecho del Consumo” —desde la perspectiva de
sus componentes normativos y de sus fuentes instrumentales— es un agregado
juridico interdisciplinar ¢9, toda vez que engloba normas juridico-ptblicas y
juridico-privadas ©D. Mds aun, podria decirse —mejor que “interdisciplinar”—
que es un Derecho “transversal”; un Derecho que toma prestadas las normas
de la més diversa indole, a todo lo ancho del Ordenamiento juridico... para
aplicarlas en las transacciones de consumo, en las que resulten objetivamente
aplicables, de acuerdo con el principio de favor utentis. Por este motivo, aun-

(47)  DASSESSE, M., ISAACS, S. y PENN, G.: EC. Banking Law, edit. LLOYD’S OF
LONDON PRESS LTD.,, 1.* ed., Londres/N.York/Hamburgo/Hong-Kong, 1994, p. 359. DEJE-
MEPPE,P.: “Cartographie illustrée des initiatives communautaires dans le domaine des services
financiers”, en VV.AA.: Les consommateurs et I’Europe des services financiers, dir. por P.Deje-
meppe, edit. ETABLISSEMENTS EMYLE BRUYLANT, SA, Bruselas, 1992, p. 31. DIAZ
ALABART, S.: “Comentario al Articulo 10, n.2 1, ¢)”, en VV.AA.: Comentarios a la Ley Gene-
ral para la Defensa de los Consumidores y Usuarios, dir. por R. Bercovitz y J. Salas, edit.
CIVITAS, SA, Madrid, 1992, p. 275. GOODE, R.M.: cit., p. 823, quien alude al “Purpose of use
test” (el “criterio” o la “prueba” de la “finalidad del uso”). HARDING, G.: cit., p. 152. SA-
RAZA JIMENA, R.. “La eficacia de la Directiva sobre Crédito al Consumo”, en VV.AA.:
Crédito y Proteccion del Consumidor, dir. por U. Nieto Carol, edit. CONSEJO GENERAL DEL
PODER JUDICIAL, Madrid, 1996, p. 33. UBERTAZZI, L.C.: cit., pp. 10 y ss.

(48)  Este de la actuacién “con fines que puedan considerarse al margen de su oficio o
profesion” es un rasgo importantisimo, que se halla presente en las normas comunitarias sobre
la materia (LETE ACHIRICA, J.: “Capitulo 23...”, cit., p. 614), pero que se echa en falta, en
nuestra LGDCU.

(49 PRATS ALBENTOSA, L.: “Préstamo de Consumo...”, cit., p. 36.

(50)  GOMEZ CALERO, I.: Los derechos de los..., cit., p- 27, quien califica al Derecho de
los Consumidores como “emergente y multidisciplinar”.

(1) Implicitamente BOTANA GARCIA, G.A.: Los contratos realizados fuera de los
establecimientos mercantiles y la proteccion de los consumidores, edit. .M. BOSCH EDITOR,
SA, Barcelona, 1994, pp. 18 y ss. 0o REYES LOPEZ, M.2 I.: Derecho del Consumo. La protec-
cion del Consumidor en los contratos de compraventa de viviendas, de arrendamiento de obra 'y
financiacion. Comentarios, Legislacion y Jurisprudencia, edit. EDITORA GENERAL DE DE-
RECHO, SL, Valencia, 1993, p. 26.
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que el Derecho de los consumidores tenga una de sus manifestaciones mas
importantes en el dmbito contractual ¢2).

Ese caracter transversal del Derecho del Consumo permite —y permite
comprender— que mantenga una curiosa relacién de 6smosis con el Derecho
Bancario y del Sistema Financiero, que —entre otros fines— persigue el de la
proteccion del “usuario de servicios financieros”. Ciertamente se podria adu-
cir que esto no es consecuencia de una mayor consumerizacién del Derecho del
Mercado Financiero, sino de la necesidad de reducir a la unidad los principios
de Proteccion del Inversor, del depositante y del Asegurado, que caracterizan
—por separado— a cada uno de los sectores —Derecho bancario, Derecho del
Mercado de Valores y Derecho del Seguro privado— que forman el Derecho
del Mercado Financiero. Pero no es menos cierto que depositante o cliente
bancario, inversor o asegurado/tomador/beneficiario, suelen ser califica-
dos como consumidores/usuarios, y, en consecuencia de lo expuesto, cuando
—por ejemplo— el Derecho Bancario protege a los depositantes y clientes,
qua utentes, sus normas —de hecho— estan convirtiéndose en normas de
Derecho del Consumo, siquiera lato sensu.

C) Cliente bancario y tipologia de las operaciones bancarias:
incidencia o influencia en materia de control de las condiciones
financieras de la contratacion bancaria

Por otra parte —y me centro, ya, exclusivamente, en los usuarios de servi-
cios bancarios—, el hecho de que el Derecho del Consumo no haga acepcion de
la naturaleza de los bienes o servicios utilizados o consumidos, traeria como
consecuencia que su ambito de proteccion debe extenderse a cualquier cliente

(2)  Por la quiebra de la confianza en el principio de la autonomia de la voluntad, de
modo que —mediante las normas de defensa de los consumidores— se intenta proteger los
legitimos intereses econdmicos de los mismos, a través de ciertas limitaciones a la libertad
contractual —y por tanto, a la libre actividad econémica— de los propios consumidores, pero
—sobre todo— de los empresarios, que, apoyandose en su situacién de predominio y de poder
econdmico, podrian imponerles cldusulas contractuales abusivas (Vid. POLO SANCHEZ, E.:
“La proteccion del consumidor en el Derecho privado”, en VV.AA.: Estudios de Derecho mer-
cantil en homenaje al Profesor Antonio Polo, edit. EDITORIAL REVISTA DE DERECHO
PRIVADO/EDITORIALES DE DERECHO REUNIDAS, Madrid, 1981, pp. 824 y ss. BERCO-
VITZ RODRIGUEZ-CANO, A.: “La proteccién...”, cit., pp. 22 y ss. BROSETA PONT, M.:
“Aspectos generales para una introduccion sobre el Derecho de los consumidores”, en VV.AA.:
Estudios de Derecho mercantil en homenaje el Profesor Antonio Polo, edit. EDITORIAL RE-
VISTA DE DERECHO PRIVADO/EDITORIALES DE DERECHO REUNIDAS, Madrid,
1981, pp. 82y ss. OTERO LASTRES, J.M.: “La proteccion de los consumidores y las condicio-
nes generales de la contratacién”, en R.J.C., 1977, n.® 4, octubre/diciembre, pp. 760 y ss. DE LA
CRUZ LAGUNERO, J.M. y CUENCA ANAYA, F.: “Influencia del derecho ptiblico sobre el
derecho de la contratacion”, en RDN, 1988, n.® CXL, abril/junio, pp. 138 y ss., entre otros).
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bancario, sin importar el tipo de servicios que utiliza. Sin embargo, nos encon-
tramos con un problema, de grave repercusion, en la materia que se analiza: el
art. 48, n.? 2, LDIEC no se refiere absolutamente a todos los clientes o usuarios
de servicios bancarios, sino solamente a “la clientela activa y pasiva”, cuando
es sabido que un niimero importantisimo y creciente de operaciones bancarias no
son activas ni pasivas, sino “neutras” o “de servicios”.

Esto suscita un grave problema: como el art. 48, n.? 2, LDIEC es una
norma legal de finalidad habilitante, que pretende atribuir potestades normati-
vas a la Administracion publica sectorial bancaria, y como esas potestades
normativas serian de naturaleza reglamentaria, como la Potestad Reglamenta-
ria es de caracter subordinado 'y no autonoma, dependiendo siempre y hallan-
dose —en todo caso— subordinada a la Ley ©3), se podria llegar a plantear que
no es posible desplegar un control sobre las condiciones financieras de las
operaciones neutras, sobre la base de la habilitacién concedida por el art. 48,
n.? 2, LDIEC, porque —hipotéticamente— cualquier disposicion administrati-
va del Ministerio o, por delegacion suya, del BE, al respecto, estaria extralimi-
tandose de 1a norma legal habilitadora, que inicamente habla de la proteccién
de los intereses de la clientela activa y pasiva.

Sin embargo, creo que el problema podria eludirse, con —relativa— faci-
lidad: ante todo, es preciso partir de la base de que el art. 51 CE, en tanto que
incardinado entre los denominados “Principios Rectores de la Politica social
y econdmica”, contiene un verdadero principio general del Derecho, lo cual
supone que, cuando menos una parte de su virtualidad y de sus efectos juridicos
consistird en que informa obligatoriamente la aplicacion e interpretacion
del resto del Ordenamiento, incluso aunque no exista una normativa infra-
constitucional de desarrollo de los mismos. Por consiguiente, el art. 51 CE
determina como debe ser interpretado el art. 48, n.® 2, LDIEC y semejante
interpretacion s6lo puede ser —para adecuarse al precepto constitucional—
extensiva, en cuanto se proyecte pro utenti.

Partiendo de esta base, cabe hacer las siguientes reflexiones: en primer
lugar, muy bien podria suceder que al tratar de la “clientela activa y pasiva”, el
art. 48, n.? 2, hubiera pretendido ofrecer una vision totalizadora de la clientela
bancaria; que hubiera querido decir toda la clientela, sin excepcion, lo cual
incluiria —también— a la clientela de servicios. De paso, obsérvese que el art.
48, n.? 2, toma como punto de referencia “la clientela”, y no los servicios o las
operaciones: no habla de proteger los intereses de los clientes “en las operacio-
nes activas y pasivas”, lo que hubiera podido ser interpretado como significativo
de un criterio mas restringente. En consecuencia, la interpretacion del art. 48,

(53) MARTIN MATEO, R.: Manual..., cit., 22.* ed., p. 103.
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n.? 2, LDIEC debe ser tal que se entiendan incluidos los clientes por opera-
ciones neutras, con lo que la virtualidad habilitante tendria un mayor alcance.

II. FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA
DE COMISIONES

1. Consideraciones preliminares: Libertad contractual,
en materia de comisiones y gastos bancarios repercutibles

De acuerdo con la Norma 5.2, OM TITC/1989, “(I)as comisiones por
operaciones o servicios prestados por las entidades de crédito seran las que
éstas fijen libremente...”, regla general desarrollada, a su vez, por la Norma 3.2,
Circ. TOPC/1990, que reitera que “(t)odas las Entidades de Crédito establece-
ran libremente sus tarifas de comisiones, condiciones y gastos repercutibles a su
clientela por las operaciones o servicios realizados o iniciados en Espafia”,
afiadiendo que “(l)as tarifas comprenderan todas las operaciones o servicios que
la entidad realiza habitualmente”. Hay, pues, un reconocimiento especifico y
explicito de la libertad contractual bancaria, en materia de fijaciéon de comi-
siones; es decir, se reconoce, ¢ incluso se impone la libertad de fijacion de las
comisiones bancarias. Esta libertad, de todos modos, no encuentra su fuente en
estas dos disposiciones administrativas de rango tan bajo; de hecho, ni siquiera
la encuentra en el mismisimo art. 48, n.? 2, LDIEC, porque —en realidad— este
ultimo no hace sino reconocer algo que le viene dado. Asi, la Libertad Con-
tractual bancaria deberia buscar sus raices en la combinacién de varios precep-
tos, partiendo del art. 38 CE, como fundamento constitucional: me refiero a
preceptos como el art. 1255 y los arts. 1291 y ss. CC; como los arts. 51 y, 313
y 344, CCo., por citar solamente algunos, y —concretamente— algunos que
tienen mucho que ver con la libertad de “precios™.

Abhora bien, liberalizacion o libertad no significan ausencia absoluta de
control: muy por el contrario, a veces la libertad —cuando se establece al
servicio de intereses superiores a los de su propio titular— incluso reclama la
adopcion de medidas interventoras, tendentes a garantizarla; medidas que, por
concernir a relaciones en la que interviene la Administraciéon publica, deben
considerarse pertinentes al Derecho Administrativo econémico. Ciertamente,
una proclamacion como la de la Norma 5.2, OM TITC/1989, tiene varias lectu-
ras: por una parte, estamos ante normas de Derecho administrativo econdmico,
contenidas en disposiciones de rango infralegal, que —aun cuando parecen
establecer un deber de comportamiento, a cargo de las entidades de crédito
[“(Las entidades de crédito) estableceran libremente sus tarifas de comisiones,
condiciones y gastos repercutibles a su clientela”]— debieran limitar su virtua-
lidad a tutelar su observancia, por medio del ejercicio de la mera potestad
sancionadora o —mas bien— disciplinaria. Pero jacaso cabe que estas dispo-
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siciones tengan una trascendencia diferente? ;Podria tratarse de normas anti-
trust? { Acaso cuando se dispone que “(l)as comisiones por operaciones o servi-
cios prestados por las entidades de crédito seran las que éstas fijen libremen-
te...”, se estd contemplando la proscripcion de la cartelizacion en materia de
comisiones bancarias? ;Y acaso esa norma podria tener otro tipo de eficacia,
en el plano negocial privado?

Vaya por delante que existe una sutil diferencia de expresion entre la OM y
la Circular, porque —en principio— no es lo mismo decir que “(l)as comisiones
por operaciones o servicios prestados por las entidades de crédito seran las que
éstas fijen libremente...”, que decir que “(t)odas las Entidades de Crédito esta-
blecerdn libremente sus tarifas de comisiones,...”: 1o segundo parece, mas bien,
un mandato normativo dirigido a las entidades de crédito, para que fijen sus
tarifas con libertad, mientras que lo primero parece un corolario de la supre-
sion de la fijacion heteronoma de las cuantias, las tarifas ya no serdn las que
fije la Administracion, sino las que fijen las entidades de crédito. La diferen-
cia de sentido es muy profunda. Ahora bien, esa diferencia no supone descone-
xion; no supone ausencia total de relacion entre una y otra normas —no podria
ser de otro modo—, ya que la segunda es una consecuencia logica ineludible de
la primera, si ambas se sitlian en el marco de un Modelo Econdmico de Libre y
leal competencia. Porque, en efecto, nuestro Ordenamiento juridico protege la
Competencia, aunque ésta sea solamente “imperfecta” o “practicable”; es decir,
aquella que satisfaga los siguientes presupuestos:

1. Existencia de un mercado en que intervengan diversos empresarios.

2. Que dichos empresarios actien de forma autéonoma, utilizando sus
parametros de comportamiento para lograr sus objetivos (4.

(% Para muchos autores, el aspecto de la libertad de decisién y de actuacién de los
diversos concurrentes —empresarios y usuarios— es absolutamente esencial y constituiria el
objeto principal de las disposiciones sobre proscripcion de las practicas restrictivas de la Compe-
tencia, entendiendo por esta ultima el “afan o esfuerzo auténomo” (selbstindige Streben) des-
arrollado por los empresarios, oferentes o demandantes, reciprocamente capaces de influir en el
proceso econdmico, en la actividad negocial por medio de la manifestacion publicitaria de la
superioridad para el cliente de sus condiciones econdémicas. Asi: COMMICHAU, G. y
SCHWARTZ, H.: Grundziige des Kartellrechts, edit. CH. BECK’'SCHE VERLAGSBUCH-
HANDLUNG, Munich, 1981, p. 1. IMMENGA, U.: “Comentario al Articulo 1.* GWB.”, en
IMMENGA, U., MESTMACKER, E-J. y otros.: Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrinkungen
(GWB.). Kommentar zum Kartellgesetz, edit. CH.BECK’SCHE VERLAGSBUCHHAND-
LUNG, Munich, 1981, p. 104. BAUMBACH, A. y HEFERMEHL, W.: Wettbewerbsrecht. Ge-
setz gegen den unlauteren Wettbewerb, Zugabeverordnung, Rabattgesetz und Nebengesetze, edit.
C.H.BECK’SCHE VERLAGSBUCHHANDLUNG, 15.? ed. actualizada, Munich, 1988,
p. 30, quienes aluden a la actividad de “Empresas independientes” (selbstindiger Unternehmen).
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3. Y que actien sometidos al riesgo de que sus clientes o suministrado-
res dejen de contratar con ellos©>.

Y es que incluso una competencia “imperfecta” es capaz de satisfacer una
serie de funciones econdmicas Ttiles, entre las que destaca la funcién ordena-
dora y de direccion econémica (Wirtschaftslenkung), al hacer posible que la
Oferta se oriente segln los deseos y exigencias de la Demanda ¢®. También
satisface la Competencia otra funcién econémica, como es la funcién de selec-
cion, en el sentido de que la competencia recompensa con el maximo beneficio
a los empresarios que ofrecen las mejores prestaciones en el mercado, a la par
que elimina del mercado a los operadores ineficientes, en una suerte de “selec-
cion natural” ¢7). Por consiguiente, a la vista de lo expuesto, es preciso concluir
afirmando que esta competencia practicable constituye un bien juridico prote-
gible por el Ordenamiento que —para compensar sus deficiencias congéni-
tas 68— lo tutela a través de dos grandes agregados de normas, que algunos
fusionan en una categoria superior a la que se denomina el Derecho de la
Competencia, como conjunto de normas diversas, que comparten el comin
denominador de relacionarse con la actividad econdmica y con la regulacién de
la competencia: uno de esos dos grupos de normas es el formado por las dispo-
siciones que reprimen o previenen las pricticas que eliminan, limitan o falsean
la competencia en el mercado, y se denomina “Derecho de la Libre Compe-
tencia”. La otra, reprime las conductas concurrenciales desleales y se denomi-
na “Derecho de la Competencia Desleal”, de modo que —en definitiva— la

(5 GALAN CORONA, E.: Acuerdos restrictivos de la competencia, edit. MONTE-
CORVO, SA, Madrid, 1977, pp. 41 y ss. FONT GALAN, J.1.: La Libre Competencia en la
Comunidad Europea, Bolonia, 1986, p. 41, quien —tomando palabras de VON DER GROE-
BEN.: “La politique de la concurrence dans la CEE.”, en Droit des Communautés européennes,
1969, n.® 1994— sefiala que la competencia practicable supone competencia efectiva, eficaz en
la practica, lo cual exige que el acceso al mercado esté siempre libre, que las alteracines de la
oferta y la demanda se traduzcan en el precio, que la produccién y la venta no estén limitadas
artificialmente y que la libertad de accion y eleccidén de los proveedores, compradores y consu-
midores no sea puesta en peligro.

(56) FERNANDEZ DE LA GANDARA, L. y GALLEGO SANCHEZ, E.: Fundamentos
de Derecho mercantil, t. 1, Introduccion y Empresa. Derecho de Sociedades (Parte General.
Sociedades de personas, edit. TIRANT LO BLANCH, 2.2 ed., Valencia, 2000, p. 261.

(57)  FERNANDEZ DE LA GANDARA/GALLEGO SANCHEZ.: cit., t. I, 2.2 ed.,
p. 261. HERNANDEZ RODRIGUEZ, F.: Precios predatorios y..., cit., p. 31.

(58)  VICIANO PASTOR, J.: Libre Competencia e intervencion piiblica en la Economia
(acuerdos restrictivos de la Competencia de origen legal), edit. TIRANT LO BLANCH, Valen-
cia, 1995, p. 59. HERNANDEZ RODRIGUEZ, F.: Precios predatorios y..., cit., p. 25, quien
sefiala que, “aunque se reconozcan las limitaciones de la Teoria de la Competencia Perfecta, se
debe buscar la situaciéon mas competitiva posible que sea viable en la practica”.
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Competencia es protegida desde la doble perspectiva de que sea “libre”y de
que sea “leal” %9. Por decirlo de otro modo, el Derecho de la Competencia
debe, entre otros objetivos, perseguir los siguientes:

a) Evitar la cartelizacion, es decir, evitar que las empresas realicen
acuerdos que tengan por finalidad limitar la Competencia.

b) Proscribir y reprimir el abuso de posicién de dominio, es decir, con-
trolar los intentos de las empresas dominantes en el mercado, por
abusar de su posiciéon de dominio.

c) Asegurar un nivel de competencia efectivo en los mercados oligopo-
listicos (©0),

(Esta justificado el establecer dos regulaciones separadas, en estos térmi-
nos, cuando el fendmeno o el bien juridico que tratan de proteger es coinciden-
te? Tradicionalmente se venia afirmando que entre el “Derecho de la Libre
Competencia” y el “Derecho de la Competencia desleal” mediaban algunas
importantes diferencias, a saber:

(9  ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la Competencia (T). Introduccién y Derecho Co-
munitario”, cit., en URIA GONZALEZ/MENENDEZ MENENDEZ, A.: “Curso...”, t. I, p. 245.
FERNANDEZ DE LA GANDARA/GALLEGO SANCHEZ: cit., t. I, 2.% ed., pp. 262 y ss.
Implicitamente, BURST, J.J. y KOVAR, R.: Droit de la Concurrence, edit. ECONOMICA,
Paris, 1981, passim, pero —en especial— p. 5. RIPERT, G., ROBLOT, R., GERMAIN, M. y
VOGEL, L.: Traité de Droit commercial, t. 1, Actes de commerce, Baux commerciaux, Propriété
industrielle, Concurrence, Sociétés commerciales, edit. LIBRAIRIE GENERALE DE DROIT
ET JURISPRUDENCE, 17.2 ed., Paris, 1998, p. 489. MATSUSHITA, M.: “Recent and future
Developments in Japanese Antitrust Law and Enforcement”, en VV.AA.: International Antitrust
Law & Policy. Annual Proceedings of The Fordham Corporate Law Institute, edit. TRANSNA-
TIONAL JURIS PUBLICATIONS, Inc/KLUWER LAW & TAXATION PUBLISHERS, Ir-
vington-on-Hudson/Deventer, 1993, pp. 51 y ss., quien sefiala que la Ley japonesa sobre la
materia prohibe tres tipos de comportamientos: la monopolizacidn, la cartelizacién y la compe-
tencia desleal. Algo similar acontece, por ejemplo, en el Derecho canadiense, como hace notar
WETSTON,H.L.: “Developments and emerging Changes in Canadian Competition Law”, en
VV.AA.: International Antitrust Law & Policy. Annual Proceedings of The Fordham Corporate
Law Institute, edit. TRANSNATIONAL JURIS PUBLICATIONS, Inc./ KLUWER LAW & TA-
XATION PUBLISHERS, Irvington-on-Hudson/Deventer, 1993, p. 204, quien senala que la
Canada Competition Act incluye normas penales referentes a las practicas restrictivas, pero
también referentes a la lealtad en la competencia (fair trade), como es el caso de las normas
sobre publicidad engafiosa, 0 como las normas de prohibicion de los predatory prices, que
mencionan ROWLEY, J.W. y CAMPBELL, A.N.: “Commonality and Divergence in Canadian
and Australian Competition Law”, en VV.AA.: International Antitrust Law & Policy. Annual
Proceedings of The Fordham Corporate Law Institute, edit. TRANSNATIONAL JURIS PU-
BLICATIONS, Inc./KLUWER LAW & TAXATION PUBLISHERS, Irvington-on-Hudson/De-
venter, 1993, pp. 269 y ss.

(60) HERNANDEZ RODRIGUEZ, E.: Precios predatorios y..., cit., p. 25.
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— Las normas sobre “pricticas restrictivas de la Competencia” tienen por
objeto la ordenacion del mercado, en cambio las normas sobre “Com-
petencia desleal” tienen por objeto la ordenacion de la profesion.

— Como consecuencia de lo anterior, mientras las normas sobre practi-
cas restrictivas de la Competencia tienen como bien juridico prote-
gido ¢l de la Libertad de Empresa, en cambio, el bien juridico
protegido por las normas sobre Competencia desleal, es la deontolo-
gia profesional.

— Igualmente, por lo que hace al interés juridico protegido, mientras
las normas sobre practicas restrictivas de la Competencia tutelan un
interés puablico (el 6rden econémico), en cambio, el interés juridico
protegido por las normas sobre “Competencia desleal” es el interés
privado de los empresarios en conflicto.

— Finalmente, mientras las normas sobre “practicas restrictivas de la
Competencia” atienden, fundamentalmente, a la finalidad persegui-
da por la practica (limitar o falsear la Competencia), en cambio,
las normas sobre “Competencia desleal” atienden, mas bien, al medio
empleado en su realizacion (la deslealtad).

Sin embargo, conforme se produce una generalizacion de los principios
del llamado “Derecho antitrust”, se va produciendo —paralelamente— una
asimilacion, en torno al criterio de la necesidad de defender el buen funciona-
miento del mercado, de modo que los criterios valorativos de los comporta-
miento anticompetitivos, comienzan a ser aplicados —también— en el ambito
de la Competencia Desleal (¢). Y todo ello influido por la creciente conviccion
de que existe un objetivo comiin: la proteccion de los consumidores. Por otra
parte, el derogado art. 7.2 LDC de 1989 preveia que el Tribunal de Defensa de
la Competencia: “... conocera, en los términos que la presente Ley establece
para las conductas prohibidas, de los actos de competencia desleal, siempre y
cuando concurran las siguientes circunstancias: a) Que ese acto de compe-
tencia desleal distorsione gravemente las condiciones de competencia en el
mercado. b) Que esa grave distorsion afecte al interés piablico”.

De todos modos, incluso reconociendo esto es preciso advertir que los
limites entre uno y otro dmbito no pueden desaparecer; que cuando menos,
hasta ahora no ha sido posible crear ilicitos mixtos de antitrust y deslealtad,
porque las relaciones juridicas que se establecen en uno (administrativas) y otro
caso (privadas) dan lugar a la entrada en funcionamiento de autoridades (Auto-

(1)  ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la Competencia (I). Introduccién y Derecho
Comunitario”, cit., en URIA GONZALEZ/MENENDEZ MENENDEZ, A.: Curso..., t. I,
pp. 245 y ss.
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ridades administrativas de Defensa de la Competencia, frente a Tribunales de
Justicia) y procedimientos (Jurisdiccion Contencioso-administrativa, frente a
Jurisdiccion civil ordinaria) profundamente diferentes. Asi lo refleja la nueva
Ley de Defensa de la Competencia 15/2007, de 3 de julio, aunque la apertura de
las infracciones privadas al conocimiento por los Juzgados de lo Mercantil
podria facilitar la configuracion de esos “ilicitos mixtos” de deslealtad y anti-
trust a los que se hizo alusion. En cualquier caso, y volviendo al tema de las
comisiones bancarias, creo que la OM TITC/1989 y la Circ. TOPC/1990 no
pretendian establecer reglas de Derecho de la Competencia, aunque es obvio
que pueden establecerse relaciones reciprocas entre ambos sectores normativos.
Por consiguiente, creo que no se trata de normas antitrust en materia bancaria,
porque tales normas no se contienen en la normativa sobre entidades de crédito,
sino en la legislacion antitrust, como ahora la LDC de 2007. Lo que sucede es
que la conducta opuesta al mandato de estas normas bancarias puede tener
un claro encuadre dentro del art. 1.° LDC.

El control administrativo bancario sobre las comisiones se ha de articular
por otras vias; vias —como dije— propias del Derecho administrativo “tradi-
cional”. Ahora bien, sucede que existen normas que poseen la virtualidad de
proyectar la eficacia de estos deberes juridico-administrativos en el ambito del
Derecho Contractual privado.

2. Las “comisiones” bancarias: concepto y ambito de aplicacion

Como la actividad bancaria suele ser tendencialmente lucrativa, los contra-
tos en que se sustancia y materializa suelen ser contratos onerosos, es decir,
caracterizados por el hecho de que cada uno de los contratantes obtiene licita-
mente una ventaja del otro —en este caso, la prestacion de un servicio—, pero
la obtiene precisamente porque ha de experimentar, a su vez, un sacrificio
econémico que le obligue a pagar un equivalente (2. Pues bien, entre los ele-
mentos reales de estos contratos se incluyen, precisamente, las prestaciones que

(62)  GARRIGUES DIAZ-CANABATE, I.: Tratado de Derecho mercantil, t. 111, vol. 1.2,
impr. IMPRENTA AGUIRRE, Madrid, 1964, p. 97. GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: “Opera-
ciones bancarias neutras”, en VV.AA.: Tratado de Derecho Mercantil, dir. por M. Olivencia
Ruiz, C. Fernandez-N6voa y R. Jiménez de Parga, coord. por G.J. Jiménez Sanchez, t. XXXIX,
Las entidades de crédito y sus operaciones, vol. 4., edit. MARCIAL PONS, EDICIONES
JURIDICAS Y SOCIALES, SA, Madrid/Barcelona, 2006, p. 118. CANO RICO, J.R.: Manual
prdctico de contratacion mercantil, t. II, Contratos bancarios, financieros y sobre titulos-valo-
res, edit., TECNOS, SA 4.2 ed., p. 51. LANGLE: Manual de Derecho mercantil espariol, t. 111,
edit. BOSCH, Barcelona, 1959, p. 127, quien tras una primera actitud de recelo a la posibilidad
de que la categoria de los contratos gratuitos pudiera tener cabida en el Derecho mercantil,
termina por reconocer que nuestro Cédigo de comercio “también admite y, a veces, hasta da
preferencia a la gratuidad, por extrafio que resulte”.
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ha de satisfacer el Cliente; las prestaciones —también diversas, segin los ca-
sos— que el destinatario de los servicios bancarios ha de efectuar, entre las
cuales destacan dos grandes grupos; a saber, intereses remuneratorios o retribu-
tivos, o bien comisiones, que en una amplia variedad perciben las entidades de
crédito: por ejemplo, comisiones “de estudio”, “de apertura” (en las cuentas
corrientes y en los contratos de apertura de crédito), “de administracion”,
etc. 03, Sobre estas ultimas habré de centrar mi interés.

Aun cuando la expresion “comisién” aparece en la terminologia del Dere-
cho candnico, para expresar la delegacion conferida a jueces especiales, nom-
brados para juzgar una causa determinada (Y, y tal acepcion —o parecida—
subsiste en el &mbito administrativo, cuando se habla de hallarse algtin funcio-
nario “en comisién de servicio”, ciertamente no sera ésta la acepcion que habré
de atribuir al término, cuando trate del régimen juridico de las denominadas
“comisiones bancarias”, sino alguna otra u otras acepciones de esta expresion,
comenzando por la que alude a la “comisién” como modalidad de colaboracion
negocial tipicamente mercantil. El término “comisién”, derivado del verbo lati-
no commitere (encargar, encomendar a otro el desempeifio de algiin servicio), es
una expresion polisémica; una palabra que posee diversos sentidos: sin contar
con la acepcion en que alude a un conjunto de personas delegadas por una
autoridad o corporacidn para entender de algtin asunto, unas veces designa la
orden y facultad que una persona da a otra, para que haga alguna cosa, es decir,
el encargo de hacer algo, que una persona confia a otra. Pero en otras ocasio-
nes, sirve para designar la remuneracion que percibe quien ejecuta el encargo
(normalmente, vender o comprar alguna cosa) por cuenta ajena (5. Estas dos,
y no la primera, son las acepciones que interesan ahora, porque son las que se
corresponden con la figura de la Comision mercantil. Y es que, el término
“Comision”, cuando se le anade el calificativo “mercantil”, deviene en un nue-
vo y especifico sustantivo, que designa un determinado negocio juridico de
indole contractual. Por tanto, la Comision mercantil es un contrato, y mas
precisamente, es un contrato de mandato. En este sentido, opino que —por el
momento— podriamos definir el Contrato de Comisién, como Mandato Mer-

(63)  GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: Operaciones bancarias neutras, cit., p. 118. BO-
NET SANCHEZ: “El Contrato bancario”, cit., p. 95. FERRANDO: “Los contratos bancarios...”,
cit., p. 60. MARTINEZ DE SALAZAR y BASCUNANA, L.: “El Derecho a la Informacién de
la clientela de las entidades de crédito. Orden ministerial de 12 de diciembre de 1989 y Circular
8/1990 del Banco de Espafia”, en RDBB, 1993, n.° 51, julio-septiembre, pp. 773 y ss.

(64)  GARRIGUES DIAZ-CANABATE, J.: Tratado..., cit., t. I, vol. 1.2, p. 451.

(65 ROVIRA MOLA, A. de: Voz “Comisién mercantil”, en Nueva Enciclopedia Juridi-
ca Seix, t. IV, edit. SEIX, Barcelona, 1954, p. 444. GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: “La
mercantilidad del Contrato de Comision...”, cit., p. 2821.
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cantil, en los siguientes términos: “Contrato por el cual el Comisionista se
obliga frente al Comitente a realizar actos juridicos singulares o un determi-
nado conjunto de actos u operaciones —homogéneas o no— por cuenta de
este ultimo, o a gestionar intereses del mismo, y que, de acuerdo con los
correspondientes criterios de mercantilidad, constituye acto de comercio”.

Esta definicién que propongo ya revela, con toda claridad, que la Comi-
sion mercantil es una modalidad o subespecie de otro contrato, también tipico y
nominado: el Contrato de Mandato.

Es importante, sin la menor duda, hacer referencia a la Comision (arts. 244
y ss. CCo.), entendida como modalidad o subespecie mercantil del Mandato
(arts. 1709 y ss. CC), porque semejante contrato tiene una importantisima pre-
sencia en el 4ambito de la contratacidon bancaria y de los servicios financieros o
de inversién, como lo demuestra el hecho de que ya la propia definicién de
Banco, contenida en el art. 37 LOB, aludia a la Comisién mercantil, como un
instrumento fundamental en la actividad bancaria, ya que quienes “ejercen el
comercio de Banca”, entre otras cosas, se caracterizan porque prestan, “ademas,
a su clientela servicios de giro, transferencia, custodia o mediacion y otros, en
relacion con los anteriores, propios de la comisiéon mercantil”. En este sentido,
la Comisiéon mercantil, tipificada con cierto detenimiento en nuestro CCo. de
1885, ha servido para proporcionar un régimen juridico subsidiario a muchas
operaciones bancarias de prestacion de servicios:

Cuenta corriente bancaria.

2. Actos de disposicion sobre la cuenta: domiciliaciones, transferen-
cias,...

Cobranzas.
4. Emision de créditos documentarios y garantias bancarias.

Contratos de administracion de carteras de valores, y un largo etcé-
tera.

Mas, como ya adverti, el término “comision” también sirve para designar
la remuneracion que percibe quien ejecuta el encargo por cuenta ajena. En este
sentido, cabe sefialar que, como consecuencia del contrato de Comisién mer-
cantil, recaen sobre el Comitente varias obligaciones, entre las cuales destacan
la de abonar el premio de la comision (el “premio” es otra forma de referirse a
la “comision”, entendida como remuneracién debida al Comisionista), y —en
segundo término— la de mantener al Comisionista indemne de todos los gastos
y perjuicios que pudieran derivarle del cuamplimiento fiel y exacto del encargo.
Asi las cosas, las comisiones pueden ser entendidas como las sumas de dinero
que han de ser pagadas, como consecuencia de una relacion juridico-obligato-
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ria, de naturaleza contractual, en contraprestacion por los servicios que recibe
quien las adeuda (®9).

Abhora bien, he de advertir que ni siquiera el factor terminolégico debe
hacernos suponer que las “comisiones” solamente puedan devengarse en el
seno de contratos de comision: hay otros contratos, tipicos y atipicos, en los que
una persona adeuda y otra devenga cantidades de dinero que tienen la condicién
de comisiones. Asi, ejemplo de contrato tipico, en el que se perciben y se
adeudan comisiones por servicios, es el Contrato de Agencia mercantil, como
se aprecia en los arts. 11 al 14, de la Ley 12/1992, de 27 de mayo, sobre
Contrato de Agencia. Mas, igualmente, por analogia, la figura de las “comi-
siones” puede darse, asimismo, en un contrato atipico como el Corretaje. Y, asi
la analogia, como el pacto, pueden extender —y de hecho, han extendido— la
figura de las comisiones, a la Cuenta corriente bancaria, donde la Entidad de
crédito percibe comisiones por mantenimiento de la cuenta; comisiones de
administracion —como contraprestacion por la realizaciéon de operaciones
sobre la cuenta y practica de asientos—, y —finalmente— comisiones por
descubierto. E incluso esa extension analdgica ha llevado la figura de las comi-
siones a contratos, ya no de gestion, sino de crédito, como son las operaciones
bancarias activas: el Préstamo, la Apertura de Crédito, el Descuento, etc. ©7).

De todos modos, insisto en que hay que reconocer que —con frecuencia—
bajo la denominacién de “comisiones bancarias”, se esconden percepciones de
cantidades de dinero, cuya causa no reside, propiamente, en la remuneracién de
unos servicios prestados al pagador de las mismas. En este sentido, puede haber
supuestos, como minimo, dudosos, cual sucede con las comisiones “de
estudio”, que se perciben por las entidades de crédito en practicamente todas las
operaciones activas de crédito.

Asi, por ejemplo, en el Préstamo bancario, la Entidad de crédito presta-
mista percibe la comision de “apertura” y la comisiéon de “amortizacién o
cancelacion anticipada”, y por lo que hace al Contrato de Apertura de Crédi-
to, la obligacion tipica del Acreditado, en la fase de pura disponibilidad, consis-
te —igualmente— en pagar la comision “de apertura” pactada, como contra-
prestacion por la apertura del crédito, de modo que tiene por finalidad retribuir
la disponibilidad originaria o inicial de los fondos, otorgada al Cliente, por la

(66)  GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: Operaciones bancarias neutras, cit., p. 120. La
relacion entre “comisién”, en el sentido de premio, y prestacion de servicios, se puede encontrar
claramente en FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias. Naturaleza, requisitos
y condiciones de aplicacion. Doctrina, jurisprudencia y formularios, edit. COMARES, Grana-
da, 2002, pp. 98 y 107.

(67)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., pp. 115 y ss., en
relacién con la apertura de crédito.
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Entidad de crédito (), tanto si la operacion celebrada es un contrato de présta-
mo, como si se trata de una apertura de crédito. Dicha comision representa el
precio de la disponibilidad creada y confirma el caracter bilateral del negocio
(en realidad, de ambos negocios) 9. En caso de duda, esta comisién debe ser
considerada —por lo menos— como elemento natural del contrato de aper-
tura de crédito, y deberia considerarse debida por el Acreditado —con inde-
pendencia de la utilizacion, o no, del crédito—, incluso aunque nada se haya
pactado expresamente.

Otra comision —esta vez exclusiva del Contrato de Apertura de Crédito, y
ajena, por el contrario, a los contratos de préstamo— es la llamada comision
“de disponibilidad”, que de alguna manera representa el precio de la disponi-
bilidad mantenida en todo momento, durante la duracién del contrato, a favor
del acreditado, remunerando o compensando, de este modo, la “inmoviliza-
cién” de los fondos comprometidos, por parte de la Entidad de crédito acredi-
tante, que estaria manteniendo tales recursos “ociosos” (79,

La comisidon puede ser calculada y devengada de una sola vez en el acto de
apertura del crédito, o bien puede serlo periédicamente en cada cierrre de la
cuenta de crédito. Pero, ;cudndo debe ser pagada? Para FIORENTINO, debe
pagarse al inicio del contrato, pues de lo contrario habria tenido lugar un
incumplimiento, aunque no de caracter esencial, ni determinante de la revoca-
cién ). Para MOLLE, dicha “Comisién” habria de pagarse mediante adeudo
sobre la cuenta, al cierre de la misma, incluso aunque se tratase de un cierre
provisional; argumento el de este segundo autor —que justifica su postura so-
bre la base de lo dispuesto en la Norme Bancarie Uniformi de la Banca italia-

(68)  ORDAS ALONSO, M.: La deuda de Intereses en las Pélizas de Crédito bancario.
Adaptada a la Ley 46/1998, de 17 de diciembre, sobre introduccion del Euro, edit. COMARES,
Granada, 1999, p. 337.

(69 GARRIGUES DIAZ-CANABATE, I.: Contratos bancarios, 2.* ed., Madrid, 1975,
p- 207. MOLLE, G.: “I contratti bancari”, en VV.AA.: Trattato di Diritto civile e commerciale,
dir. por A.Cicu y F.Messineo, t. XXXV, vol. 1.2, edit. DOTT.A.GIUFFRE, 4.* ed., Milan, 1981,
pp- 210 y 231. REZZARA, G.: Dell’Apertura di credito in conto corrente, 1926, p.18. DONA-
DIO, G.: “Sulla natura giuridica dell’apertura di credito”, en BBTC 1937, 1, p. 147. Pero hay que
advertir que existe una disputa doctrinal (y, tal vez, una divergencia juridico-positiva) en cuanto
a si este deber es algo esencial al contrato o no (en este segundo sentido: COLAGROSSO, E.:
Diritto bancario, 1.* ed., Roma, 1947, pp. 294 y ss.)

(70)  ORDAS ALONSO, M.: La Deuda de intereses..., cit., pp- 345 y ss., quien considera
que esta comisién, complementaria de la “de Apertura”, tiende a remunerar, no la disponibilidad
abstracta, sino la disponibilidad concreta, que permite al acreditado disponer en concreto de los
fondos comprometidos.

(") FIORENTINO, A.: Le Operazioni..., cit., p. 56.
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na—, que no me parece del todo convincente, porque depende de la sumision a
esas condiciones generales, y no de la propia Apertura de credito en si; a no ser
que se pacte otra cosa (72, En ocasiones, la comision puede ser pactada para que
se pague al Banco acreditante s6lo en caso de que el cliente no haya hecho uso
del crédito. En tal caso, esta sometida a condicion suspensiva y su pago sélo es
debido al vencimiento del plazo pactado para la utilizacién, o incluso en los
plazos de cierre provisional de la cuenta (3. El devengo de las comisiones de
apertura y disponibilidad no excluye la percepcién de otras comisiones especia-
les que el Banco obtiene, como compensacion por cada una de las operaciones
que se desarrollan, en ejecucion de la relacion. Esto reviste considerable impor-
tancia, por ejemplo, en aquellos casos en los que la utilizacion del crédito se
traduce en asuncién de obligaciones frente a tercero, o en descuentos.

En estos contratos, la percepcion de comisiones coexiste con el devengo de
intereses /¥, sin que puedan confundirse éstos con aquéllas, por la fundamenta-
lisima razén de que mientras los intereses constituyen prestaciones accesorias,
de caracter pecuniario, vinculadas al aplazamiento del pago de una obligacion
de suma, como contraprestacion del mismo, calculada precisamente en una
relacion de proporcion directa al transcurso del tiempo 5, en cambio, lo
caracteristico de las comisiones es que remuneran servicios 0 riesgos asumi-
dos, y no una disponibilidad temporal de capital, 1o cual trae consigo el que las
comisiones —a diferencia de los intereses— no se hallan vinculadas al elemen-
to tiempo, aunque si, al servicio que remuneran (79).

Abhora bien, a pesar de lo expuesto, el hecho de que la percepcion de
“comisiones” se haya extendido, incluso a contratos no de gestion, sino de
crédito, como son las operaciones bancarias activas, esta circunstancia no
puede extrafar, porque no es raro que en estos contratos, a los contenidos
propiamente crediticios, se afadan ciertas prestaciones de servicios de gestion,
0 —siquiera— materiales, cuando no prestaciones de asuncién de riesgos fi-

(72 MOLLE, G.: “I contratti...”, cit., 4. ed., p. 231.

(73  MOLLE, G.: “I contratti...”, cit., 4.2 ed., pp. 231 y ss. FIORENTINO, A.: Le Opera-
zioni..., cit., p. 56. REZZARA, G.: cit., pp. 11 y ss.

(74)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., pp. 99 y ss.

(75) En la misma linea, FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit.,
pp. 99y ss. LOPEZ ANTON, E.: Créditos a interés variable. Su régimen juridico, edit. MONTE-
CORVO, SA, Madrid, 1985, p. 223, quien sefiala que lo dispuesto en el art. 315, CCo. debe ser
matizado, por cuanto —sobre todo en los préstamos bancarios— existen otras prestaciones
dinerarias que debe realizar el acreditado (por ejemplo, el pago de comisiones) y que, sin
embargo, no constituyen intereses propiamente dichos.

(76)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., pp. 106 y ss.
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nancieros (Piénsese en el Factoring sin recurso). En este sentido, las comisio-
nes parecen vocacionalmente vinculadas a los contratos cuyo objeto —directo o
mediato; principal o accesorio— sea la realizacion de obligaciones de facere o
de pati, en interés ajeno. Asi las cosas, las comisiones tienen una enorme im-
portancia en la actividad de las entidades de crédito, hasta el punto de que
constituyen una fuente de ingresos mas importante que los intereses que se
perciben por operaciones activas de crédito (77,

Las comisiones constituyen el objeto de obligaciones dinerarias que se
devengan como contraprestacion de la prestacion de servicios bancarios (Nor-
ma. 5.2 de la OM de 12 de diciembre de 1989, sobre tipos de interés y
comisiones, normas de actuacién, informacion a clientes y publicidad de
las entidades de crédito (OM TITC/1989) y n.? 3, Circ. TOPC/1990); razén
por la cual, en el caso de las operaciones neutras, tales comisiones se devengan
por la Entidad de crédito prestadora de los servicios, y a cargo del Cliente,
como destinatario de los mismos (7®. Mas no podemos, insisto, establecer una
relacion biyectiva plena entre las operaciones “neutras” y las comisiones banca-
rias, ya que —de hecho— las entidades de crédito perciben comisiones, en el
marco de multiples operaciones crediticias, sean activas o pasivas. Mas, sea
como fuere, lo cierto es que las propias operaciones bancarias activas y pasivas
suelen incluir alguna prestacion de servicios al cliente, depositante o acredita-
do/prestatario, bien que su papel en el marco de la total operacién crediticia,
tienda a ser secundario o instrumental. Por otra parte, cabe sefalar que si hay un
concepto de limites difusos y poco claros, en el &mbito de la contratacion mer-
cantil y bancaria, es —precisamente— el concepto de “servicios”. Por este
motivo, si lo interpretamos en un sentido restringido o intermedio, como equi-
valente a todo tipo de obligaciones de facere realizadas por cuenta o interés
ajeno, ya respondan a relaciones de mandato o comisidon mercantil, o bien de
arrendamiento de servicios, podremos comprobar que a veces las entidades de
crédito perciben supuestas “comisiones” por operaciones que resulta dudoso
que sean propiamente por servicios (por ejemplo, operaciones de cambio de
moneda; operaciones de hedging y otras operaciones OTC).

(77 FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 1.

(78)  BONET SANCHEZ, J.L.: “El Contrato bancario”, en VV.AA.: Contratos bancarios
y parabancarios, dir. por U. Nieto Carol, edit. “LEX NOVA”/CONSEJO GENERAL DE LOS
COLEGIOS OFICIALES DE CORREDORES DE COMERCIO/INSTITUTO DE ESTUDIOS
SUPERIORES DE LA FUNDACION UNIVERSITARIA SAN PABLO-CEU, Valladolid, 1998
p- 95. SANCHEZ-CALERO GUILARTE, J.: “La Cuenta corriente y la Transferencia bancaria
(Observaciones a sus aspectos mas discutidos)”, en RDBB, 2002, n.® 86, abril-junio, p. 107.
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Desde el punto de vista estrictamente contractual, el importe o cuantia de
estas comisiones se calcula por simple multiplicacion de dos factores: la base de
calculo y el porcentaje convenido ().

En las distintas disposiciones administrativas, que paulatinamente fueron
liberalizando las comisiones bancarias, llaman poderosamente mi atencion va-
rios hechos: en primer lugar, que las destinatarias de ellas sean todas las entida-
des “de crédito”, y no sélo las entidades “de deposito”, al contrario que en otros
casos. Y, en segundo lugar, que —después de hablar solamente de “comisio-
nes”—, la Circular aclare que se trata de “comisiones, condiciones y gastos
repercutibles”, lo cual viene a demostrar que de lo que se trata es de la percep-
cion de cantidades de dinero que no siempre se devengan por “servicios”
propiamente tales, sino que puede tratarse de imputar al Cliente ciertos
costes econdémicos; ciertos “gastos”, aunque en términos estrictos no haya una
real prestacion de un servicio por el que haya de percibir una “comisién”. Y es
que muchos autores consideran el deber de pago de la comisién como una
obligacion fundamental del Comitente, en el marco del Contrato de Comision
mercantil 80, aunque —a decir verdad— esta obligacion constituye un simple
naturale negotii; una obligacién que se impone ex contractu al Comitente, sin
necesidad de que haya sido pactada, aunque puede ser suprimida, en el marco
de los derechos del Comisionista (art. 277 CCo.: “(e)l comitente estara obligado
a abonar al comisionista el premio de la Comision, salvo pacto en contrario”).
En este marco —es decir, en el ambito del mandato mercantil—, las comisiones
suelen devengarse de formas muy diversas; a saber: en primer lugar, por aran-
cel, como se retribuia a los ahora desaparecidos agentes de cambio y Bolsa. En
segundo término, a porcentajes del valor econdmico de la operacion llevada a
cabo, o bien por diferencias a la baja o al alza, respecto de los precios —respec-
tivamente— maximo de compra y de minimo venta (éste seria el verdadero
ejemplo de “comision”, en sentido propio, ya que constituye una “co-participa-
cién” que el Comitente concede al Comisionista, sobre el beneficio obtenido en
las operaciones), y —finalmente— en forma de estipendio o cantidad fija por
dias, meses o anos durante los cuales subsista la relacion de gestion (8.

(7 BONET SANCHEZ, J.I: “El Contrato bancario”, cit., p. 95.

(80) URIA GONZALEZ, R.: Derecho Mercantil, 28.2 ed. revisada y puesta al dia con la
colaboracion de M.? L. Aparicio, edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIA-
LES, SA, Madrid/Barcelona, 2002, p. 727.

(81) GAY DE MONTELLA, R.: Cédigo de comercio espaiiol comentado (Legislacion,
Jurisprudencia y Derecho comparado), t. 111, vol. 1.2, Comision mercantil. Depdsito. Préstamo.
Compra-venta. Permuta. Transporte terrestre y aéreo. Seguros. Afianzamiento mercantil, edit.
BOSCH, CASA EDITORIAL, Barcelona, 1948, p. 48.
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3. Comisiones bancarias “impropias”: los gastos repercutibles
sobre el Cliente

Como ya he senalado, no siempre las comisiones que perciben las entida-
des de crédito por sus servicios, poseen una estructura ni una causa anilogas a
las de las anteriormente descritas. En este sentido, por ejemplo, ya tuve
oportunidad de aludir a la comision “de estudio”. Dicha comision se halla
ligada a los enormes riesgos que tiene para el Banco la conclusion de contratos
como el de Apertura de Crédito y el de Descuento, que descansan sobre un
previo convenio entre las partes o siquiera de unos tratos preliminares, respecto
de los cuales adquiere capital importancia el conocimiento de las condiciones
de solvencia y seriedad del Acreditado, siendo asi que el Banco tiene un enorme
interés en obtener toda la informacion posible acerca de las condiciones y
circunstancias aludidas, toda vez que, en su condicién de concedente de crédito,
se encuentra expuesto al riesgo de no obtener el reembolso, sea por la
insolvencia del Cliente-acreditado, o por la de sus fiadores y garantes. A la vista
de estas consideraciones, y durante la etapa que pudiéramos denominar
“preliminar” al Contrato de Apertura de Crédito, la Entidad acreditante
desarrolla una labor de investigacién y estudio, que se refiere tanto a la
coyuntura econdmica en general, como a la que —en particular— se encuentra
atravesando la propia entidad de crédito, y —ademas—, también a las
circunstancias del cliente que solicita el crédito. A mayor abundamiento, no
cabe olvidar las potenciales responsabilidades frente a tercero, que pueden ir
unidas a la apertura negligente de cuentas corrientes, a solicitantes poco serios.
Pues bien, en estas circunstancias no puede extranar, ni mucho menos, que las
entidades de crédito quieran resarcirse de los costes en personal y medios que se
han visto forzados a asumir, en la tarea de estudiar a los solicitantes. De ahi, la
percepcion de la llamada comision de estudio.

En apariencia, esa comision de estudio remunera una atividad real y efecti-
va de la Entidad de crédito, pero la interrogante es si tal actividad de estudio del
potencial cliente, la lleva a cabo la Entidad, in rem tuam agendo o in rem
propriam, que es lo que parece mas ajustado a la realidad. Si fuera éste el caso,
dificilmente se podria sostener que estamos ante un servicio prestado, por petic-
i6n voluntaria del comitente, lo cual nos aleja de las comisiones y, en todo caso,
nos aproxima al ambito de los gastos repercutibles.

Por otra parte, con ocasion de la celebracion de contratos de préstamo
bancario e incluso en los depésitos a plazo 2, las entidades de crédito presta-
mistas suelen percibir la llamada comisién de “amortizacion o cancelacion
anticipada”, que bien puede decirse que posee una indole penalizadora, ya

(82  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 111.
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que no cabe pasar por alto que la fijacion de un plazo al depdsito o en el
préstamo, permiten: bien que el banco disponga de un periodo de tiempo para
destinar los fondos recibidos a la realizacion de operaciones activas, en plazos
progresivamente mas dilatados, cuanto mayor sea el plazo del depdsito, bien
que el banco perciba un mayor volumen de intereses retributivos, en funcién del
periodo de tiempo de duracion/vencimiento del préstamo ®3). Por consiguiente,
la llamada comisién de “amortizacion o cancelacion anticipada” parece mas
proxima a la figura de las arras penitenciales que a la del premio devengado por
los servicios de un comisionista, ya que —en realidad— no remunera ningiin
servicio 4.

Tampoco remuneran ningdn servicio, propiamente dicho, las llamadas
comisiones de disponibilidad, propias de los contratos bancarios de apertura
de crédito, ya que constituyen la contraprestaciéon por la disponibilidad del
crédito abierto, y —calculadas en funcién del tiempo— poseen una naturaleza
mas proxima a la de los intereses, que propiamente, a la de las comisiones ().

La propia comision por descubierto en cuenta, propia del contrato de
cuenta corriente bancaria, tampoco puede considerarse como una “comision”,
en sentido estricto, sino que se trata —m4s bien— de algo que tiene mucho de
interés penalizador, pues no remunera ningtin servicio, sino la mayor disponi-
bilidad de dinero efectivo (89); disponibilidad que responde mas a la tolerancia
del Banco que a un compromiso del mismo.

Por otra parte, en el Contrato de Comisidn, no solamente existe esta obli-
gacion del Comitente, de remunerar los servicios prestados por el Comisionista,
sino que en el primero también se encuentra obligado a reembolsar el Comisio-
nista los gastos en que haya incurrido (art. 278 CCo.). Esto es, quiza, lo que
mas se aproxima a la indole de algunas —mal llamadas— “comisiones”, que
perciben las entidades de crédito. En este sentido, la entidad de crédito despla-
za sobre el cliente ciertos costes econémicos que, en principio, hubiera debi-
do soportar ella ®?). En este sentido, no podemos calificar como “comisién”,
propiamente dicha, la comision por “reclamacion de descubiertos”, toda vez
que —si bien se percibe, en conexidn con una actividad externa, juridicamente

(83) FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 111.
(8%)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 112.
(85) FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 116.
(86) FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 119.

(87)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., pp. 132y ss., 145
y 146.
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significativa de las entidades de crédito—, lo cierto que tampoco remunera
ningin servicio, pues el cliente no lo ha solicitado .

Por lo demads, actualmente las cuantias de las comisiones bancarias por
servicios son de libre fijacion para las entidades de crédito, a la que se corres-
ponde una correlativa y consecuente libertad de eleccion, cuyo corolario y
légica consecuencia es la prohibicién de practicas anticoncurrenciales, en la de
fijacion de tarifas de comisiones 9.

4. Comisiones y gastos bancarios en el Derecho administrativo
econémico (i): aplicaciéon del Derecho Antitrust,
en materia de comisiones bancarias

Después de una primera fase de inercia, las entidades de crédito espafiolas
terminaron por lanzarse a una contienda comercial en materia de tipos de inte-
rés, que terminé por proyectar su reflejo en el ambito de las comisiones banca-
rias, para —finalmente— dar paso a la intromision de nuestras Autoridades de
Defensa de 1a Competencia, y al reconocimiento de la Ley 15/2007, de 3 de
julio, de Defensa de la Competencia (LDC); en realidad, el conjunto del
Derecho Antitrust resulta de aplicacion a las entidades de crédito y a la
actividad bancaria, en todos sus aspectos 9, ya que a no dudarlo, si el art. 1.2,
LDC considera practica colusoria prohibida “todo acuerdo, decision o reco-
mendacidn colectiva, practica concertada o conscientemente paralela que tenga
por objeto, produzca o pueda producir el efecto de impedir, restringir o falsear
la competencia en todo o parte del mercado nacional”, y —en particular—

(83)  FERRANDO VILLALBA, L.: Las comisiones bancarias..., cit., p. 137.

(89 SANCHEZ MIGUEL: “La nueva regulacién bancaria en materia de condiciones del
crédito y defensa del Cliente, en el Derecho espanol”, en RDBB, 1987, n.° 27, julio-septiembre,
pp- 505 y s. Eadem: “Modlﬁcacmn de las Normas sobre Condiciones de credlto y Defensa del
Cliente, en Derecho espafiol”, en RDBB, 1989, n.° 34, pp. 329 y ss. GARCIA CACHAFEIRO,
E.: cit., pp. 143 y ss. MARTINEZ DE SALAZAR y BASCUNANA, L.: “El Derecho a la
Informac1on de la clientela de las entidades de crédito. Orden ministerial de 12 de diciembre de
1989 y Circular 8/1990 del Banco de Espana”, en RDBB, 1993, n.° 51, julio-septiembre, p. 775.
BONET SANCHEZ J.I: “El Contrato bancario”, cit., pp. 96 y ss. RUIZ LOPEZ, E.J.: “Las
comisiones...”, pp. 130 y ss.

(90)  BERNINI, G.: “Attivitd bancaria ¢ Diritto della Concorrenza in Italia”, en VV.AA.:
Estudios de Derecho bancario y bursdtil homenaje a Evelio Verdera y Tuells, t. 1, edit. “LA
LEY”, Madrid, 1994, pp. 240 y ss. BOTANA AGRA, M.: “La aplicacién de las reglas comunita-
rias de la Competencia a las Entidades de crédito, en el marco del articulo 90.2 del Tratado
CEE.”, en VV.AA.: Estudios de Derecho bancario y bursdtil homenaje a Evelio Verdera y
Tuells, t. I, edit. “LA LEY”, Madrid, 1994, pp. 349 y ss. GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: “El
Sistema Eurocheque y el Derecho de la Competencia en la Comunidad Econémica Europea”, en
ADI, n.2 10, 1984/1985, pp. 551 y ss. GARCIA CACHAFEIRO, F.: cit., pp. 139 y 147.
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“(l)a fijacion, de forma directa o indirecta, de precios o de otras condicio-
nes comerciales o de servicio”, es evidente que los acuerdos, practicas concer-
tadas o conscientemente paralelas, entre entidades de crédito, tendentes a fijar,
de forma directa o indirecta, sus tarifas de comisiones y gastos repercutibles,
deberia considerarse prohibida. Y otro tanto —por ejemplo— cuando se trate
de decisiones adoptadas por asociaciones empresariales de entidades de cré-
dito, etc.

Pero, claro, esto es algo que resulta de lo dispuesto en el art. 1.2 LDC de
2007, mas que propiamente de lo previsto en el art. 48, n.° 2, LDIEC, y en sus
normas de desarrollo, como la OM TITC/1989, que lo que hacen es establecer
un régimen de control administrativo. Ahora bien, no se piense que ello no
pueda tener una trascendencia juridico-concurrencial, porque ya el art. 3.
LDC de 2007 se ocupa del problema del “falseamiento de la libre competen-
cia por actos desleales”, no con 4nimo de establecer una regulacion paralela de
la competencia desleal, ni con dnimo de sustraer el conocimiento de los litigios
derivados de esta tiltima, a los Tribunales ordinarios, la Autoridad Administra-
tiva competente (la Comisién Nacional de la Competencia), sino para permitir
que pueda imponer sanciones por la realizacion de actos desleales, cuando
distorsionen gravemente las condiciones de competencia en el mercado, llegan-
do a afectar al interés ptiblico ®V. Y, en este sentido, hay que tener en cuenta que
el art. 15 de la Ley /1991, de Competencia Desleal, tipifica como comporta-
miento desleal la violacion de normas legales por parte de un competidor 2,
en los siguientes términos: “1.  Se considera desleal prevalerse en el mercado
de una ventaja competitiva adquirida mediante la infraccion de las leyes. La
ventaja ha de ser significativa. 2. También tendra la consideracion de desleal
la simple infraccién de normas juridicas que tengan por objeto la regulacion de
la actividad concurrencial”.

Por consiguiente, la infraccion de las normas sobre comisiones y gastos
bancarios repercutibles puede conducir a las entidades de crédito infractoras a
verse expuestas, ya a las acciones por competencia desleal, ya a la aplicacion de
las sanciones y medidas diversas, previstas por la LDC. Y no se diga que el art.
15 LCD no puede abarcar las normas antitrust porque de ese modo produciria
un nivel de intromision entre ambas disciplinas, que resulta injustificado, ya
que —muy por el contrario— las normas bancarias sobre comisiones, gastos,
etc., son normas con clara incidencia sobre la competencia, ya que se trata de
normas que procuran propiciar la transparencia en las condiciones financieras

(1)  SANCHEZ CALERO, F.: “Instituciones...”, cit., t. I, 23.2 ed., p. 121. URIA
GONZALEZ, R.: cit., 27.% ed., p. 139.

(2) ILLESCAS ORTIZ, R.: “La infraccién inducida...”, cit., p. 112.
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de las operaciones bancarias, como condicién esencial para que exista una
competencia praticable en este sector, y, sin embargo, no son, propiamente,
normas antitrust, de modo que su infraccion puede ser reprimida recurriendo al
art. 15, y sin infringir el régimen de la LDC.

Por otra parte, es evidente que si, ademads, se produce una limitacion de la
libre competencia, entonces entrara en juego, ya, el art. 7 LDC.

Ciertamente, el Derecho Antitrust posee, por si mismo, una evidente facies
administrativa, como lo demuestra el que la aplicacion del mismo esté confiada,
en buena medida a 6rganos de la Administracion piiblica, 1o cual revela que el
Derecho Antitrust define relaciones entre los particulares y la Administracion,
cuya correcciéon —en el doble sentido de este término— se garantiza
—precisamente— a través de un sistema de sanciones administrativas
—“multas”—, que pueden ser propiamente sancionadoras (art. 63 LDC) o
coercitivas (art. 67 LDC). Estas medidas —por fin—, junto con otras, se
canalizan a través de un “procedimiento”, al que se aplica subsidiariamente la
Ley 30/1992, de Régimen juridico de las Administraciones publicas y del
Procedimiento administrativo comin, porque asi lo disponen los arts. 43 y 70
de la LDC de 2007.

Mas no es mi intencidén ocuparme, ahora, de los aspectos “concurrencia-
les” de la practica de las comisiones y gastos bancarios, sino de la intervencion
y supervision administrativa de los mismos, por parte de las autoridades
sectoriales de control bancario, que no tienen competencia alguna en cuestio-
nes de antitrust, limitandose a colaborar con las Autoridades, como los corres-
pondientes organismos autondmicos, al igual que con la Comisién Nacional de
la Competencia.

5. Comisiones y gastos bancarios en el Derecho administrativo
economico (ii): Actividad administrativa de Policia sobre el sector
bancario y transparencia de las condiciones econémicas
de las operaciones

La liberalizacion de las comisiones y gastos por servicios bancarios no
significa que no exista una serie de principios y limites a los que han de sujetar-
se las entidades de crédito en la fijacion de las comisiones por servicios y gastos
repercutibles: desde la OM de 3 de marzo de 1987, se han sucedido diversas
disposiciones de naturaleza reglamentaria o administrativa y del rango mas
diverso, que proyectan sus efectos sobre la contratacion bancaria, y que —par-
tiendo del art. 48 LDIEC, que atribuye al Ministerio de Economia y Hacienda
la potestad para regular aspectos concretos de la actividad de las entidades de
crédito— pueden repercutir beneficiosamente sobre el usuario de los servicios
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bancarios ©3). En este sentido, si la fijacion de comisiones y gastos repercuti-
bles, que es algo institucionalmente confiado a las propias entidades de crédito,
constituye un corolario de la Libertad contractual, en el ambito de la con-
tratacion bancaria, no hay que olvidar que esa Libertad contractual, en el
ambito de la contratacion bancaria —como en cualquier otro ambito de la
contratacion mercantil— no es ilimitada, ni mucho menos: de hecho, el mismi-
simo art. 48, n.? 2, LDIEC lo reconoce expresamente cuando hace una impor-
tantisima y terminante salvedad, luego de reconocer la libertad de contratacion
bancaria: habla de “sus aspectos sustantivos”, de los que dice que pueden verse
afectados por “las limitaciones que pudieran emanar de otras disposiciones
legales”. Al producirse en estos términos, el art. 48, n.? 2, LDIEC manifiesta, al
propio tiempo, que existen limites sustantivos a la libertad contractual en mate-
ria bancaria, y que —sin embargo— esas limitaciones sustantivas se encuentran
en otras disposiciones legales, y no en él mismo, ya que este precepto no esta-
blece, propiamente, normas sustantivas con directa incidencia sobre la libertad
contractual bancaria, sino habilitaciones para ulteriores intervenciones admi-
nistrativas.

Ahora bien, es preciso diferenciar entre “limites” y “limitaciones” a los
aspectos sustantivos de la Libertad contractual bancaria: los limites son esen-
ciales e intrinsecos y no precisan de una declaracion legal especifica y explicita.
Las limitaciones, en cambio, son accidentales y contingentes, y —puesto que
asi lo exigen los arts. 38 y 53 de la CE— precisan habilitacion mediante ley.
Esta habilitacion, insisto, se encuentra fuera de 1a LDIEC (en “otras disposicio-
nes legales”), pero también dentro de ella, como refleja el art. 48. S6lo que el
propio art. 48 LDIEC es, ante todo y mas que nada, una norma habilitante,
que prevé y reclama un ulterior desarrollo reglamentario. Y el desarrollo re-
glamentario de que ha sido objeto el art. 48, n.® 2, LDIEC pone de manifiesto
algo que ya senalé anteriormente, a saber, que las técnicas interventoras son
combinables; que es posible que algunas técnicas propias del control de trans-
parencia o publicidad puedan venir acompanadas, complementadas o facilita-
das, por empleo de instrumentos interventores mas propios del sistema “norma-
tivo”. Porque, el reconocimiento de la libertad contractual en materia de comi-
siones y gastos bancarios repercutibles, de fechas de valoracion y, en general,
de condiciones financieras de la contratacion bancaria, se reconoce como
condicionado a la transparencia de dichas condiciones, lograda y garantizada
mediante diversas técnicas, como la de imposicion de deberes a cargo de las
entidades de crédito, como los de redaccion de “folletos”, la exposicion publi-

(93)  SANCHEZ CALERO, F.: “Las condiciones generales de los contratos bancarios”,
en VV.AA.: Con/tmtos bancarios, edit. COLEGIOS NOTARIALES DE ESPANA, Madrid,
1996, p. 310. SANCHEZ MIGUEL: “La Responsabilidad...”, p. 2431.
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ca del clausulado y entrega de documentos contractuales, lo cual parece algo
propio de la conmixtion entre lo normativo y lo liberalizador... Y esto es s6lo
una parte de la panoplia de medidas interventoras.

Apoyadas sobre la base de la habilitacion general conferida por el art. 48,
n.? 2, LDIEC, la OM TITC/1989, desarrollada por la Circ. TOPC/1990 y la
Circ. BE n.? 13/1991, de 21 de diciembre de 1991, normas de caracter adminis-
trativo, que dificilmente pueden entrar a regular los aspectos sustanciales de los
contratos bancarios —pertinentes, mas bien al 4&mbito del Derecho privado—,
porque estan limitadas por el principio de Autonomia contractual ®9, sirven de
contrapeso a la libertad de fijacion de tarifas, en defensa de los intereses del
cliente, imponiendo a las entidades de crédito ciertos deberes; a saber: en pri-
mer lugar, la necesidad de informarle y remitirle documentacion detallada
sobre los contratos. Y en segundo término, atenerse —salvo excepciones— a
las tarifas anunciadas; necesidad juridica que debe entenderse en relacion con
el principio de transparencia y de libre eleccién del usuario, apoyados —a su
vez— sobre el art. 51 CE (Protecciéon del Consumidor o Usuario) ®3. Por
consiguiente, la mayoria de estas disposiciones tiene por objeto incrementar la
informacion a proporcionar por las entidades de crédito, con un caracter
eminentemente disciplinario y de supervision, de forma que sélo de modo
indirecto proyectan sus efectos sobre los intereses de los consumidores y de los
clientes bancarios ©®®. En este sentido se trata de normas cuya preocupacion
fundamental es la de informar a la clientela sobre las llamadas “condiciones
economicas” de los contratos bancarios. Asi, por ejemplo, se impone a las
entidades de crédito el deber de dar publicidad, dentro de sus propios
establecimientos, del coste de sus servicios, exponiéndolo en un tablén de
anuncios que debe ser colocado en un lugar destacado en todas las oficinas
abiertas al publico: tipos de interés de sus operaciones activas, comisiones y

(99 GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: Operaciones bancarias neutras, cit., p. 123.
SANCHEZ CALERO, F.: “Las condiciones generales de los contratos bancarios”, cit., pp. 311y
313. GARCIA CACHAFEIRO: cit., p. 143, n.? 409. MARTINEZ DE SALAZAR: cit., p. 768.

(5 MARTINEZ DE SALAZAR BASCUNANA, L.: cit., pp. 766 y 774 y ss.

(%) RODRIGUEZ ARTIGAS, F.: “Contrataci6n bancaria y proteccién de los consumi-
dores. El Defensor del Cliente y el Servicio de Reclamaciones del Banco de Espafia”, en
VV.AA.: Instituciones del Mercado Financiero, t. 1, Contratos bancarios. Fuentes, Proteccion
de consumidores, Responsabilidad civil y nuevos sistemas de contratacion, dir. por A. Alonso
Ureba y J. Martinez-Simancas, edit. “LA LEY”/BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO,
1.2 ed., Madrid, 1999, pp. 108 y ss.
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gastos que habran de ser abonados por las operaciones o servicios realizados
por las entidades de crédito ©7.

Novedad interesante ha sido la introduccion, en este ambito, de la técnica
de los “folletos informativos”, tomada del ambito de los mercados de valores y
que éstos —a su vez— tomaron del Derecho de las Instituciones de Inversion
Colectiva, cuya existencia debe mencionarse en los anuncios publicos de los
tablones, y que se produjo, inicialmente, con la promulgacion de la OM de 5 de
mayo de 1994, sobre Transparencia de las Condiciones financieras de los Prés-
tamos hipotecarios.

A) Ordenamiento sectorial bancario y control de las condiciones
econ6émicas de la contratacion

La relativamente intensa intervencién administrativa que aparece ante
nuestros 0jos, en una materia —como es la contratacion bancaria— tan irre-
nunciablemente privada, requiere de una justificacion sélida. Y ésta no puede
ser otra que la de proclamar que el Ordenamiento bancario constituye un
“ordenamiento sectorial”.

Cuando se habla del “Administrado cualificado”, como contraparte de la
Administracion, en las relaciones juridicas de Derecho administrativo, el
primer ejemplo que se suele citar de semejante situacion es el de aquellos
sujetos que se encuentran sometidos a las denominadas “relaciones especiales
de sujecion”; figura ocasionalmente utilizada para justificar, por ejemplo, el
régimen juridico del control o supervision bancaria ©®. En este sentido, cabe
mencionar la STS, Sala 3.2, de 18 de febrero de 1985 (Rep. Aranzadi, 1985,
marg. 818), cuyo Cdo. 8.° sefiala que “(e)n la relacién con la Administracion
hay que distinguir la de los administrados en general, y la de aquellas personas
individuales o juridicas que estan vinculadas a ella por una especial relacion
juridica, que la doctrina califica de dominacion, procedente de un vinculo
como el de los funcionarios, como el de los concesionarios de servicios u obras
o de otra clase, como sucede, precisamente, con la relacion de los banqueros,
que han de inscribirse en un registro especial, sin cuya inscripcion no pueden
operar, inscripcion que les somete a la inspeccion y vigilancia del Banco de
Espafia”. De nuevo, en STS, Sala 3.2, de 1 de julio de 1986, ¢l Supremo aludié

(®7)  SANCHEZ CALERO, E.: “Condiciones generales en los contratos bancarios”, cit.,
pp- 317 y ss.

)  LASAGABASTER HERRARTE, 1.: Las relaciones de sujecion especial, edit. INS-
TITUTO VASCO DE LA ADMINISTRACION PUBLICA/CIVITAS, SA, Madrid, 1994,
pp. 314 y ss.
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a las relaciones especiales de poder; expresion que vuelve a aparecer en la SAN
de 13 de junio de 1986. Esta Teoria de las Relaciones Especiales de Sujecion
fue elaborada por Otto MAYER —al parecer, precedido por LABAND ®9)—
que las definié como: “una relacion de sujecion creada especialmente para el
subdito o, més bien, para una cierta pluralidad de sabditos. Es una relacién
juridica de Derecho publico por la cual el individuo est4 vinculado respecto del
Estado por efecto de la obligacion general de regular su conducta conforme
a un cierto interés. En virtud de esta obligacion se le dan érdenes detalladas,
que tienen la particularidad de emitirse bajo la forma de una regla general” (100),
Ciertamente, se trata de una relacién de sujecion, ya que supone un vinculo
entre dos personas juridicamente desiguales, cuyo contenido lo determina no el
inferior, sino el superior. Por eso la relacidn tipica del Derecho Administrativo,
la relacion entre el Individuo y el Estado, es una relacion de sujecion 10, Mas,
cuando sobre la base de esta relacion desigual, se suman determinadas notas
adicionales. A saber: Existencia de una relacion personal; vinculada a un deter-
minado fin administrativo; la justificacion tltima se encuentra en la necesidad
de eficiencia y productividad administrativa; presencia de un elemento de vo-
luntariedad en la situacién de sometimiento; situacion de dependencia acentua-
da, de la cual surgen obligaciones; estado general de libertad limitada; imposi-
bilidad de establecer de antemano la extension y el contenido de las prestacio-
nes, asi como la intensidad de las intervenciones coactivas en la esfera de los
afectados; el afectado se encuentra sometido a la observancia de 6rdenes que no
derivan directamente de la ley 192). Entonces, nos encontraremos en presencia
de eso que se define —o se describe— como una relacion de sujecion especial.
Asi, las personas fisicas o juridicas sometidas a relaciones especiales de suje-
cidn, serian personas pertenecientes a un deferminado grupo u organizacion
—en nuestro caso, hipotéticamente, las entidades de crédito— que la Adminis-
tracion trata de disciplinar sobre la base de la inscripcion en un Registro admi-
nistrativo especial, que sirve como presupuesto para la aplicacion de normas

(%9 LASAGABASTER HERRARTE, L.: cit., pp. 39 y ss., quien alude a un precursor atin
més antiguo: SCHMITTHENNER, aunque sefialando que la Doctrina alemana no es undnime a
la hora de reconcerle esta “paternidad”. En cualquier caso, seria LABAND el primero en haber
empleado la expresion “Relaciones especiales de sujecion”, aplicidndola a los funcionarios pu-
blicos.

(100)  MAYER, O.: Derecho Administrativo alemdn, t. 1, trad. esp., edit. DEPALMA,
Buenos Aires, 1982, p. 144. Y referencia en LASAGABASTER HERRARTE, I.: cit., p. 43.

(101)  MAYER, O.: cit., t. I, p. 136.

(102)  GALLEGO ANABITARTE, A.: “Relaciones de sujecion y principio de legalidad
de la Administracién”, en RAP, 1961, n.° 34, passim, quien reconoce —de todos modos— que la
definicién de las Relaciones especiales de sujecién no es clara.
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especiales, dictadas para disciplinar las funciones de estas entidades. De este
modo se define un status de los empresarios afectados; cualidad juridica que
indica el modo de pertenencia del sujeto a un determinado grupo social, del que
se derivan capacidad, poderes y deberes en el interior o en el exterior del grupo.
Pero se crea, también, una relacion especial de Derecho piblico entre el
“Colegio” y el miembro del mismo, que se encuentra respecto de aquél en una
situacion de sujecion, cuya manifestacion mas importante se halla en la Potes-
tad disciplinaria, que no es exactamente lo mismo que la Potestad sancionado-
ra, como bien puso de manifiesto la STC n.? 66/1984, de 6 de junio, al sefialar
que mientras la “sancionadora” pretende proteger el orden general, la Potestad
Disciplinaria —caracteristica de las relaciones especiales de sujecion— preten-
de tutelar un bien juridico que no es el Orden general, sino el buen orden de una
institucion u organizacion administrativa (103),

La Teoria de las Relaciones Especiales de Sujecion fue aplicada al sector
bancario, por NUNEZ LAGOS, quien toma de Otto MAYER —como otro
rasgo caracteristico de las relaciones especiales de sujecion— la figura de las
“instrucciones”, cuyo ejemplo prototipico —supuestamente— lo constituirian
las que el BE dicta y dirige a la Banca privada y el resto de las entidades de
crédito. Pero quizas lo més notable y caracteristico de las relaciones especiales
de sujecion sea el marcado caricter de voluntariedad que se les atribuye, adu-
ciendo que las entidades de crédito y ahorro nacen porque sus promotores asi lo
quieren, de forma que su situacion es parecida a la de los funcionarios, cuya
cualidad es elegida libremente por la persona sometida 194, Y es que la justifi-
cacion ultima de estas relaciones especiales se halla en la necesidad de eficien-
cia y productividad administrativas, para lo cual es necesario el sometimien-
to de las entidades afectadas (105),

Abhora bien, la construccion anteriormente expuesta ha sido criticada, con
razon, por razones dogmaticas y practicas (e incluso axioldgicas o éticas):
dogmaticamente, se trata de una categoria vacia, que no puede ser definida
de modo abstracto, pues su razon de ser no se encuentra en una catego-
ria abstracta o genérica como sucede —por ejemplo— en el caso del concep-

(103)  NUNEZ LAGOS, E.J.: Aspectos juridicos del control administrativo de las entida-
des de crédito y ahorro privado, edit. TECNOS, Madrid, 1977, pp. 184 y ss. ALBINANA
CILVETI, C.: “Comentario al art. 25”, en VV.AA.: Comentarios a la Ley de Disciplina e Inter-
vencion de las Entidades de Crédito, dir. por T.R. Fernandez, cit., 1.* ed., p. 86. PISCIONE:
Ordini e collegi profesionali, edit. DOTT.A.GIUFFRE, Milan, 1959, p. 52.

(104 NUNEZ LAGOS, El.: cit., p. 89.
(105) NUNEZ LAGOS, El.: cit., p. 89.
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to de “Potestad”: es esta nocién la que haria especial la sujecién y no a la
inversa (106),

Por otra parte, el elemento de voluntariedad parece entrafar ciertos ries-
gos: principalmente una peligrosa atenuacién del principio de legalidad en la
actuacion administrativa, porque se produciria la circunstancia de que la Admi-
nistracion se relacionaria con los “especialmente sujetos” o “vinculados”, no
bajo el imperio o el régimen de una norma legal, ni atn reglamentaria, sino
bajo los dictados de una “instruccion” administrativa sin posterior fiscali-
zacioén judicial, lo cual constituiria una sustraccion a la reserva de ley —positi-
ve Bindung—, que implica, en dltima instancia, “una Laguna en el Estado de
Derecho” (197, La afirmacion es cierta, pero su efecto sobre la supuesta catego-
ria de las Relaciones especiales de sujecion no se produce como los autores de
referencia piensan: en realidad, el Principio de Legalidad no debe confundirse
con el de Reserva de Ley, que es distinto: las Relaciones especiales de sujecion
no contradicen, porque no pueden, el principio de que la Administracion siem-
pre debe actuar con sometimiento al Derecho, s6lo que “Derecho” no es sélo la
“Ley”. Y es que, la Administracién actda, siempre, sometida al Derecho,
aunque no actie sometida, propiamente, a la Ley, porque siempre debe respetar
las disposiciones de Derecho positivo, aunque sean disposiciones
administrativas, reglamentarias, de rango infralegal. La reserva de Ley no se da
por igual, en todos los dmbitos de actuacién de la Administracion; la Reserva de
Ley no es un principio general, y este hecho, precisamente, revela que las
relaciones especiales de sujecion no constituyen una categoria real, ya que no

(106) T ASAGABASTER HERRARTE, 1.: cit., pp. 417 y ss., en especial, p. 425. BE-
TANCOR RODRIGUEZ, A.: Las Administraciones independientes. Un reto para el Estado
Social y Democrdtico de Derecho, edit. TECNOS, SA, Madrid, 1994, pp. 134 y ss., nota 136.

(107) " Se produciria, por tanto, una desvinculacién del principio de legalidad, que se
manifestaria, en primer término, desde la perspectiva de la positive Bindung (vinculacién positi-
va entre Ley y norma reglamentaria), por la frecuencia de los llamados “Reglamentos indepen-
dientes”, es decir, aquellos que no se apoyan en una previa habilitacion legal, y crean situaciones
juridicas ex novo (este problema ya lo veiamos planteado, en relacion con la potestad sanciona-
dora, y cabe apreciar que ha recibido solucion con la promulgacién de la LDIEC y la LMV,
respectivamente). Incluso existiria una reduccién o debilitamiento de los derechos fundamenta-
les, como la Libertad de empresa “privada”, en el ambito bancario, porque mientras éstos sola-
mente podrian ser limitados por via de “Ley formal” (como resulta del art. 53 CE), en las
relaciones de supremacia especial, la propia relacion de poder se consideraria, en si misma,
titulo juridico suficiente para sacrificar esos derechos fundamentales, en orden a la consecucién
del “fin” inminente a la relacion (ALBINANA CILVETI, C.: “Comentario al art. 25”, en
VV.AA.: Comentarios a la Ley de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito, cit., 1.
ed., p. 88. MICHAVILA NUNEZ, J.M.%: ““Relacién especial de sujecion’ en el Sector crediticio
y Estado de Derecho”, en CIVITAS. Revista Espariiola de Derecho administrativo, 1987, n.® 54,
pp- 249 y ss.)
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hay especialidad, alli donde la propia regla general es distinta de aquella otra
regla —también general—, de la que pretendia separarse (108,

Por lo demas, la tentativa de aplicar la figura de la Relacion Especial de
Sujecion al supuesto de las entidades de crédito, de modo que la intervencién de
la Administracién pudiera quedar sustraida a la aplicacion de la normativa
constitucional, es no solamente peligrosa, sino que —ademas— en tanto que
hipdtesis teorica resulta absolutamente falsa. En nuestra propia Constitucion de
1978 existen preceptos, como el art. 9.2 el art. 38, el art. 40, el art. 53, el art. 128
o el art. 129, que justifican el intervencionismo publico en la esfera de los
derechos subjetivos privados, pero que, como contrapeso, como complemento
de esa habilitacion genérica, van acompanados de una formulacion de derechos
subjetivos de los ciudadanos, de cardcter econdmico, como la propiedad o la
libertad de empresa, cuyo alcance y significado se configura en torno a lo
dispuesto en el art. 53 CE, cuando sefala que vinculan a todos los poderes
publicos y s6lo podra regularse su ejercicio por Ley, que —ademas— habra de
respetar su contenido esencial. De este tltimo precepto se desprende que el
contenido de los derechos y libertades fundamentales, en el campo de la Econo-
mia, se despliega en una serie de circulos concéntricos, cada uno de los cuales
solo puede ser regulado por un instrumento normativo especifico:

1. Primer circulo: el niicleo central del contenido del Derecho y conte-
nido esencial del mismo, que sélo puede ser regulado por la Consti-
tucion e interpretado por el TC.

2. Segundo circulo: ambito de desarrollo del contenido del Derecho,
que sdlo puede corresponder al Legislador con poder para emanar
leyes en sentido formal, es decir, que s6lo puede corresponder al
Parlamento.

3. Tercer circulo: el de los perfiles uiltimos de manifestacion del dere-
cho, que existe por la evidente imposibilidad practica de que el legis-
lador regule absolutamente todos los aspectos de la actividad y la
organizacion de los empresarios. De ahi, la potestad reglamentaria
de la Administracion.

En este tltimo circulo, el contenido del derecho vendra configurado por
la propia Administracién, pero suficientemente amparada y vinculada por
normas de cobertura con rango legal. Por este motivo, alli donde la Ley

(108) LASAGABASTER HERRARTE, L.: cit., pp. 419 y ss., relativiza un tanto las afir-
maciones relativas a la positive Bindung, mas no porque pretenda defender la figura de las
Relaciones especiales de sujecidn, sino todo lo contrario: porque las ataca, proponiendo su
abandono como categoria doctrinal y juridica.
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permita a la Administraciéon que actie regulando la actividad econdmica de los
particulares, aquélla podra hacerlo sin necesidad de recurrir a una posterior
justificacion adicional, como seria la de hablar de una “relacion especial de
sujecion”. También resulta més que dudoso pensar que la voluntad de los inte-
resados (es decir, la voluntad de las entidades sometidas al control) constituya
la justificacion o el cauce por el que se produce la intervencion pablica 199, Asi,
habria que recordar que, desde un punto de vista estrictamente dogmaético de
“Estado de Derecho”, es imposible mantener la sustitucién de la Ley, a través
de la voluntad del individuo, porque esto supondria una delegacion legislativa,
otorgada a personas privadas, y no a favor de la Administracion, que es la tnica
que puede ser beneficiaria de la misma (110). Por consiguiente, parece preferible,
en lugar de mantener la existencia de relaciones especiales de sujecion —justi-
ficadas en si mismas, por referencia a la voluntad del sujeto sometido—, expre-
sar esta situacion recurriendo a una figura de efectos similares, pero cuyos
rasgos basicos se encuentran mas cerca de las categorias generales y ordinarias
del Derecho publico: el “ordenamiento sectorial”. Asi, por ejemplo, los proble-
mas suscitados por la tentativa de aplicacion de la Teoria de las Relaciones
Especiales de Sujecion, a las entidades de crédito, se intentaron eludir afirman-
do que las entidades de crédito se insertan en lo que se denomina un “ordena-
miento sectorial”: el Ordenamiento sectorial bancario.

El Ordenamiento Sectorial es un instrumento de gobierno de la economia
que tiene caracter excepcional, en cuanto que contiene, ademas de poderes de
control e impulso (directivas), incluso poderes normativos, de naturaleza orde-

(109)  Sin duda se ha llegado a afirmar que, con la solicitud de autorizacién para la crea-
cion de una Entidad de crédito privada se exterorizaba un consentimiento implicito de someterse
el interesado a la relacion de sujecion especial (Vid. FRANCHINI, F.: Le autorizzazioni ammi-
nistrative costitutive di rapporti giuridici fra ’Amministrazione e I privati, edit. DOTT.A.GIUF-
FRE, Milan, 1957, p. 81. MANZANEDO MATOS, R.: El Comercio exterior en el Ordenamien-
to administrativo espariiol, t. I, Madrid, 1968, p. 412), y algo de cierto hay en esta afirmacién, ya
que es histéricamente cierto que existieron ordenamientos “especiales”, en los que se ingresaba
voluntariamente, como consecuencia de la posibilidad de obtencién de ciertas ventajas. Y tam-
bién es verdad que, precisamente, tal situacién se dio en el ambito de la Banca. Pero esto
solamente es exacto en relacién con la Ley de Ordenacién Bancaria de 1921 (la denominada
“Ley Camb0”), donde la adscripcion al sistema y al control era puramente voluntaria (SAN de 1
de julio de 1985. MICHAVILA NUNEZ, J.M.2: “‘Relacion especial de sujecion’...”, cit., p. 253).
Pero este estado de cosas tuvo muy corta duracion, pues ya desde 1926 se estableci6 la obligada
vinculacién de todos los Bancos a ciertas instrucciones del Consejo Superior Bancario, asi como
la necesaria autorizacién administrativa previa, para hacer uso de las denominaciones “Banco” o
“Banquero”; sistema de autorizacion e inscripcion obligatorias, que hoy permanece vigente.

(110)  GALLEGO ANABITARTE, A.: cit., p. 7. MICHAVILA NUNEZ, J.M.*: “‘Rela-
cion especial de sujecion’...”, cit., p. 224.

- 95 -



JOSE Luis GARCIA-PITA Y LASTRES

natoria 111, y su aplicacion original al &mbito bancario se debe al italiano Mas-
simo Severo GIANNINI, quien parte de la base de la teoria ordinamentalista del
Derecho, debida a SANTI ROMANO (12, E] segundo autor —SANTI ROMA-
NO— estudia la figura del “Ordenamiento juridico”, cuya existencia viene
determinada por la presencia de los siguientes elementos:

1. Plurisubjetividad, es decir, la presencia de una pluralidad de sujetos,
tanto aquellos que son titulares de poderes o potestades administrati-
vas de control, supervision, sancién, disciplina, etc., como aquellos
que se hallan sometidos a ellas, aunque —a decir verdad— tanto unos
como otros, ocupan —en un momento dado— una y otra posicion.

2. Organizacidn, es decir, un sistema organizativo interno con funciones
de gobierno (normacioén, direccién, control)d13),

3. Existencia de normas, aun cuando se trata —en un Ordenamiento
“sectorial’—, mas bien, de un complejo de fuentes de produccion de
normas juridicas, aplicables solamente a los operadores encuadrados
en el sector (114,

Por otra parte, en los ordenamientos sectoriales se caracterizan por el he-
cho de que la intervencion piiblica que se da en ellos resulta muy caracteristica,
toda vez que posee un caracter vectorial, porque todas las técnicas intervento-
ras tienen una finalidad, direccion y sentido concretos. Por este motivo, a nivel
general, cada funcién administrativa queda encuadrada en el departamento o
ministerio mas apropiado. El contenido concreto de las intervenciones queda
configurado por un poder de direccion, que procede de dicho departamento
ministerial, y que da lugar a una interferencia administrativa incesante, en la
actividad regulada, unas veces a través de meras “indicaciones”, y otras veces,
mediante “directrices”.

Pues bien, al parecer, todos estos elementos se encuentran, sin dificultad
alguna, en el sector crediticio, que se configura como un Ordenamiento secto-
rial, es decir, como un conjunto de entidades que desarrollan una determina-
da actividad, para cuyo ejercicio necesitan de un procedimiento administrati-

(111)  CAVALLO, B. y DI PLINIO, GP.: Manuale di Diritto pubblico dell’Economia, edit.
DOTT.A.GIUFFRE, Milan, 1983, p. 547.

(112)  GIANNINI, M.S.: “Istituti di credito e servizi di interesse publico”, en Moneta e
Credito, 1949, pp. 105 y ss. Igualmente, referencia en LASAGABASTER HERRARTE, I.: cit.,
p. 324.

(113)  CAVALLO/DI PLINIO.: cit., p. 547.
(114)  TLASAGABASTER HERRARTE, I.: cit., p. 324.
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vo especial (autorizacion/registro administrativo), mediante el cual las entida-
des quedan insertas en el ordenamiento sectorial, cuya organizacion esta
compuesta por 6rganos del Estado, que tienen poderes normativos, poderes
de direccién y ordenacion, y poderes de control, sea éste preventivo o represi-
vo. Asi, el Ordenamiento crediticio/bancario constituiria un Ordenamiento juri-
dico, pero sectorial, porque se limitaria a unos sujetos determinados que de-
sarrollan una actividad determinada; un ordenamiento particular, ya que esta
establecido en orden a un fin particular, y no general; un ordenamiento deri-
vado, en cuanto esta instituido, modificado y sometido al Estado mediante sus
leyes; un ordenamiento nmormativamente atipico, pues su régimen juridico
resulta, a la vez, de actos normativos del Estado y de actos de la Autoridad
rectora, los cuales tienen valor normativo, en el interior del Ordenamiento
sectorial.

La tesis del Ordenamiento sectorial —al contrario que aquélla de las rela-
ciones especiales de sujecion— permite explicar que la actividad sea de ca-
racter privado y —pese a todo— que se someta a semejante grado de interven-
cién publica, y —a la vez— que las autoridades posean poderes normativos
y esto sin tener que recurrir a una pretendida voluntariedad, ni —menos
aun— extraer consecuencias de dudosa constitucionalidad (119).

A la teoria del Ordenamiento sectorial, como fundamento del control pi-
blico sobre el sistema bancario, se adhiere —también— el profesor Tomas

(115 GARCIA DE ENTERRIA hace una severa critica de la Teoria de la relacién espe-
cial de sujecion, cuya aplicacion a la relacion entre el Banco de Espafia y las Entidades de
crédito resulta evidentemente abusiva y desproporcionada, pues naci6 para justificar como en el
ambito doméstico o interno de la propia administracién se podian desarrollar potestades mas
acentuadas que sobre el resto de los ciudadanos sin necesidad de poseer una habilitacién legal,
cuando de lo que se trata no es de justificar ciertas potestades disciplinarias, que no se apoyan en
una habilitacion legal, por ser supuestos de autoorganizacion interna de la propia Administra-
cioén publica, sino de crear un marco general normativo que permita la ordenacion total del
Crédito, asi como su direccion y orientacion, tanto en garantia del interés de los depositantes (o
de los inversores), como en orden a hacer mas eficiente su funcionamiento, sin contar con el
problema de la necesidad de controlar los instrumentos de politica monetaria, que se han revela-
do altamente sensibles. Asi, no se trata de excluir la necesidad de atender al principio de legali-
dad, lo que solamente cabe en situaciones excepcionales, que ahora no concurren, sino —muy al
contrario— afirmar de forma decidida la vigencia de este principio. De todo esto deduce
GARCIA DE ENTERRIA que existe aqui un verdadero Ordenamiento sectorial, como sucede
en todos los sectores de la economia, si bien el constituido por las Entidades de crédito no
admite parangdn con ningfin otro, debido a la amplisima facultad de direcci6n que el Banco de
Espaia desarrolla sobre todo el sistema bancario (GARCIA DE ENTERRIA, E.: “Significado
general del Anteproyecto”, en VV.AA.: “El Proyecto de Ley sobre Disciplina e Intervencién de
las Entidades de crédito”, en RDBB, cit., p. 704. ALBINANA CILVET], C.: cit., p. 89. MICHA-
VILA NUNEZ, J.M.% “Autorizaciones”, cit., p. 245. Idem: “‘Relacién especial de sujecion’...”,
cit., p. 251).
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Ramén FERNANDEZ, quien comienza expresando una opinién critica sobre
la mencionada STS, Sala, 3.2, de 18 de febrero de 1985, relativa al “Asunto
del Banco de Navarra”, en la medida en que el Supremo recurre a la tesis de
las relaciones especiales de sujecion, para explicar el control del BE sobre la
contabilidad de las entidades de depdsito, cubriendo las lagunas de tipificacion
de sanciones y hechos sancionables, que existia hasta la LDIEC. El autor expre-
sa las razones sefialadas para impugnar la tesis expuesta y sefiala como la propia
Constitucién habilita poderes de encuadramiento de las actividades econémi-
cas, en el marco de la Economia general. En el ambito de la actividad bancaria,
dada la importancia que la misma tiene en el conjunto del sistema, ese encua-
dramiento habra de ser més estricto y se expresard, no sélo en intervenciones
puntuales y aisladas, sino también en la definicién de unos auténticos poderes
de direccion y supremacia, que son los que contribuyen a delimitar un Ordena-
miento sectorial: “grupo organizado del que forman parte necesariamente
todas las personas y entidades que desarrollan la misma actividad, en cuyo
vértice se sitda la autoridad que... asume su direccion, y en cuyo seno, como
ocurre en todo tipo de grupos organizados, es decir, de instituciones u ordena-
mientos en sentido técnico, opera una solidaridad interna que resulta del
hecho mismo de su organizaciéon como tales a partir de unos fines y objetivos
que son comunes a todos sus miembros” (116),

El Ordenamiento sectorial bancario genera una serie de relaciones vertica-
les, basadas en una supremacia administrativa especial, que se traducen
—por ejemplo— en la potestad del BE de dirigir 6rdenes e instrucciones a
las entidades de crédito; y horizontales, basadas en una solidaridad de inter-
eses, que, por una parte, se traduce en la cooperacion del conjunto de entidades,
para eludir las crisis econdmicas que afecten a alguna de ellas (por ejemplo, a
través del sistema de Fondos de Garantia de Depdsitos), a la par que confiere a
las sanciones imponibles por la Autoridad de control, a las entidades de crédito,
de un cardcter no ya administrativo, sino incluso disciplinario.

B) Elementos del Ordenamiento sectorial bancario: el Banco de Espana
y el control en materia de comisiones y gastos bancarios

De la condicién de la actividad bancaria, como actividad de interés publi-
co, resulta una incidencia sobre la disciplina juridica de la misma (17, que

(116)  FERNANDEZ RODRIGUEZ, T.R.: “Los poderes piiblicos de Ordenacién bancaria
y su eficacia preventiva”, en VV.AA.: Libro Homenaje al Profesor José Luis Villar Palasi, edit.
CIVITAS, SA, Madrid, 1989, pp. 412 y ss. Idem: “El Ordenamiento...”, cit., pp. 15 y ss.

(117)  SALANITRO, N.: “Le banche ¢ i contratti bancari”, en VV.AA.: Trattato di Diritto
civile italiano, dir. por F. Vasalli, edit. UTET.,, t. VIII, vol. 3.%, Turin, p. 23.
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adopta la forma de una regulacién particular que somete la actividad a un
penetrante control piiblico. Y este caracter particular y publicizado del Orde-
namiento sectorial bancario se manifiesta —como en todo ordenamiento secto-
rial— en la confluencia de diversos elementos: personales, materiales y for-
males.

Por lo que hace a los elementos personales —y quiero advertir, anticipada-
mente, que aqui el concepto de lo “personal” se emplea en un sentido muy
amplio—, el desarrollo de este control presupone la existencia de ciertas “auto-
ridades”, calificadas de “competentes”, a las que se confia la aplicacion de
este complejo aparato normativo, que es el Derecho bancario. Pues bien, entre
estas autoridades competentes, que ejercen la supervision, control y disciplina
del sistema bancario, hay que mencionar al Banco de Espaia (BE), que des-
arrolla una funcién de contenido primordialmente material, tendente a imponer
el cumplimiento de la normativa, a través de actos de inspeccion y control. Por
este motivo, el BE constituye una autoridad de inspeccion y control. Sin
embargo, a fuer de sinceros, hay que reconocer que la atribucion de estas fun-
ciones al BE no deja de ser una excepcién y una particularidad de nuestro
Ordenamiento, porque en la mayoria de los paises el Banco central o Instituto
emisor correspondiente carece de poderes de supervision y disciplina, que
—por el contrario— vienen atribuidos a otros organismos. Asi, por ejemplo, en
Alemania: el Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (BAK); en Peru, la Su-
perintendencia de Banca y Seguros. Incluso existen paises en los que cabe
detectar la existencia de una multiplicidad de ordenamientos y agencias regula-
doras. Asi sucede en los EEUU, donde —junto a las diversas agencias estatale-
s— existen varias agencias federales con funciones de nivel primario y secun-
dario, lo que determina que haya que distinguir diversos tipos de entidades
bancarias, en funcion de la concreta autoridad que las supervisa y controla (118):
el Comptroller of Currency, que hace objeto de chartering y de supervision a
los National Banks; la propia Federal Reserve (FED), de la que son miembros
los state banks, aunque —al propio tiempo— sean objeto de charter y de super-
vision por sus propias autoridades estatales. Asimismo, la FED también posee
potestades de supervision sobre las Bank Holding Companies. Por fin, la Fede-
ral Deposit Insurance Corporation (FDIC), que somete a una supervision fede-
ral a los bancos estatales que no sean, al propio tiempo, miembros del FED.

Como tal elemento personal del Ordenamiento sectorial bancario, el BE se
configura como una entidad de Derecho piblico con personalidad juridica

(118)  PAREJA I LOZANO, C.: Los poderes de supervision bancaria en el Sistema
federal norteamericano (Una aproximacion al “Dual Banking System”, desde la perspectiva
de la Union Europea, edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS, SA, Madrid, 1995,

pp- 31 y ss.
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propia y plena capacidad puablica y privada, dotada de un régimen propio y
especifico, disenado por la Ley 13/1994, de 1 de junio, de Autonomia del
Banco de Espana (LAUBE) (19

Tras toda una existencia en forma de sociedad mercantil de capital privado,
y luego mixto, el BE posee, actualmente, una naturaleza institucional (o, en
cierto sentido, fundacional), y no asociativa/societaria, toda vez que su persona-
lidad juridica —profundamente trasformada, desde 1962— no se sustenta sobre
la base de una unién voluntaria de personas. La cuestidn, ahora, es saber a qué
categoria de entes puiblicos dotados de personalidad pertenece. La postura més
generalizada consideraba que el BE perteneceria a la categoria de los denomina-
dos “entes instrumentales”, o —para expresarlo de otro modo— que se trataria
de un ejemplo del fenémeno denominado de la descentralizaciéon funcional.
Como la politica crediticia correspondia al Gobierno, quien la actualizaba a
través del Ministerio de Hacienda, el BE se configuraba —en tanto que simple
ejecutor— con un marcado caracter instrumental, para la actuacién concreta de
dicha politica. Asi, la doctrina de los “entes instrumentales” tenia perfecta apli-
cabilidad practica al BE 120, Estos entes —llamados “instrumentales” por
LUHMANN u OTTAVIANO—, son unos entes hasta cierto punto desgajados
de la Administracion fundadora, para que se encarguen de la gestion de una
actividad que es propia de ella misma, como consecuencia de que existen
servicios técnicos especializados, cuyo desarrollo hace conveniente crear una
organizacion propia, separada de la comun, atribuyéndole una personalidad juri-
dica separada, eludiendo una serie de controles que podrian resultar gravosos
para el mejor desarrollo de la funcién encomendada. Se trata de la conocida
“huida del Derecho administrativo”, que se manifiesta en que las entidades se
rigen por sus propios estatutos. Pero esta atribucion de personalidad juridica
propia no significaba que existiera una absoluta independencia respecto de la
Administracion del Estado. Subsistia una cierta dependencia, y en la configu-
racion de esta dependencia se encuentra la estructura de la instrumentalidad.
La presencia de un ente instrumental presupone siempre la existencia del “Ente
matriz” que lo crea. De ahi que quepa aludir a dos notas caracteristicas: para
empezar, el ente instrumental y el organismo estatal (o “ente matriz”), del cual
depende, constituyen un complejo organico unitario. Y, en segundo lugar, el
ente instrumental carece de fines propios; su personalidad juridica es una ver-
dadera ficcion tendente a una mejor gestion de fines que son propios del “Ente
matriz”, el cual no pierde ni la titularidad de esos fines, ni se desinteresa de ellos.
Trasladando estos criterios al Banco de Espafia —que GARCIA DE EN-

(119 ALIAGA AGULLO, E.: “Aspectos juridico-financieros del Banco de Espaiia”, en
CIVITAS. Revista Espariola de Derecho financiero, 1996, n.2 89, enero/marzo, p. 86.

(1200 MARTIN-RETORTILLO BAQUER, S.: Crédito, banca y..., cit., p. 155.
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TERRIA/FERNANDEZ consideraban como ejemplo de referencia concreta de
la relacién de instrumentalidad—, sefialaba PEREZ DE ARMINAN que, de
acuerdo con la Ley de Bases de 1962, aparece clara la necesidad de crear un
organo agil de gestion de las funciones publicas que, ya desde 1856, venian
siéndole asignadas (12D, Asi, en la Base I1.2 LBOCB se afirmaba que “Dentro de
su caracter de instrumento de la politica monetaria del Gobierno, el Banco de
Espafia tendra, en el orden técnico, una organizacion auténoma” (122),

Es decir que el interés que gestionaba el ente institucional BE, era un
interés exclusivo y perteneciente al Estado: la Politica Monetaria. En con-
secuencia, existia un complejo organico unitario formado por el ente instru-
mental y la entidad matriz, es decir, respectivamente, el BE y la Administracién
Central del Estado. Pero ahora se hace preciso aclarar cuéles son los términos
en los que se produce esta vinculacion; si se trata de una verdadera dependencia
jerarquica, o de una simple relacién de tutela.

El BE ;es, 0 no es, parte de la Administracion? ;jAcaso un efecto de la
nacionalizacién del Banco fue encuadrarlo dentro de ella? Para NUNEZ LA-
GOS la respuesta, en la época en la que escribi6 —mucho antes de las grandes
reformas de los afios 1990— debia ser afirmativa, siempre y cuando se enten-
diera que la nacionalizacién habia encuadrado al Banco dentro de la denomi-
nada “Administracion indirecta” del Estado (que incorpora no s6lo las admi-
nistraciones territoriales de caracter local, sino también las institucionales) 123).
Dentro de ella, como sefialan PEREZ DE ARMINAN, NUNEZ LAGOS y
GARRIDO FALLA —aunque éste, en relacion con el desaparecido Instituto
Espaifiol de Moneda Extranjera—, el BE constituye un ejemplo de descentrali-
zacion funcional. De ahi que se le configurara como un ente instrumental que
ejerce una funcion descentralizada. Como tal asume la configuracién de una
fundacion de Derecho piiblico que se encuentra integrada en la Administra-
cion indirecta del Estado (124.

(121)  PEREZ DE ARMINAN: cit., 3.2 ed., p. 48.
(22)  Vid. referencia en NUNEZ LAGOS, EJ.: cit., pp. 122 y ss.

(123)  NUNEZ LAGOS, E.J.: cit., pp. 121 y ss. Sobre la Administracién directa e indirec-
ta, vid. GARRIDO FALLA, F.: Administracion indirecta del Estado y descentralizacion funcio-
nal, Madrid, 1950.

(124)  En estas condiciones, el fin que el Banco esta llamado a gestionar —la “funcién
descentralizada”, es decir, la ejecucidén y desarrollo de la politica monetaria— seguia siendo un
fin del Estado, con lo que se demuestra que, a diferencia de los entes corporativos, el Banco de
Espafia careceria de intereses propios. Y los que antafio conservara de su substratum originario,
como sociedad anénima, serian irrelevantes o serian de cardcter no corporativo (NUNEZ LA-
GOS, FJ.: cit., pp. 121 y ss.)
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En las tltimas décadas, el régimen juridico del BE hubo de experimentar
importantisimas modificaciones, que parecen configurarse como fases sucesi-
vas en un curso de emigracion ordinamental. Dicho de modo mas sencillo:
desde la promulgacion de la LAUBE n.? 13/1993 a la Ley 12/1998, de 28 de
abril, de Reforma de la Ley de Autonomia del Banco de Espafa (Lref. LAU-
BE), tras haberse independizado de la dependencia del sector privado, con su
nacionalizacidn, el BE se ha desvinculado incluso del “Poder ptiblico” nacio-
nal, para terminar situdndose en un espacio intermedio, entre el Estado espa-
fiol, de cuya administracion es independiente, y el Ordenamiento Comunitario
Europeo, dentro del cual actiia inserto en el SEBC, y —por tanto— sometido
al BCE. En efecto, la LAUBE habia venido a poner el culmen al proceso de
autonomizacion del BE, respecto de la Administracién del Estado, y no por lo
que dice su art. 1.%, de que el BE es una entidad dotada de personalidad propia y
plena capacidad publica y privada, que para el cumplimiento de sus fines actua-
rd con autonomia respecto de la Administracién del Estado, sino por otras
razones adicionales y de mayor trascedencia: para empezar, porque el art. 7.,
n.2 2, LAUBE le atribuye la funcién, que parece configurarse como propia de
€l, y no del Estado, de definir la politica monetaria, y no sélo de ejecutarla,
con la finalidad de lograr la estabilidad de los precios; funcion que desarrolla
el art. 8. LAUBE, cuando dice que el BE “formulara la politica monetaria,
mediante el establecimiento, en su caso, de objetivos intermedios de creci-
miento de las magnitudes monetarias o de tipos de interés, o por medio de la
utilizacién de otros procedimientos que juzgue convenientes”; todo lo cual
podria considerarse que sitda al Banco de Espafa, mas que entre los entes
instrumentales que ejercen funciones puiblicas descentralizadas, entre los orga-
nismos auténomos neutrales, porque posee sus propias funciones, y no des-
arrolla las de ningin ente matriz (125,

Sin embargo, creo que es preciso hacer una importante matizacion: el
proceso de independizacion del BE, asi respecto del sector privado, como inclu-
so respecto del Estado, tiene sentido si se considera el papel del BE, en el
ambito de la Politica Monetaria: ésta solo puede desarrollarse con eficacia si la
formulan y disefan entes independientes de los Estados... Pero ya sabemos que
el BE —y esto representa, ya lo dije, una importante peculiaridad de nuestro
pais— es algo mas que un 6rgano de Politica Monetaria: es, también, una
Administracion supervisora y de control, y —para eso— no hacia falta que
fuese independiente. Sin embargo, dada la evolucion global que experiment6 el

(125)  JIMENEZ DE CISNEROS CID, FE.J.: Los organismos auténomos en el Derecho
publico espaiiol. Tipologia y régimen juridico, edit. INSTITUTO NACIONAL DE ADMINIS-
TRACION PUBLICA, Madrid, 1987, pp. 336 y ss. ALIAGA AGULLO, E.: “Aspectos juridico-
financieros...”, cit., p. 85.
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BE, actualmente es posible que haya ido mas all4, convirtiéndose en una de esas
AAI (Autoridades Administrativas Independientes), encargadas de desarrollar
las funciones de la Autoridad de control en un nivel técnico. En el dmbito
bancario, el BE ya jugaba ese papel de “autoridad supervisora de caracter técni-
co-ejecutivo”, sin embargo, posteriormente evoluciond, ain mas, hasta alcan-
zar potestades y funciones de mucha mayor entidad y una amplia independen-
cia respecto de la Administracion del Estado, con el fin de huir de la politiza-
cidn asociada a las técnicas de sujecion propias del Derecho administrativo, y
que afectan a las otras administraciones, en la medida en que “dependen” de la
Administracion General del Estado: se trata de “neutralizar politicamente” a
unos organismos cuyo funcionamiento no puede quedar al albur de los avatares
de la sucesion de gobiernos de diferente signo politico (126).

La Autonomia del BE se manifiesta, igualmente, en su régimen econdmi-
co, puesto que no le seran de aplicacion las leyes sobre régimen presupuestario,
patrimonial y de contratacion de los entes del sector publico estatal, salvo cuan-
do expresamente dispongan lo contrario. Sin embargo, se trata —evidentemen-
te— de un ente publico, con funciones muy diversas: ante todo, el BE es un
“banco central”, con todo lo que ello supone de ejercicio de funciones propias
de la Politica Monetaria y la emision de moneda fiduciaria; funciones que, pese
a ser las mas caracteristicas, no analizaré ahora. Pero sucede que, ademas de
estas funciones, el BE también desempefia otras que no son, ya, las propias de
un “banco central stricto sensu”: tal es el caso de la que le atribuyen no sélo el
art. 7.%, n.* 5, LAUBE, sino también otras disposiciones, como el art. 43
LDIEC o el art. 47 LOB: las funciones de “supervision y control sobre las
entidades de crédito”. Asi, el art. 7.% n.? 6, LAUBE establece que “(...) El
Banco debera supervisar, conforme a las disposiciones vigentes la solvencia,
actuacion y cumplimiento de la normativa especifica de las entidades de cré-
dito y de cualesquiera otras entidades y mercados financieros, cuya supervision
le haya sido atribuida (...), funcién que comparte —en su caso— con las Auto-
ridades competentes autonémicas, sin perjuicio de cuyas funciones superviso-
ras, desarrolla las propias el Banco. Por consiguiente, al BE le corresponden,
legalmente, la supervision, inspeccion y control de las entidades de crédito
(art. 43 bis LDIEC), extendiéndose esta competencia a cualquier oficina o cen-
tro, dentro o fuera del territorio nacional. Y esto, sin mencionar las funciones
que pueda tener atribuidas en el caso de la existencia de conglomerados finan-
cieros y grupos bancarios.

(126) " Que la CNMYV es un ejemplo de las llamadas AAI es algo que reconoce la Doctrina
més prestigiosa (GARCIA DE ENTERRIA/FERNANDEZ RODRIGUEZ: Curso..., cit., t. I,
10.2 ed., p. 427. BETANCOR RODRIGUEZ, A.: Las Administraciones independientes. Un reto
para el Estado social y democrdtico de Derecho, edit. TECNOS, SA, Madrid, 1994, p. 161).
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Pero el aspecto que me interesa, ahora, no es la supervision, etc., sobre las
entidades de crédito, sino la supervision de la “actuacion y cumplimiento de
la normativa especifica de las entidades de crédito”, es decir, la supervision
de la actuacion de estas entidades, en funcion de su adecuacion a la normativa
especifica. Dicho de otro modo: el BE despliega una potestad supervisora que
incide sobre la actividad que desarrollan las entidades de crédito. Esta actividad
supervisora se desarrolla bajo el principio de legalidad, por dos motivos o en
dos sentidos:

1.  En primer lugar, porque el control se desarrolla “conforme a las dis-
posiciones vigentes”.

2. Y, en segundo, porque el control versa sobre o se refiere al “cumpli-
miento de la normativa especifica de las entidades de crédito”.

Abhora bien, una cosa es que exista el control de adecuacién a la normativa
sectorial, por parte del BE, y otra cosa diferente es la indole e intensidad de ese
control. Mas, por el momento, incluso estas cuestiones de la indole e intensidad
del control, quiero tratarlas desde la perspectiva de los elementos personales del
Ordenamiento sectorial, en el bien entendido —como ya adverti— que el con-
cepto de elementos personales debe interpretarse lato sensu, porque abarca
incluso a entes, organismos o unidades administrativas sin personalidad
Juridica.

Tal es el caso de los servicios de reclamaciones y los comisionados para
proteccion del cliente (ombudsmen de los usuarios bancarios). En este sentido,
el BE se encargaria, tambien, de la organizacién y funcionamiento de un deno-
minado “Servicio de Reclamaciones”, servicio creado por la Norma 9.2 OM
TITC/1989, que obligé al BE a instituirlo para proteccion de los clientes de las
entidades bancarias, frente a las actuaciones de estas que fueran contrarias a
las normas y costumbres bancarias (127). En este sentido, la creacion de este
Servicio representa otra de las miultiples medidas que se hizo preciso arbitrar
con objeto de asegurar su transparencia, en el marco de una mayor libertad de
funcionamiento de los mercados financieros/bancarios, para que la clientela
bancaria pueda conocer con exactitud las condiciones de las operaciones (128),

El SRBE viene regulado, actualmente, en el capitulo II, OM TITC/1989,
aunque esa regulacion ha quedado reducida a poca cosa, porque —como conse-
cuencia de la promulgacion de la Ley 44/2002, de Medidas de Reforma del

(127) - ANDREU MARTI, M.t del M.: La proteccion del Cliente bancario, edit. TECNOS,
SA, Madrid, 1998, p. 187.

(128)  ANDREU MARTI, M.* del M.: La proteccion del.., cit., p. 187.
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Sistema Financiero, la llamada “Ley Financiera” (en adelante, LFin. de 2002)
y del RD 303/2004—, se establecieron y se regularon los denominados “Comi-
sionados para la Defensa del Cliente”, que son tres: uno, para la Defensa del
Cliente de Servicios Bancarios; otro, para la Defensa del Inversor, y un tercero
y ultimo, para la Defensa del Asegurado y del Participe en Planes de Pensiones.
El primero de ellos —iinico del que voy a ocuparme— estara “adscrito orga-
nicamente” al BE (art. 22 LFin.), sin perjuicio de que se le exija independen-
cia y autonomia (art. 25, tercero, LFin.), y le correspondera “proteger los
derechos del usuario de servicios financieros”; disposicién que dista de ser
clara: ;quién se considera “usuario”? ;Ha de tratarse, necesariamente, de un
“consumidor”? ;Ha de tratarse de personas fisicas, o pueden también gozar de
esta proteccion los usuarios personas juridicas? El ser usuario de los servicios
“financieros” ;debe entenderse en sentido restringido, de forma que si se reci-
ben servicios no propiamente financieros, no cabra recurrir a estos “comisiona-
dos”? {O, por el contrario, es la condicion subjetiva del proveedor de los
servicios, la que determina la disponibilidad de estas vias, cualquiera que sean
el objeto y la causa de los servicios proporcionados?

Los “comisionados para la defensa del cliente de servicios financieros”
seran personas de reconocido prestigio en el ambito econéomico o financiero
con, al menos, diez anos de experiencia profesional. Su mandato tendra una
duracion de cinco afos, sin posible renovacion para el mismo cargo, lo cual
supone que una misma persona puede ser nombrada, sucesivamente, comisio-
nado del usuario de servicios bancarios, luego aseguradores, etc., aunque haya
agotado su mandato quinquenal en cada una de las categorias precedentes.

La competencia para los respectivos nombramientos le corresponde al
Ministerio, pero en todo caso con audiencia a las respectivas Autoridades
sectoriales de supervision y también con audiencia al Consejo de Consumi-
dores y Usuarios.

Por otra parte, en el régimen de estos comisionados se aprecia claramente
la diferencia entre el 6rgano y su titular, e incluso entre el drgano y su titular,
por una parte, y los medios materiales y personales a su servicio. Por este
motivo es por lo que el art. 27 LFin. establece que El Banco de Espaifia, (...)
(adscribira) a su respectivo Comisionado para la Defensa del Cliente (...), sus
servicios de reclamaciones o unidades administrativas equivalentes, para la
realizacion de las funciones técnicas que dicho Comisionado tiene encomen-
dadas, dando el soporte administrativo y técnico para la tramitacién de con-
sultas y reclamaciones”.

Es decir, que el SRBE, creado por la Norma 9.2 OM TITC/1989 y regula-
do en el capitulo II Circ. BE n.? 8/1990, de 7 de septiembre, modificada por
la CircBE n.® 13/1991, de 21 de diciembre, que lo configuran como una
simple “unidad administrativa”; una “unidad de trabajo” incardinada dentro
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de los Servicios juridicos del BE, encargandole recibir y tramitar reclamaciones
de los clientes de las entidades de crédito que se refirieran a operaciones con-
cretas que les afectasen y que pudieran quebrantar las normas de disciplina o las
buenas practicas y usos bancarios, ha terminado por quedar adscrita al Comisio-
nado por la Defensa del Cliente de Servicios Bancarios.

Por lo demas, esto no significa, ni mucho menos, que nos hallemos ante
una instancia jurisdiccional o arbitral, ya que en caso contrario se infringiria lo
dispuesto en el art. 117 CE. En cualquier caso, la propia Ley Financiera deja
bien claro que éste no seria el caso, cuando especificamente dice que ese objeto
les corresponde “dentro del respectivo ambito material de competencias” (art.
23 LFin.) y es obvio que ese ambito no incluye funciones tipicamente procesa-
les de satisfaccion de pretensiones. Por este motivo, el mismo art. 23, parr. 2.2,
Lfin. establece que la presencia de estos nuevos 6rganos no supone, ni mucho
menos, la desaparicion, ni siquiera el desplazamiento o preclusion, de las fun-
ciones de otros organismos e instancias creadas para la proteccion de los inte-
reses y derechos de los usuarios, tales como “los sistemas de proteccién previs-
tos en ... la normativa arbitral y de consumo”.

En desarrollo de su labor de proteccidn, al Comisionado por la Defensa del
Cliente de Servicios Bancarios le corresponde desarrollar un doble orden de
funciones, con lo que ya queda mas que en evidencia la veracidad de todo lo
expuesto; a saber, por una parte, y actuando en calidad de servicio de atencion
de quejas y reclamaciones que presenten los usuarios, que estén “relacionadas
con sus intereses y derechos legalmente reconocidos, ya deriven de los contra-
tos, de la normativa de transparencia y proteccion de la clientela o de las buenas
practicas y usos financieros”. En este sentido, cuando aprecie indicios de in-
cumplimiento o quebrantamiento de normas de transparencia y proteccion a la
clientela, dicho Comisionado por la Defensa del Cliente de Servicios Bancarios
remitird los expedientes a los servicios de supervision correspondientes.

En consecuencia, y como facilmente se podra apreciar, el Comisionado
para la Defensa del Cliente de Servicios Bancarios carece, propiamente, de
competencias resolutorio-ejecutivas: sus pronunciamientos no son compara-
bles a una sentencia judicial, ni siquiera a una medida cautelar, y —como actos
administrativos— tampoco parece que sean de los que adoptan la forma de una
declaracion de voluntad que produzca un efecto vinculante inmediato.

Por otra parte, y en ejercicio de una actividad informativa/asesora: al
Comisionado para la Defensa del Cliente de Servicios Bancarios, le incumbe
“asesorar a los usuarios de servicios financieros sobre sus derechos en materia
de transparencia y proteccion de la clientela, asi como sobre los cauces legales
existentes para su ejercicio” (art. 24 LFin.)
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C) El control administrativo sobre las comisiones y gastos repercutibles
bancarios: contenido material de las potestades y forma
de su ejercicio

a) Ejercicio de potestades, en forma de emanacion de disposiciones
administrativas: imposicion de deberes de obligado cumplimiento

Abhora bien, si dentro del elemento personal del Ordenamiento sectorial
bancario se encuentra incluido el BE, que inspecciona, supervisa y controla a
las entidades de crédito y su actividad; inspeccion, supervision y control que se
extienden incluso a la actividad contractual de las mismas, a su publicidad, etc.,
cabe preguntarse qué técnicas o instrumentos de inspeccion, supervision y
control utiliza el BE, en el desarrollo de estas funciones y en relacion con la
materia que nos ocupa. A tal efecto, es preciso analizar disposiciones como el
art. 7.2, n.2 6, LAUBE, o los arts. 47 y 48, LOB, para no mencionar al reiterada-
mente aludido art. 48, n.2 2, LDIEC.

En este sentido y desde el punto de vista material, el BE se sirve de multi-
ples técnicas caracteristicas de la tradicional actividad administrativa de poli-
cia; entendiendo por tal el conjunto de medidas coactivas utilizables por la
Administracion para que el particular ajuste su actividad (privada) a un fin de
utilidad piiblica o bien como el conjunto de dichas medidas coactivas, aplicadas
con objeto de proteger el Orden piiblico 129). Pues bien, si la actividad de policia
administrativa constituye, cuando menos en parte, el elemento material del
Ordenamiento sectorial bancario, habremos de recordar que los elementos ma-
teriales de que se sirve la Administracion sectorial han de materializarse exte-
riormente; han de tener una “forma”; de ahi que entre los elementos propios
del Ordenamiento sectorial bancario, del que forma parte —como autoridad—
el BE, haya que incluir, también, ciertos elementos formales; expresion que se
refiere o designa la disposicion y contenido que suelen presentar las normas
Juridicas, tanto legales como reglamentarias, que componen el Derecho de
la supervision y ordenacion bancaria (139, aunque también es posible que la
forma de ejercicio de las potestades de policia, desarrolladas por el BE, en
materia de comisiones y gastos bancarios, no sea la de emanacién de disposi-
ciones reglamentarias de Derecho objetivo, sino en forma de meros actos ad-
ministrativos.

(129)  GARRIDO FALLA, E.: Tratado de Derecho administrativo, t. 11, edit. TECNOS,
SA, reimp. 6.* ed., Madrid, 1983, p. 159. BERMEJO VERA, J.: “Parte Primera...”, cit., p. 46,
aunque reconoce que el concepto de Policia Administrativa es un concepto “proteico” y varia-
ble en el tiempo. VILLAR EZCURRA, J.L.: Derecho administrativo especial..., cit., pp. 39 y 43.

(130)  HERNANDO DELGADO, I.: cit., p. 277.
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Desde luego, la regulacién de los ordenamientos sectoriales no resulta, ni
podria resultar, del todo ajena; del todo extrana a la misma normativa propia del
Ordenamiento general: muy por el contrario, la regulacion sectorial viene in-
crustada en el conjunto del Ordenamiento, aunque presenta un rasgo caracteris-
tico: en ella se advierten algunas particularidades propias. En este sentido, el
contenido de las normas reguladoras de un sector se conjuga con las distintas
clases de potestades que la Administraciéon competente desarrolla sobre las
actividades de dicho sector. Asi, por un lado, y como normas de fondo, en el
Ordenamiento sectorial bancario se establecen deberes u obligaciones, a
cargo de los sujetos integrados en el conjunto, y, por otra parte, facultades
imperativas o de mando, que corresponde aplicar a la Autoridad rectora
del sector (es decir, aquella parte de la Administracion estatal a la que la Ley
habilitante encomienda la regulacion del sector y responsabiliza de que la
intervencion resulte adecuada a la consecucion de los fines publicos). Esta
normativa basica es la que establece el cuadro reglamentario de preceptos y de
reglas que afectan a los particulares que se encuentran “especialmente someti-
dos”, de acuerdo con el sistema de vinculos de supremacia especial. Por tanto,
estas normas tienen unos destinatarios especiales, a los que obligan, al margen
de sus otros deberes impuestos por el Ordenamiento general 13D,

Pues bien, las referidas facultades imperativas o de mando corresponden al
Ministerio de Economia y Hacienda, que ejerce una potestad reglamenta-
ria, bien por si o bien por delegacion del Gobierno; una técnica delegatoria que,
frecuentemente, se ejerce en favor del BE (132, A este respecto, es interesante
senalar que el BE tiene atribuidas potestades normativas, que ejerce en forma
de “circulares”.

Durante los afios inmediatamente posteriores a la Reforma de abril y de
1962, el BE no ejercia, al menos de forma clara, funciones que se pudieran
calificar como normativas, en sentido propio. Las circulares que dirigia a la
Banca privada tenian un caricter meramente informativo, limitindose a trans-
cribir y, a veces, a interpretar los textos legales, aclarando su significado. Mas,
como quiera que incluso esta labor “interpretativa” podria suscitar una cierta
desconfianza, en la medida en que si cualquiera puede interpretar el Derecho,
s6lo los Tribunales de Justicia o el propio Legislador —interpretacion auténti-
ca—, pueden ofrecer una interpretacion vinculante, bien porque constituya, a su
vez, una disposicion legal, bien porque constituya jurisprudencia, el problema
de las Circulares del BE se agrav6 cuando, a partir de 1971, y con numeracion
independiente para cada sector, el Banco comenz6 a emitir circulares para las

(131)  HERNANDO DELGADO, J.: cit., p. 278.
(132)  HERNANDO DELGADO, J.: cit., p. 332.
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cajas de ahorros, cooperativas de crédito y entidades de financiacion de ventas a
plazos. A estas circulares se sumaron, desde 1972, las de la CIR y, desde 1974,
las del Departamento Extranjero.

Con el tiempo, las circulares se fueron haciendo cada vez mas completas y
empezaron a convertirse en un cauce para que las autoridades del Banco de
Espaia hicieran conocer su opinion y exigieran o impusieran el cumplimiento
por la Banca de ciertas obligaciones, que incluso podrian trascender de la esfera
interna de las entidades sometidas a supervision. Entonces, las Circulares del
Banco de Espafia plantearon un doble problema, que constituye el marco basico
en el que se inserta la cuestion fundamental de si son, o no son, normas juridi-
cas, fuentes del Derecho, Derecho objetivo. El primero de los problemas era el
que se referia a la difusién pablica de las circulares, ya que el BE habia decidi-
do publicarlas en su Boletin Econémico y, aunque bien es verdad que se publi-
caban también en el BOE, lo cierto era que en esta ultima publicacién apare-
cian reproducidas dentro de la seccion denominada de “otros anuncios”, y no
en la seccion de “Disposiciones generales”, o en la de “Otras disposiciones”. A
su vez, este problema preliminar enlazaba con una segunda cuestion: el valor
juridico y la obligatoriedad de las Circulares. El punto de partida de la polé-
mica que se desencadend, en torno a esta cuestion fue la famosa —aunque hoy
derogada— Circular BE n.* 13/1981, de 17 de enero de 1981, sobre liberali-
zacion de los tipos de interés bancarios, operaciones de financiacion a largo
plazo y reparto de dividendos (La Superpastoral). ;Poseia esta Circular efica-
cia vinculante? Y, de paso, ;poseia el BE una verdadera potestad normativa,
de caracter reglamentario? (133).

En un primer momento se formul6 una tesis de sentido claramente negati-
vo, defendida por el profesor Jos¢é Ramén PARADA VAZQUEZ (en RDBB).
Para este autor, las Circulares del BE se configurarian, en apariencia, como
reglamentos juridicos, y no como reglamentos de organizacion, ya que preten-
derian regular relaciones intersubjetivas, y no meras relaciones de organiza-
cion, pero precisamente este tipo de disposiciones, en realidad, careceria de
valor normativo, por falta de suficiente habilitacion legal. En efecto, la habi-
litacién legal para regular la materia crediticia por medio de una disposicién de

(133) " Desde luego, a nivel Comunitario Europeo, el BCE tiene atribuidas ciertas potesta-
des normativas de indole comunitaria, ya que se le reconoce la facultad de dictar todo tipo de
disposiciones o de fuentes comunitarias, excepto las directivas. Asi pues, puede elaborar regla-
mentos, tomar decisiones y formular recomendaciones y dictimenes. Los Reglamentos serdn
obligatorios en todos sus elementos y poseeran aplicabilidad directa, en cada Estado miembro.
Las decisiones serdn vinculantes en todos sus puntos, aunque solamente para sus destinatarios,
mientras que las recomendaciones y dictimenes no seran obligatorios (POMED SANCHEZ,
L.A.: Régimen juridico del Banco de Espana, edit. TECNOS, Madrid, 1996, p. 231).
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rango inferior a la ley, se hallaba establecida en favor del Gobierno, e incluso
—en ciertos supuestos— del Ministerio de Hacienda, con el apoyo del Gobier-
no (arts. 2.° y 42 LOB), pero no a favor del propio BE. Asimismo, en estas
circulares —supuestamente, normas— se habria cometido una infraccién de
procedimiento, ya que faltaba absolutamente el tramite de audiencia a los
interesados o a los ciudadanos, que venia, antafio, establecido por el art. 132 de
la Ley de Procedimiento Administrativo, de 17 de julio de 1958, hoy derogada;
audiencia que, si no era vinculante, si que resultaba, sin embargo, absolutamen-
te preceptiva. Y, finalmente, por insuficiente o incorrecta publicacion: los arts.
28 LRJAE y 47.2.° LPA de 1958 exigian, para la validez de las normas adminis-
trativas sobre relaciones crediticias, la publicacion, sin la cual tales disposicio-
nes serian ineficaces (STSS de 4 de mayo de 1964 y 7 de diciembre de 1962). Y
esta publicacion deberia hacerse, necesariamente, en el BOE, dentro de la sec-
cion correspondiente a las “disposiciones generales”.

Sin embargo, en la actualidad, el art. 3.2 LAUBE ha reconocido, por fin y
con caracter general, la potestad normativa del BE para emanar “circulares”,
distinguiéndose un subtipo de ellas denominadas “circulares monetarias”. Esta
potestad habia suscitado graves disputas, en el pasado, sobre todo como conse-
cuencia de la promulgacion de la Circular n.® 13/1981 (fue conocida la polémi-
ca, recogida en diversos nimeros de la Revista de Derecho Bancario y Bursdtil,
fundada y dirigida por el profesores don Fernando SANCHEZ CALERO, entre
los profesores Tomas Ramén FERNANDEZ y Ram6n PARADA). Al parecer
se afirmaba que el BE carecia de habilitacion legal suficiente para desarrollar
con normas de rango inferior las disposiciones legales —Ila correspondiente
habilitacién habria sido conferida al Ministerio, y no al Banco—, y que no
cumplia los requisitos exigidos por la Ley de Procedimiento Administrativo
(por ejemplo, tramites de audiencia a los interesados).

Posteriormente, la Disposicion Adicional Octava, LDIEC confiri6, por
fin, al BE, una potestad normativa reglamentaria, clara y regular, aunque exi-
giendo de manera muy rigurosa las previas habilitaciones legales expresas.
Actualmente, el art. 3.2 LAUBE confiere al BE una notable autonomia e inicia-
tiva para emanar las “circulares monetarias”, para las que parece estar habili-
tado, sin mas, por la Secc. 1.2, capitulo II, LAUBE y por el art. 15134, Mas,
como sabemos, estas “circulares monetarias” carecen de la condicion de nor-
mas juridicas de Derecho objetivo, lo cual justifica esa enorme simplicidad y
sencillez de su proceso de elaboracion. En cambio, para emanar las demas
“circulares”, que son verdaderas normas juridicas de Derecho objetivo, el BE
debera actuar en desarrollo de las disposiciones que le habiliten al efecto. Sin

(134)  ALTAGA AGULLO, E.: “Aspectos juridico-financieros...”, cit., p. 86.
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embargo, ambos tipos de circulares se beneficiaron, ya en su dia, de una notable
flexibilizacion procedimental, porque se dispuso que no les fuera de aplicacion
lo dispuesto en el capitulo I, titulo VI, LPA de 1958, aunque —en el caso de las
“circulares”— debian ser oidos los sectores interesados.

Todas las circulares del BE deberan ser publicadas en el BOE, entrando en
vigor conforme dispone el art. 2.2 CC, lo que da buena prueba de su naturaleza
normativa u objetiva.

Pues bien, la Disposicion Final Primera de la OM TITC de 1989 contie-
ne una larga y prolija norma de habilitacién al BE, para el desarrollo de su
contenido:

“1.2  Se faculta al Banco de Espafia para dictar las normas precisas para el
desarrollo y ejecucion de la presente Orden y, en particular, para:

()

c) Establecer, atendiendo a circunstancias objetivas, los desfases maxi-
mos admisibles entre fechas de realizacion y de valoracién de las distintas
operaciones a que se refiere el nimero cuarto, velando por eliminar las précti-
cas que, sin causa justificada, perjudiquen a la clientela.

)

e) Disponer en qué casos adicionales a los sefialados expresamente en el
nimero séptimo serd obligatoria la entrega al cliente de un ejemplar del con-
trato.

()

h) Determinar los servicios financieros que puedan quedar excluidos de
las tarifas de comisiones y gastos repercutibles.

i) [Establecer, en los contratos de duracion indefinida y en las operacio-
nes al portador en las que la entidad no conozca la identidad de los clientes, la
forma en que se dardn a conocer a la clientela las modificaciones de tipo de
interés y comisiones indicadas en la letra d) del nimero 7.°

j) Desarrollar lo dispuesto en la Orden en relacion con la organizacion y
funcionamiento del Servicio de Reclamaciones (...)

k) Desarrollar lo dispuesto en esta Orden en materia de publicidad (...)”
Pues bien, el BE hizo buen uso de la habilitacién, dictando —precisamen-
te— la Circ. TOPC/1990. Y, en este sentido, nos encontramos con una

piramide normativa que —con apoyo sobre el propio Texto Constitucional
(recordemos los arts. 1.2, 33, 38 0 53 CE)— parte del art. 48, n.? 2, LDIEC y,
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pasando por la OM TITC/1989, llega hasta la Circ. TOPC/1990. Se trata de
normas cuya preocupacion fundamental es la de informar a la clientela sobre las
llamadas “condiciones econdmicas” de los contratos bancarios, y por este
motivo, lo que hacen es —precisamente— establecer medidas de policia
administrativa, relacionadas con la informacién y publicidad, aunque no sélo
con estos aspectos, ni sélo con este objeto.

En este sentido, si ya antes sefialé, en relacion con los elementos formales
del Ordenamiento sectorial bancario, que el contenido de las normas regula-
doras de un sector se conjuga con las distintas clases de potestades que la
Administracion competente desarrolla sobre las actividades de dicho sector,
entonces podremos comprender y apreciar, en toda su importancia, como —a
través de estas disposiciones administrativas— el BE viene a imponer deberes
de actuacion a las entidades de crédito, pero también al propio BE, en su
caso.

b) Deberes de obligado cumplimiento, impuestos a las entidades de cré-
dito en materia de transparencia

En uso de la potestad normativa conferida, el BE, a través de la Circ.
TOPC/1990, impuso a las entidades de crédito varios deberes en materia de
transparecencia de las condiciones financieras de sus operaciones; deberes que
—por lo que hacen a sus tarifas de comisiones— consisten, primeramente, en:

1) Establecer las tarifas e incluir en ellas todo un amplio contenido infor-
mativo, determinado, prima facie, por la propia Circular, con fines de
informacion a los clientes (Norma 3.2, Circ./TOPC).

2) Darles publicidad, sea en forma de folleto (Norma 3.2, n.* 4, Circ./
TOPC), incluso de folleto parcial (Norma 3.2, n.? 5, Circ./TOPC),
que deberd ser remitido al BE cuantas veces se produzcan modifica-
ciones o actualizaciones del mismo (Norma 3.2, n.? 6, Circ./TOPC)

)

3) (...) O bien mediante el deber de exposicién en un tablon de anun-
cios, que debe ser colocado en un lugar destacado en todas las ofici-
nas abiertas al publico (Norma 5.2, Circ./TOPC).

4) (...)y aplicarlas o atenerse a ellas, sin poder aplicar —en sus opera-
ciones— otras distintas de las que se han recogido y publicado en las
tarifas de comisiones y gastos.

5) Entregar “un documento contractual, relativo a la operacion efectua-
da”, en los casos de:

i) Apertura de cuentas corrientes a la vista o de ahorro.
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ii) Operaciones por importe inferior a 60.000 euros, de: depdsito a plazo,
captacion de fondos mediante emision de pagarés bancarios o instru-
mentos similares; de compraventa con pacto de recompra de instru-
mentos financieros negociados en mercados secundarios organiza-
dos; de préstamo o de crédito, incluidas las instrumentadas mediante
tarjeta.

iii) Operaciones de arrendamiento financiero.

iv) Operaciones de compraventa con pacto de recompra de instrumentos
financieros no negociados en mercados secundarios organizados.

v) Siempre que lo pida el cliente.

vi) Cuando se acuerde la posibilidad de que el cliente acceda a sistemas
telefonicos o electronicos que le permitan la contratacién o utiliza-
cion de los servicios de la entidad.

Por otra parte, la citada Norma 5.2, OM TITC/1989, también establece
que “(e)n ningln caso podran cargarse comisiones o gastos por servicios no
aceptados o solicitados en firme por el cliente. Las comisiones o gastos repercu-
tidos deberan responder a servicios efectivamente prestados o gastos habidos”.
Estamos, realmente, en presencia de dos tipos de deberes diferentes, y ambos
—ademas— plenamente 16gicos y coherentes con nuestro Derecho General de
Obligaciones:

1. No se puede asumir ningiin compromiso, a cambio de algo que no se
ha consentido en adquirir.

2. No se puede adquirir ningtin derecho que tenga por causa un servicio
no prestado.

Los costes por servicios a los que se refieren estas normas son, tanto los
tipos de interés de sus operaciones activas, como también las tarifas de comisio-
nes y gastos que habran de ser abonados por las operaciones o servicios realiza-
dos por las entidades de crédito (135. Asi, la Norma 5.2, OM TITC/1989, estable-
ce que “(n)o obstante (se refiere a la libertad de fijacion de comisiones), las
entidades de crédito estableceran y haran publicas previo registro en el Banco
de Espafa, unas tarifas de comisiones y gastos repercutibles, con indicacion de
los supuestos y, en su caso, periodicidad, con que seran aplicables, no pudiendo
cargar tipos o cantidades superiores a los contenidos en las mismas o conceptos
no mencionados en ellas. Tales tarifas podran excluir comisiones derivadas de

(135)  SANCHEZ CALERO, E.: “Condiciones generales en los contratos bancarios”, cit.,
pp- 317 y ss.
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servicios financieros de caricter excepcional o singular, y, en los supuestos que
el Banco de Espafia determine, de aquellos otros en los que intervenga aprecia-
blemente el riesgo...”.

En su momento, constituyd una novedad interesante la introduccion, en
este ambito, de la técnica de los folletos informativos, cuya existencia debe
mencionarse en los anuncios publicos de los tablones. A tales folletos se refiere
la Norma 3.2, n.? 4, Circ. TOPC/1990, cuando dispone que “las tarifas se reco-
geran en un folleto que se redactara de forma clara, concreta y facilmente
comprensible para la clientela, evitando la inclusion de conceptos innecesarios
o irrelevantes”. Los folletos son —basicamente— documentos que constan de
una serie de hojas numeradas y selladas por la entidad de crédito que los
elabora, en los que figuran ordenadamente, por epigrafes, toda la informa-
cion sobre cada tipo de operacion, y que —cuando la misma pueda dar lugar a
la aplicacion de comisiones o gastos incluidos en mas de un epigrafe— se
establecera en cada uno de ellos la referencia cruzada con los restantes (139).

El destino —y la utilidad— de estos documentos pasa por su disponibili-
dad para la consulta publica en todas las oficinas de la entidad de que se trate, y
en el BE, que —ademas— puede dar publicidad a su contenido, cuando lo
estime pertinente (137,

Una version especial de los folletos, es la del “folleto parcial”, que repro-
duce de forma integra las menciones del folleto general, aunque referida a todos
los conceptos de éste que sean de aplicacion a una o varias operaciones de uso
comin de la clientela (138),

c¢) Control por el BE de la observacia de los deberes impuestos
a las entidades de crédito en materia de transparencia.
Otras medidas interventoras

En la Norma 5.2, OM TITC/1989, cabe apreciar dos fenémenos: por una
parte, la ya mencionada intervencion administrativa en relaciones juridicas
privadas; no ya en actividades, sino —directamente— en las relaciones juridi-
co-negociales; en las relaciones contractuales bancarias, que son claramente
privadas. Esta intervencion, como he senalado, tiene lugar en forma de imposi-
cién de deberes juridico-administrativos, de obligado cumplimiento para las
entidades de crédito.

(136) MARTINEZ DE SALAZAR BASCUNANA, L.: cit., pp. 783 y ss.
(137)  MARTINEZ DE SALAZAR BASCUNANA, L.: cit., p. 784.

(138) MARTINEZ DE SALAZAR BASCUNANA, L.: cit., p. 784, quien defiende su
obligatoriedad.
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Mas, como es propio de los ordenamientos sectoriales, alli donde hay
deberes impuestos a los miembros del colectivo de integrados en ese ordena-
miento, simultineamente aparecen intervenciones garantizadoras; modalida-
des de intervencion administrativa, tendentes a garantizar —en un escalon pre-
vio al uso de medidas sancionadoras— que los deberes se cumplen. ;En qué
términos tiene lugar semejante fenémeno? La respuesta, en mi opinion, podria
ser ésta: El Derecho objetivo se divide en dos grandes ramas: Derecho piiblico y
Derecho privado (139, distinguiéndose la primera de la segunda por la presencia
de un sujeto con potestades exorbitantes; de —cuando menos— un sujeto que,
en la relacion juridica de que se trate, actie o intervenga provisto de imperium
vel potestas (140, No es preciso que ambas partes de la relacion juridica sean
portadoras de estas potestades exorbitantes: basta que lo sea una sola. Por este
motivo, es perfectamente posible que actividades privadas se vean sometidas a
Derecho piiblico; y esa posibilidad debe explicarse —si se me permite el si-
mil— con un ejercicio geométrico espacial: imaginemos un espacio monodi-
mensional; un espacio de lineas y de segmentos, donde un segmento dado
atraviesa dos puntos que representan sujetos diferentes, ninguno de los cuales
es portador de una posicion exorbitante: ese segmento es una relacion juridica
y —dados los puntos por los que atraviesa— sdlo puede ser una relacién juridi-
ca de Derecho privado.

Mas pensemos, ahora, en un espacio bidimensional, en el que afiadimos

. , o .
nuevos puntos, situados en dngulo, a 90 ~ de arco, respecto de los dos primeros:
en este caso, ya no describiremos un segmento, sino un drea, delimitada por

(139 DIEZ-PICAZO Y PONCE DE LEON, L. y GULLON BALLESTEROS, A.: Siste-
ma de Derecho civil, t. 1, Introduccién. Derecho de la Persona. Autonomia Privada. Persona
Juridica, edit. TECNOS, SA, 11.% ed., Madrid, 2003, pp. 45 y ss. LASARTE ALVAREZ, C.:
Principios de Derecho civil, t. 1, Parte General y Derecho de la Persona, edit. TRIVIUM, SA,
Madrid, 1992, p. 36. RODRIGUEZ MOLINERO, M.: Introduccion a la Ciencia del Derecho,
edit. LIBRERIA CERVANTES, 4.% ed., Salamanca, 2001, p. 144, quienes sefialan ademas— que
se trata de una clasificacion de dificil definicion y delimitacion, existiendo muy diversos crite-
rios, como el que parte de la idea de la materia regulada, el de la distinta posicion de las partes en
la relacion juridica, el que distingue entre Derecho de la necesidad y Derecho de la libertad, etc.

(140)  En una formulacién mas simple, vid. MERKL, A.: Teoria General del Derecho
Administrativo, edit. COMARES, SL, Granada, 2004, p. 166, que describe al Derecho Publico
Objetivo como “una suma de relaciones de poder”, que se traban “entre sujetos tan desiguales
como lo son, por una parte, el supuesto portador del imperio, el Estado y demas corporaciones
publicas, y, por otro, los stibditos sometidos a ese poder”. ALLI ARANGUREN, J.C.: Derecho
Administrativo y Globalizacion, edit. THOMSON-CIVITAS/GARRIGUES CATEDRA-UNI-
VERSIDAD DE NAVARRA, Madrid, 2004, p. 135, quien sefiala —respecto de la delimitacién
del Derecho Administrativo— que la actividad administrativa es una actividad especial y privi-
legiada; una actividad desarrollada por el aparato administrativo y de modo autoritario, porque
la Administracién interviniente no actiia como un particular. LASARTE ALVAREZ, C.: cit., t. I,
1.2 ed., p. 39.
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segmentos: uno de los segmentos (largo) representa la relacion entre los dos
sujetos iniciales, pero a 90 ° de ese segmento se sitia otro (ancho) que sirve para
definir un drea; un éarea en la que el tercer punto de referencia es una Adminis-
tracion puablica o un sujeto con imperium, que se relaciona con los otros dos,
institucionalizando —desde su posicion de supremacia— la misma materia
econdomico-social que constituia el objeto de la relacion (el segmento monodi-
mensional entre los dos puntos/sujetos sine postetate) privada. Este mismo
esquema se detecta, de modo evidente y nitido, aunque no exclusivo (41, en el
ambito del Derecho bancario; incluso en el ambito del Derecho de las Opera-
ciones bancarias; en el Derecho contractual bancario. Asi se explica que una
actividad, cuyas relaciones nucleares y esenciales se dan entre sujetos sine
imperio seu potestate —Entidad de crédito frente a su clientela— y se institu-
cionaliza a través de instituciones juridicas tipicamente privadas: los contratos
u operaciones bancarias, se vea afectada por la incidencia del Derecho Admi-
nistrativo, no ya en forma de deberes, sino de supervision o fiscalizacion de
los mismos. En todos estos casos, insisto, nos hallamos en ese espacio monodi-
mensional, caracterizado por la Gnica dimensioén de la “longitud”, en que los
puntos que se sitian al extremo de los segmentos delimitadores son sujetos que
actiian como privados. Posteriormente, la intervencion administrativa sobre el
sector bancario nos traslada a un espacio bidimensional, en el que —insisto—
situado a 90 ° grados de arco, respecto de los individuos privados que se sittian
al extremo de los segmentos delimitadores, se encuentra un #ltimo punto, ocu-
pado por un sujeto con imperium, influyendo con su actividad —desplegada en
esa nueva relacion juridica que proviene “de lo alto”— las relaciones trabadas
en la dimension privada (longitud) por los sujetos sine potestate. Asi se explica
que sea posible la convergencia —sobre una relacion socioecondmica priva-
da— de las dos grandes ramas del Derecho Objetivo.

Por otra parte, en la Norma 5.2, se aprecian o encuentran reflejo dos
diferentes modalidades de la intervencidon administrativa sobre el mercado de
las comisiones bancarias; para empezar la predisposicion de estructuras admi-
nistrativas especiales para la tutela del interés publico inherente a la actividad
bancaria (142); predisposicion que tiene un doble contenido: por una parte, atri-
buir ciertas funciones —y toda funcion es, al propio tiempo que un poder,
también un deber— al BE, y —por otra— hecho esto, dotarlo de instrumentos
técnicos para llevarlas a cabo: ciertas unidades administrativas, a saber, el

(141) * La situacién, por ejemplo, es tipica del Derecho Laboral, en el que se institucionali-
za una relacion inter privatos, aunque con una fuerte penetracion del Derecho Publico (MON-
TOYA MELGAR, A.: Derecho y Trabajo, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1997, pp. 91 y s.).

(142)  COSTL R.: L’Ordinamento..., cit., p. 55.
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—antes mencionado— Comisionado para la Defensa del Cliente de Servi-
cios bancarios, que ha venido a sustituir, si no a absorber, al antiguo SRBE.

Cabe senalar que el antiguo SRBE desempenaba dos tipos de funciones,
estrechamente interconectadas, a saber, funciones informativas y funciones
resolutorias. Por lo que hace a las segundas, que —en apariencia— la OM de
1987 configuraba como las principales, consistian en recibir, tramitar y resol-
ver las reclamaciones que pudieran formularse por los clientes de las entidades
de crédito, sobre las actuaciones de estas ultimas que puedan guebrantar las
normas de disciplina o las buenas prdcticas y usos bancarios. Nos encontra-
mos, aqui, con varias nociones, de las cuales, en principio, dos —“buenas prac-
ticas (bancarias)” y “usos bancarios”— parecen mas problematicas, porque
pueden ser interpretadas como sindnimas, o pueden serles atribuidas acepcio-
nes diferentes. De hecho, el propio SRBE habia manifestado la conviccién de
que la mencién separada de ambos supone que se ha querido establecer una
distincion entre ellos (143, Asi, mientras que los “usos bancarios” serian la “for-
ma habitual y generalizada de cumplir una concreta relacion entidad-cliente, en
una o més plazas”, en cambio las “buenas practicas bancarias” suponen la
“actuacion ajustada a los principios derivados de las normas de disciplina y las
de aplicacion general, ponderando adecuadamente la equidad y los principios
recogidos en el articulo 3 del Codigo Civil” (144,

La labor del SRBE se proyectaba sobre relaciones juridico-privadas, entre
las entidades de crédito y los clientes de las mismas, aunque sin poder entrar en
su definicion ni en su interpretacion, ya que éstas son funciones legal, e incluso
constitucionalmente reservadas a los tribunales de justicia. Y, por este motivo,
el SRBE, en sus Memorias, siempre puso de manifiesto que no pretendia susti-
tuir a los drganos jurisdiccionales en la declaracién de derechos u obligaciones,
ni tampoco podia compeler a las partes a estar y pasar por sus criterios, ni
tampoco realizar pruebas para las que es preciso contar con la autoridad legal de
dichos 6rganos, ni aun a los solos aspectos de emitir una opinién (45. Pese a
todo, por lo general se solicitaban del SRBE “pronunciamientos” sobre la inter-
pretacion de las normas, e incluso se le instaba a que sefialase su quebranta-
miento por las entidades de crédito. Lo que pasa es que, en todo caso, tales
pronunciamientos habian de ser valorados —estrictamente— como las “opinio-
nes de un estudioso”, aunque posiblemente hiciera falta alguna matizacién (146).
Por consiguiente, los informes emitidos por el SRBE no poseian fuerza vincu-

(143)  ANDREU MARTI, M.* del M.: La proteccién del..., cit., p. 188.
(149 ANDREU MARTI, M2 del M.: La proteccion del..., cit., pp. 188 y ss.
(145) ANDREU MARTI, M.* del M.: La proteccién del..., cit., p. 189.
(146)  ANDREU MARTI, M.* del M.: La proteccién del.., cit., p. 189.
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lante, ni eficacia ejecutiva: eran meras opiniones sobre las cuestiones que hu-
bieran planteado los clientes; “no (engendraban) —como sefnald la Resolucion
del Ministerio de Economia y Hacienda de 1 de marzo de 1996— derechos ni
obligaciones para los interesados (...), no tiene el caracter de resolucion, ni
constituye —tampoco— un acto de tramite a efectos administrativos”. En defi-
nitiva: su misién se limitaba a intentar restaurar las buenas relaciones entre
la entidad y el cliente afectado, y, en la medida de lo posible, resolver los
conflictos creados 147, por un cauce suasorio o mediador.

Por lo demas, la funcién del SRBE era puramente informativa, ya que el
expediente que se instruyera habria de ser trasladado a la Autoridad que fuese
competente para sancionar, en su caso, las conductas, eventualmente el SRBE
podia formular a la Entidad responsable, las indicaciones que estimase perti-
nentes.

En la actualidad, los medios materiales y organizativos del SRBE fueron
adscritos al Comisionado para la Defensa del Cliente de Servicios banca-
rios, el cual desarrolla —asimismo y como ya indiqué— las funciones propias
de un servicio de atencion de quejas y reclamaciones, pero que —igualmen-
te— carece de competencias resolutorio-ejecutivas, propiamente dichas, de
modo que desempeiia, como mucho, un papel instructor, y aun asi sospecho
que limitado, pero ni mucho menos irrelevante. Al Comisionado para la Defen-
sa del Cliente de Servicios bancarios le corresponde, frente a la presentacion de
una reclamacion o queja, estudiarla y apreciar si existen indicios de incumpli-
miento o quebrantamiento de normas de transparencia y proteccion a la cliente-
la. Mas, aunque como resultado de su labor instructora o inquisitiva, dicho
Comisionado aprecie la existencia de irregularidades, lo Gnico que podré hacer
serd, como mucho, dar traslado de los expedientes a los servicios de supervision
competentes.

Ademas, al Comisionado le incumbe “asesorar a los usuarios de servicios
financieros sobre sus derechos en materia de transparencia y proteccién de la
clientela, asi como sobre los cauces legales existentes para su ejercicio” (art. 24
LFin.). Asesorar sobre el ejercicio de estos derechos: no ejercerlos €l, ni dar-
les satisfaccion.

Por otra parte, el propio BE —y no, precisamente, a través de sus servicios
de reclamaciones o de defensa del Cliente— desempefia o estd habilitado para
desarrollar otro tipo de medidas interventoras. Asi, en primer término, el BE
organiza y lleva un registro administrativo, donde se registraran las tarifas de
comisiones, etc. Por consiguiente, en materia de “tarifas de comisiones y gastos

(147)  ANDREU MARTI, M.* del M.: La proteccion del.., cit., p. 194.
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repercutibles”, el BE tiene encomendadas unas funciones registrales, que
analizaré seguidamente.

Abhora bien, ;doénde encuentra su fundamento —y con ello me refiero a la
habilitacién normativa— esta modalidad de intervencién?, lo digo, porque
cuando el art. 48, n.* 2, LDIEC, se ocupa de estas cuestiones, lo tinico que
prevé —de forma explicita— es que “(s)e faculta al Ministro de Economia y
Hacienda para que, (...) pueda (...) c¢) Establecer que las entidades de crédito
comuniquen a las autoridades administrativas encargadas de su control y den a
conocer a su clientela cualesquiera condiciones relativas a sus operaciones acti-
vas y pasivas, con obligacion de aplicar las mismas en tanto no se comunique o
dé a conocer su modificacion (Asi como) (...) e) Efectuar, por si o a través del
Banco de Espaiia, la publicacion regular, con caracter oficial, de determinados
indices o tipos de interés de referencia que puedan ser aplicados por las entida-
des de crédito a los préstamos a interés variable, especialmente en el caso de los
préstamos hipotecarios (...) f) Extender el ambito de aplicacion de las normas
dictadas al amparo de los apartados precedentes a cualesquiera contratos u
operaciones de la naturaleza prevista en dichas normas, aun cuando la entidad
que intervenga no tenga la condicioén de entidad de crédito”. En ningin mo-
mento se menciona, por el art. 48, n.* 2, LDIEC, la posibilidad de establecer
un sistema de registro administrativo, del BE, para dar publicidad a las tarifas
de comisiones y gastos repercutibles bancarios.

Abhora bien, en mi opinién, la posibilidad de que el BE estableciera un
registro semejante deberia deducirse del juego del principio “a maiore, ad
minus”, y de la interpretacion conjunta de los apdos. e) y f): en efecto, lo que
dice el apdo. e) es que el Ministerio, por si o a través del BE —que es, cabal-
mente, lo que sucede— podra “(e)fectuar, por si 0 a través del Banco de Espana,
la publicacion regular, con caricter oficial, de determinados indices o tipos de
interés de referencia que puedan ser aplicados por las entidades de crédito a los
préstamos a interés variable, (...)”. Mas, en el caso que ahora nos ocupa, el
Registro del BE no solamente no constituye un registro juridico, sino que —co-
mo instrumento registral puramente administrativo— ni siquiera tiene caracter
“oficial”.

Cuando el art. 48, n.? 2, apdo. e), permite llevar a cabo una “publicacion
regular, con caracter oficial”, estd reconociendo a la Administracién de control
sectorial bancario una potestad cuasifedataria (14%); algo, pues, de enorme tras-
cendencia y gravedad, algo que conlleva una presuncion de verdad practica-

(148)  Esta es una opinién que ya tuve ocasién de manifestar, en relacién con la Cotizaci6-
n “Oficial” bursatil (GARCfA-PITA Y LASTRES, J.L.: “Configuracién juridica de la Bolsa de
valores y de la Cotizacidn oficial”, en VV.AA.: Estudios de Derecho mercantil en homenaje al
Profesor Manuel Broseta Pont, t. 11, edit. TIRANT LO BLANCH, Valencia, 1995).
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mente indiscutible. Sin embargo, la mera publicidad de las tarifas de comisio-
nes, merced al registro del BE, es algo que tiene una entidad mucho menor, y
quizé podriamos entender que se trata de una posibilidad abierta por el apdo. f),
atendiendo a que se trata de un supuesto de mucha menor “gravedad”.

Para valorar el significado de este tipo de funciones y potestades, hay que
comenzar sefialando que el BE desempefia el papel institucional de la Autori-
dad de control sectorial del sistema bancario; razén por la cual hay que
analizar la actividad administrativa del BE, en este ambito: En términos genera-
les, la actividad del BE, en el ejercicio de sus potestades supervisoras y discipli-
narias, en materia de comisiones y gastos bancarios, no puede por menos que
adscribirse a las grandes categorias de la actividad administrativa, o —cuando
menos— ser estudiado, insertdndolo en el esquema taxondémico de esa activi-
dad:

4. Actividad irregular, es decir, la actividad en la que el BE pudiera
conducirse sin sujetarse al Principio de Legalidad, o —por decirlo
con otras palabras— la “via de hecho”.

5. Actividad administrativa regular, dentro de la cual hay que distinguir
dos categorias:

1. Actividad directamente juridica.
Actividad material o técnica 149

La actividad juridica de la Administracién —y, por consiguiente, del BE—
se materializa en los actos administrativos, los contratos y convenios de la
Administracion, el ejercicio de la coaccién administrativa y el ejercicio de la
potestad sancionadora (59, La actividad material o técnica es aquella que, con-
siderada cada accién o conducta concreta, carece de sustancia juridica, in se,
aunque la misma pueda encontrar un reflejo, bien en la organizacion creada
para llevarla a cabo, bien en unas eventuales consecuencias de responsabilidad
por el funcionamiento de los servicios administrativos (51). Pues bien, tengo la
impresion de que la actividad registral del BE, en materia de tarifas de comisio-
nes bancarias pertenece a los dos dmbitos referidos.

Desde luego, dicha actividad es una actividad administrativa, ya que el BE
es “Administracion publica”, siquiera se trate de una AAI. Es, también, una
actividad regular, porque la lleva a cabo el BE en cumplimiento y en ejercicio

(149)  COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual..., cit., t. I, 11.% ed., p. 339.
(150)  COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual..., cit., t. I, 11.% ed., p. 339.
(151)  COSCULLUELA MUNTANER, L.: Manual..., cit., t. I, 11.% ed., p. 339.
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de tareas y funciones impuestas por las normas positivas; no actia en via de
hecho. Ahora bien, admitido esto hay que reconocer que el BE tanto lleva a
cabo una actividad juridica, como una mera actividad técnica.

Comencemos por la actividad técnica: a juzgar por los términos de la
Norma 5.2, OM TITC/1989, que declara que “(l)as comisiones por operaciones
o servicios prestados por las entidades de crédito seran las que éstas fijen libre-
mente”, no parece que el BE tenga la menor intervencion juridica, ni auto-
rizatoria —es obvio—, ni meramente aprobatoria o de comprobacion, por
lo que se refiere al aspecto material de la legitimidad de las tarifas. Es 16gico,
si existe libertad de actuacion, en principio la Administracion publica —el
BE— no tiene que entrar a valorar, ni menos a someter a un control condicio-
nante, lo actuado por el Particular (la entidad de crédito). Lo tnico que ha de
hacer el BE es proceder al previo registro de las tarifas de comisiones y
gastos repercutibles. Lo demds, lo verdaderamente sustantivo, queda en ma-
nos de las entidades de crédito, que “establecerdn y hardn publicas (...) las
tarifas (...) con indicacion de los supuestos y, en su caso, periodicidad con que
seran aplicables”.

Sélo en un aspecto se produce una actividad juridica relevante por parte
del BE; actividad que se refleja, no en la Norma 5.% sino en la Norma 6.%
norma de contenido poliédrico, por las razones que paso a exponer. En efecto,
dice la referida Norma 6.2, OM TITC/1989, que “(1)as reglas sobre fechas de
valoracién y las tarifas de comisiones a que se refieren los nimeros 4.° y 5.°
anteriores se redactaran de forma clara, concreta y facilmente comprensible por
la clientela, correspondiendo comprobar estos extremos al Banco de Espana
cuando le sean remitidas antes de su aplicacion. Dichas reglas y tarifas tendran
caracter publico. Quien solicite su consulta tendra derecho a efectuarla en cual-
quier oficina de la Entidad de Crédito en cuestion, asi como en el Banco de
Espana. Sin perjuicio de ello, el Ministerio de Economia y Hacienda y el Banco
de Espafa darén la publicidad adicional que estimen pertinente al contenido de
dichos documentos”. Por consiguiente, el BE tiene encomendadas unas funcio-
nes de comprobacion y unas —diferentes— funciones de publicidad.

c.1) Control por el BE, mediante el ejercicio de funciones
de comprobacion. Sus consecuencias

Por lo que se refiere a las funciones administrativas de comprobacidn,
efectivamente el BE desarrolla una actividad administrativa de caracter juridi-
co, y no meramente material; una actividad que —como indiqué— se caracteri-
za como de comprobacién, y no como una actividad autorizatoria. Su conteni-
do material también aparece en la Disposicion Final Primera, OM
TITC/1989, que no solamente contiene a favor del BE una habilitacion para la
produccién normativa-reglamentaria, en forma de circulares, sino que —en
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algin caso— lo habilita para llevar a cabo actuaciones no reglamentistas o
reguladoras: me refiero al apdo. d), cuando habla de que el BE queda, en
particular, facultado para “(e)xaminar las reglas de valoracion y las tarifas de
comisiones y gastos a que se refieren los nimeros 4.° y 5.%, y requerir su modifi-
cacion cuando no cumplan los criterios establecidos en el nimero 6”. S6lo que
la comprobacién no versa —porque no puede versar— sobre la legitimidad
intrinseca de las tarifas de comisiones y fechas de valoracion, sino sobre un
aspecto estrictamente formal: que dichas tarifas hayan sido redactadas “de
forma clara, concreta y facilmente comprensible por la clientela”.

En este sentido, cabe recordar que la intervencidon administrativa sobre las
entidades de crédito, dentro del ambito de la propia Actividad de Policia, no se
agota en las técnicas autorizatorias; de hecho, la propia configuracion de la
autorizacion de nuevas entidades de crédito, como manifestacion de las llama-
das autorizaciones conformadoras, ya revela que la Administracion sectorial de
control, al tiempo que las otorga, constituye una relacion continuada de
supervisiéon. Pues bien, con objeto de hacer mas eficaz esa supervision, se
establece un régimen de “inspeccidn” que tiene por objeto velar por el
cumplimiento de lo previsto en la Ley. Esa funcion inspectora que desarrolla la
Administracién puablica sobre las entidades de crédito enraiza con una funcién
que la Administracion, que el Estado ha desempenado a lo largo de los tiempos,
y a pesar de las mutaciones que Estado y Administraciéon han experimentado
sucesivamente: la funcion de vigilancia (152, La Inspeccion es una técnica de
control administrativo de honda raigambre, cuyas manifestaciones mas
importantes se han dado en el ambito del Derecho Financiero y Tributario, pero
también en otros ambitos del Derecho Econémico, como demuestra,
precisamente, la legislaciéon de Seguros privados, respecto de las cuales esa
Inspeccion constituye una funcion de contenido primordialmente material, ten-
dente a imponer el cumplimiento de la normativa, a través de actos que se
configuran como de inspeccion y control; actos que consisten en desarrollar una
conducta de vigilancia. En este sentido, un problema que interesa sobremanera
a la Administracion publica, a la hora de defender el orden publico econémico,
es garantizar el cumplimiento de las leyes. Este objetivo, empero, se puede
perseguir —y alcanzar— de varios modos diferentes: ya he hecho referencia al
empleo de técnicas de policia administrativa, en forma de actos autorizatorios,

(152)  RIVERO ORTEGA, R.: El Estado vigilante. Consideraciones juridicas sobre la
Funcion inspectora de la Administracion, edit. TECNOS, SA, Madrid, 2000, p. 25, quien se
pronuncia en los siguientes términos: “Se encuentra en el origen de todos los Estados su actitud
vigilante; la vigilancia es la primera funcion estatal, la primera razén del Estado, en el Leviathan
de Hobbes, porque su fundamento original es evitar que el hombre dafie al hombre, en el
Pandptico de Bentham, y en el sistema estudiado por Foucault, dedicado a vigilar y a castigar.
En cualquier modelo de Estado la funcion inspectora es una constante histérica”.

-122 -



LLAS FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE COMISIONES Y PUBLICIDAD

completados con medidas registrales, pero hay que advertir que la obtencion de
la autorizacion y la sucesiva inscripcion registral administrativa, no significan
que se haya llegado al limite y punto final en la tarea de garantizar el cumpli-
miento de la legislacion: 1o que pasa es que esta tarea se lleva a cabo, por la
Administracion publica, recurriendo a otro tipo de técnica, es decir, a las técni-
cas de inspeccion en sentido propio (153).

Ahora bien, lo que prevé la Disposicion Final Primera, OM TITC/1989,
es algo mucho més intenso que la mera comprobacidn, aunque no sea —propia-
mente— una autorizacion. Porque la Autorizacién administrativa es un acto
que presupone una prohibicién antecedente, que la propia autorizacién —con
su otorgamiento— levanta, y por este motivo, la simple l6gica ya nos dice que
la Autorizacion debe tener un caricter previo. Sin embargo, en el supuesto del
“examen” previsto en la Disposicion mencionada, lo que existe es la posibili-
dad de intimacion; de imparticion de instrucciones, que muy bien podrian
encontrar acomodo en lo que se describe como relaciones obligacionales o
deberes juridicos derivados de la imposiciéon por el Poder publico.

El contenido de estos deberes se resumiria en la necesidad, para las entida-
des de crédito, de modificar las tarifas de comisiones y las reglas de valora-
cion, para adaptarlas a la legalidad... Pero —insisto— no en el orden material,
sino en el meramente formal, de modo que cumplan los requisitos de claridad,
concrecion y fdcil comprensiéon por la clientela.

Otras potestades inspectoras, materializadas en actos de comprobacion,
que desarrolla el BE surgen de la habilitacion, contenida en la DisposicionFinal
Primera, OM TITC/1989, cuyo primer parrafo dice que “(s)e faculta al Banco
de Espafia para el desarrollo y ejecucion de la presente Orden y, en particular,
para...”. Obsérvese que la habilitacion al BE tiene un doble contenido material:

1. Habilitacién para el desarrollo normativo, es decir, para la elabora-
cién y emanacion de las correspondientes circulares, cuya condicion
de verdaderas normas juridicas administrativas o reglamentarias ya se
ha indicado.

2. Habilitacion para la ejecucidn, es decir, para adoptar medidas que no
revistan la forma de disposiciones, sino de actos administrativos.

Pues bien, por lo que hace a este segundo aspecto, la Norma 3.2, Circ.
TOPC/1990, en su n.? 4, parr. 6.2, dispone que “Los folletos se remitiran al
Banco de Espana, antes de su aplicacion, y de conformidad con las especifica-
ciones técnicas que se comuniquen al efecto, para que compruebe que se

(153)  RIVERO ORTEGA, R.: El Estado vigilante..., cit., p. 86.
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cumplen los requisitos sefialados en este apartado. Los folletos se entenderan
conformes cuando hayan transcurrido quince dias habiles contados a partir de
su recepcion en el Banco de Espaia, sin que éste, o en su caso la Comision
Nacional del Mercado de Valores, hubieran efectuado manifestacion expresa
alguna, objecion o recomendacion al respecto...”

c.2) Control por el BE, mediante el ejercicio de funciones de publicidad

Por lo que hace a las funciones de publicidad, el BE puede dar publicidad
a las reglas sobre fechas de valoracién y tarifas de comisiones. Esa publicidad
de las tarifas es algo que —en principio— corresponde a las entidades de crédi-
to, s6lo que tal publicidad habra de ir precedida del “previo registro en el
Banco de Espana”: claramente parece que la actividad juridica del BE es
verdaderamente magra, por no decir inexistente. El BE desempefia una clara
funcién informativa, a través de un instrumento registral, lo cual significa que
no se realiza ningtn acto administrativo, pues aunque actos de este tipo también
pueden consistir en declaraciones de verdad, ciencia o conocimiento, el BE,
propiamente no declara nada, simplemente, registra y —en apariencia— el
registro es de acceso publico.

Por otra parte, hay que advertir que nos encontramos ante un sistema de
registro de caracter administrativo, que, por lo mismo que es meramente admi-
nistrativo y no juridico, carece de los efectos de la publicidad legal, propia del
Registro Mercantil, ya que su principal mision es la de servir como instrumento
de control, al servicio de la Administracion puiblica, en este caso, el BE. Cierto
que el BE desempefa otras funciones, también de caracter informativo (por
ejemplo, la Central de Informacion de Riesgos,...) y asesor, que constituyen
—a la vez— tanto un derecho, como un deber, y tanto frente al Gobierno, como
frente al Poder Legislativo. Sin embargo, en el caso de la Norma 5.2, OM
TITC/1989, nos hallamos ante una funcién que despliega en interés del pablico
de los usuarios de servicios bancarios.

Abhora bien, sucede que —con independencia de lo expuesto, el art. 48,
n.% 2, apdos. e) y f), LDIEC, disponen que el Ministerio podra “(e)fectuar, por
si o a través del Banco de Espana, la publicacion regular, con caracter oficial, de
determinados indices o tipos de interés de referencia que puedan ser aplicados
por las entidades de crédito a los préstamos a interés variable, especialmente en
el caso de los préstamos hipotecarios...”, y —ademas— “(e)xtender el ambito
de aplicacion de las normas dictadas al amparo de los apartados precedentes a
cualesquiera contratos u operaciones de la naturaleza prevista en dichas nor-
mas, aun cuando la entidad que intervenga no tenga la condicion de entidad de
crédito”.

Lo primero supone atribuir al BE potestades administrativas de indole
juridica, es decir, atribuir al BE —siquiera sea por delegacion del Ministerio—
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una potestad que se materializa, formalmente —ahora si—, en la emanacion de
actos administrativos, porque esos “determinados indices o tipos de interés de
referencia que puedan ser aplicados por las entidades de crédito a los préstamos
a interés variable”, el BE no se limita a registrarlos (...) sino que los piiblica. Y
no solamente los publica, sino que —como veremos— los reviste de oficiali-
dad. En este sentido, cuando el art. 48, n.® 2, apdo. e), permite llevar a cabo una
“publicacidén regular, con caricter oficial” de los indices o tipos de referencia,
estd reconociendo a la Administracion de control sectorial bancario una potes-
tad cuasifedataria; algo, pues, de enorme trascendencia y gravedad, que con-
lleva una presuncion de verdad practicamente indiscutible. En mi opinion,
pues, se trata de algo que recuerda a la Cotizacién Oficial de Bolsa, como
“proclamacion oficial de los precios” (art. 1.° del Reglamento de Bolsas de 30
de junio de 1967). En efecto: la Cotizacion Oficial posee el caracter de una
“declaracion publica, hecha por autoridad competente y sancionada con auten-
ticidad” (159, En este caso, la actividad desarrollada, bien por el Ministerio, bien
por el BE, consiste en la “accién de garantizar, mediante un acto oficial, la
certeza de un hecho, convirtiendo en creible pablicamente aquello que, por si
mismo, no merece tal credibilidad” (5. En este sentido, no se estd, propiamen-
te, ante un servicio publico, porque —entre otras razones que quiza sean mas
importantes— la proclamacion o publicacion de esos indices o tipos de referen-
cia, no es una actividad que se lleve a cabo uti singuli, sino uti universi: no hay
un usuario individualizable de esta funcion fedataria, sino que beneficia al
publico, en general.

Lo segundo —“(e)xtender el ambito de aplicacion de las normas...”—
supone atribuir al BE potestades que parecen compartir o mezclar un cierto
cardcter entre autorizatorio y un cierto caracter normativo. Tal sucede cuando la
Norma 5.2, OM TICT/1989, atribuye al BE la potestad de determinaciéon de
supuestos excluidos del deber de inclusion en las tarifas de comisiones y gastos
repercutibles. He dicho que esta potestad parece combinar un cierto caracter
autorizatorio y un cierto caricter normativo, aunque en realidad ello supone
mezclar dos cuestiones: el acfo y la forma del acto; o, en términos mas genéri-
cos, mezclar el contenido de la medida con la forma de la que se reviste a ese
contenido. Y es que el BE lo mismo puede manifestar su voluntad en forma de

(154)  DE LA MORA Y PAJARES, C.: La Cotizacion oficial y sus consecuencias, edit.
BOLSA DE MADRID, Madrid, 1987, p. 11.

(155 OLAVARRIA TELLEZ, A.: “Contenido y fuentes del Derecho notarial”, en
VV.AA.: Ponencias presentadas por el Notariado espariol a los congresos internacionales del
Notariado latino, t. 1, edit. CONSEJO GENERAL DEL NOTARIADO, Madrid, 1975, pp. 33
y ss.
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actos administrativos, que en forma de circulares (es decir, en forma de dispo-
siciones administrativas propias).

6. Comisiones y gastos bancarios entre el Derecho administrativo
econdomico y el Contrato: influencia de la LGDCU

Ocasionalmente, las normas infralegales que desarrolla el art. 48, n.? 2,
LDIEC hacen referencia a la aplicacion de la Ley 26/1984, General para la
Defensa de los Consumidores y Usuarios. Pues bien; el art. 7.2 LGDCU
plantea la posibilidad de un especial efecto transformador de lo juridico, de un
especial efecto transformador de las normas, que no se limita ya a la impera-
tivizacion de las mismas, sino a su desplazamiento geométrico. Me explico:
cuando el citado precepto establece que“(1)os legitimos intereses econémicos y
sociales de los consumidores y usuarios deberan ser respetados en los términos
establecidos en esta Ley, aplicandose ademas lo previsto en las normas civi-
les y mercantiles y en las que regulan el comercio interior y exterior y el
régimen de autorizacion de cada producto o servicio”, lo que quiere decir
literalmente es eso: que al Consumidor, a los legitimos intereses econémicos
del mismo, hay que protegerlos aplicando —también— las “normas (...) que
regulan el comercio interior y exterior y el régimen de autorizacidon de cada
producto o servicio”. Piénsese que las “normas (...) que regulan el comercio
interior y exterior y el régimen de autorizacion de cada producto o servicio”
son, en principio, normas de Derecho administrativo; normas de Derecho pii-
blico econémico.

En mi opinidn, lo que hace el citado articulo, entre otras cosas, es privati-
zar las normas administrativas: si las normas sobre autorizacion de los servicios
—Ilos bancarios, también (;por qué no?)— definen relaciones, y, en su caso,
establecen deberes y prohibiciones del Empresario, frente a la Administracion
publica ... opino que el art. 7. LGDCU supone que las normas sobre autoriza-
cion de los productos definen relaciones —y, en su caso, deberes y prohibicio-
nes— del Empresario, también frente al Usuario de servicios bancarios. Pero
hay que tener en cuenta que el precepto habla del “régimen de autorizacién de
cada ... servicio”, cuando —como sabemos— precisamente si hay algo que
caracteriza al nuevo Derecho de las Comisiones bancarias es la supresién o
reduccion drastica de las técnicas autorizatorias.

Mas, por si la via del art. 7.° resulta impracticable o simplemente dificil de
seguir, ain queda el art. 8. LGDCU, referido a lo que se denomina integra-
cion publicitaria del contrato: “1.  La oferta, promocion y publicidad de los
productos, actividades o servicios, se ajustaran a su naturaleza, caracteristicas,
condiciones, utilidad o finalidad, sin perjuicio de lo establecido en las disposi-
ciones sobre publicidad. Su contenido, las prestaciones propias de cada pro-
ducto o servicio, las condiciones y garantias ofrecidas, seran exigibles por
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los consumidores y usuarios, aun cuando no figuren expresamente en el
contrato celebrado o en el documento o comprobante recibido. 2.  No obstan-
te lo dispuesto en el apartado anterior, si el contrato celebrado contuviese
clausulas mas beneficiosas, éstas prevaleceran sobre el contenido de la ofer-
ta, promocién o publicidad...”

III. LA NUEVA REGULACION DE LAS COMISIONES
EN EL SECTOR HIPOTECARIO

Una de las operaciones bancarias mas importantes, por muchos conceptos,
es el llamado Crédito hipotecario, aunque —en relidad— la expresion designa
una actividad que se materializa en la concesion de préstamos; en la celebra-
cién de contratos de mutuo dinerario por las entidades bancarias. Las circuns-
tancias econémicas que regulan el mundo del Crédito, adquieren unos rasgos
especiales y propios, cuando este sector de la actividad econémica se encuentra
con el sector inmobiliario. En efecto, para los particulares, la adquisicién de
viviendas suele ir vinculada a la obtencién de créditos para financiarla, de
forma que en el sector inmobiliario, el Crédito ha sido —y es— un medio
habitual para la adquisicién de viviendas, como en otros sectores permite finan-
ciar las obtencion de otros bienes y servicios. Lo que pasa es que el crédito en el
sector inmobiliario presenta unos rasgos un tanto diferentes: su importe tiende
a ser relativamente elevado; su plazo suele ser largo y a la responsabilidad
universal del prestatario/deudor suele acompafarse la garantia real constituida
sobre el propio inmueble, es decir, la hipoteca constituida sobre la misma finca
adquirida; practica que ya no se considera tefiida de tintes peyorativos, porque
—actualmente— la hipoteca es el instrumento que permite al adquirente poten-
cial adquirir el inmueble, y no la carga que ha de soportar el propietario actual,
como una enfermedad letal, que conduce a la muerte, en forma de ejecucion y
venta forzosa (150). El fendmeno gana en importancia practica, en la medida en
que el aumento del poder adquisitivo y del nivel de bienestar general de la
sociedad, ha potenciado el proceso de adquisiciéon de viviendas familiares e
incluso de segunda residencia; adquisiciones que s6lo son posibles gracias al
Crédito; gracias a las facilidades de pago que conceden a los adquirentes poten-
ciales, las empresas promotoras del sector inmobiliario (157,

Abhora bien, si he partido de la presuposicion de que los adquirentes de
viviendas construidas han de recurrir a la hipoteca, para financiar su adquisi-

(156)  YSAS SOLANES, M. EI Contrato de Préstamo con garantia hipotecaria, edit.
LA LEY, Madrid, 1994, pp. 6 y ss.

(157)  YSAS SOLANES, M.* cit., p. 6.
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cion, ello no agota las posibilidades del Préstamo Hipotecario, en el sector
inmobiliario, ya que —a su vez— la propias empresas del sector de la cons-
truccion, en muchos casos carecen de medios suficientes para la realizacion de
las propias obras, y mucho menos para la financiacién de las mismas a largo
plazo; razén por la cual se necesita el concurso de las entidades de crédito, que
actdan de dos formas, fundamentalmente:

d) Bien financiando directamente la construccion, por medio de prés-
tamos o créditos al Promotor, seguidos de la ulterior subrogacion de
los compradores en las obligaciones de reembolso y pago de inte-
reses, derivadas de estos préstamos contraidos por los promotores.

e) Bien actuando de manera reglada en apoyo de medidas de politi-
ca social, impuestas por el Gobierno (59

Sea como fuere, el desarrollo actual del sector inmobiliario es, en buena
medida, la consecuencia del desarrollo del Crédito hipotecario, y —mas preci-
samente— del desarrollo del Contrato de Préstamo bancario con garantia
hipotecaria, que permite a los Prestamistas, a las Entidades de crédito, asegurar
el reembolso de los capitales prestados, con independencia de la solvencia
personal de los prestatarios, merced a una garantia que, en la medida de la
posible, les libera de la concurrencia en pie de igualdad con otros acreedo-
res (159,

El Crédito o Préstamo hipotecario es un contrato de Préstamo, en el que se
pacta, ademds del contenido tipico de todo préstamo, que la obligacion de
restitucion del principal, y de pago de los intereses, estardn aseguradas con
una garantia real hipotecaria. Por lo general, la hipoteca es inmobiliaria, aun-
que no necesariamente, ya que podrian hipotecarse registralmente bienes mue-
bles dotados de suficiente identificabilidad, aunque la primera posibilidad suele
ser la de mayor relevancia practica, ya que —ademas— la Hipoteca se constitu-
ye sobre el mismo bien inmueble —o mueble registrable— que se adquiere, o
cuya construccion se financia, gracias a la obtencién del préstamo, cuyo pro-
ducto se aplica al pago del precio de la finca(1%). Con estas operaciones se
produce una necesaria inscripcion registral, en el Registro de la Propiedad o en
el de Hipoteca mobiliaria); inscripciéon que —ademas— puede, incluso, ser

(158)  YSAS SOLANES, M.* cit., p. 6.
(159)  YSAS SOLANES, M.% cit., p. 7.
(160) YSAS SOLANES, M.* cit., p. 81.
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doble, ya que al Registro pueden llegar, simultdneamente la inscripcién de la
Compraventa y la inscripcion de la Hipoteca (161,

1. La OM de 5 de mayo de 1994, sobre Transparencia
de las Condiciones financieras de los Préstamos hipotecarios
(OM TrPh/1994): ambito de aplicacion

Para regular las condiciones financieras de los préstamos hipotecarios, con
el fin de proteger los intereses de la clientela bancaria, se dicté la OM de 5 de
mayo de 1994, sobre Transparencia de las Condiciones financieras de los Prés-
tamos hipotecarios (OM TrPh/1994); disposicion administrativa que constituye
la lex specialis en la materia, por encima de la OM TITC/1989; lex generalis,
que queda relegada a una aplicacion subsidiaria (art. 1.%, n.2 5, OM TrPh/1994),
aunque ambas forman una unidad institucional, junto con el propio art. 48, n.°
2, LDIECYy las Circulares del BE, que se dicten en su desarrollo, porque la Circ.
TOPC/1990 dedica a esta materia su Norma 6.2 bis, bajo el titulo “Préstamos
hipotecarios”.

Como es 16gico, la OM TrPh/1994 y la Norma 6.* bis, Circ TOPC/1990
contienen —prima facie—normas de caracter administrativo, que teéricamente
no podrian entrar a regular los aspectos sustanciales de los contratos bancarios,
a los que se refieren, porque estdn limitadas por la necesidad de respetar el
principio de autonomia contractual (162, 0 —para ser mds precisos— limitadas
por la relacidn que existe entre la libertad contractual y el principio de reserva
de ley. Se trata de una norma que, atendiendo a su ambito subjetivo de aplica-
cion, parece configurarse como “metabancaria” o “ultrabancaria”, toda vez que
sus destinatarios son las entidades de crédito, si, pero también las entidades
aseguradoras y “otras entidades financieras”, respecto de su actividad rela-
cionada con la concesion de préstamos hipotecarios (art. 1.9, n.? 1, OM
TrPh/1994). Tales préstamos, empero, deberan reunir una serie de condiciones
para que queden sometidos a la aplicacion de la OM TrPh/1994:

1. Que se trate de contratos de préstamo hipotecario y que la hipoteca
recaiga sobre una vivienda.
Que el prestatario sea una persona fisica.

3. Que el importe del préstamo solicitado sea igual o inferior a
25.000.000 pesetas, o su equivalente en divisas.

(161)  YSAS SOLANES, M.* cit., p. 81.

(162)  SANCHEZ CALERO, E.: “Condiciones generales en los contratos bancarios”, cit.,
pp- 311 y 313.
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Puede sorprender la aplicacion de esta OM a las entidades aseguradoras,
ademas de a las entidades de crédito, ya que entre ambos tipos de entidades
existe una incomunicacion legal de actividades; una reciproca o mutua exclusi-
va, que, en concreto, impide a las entidades aseguradoras conceder préstamos o
créditos, porque ésa es una actividad bancaria. Sin embargo, el misterio se
desvanece si se lee atentamente el art. 1: “La presente Orden sera de aplicacion
a la actividad de (...) las entidades aseguradoras, (...), relacionada con la
concesion de préstamos con garantia hipotecaria”. Por consiguiente, no es que
la OM TrPh/1994 se aplique a las entidades aseguradoras porque, y cuando,
concedan prestamos con hipoteca, sino que se les aplica porque y cuando
lleven a cabo sus actividades relacionadas con aquella operacion. La activi-
dad de las entidades aseguradoras consiste, como es obvio, en realizar contratos
de seguro. Y, en desarrollo de esta actividad, no es raro que se aseguren los
inmuebles hipotecados para que, en caso de siniestro, la indemnizacién pagada
por el asegurador se subrogue en lugar del objeto hipotecado (163, quedando
afecta a la garantia de la obligacion principal, nacida del contrato bancario de
Préstamo hipotecario, y sometida a un cierto poder de los bancos acreedores
(art. 40 LCS).

Por otra parte, la aplicabilidad de la OM TrPh/1994 se anuda a la realiza-
cion de estas actividades en Esparia, cualquiera que sea el lugar de domicilio
de las entidades que pretendan actuar como prestamistas o el lugar de formali-
zacion del préstamo: en particular, “se presumirdn sujetos a esta Orden los
préstamos con garantia hipotecaria sobre viviendas situadas en territorio espa-
fiol, otorgados a personas residentes en Espafa”.

2. La informacion en el régimen del Crédito hipotecario

La técnica fundamental utilizada para proteger al consumidor inmobilia-
rio, en el ambito comercial, consiste en la imposicion de un deber de informa-
cién al consumidor, en las ventas inmobiliarias (y en los arrendamientos);
deber materializado en el RD 515/1989, de 21 de abril, sobre Proteccion de
los consumidores en cuanto a la Informacion a suministrar en la compra-
venta y arrendamiento de viviendas (RD.Info.Viv.); disposicion reglamenta-
ria, aplicable a la oferta, promocion y publicidad de la venta o arrendamiento de
viviendas efectuada en el marco de una actividad empresarial o profesional,
dirigida a los consumidores (art. 1.%, RD.Info.Viv.); disposicion que, ahora
mismo, no sé si se halla en vigor o ha sido derogada, pues ha habido muchas

(163)  VARGAS VASSEROT, C.: El Seguro de la Finca hipotecada, edit. MARCIAL
PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIALES, SA, Madrid/Barcelona, 2003, pp. 48 y ss. y
294 y ss.
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disposiciones en la materia, como el nuevo Cédigo Técnico de la Edificacion.
La informacion prevista incluye, a no dudarlo, muchos datos referentes a la
calidad y seguridad de las viviendas, como —por ejemplo— la “referencia a los
materiales empleados en la construccion (...), incluidos los aislamientos térmi-
cos y acusticos” (arts. 4.2, 5.%, 6.2, 7.2 y 8.2, RD.Info.Viv.) A veces no se trata
de imponer deberes de informacién sino deberes de seguridad (164,

Sea como fuere, con independencia de las reglas establecidas en el citado
RD.Info.Viv., el Consumidor inmobiliario precisa ser protegido, asimismo, no
ya en el plano comercial, sino en el plano financiero, es decir, respecto de las
condiciones de los préstamos hipotecarios para la financiacion de la vivienda, y
de los seguros que cubren los riesgos que afectan a las viviendas hipotecadas.
En este sentido, la imposicion de un deber de informacién al consumidor
constituye, igualmente, la técnica fundamental utilizada para proteger al consu-
midor inmobiliario, en el dmbito financiero-bancario.

De nuevo nos encontramos con esa especial técnica de policia administra-
tiva; con esa especial técnica interventora que consiste en la imposicién al
particular de deberes de obligado cumplimiento, cuyos deberes no derivan
directamente de la ley, sino que, previa habilitacion legal, surgen de disposicio-
nes administrativas. En este ambito, la OM TrPh/1994 se sirve de un doble
instrumento informativo, a saber:

1. por una parte, el Folleto (capitulo II, OM TrPh/1994),

2. (...)y, por otra —aunque con un alcance mucho mas ambicioso—, el
Documento contractual (capitulo III, OM TrPh/1994);

(164)  Asi sucede con el art. 5.2, n.2 2, apdo j), LGDCU, que establece la prohibicién de
utilizar en la construccion de viviendas o locales de uso piiblico materiales y demas elementos
susceptibles de generar riesgos para la salud y seguridad de las personas; regla que —por lo que
al Derecho autonémico se refiere— encuentra un paralelo, por ejemplo, en el art. 11, EGC,
donde —entre otras disposiciones, como la referente al deber de informacién a consumidor, en
las ventas inmobiliarias— se establece que, en todo caso, se observara esa prohibicion de usar
materiales y demds elementos susceptibles de generar riesgos para la salud y seguridad de las
personas. Y todo ello es légico, porque desgraciadamente “la adquisiciéon de un inmueble no
siempre resulta satisfactoria. En unos casos, porque el inmueble no tiene la calidad que se ha
imaginado con poco fundamento real para ello, como posteriormente se encargara de poner de
manifiesto el vendedor o la vendedora, (...), o porque las condiciones inicialmente previstas con
la adquisici6n de la vivienda no concuerdan con las del inmueble que se recibe, En otras ocasio-
nes (...) el comprador se podrd encontrar con que el precio pactado inicialmente se ha ido
incrementando en razén a conceptos que no figuraban en el momento de suscribir el contrato,
que los metros ttiles disponibles de la vivienda no concuerdan respecto a los ofertados o que
existen ciertas anomalias o deficiencias aparecidas con posterioridad a la entrega de la vivienda
(...)” (REYES LOPEZ, M.® J.: cit., pp. 59 y ss.)
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documentos, uno y otro, que se configuran como el elemento real; mas,
aun, como el elemento instrumental, de los deberes administrativos de obliga-
do cumplimiento, que se imponen a las entidades de crédito, financieras y
aseguradoras. Asi, las entidades financiero-bancarias a las que se aplica la OM
TrPh/1994 “deberan obligatoriamente informar a quienes soliciten préstamos
hipotecarios (... ) mediante un folleto cuyo contenido minimo” se establece en
el Anexo de la propia OM (art. 3.2, OM TrPh/1994). Por consiguiente, el Folleto
aparece como un instrumento informativo; como un instrumento “mediante”
el cual, las entidades afectadas dan cumplimiento a sus deberes informativos.

Cabe lo que podriamos describir como una “formacion sucesiva” impropia
del folleto o documento informativo, ya que en caso de “impresos que no contu-
vieran toda la informacion prevista en el citado modelo, las entidades deberan
completarlos antes de su entrega”. En este sentido, no se impone un riguroso
deber de unidad de acto, aunque lo cierto es que sus efectos son parecidos, ya
que los folletos deben hallarse completos antes de su entrega.

La entrega del Folleto se concibe como un deber juridico de necesario
cumplimiento, aunque sospecho que —por las razones mencionadas— antes se
tratard de un mero deber juridico administrativo, que de una verdadera obliga-
cion: viene establecido en una disposicion administrativa de rango inferior, es
decir, su fuente instrumental no pareceria la adecuada, si se quisiera imponer
una obligacion, propiamente dicha, aunque acaso podria concebirse como una
“obligacion”, en el sentido que a este término se le atribuye en Derecho admi-
nistrativo.

Por otra parte, el deber informativo, materializado en la entrega de folle-
tos, constituye un deber precontractual, ya que el art. 3.° refiere el deber de
entrega del Folleto al momento cuando los interesados “soliciten préstamos
hipotecarios”; ergo, da la impresion de que se trata de un momento anterior al
intercambio de consentimientos contractuales; mucho mads, al de la entrega
del capital prestado y la constitucion de la hipoteca, si es que este contrato se
quiere caracterizar como real o incluso como formal. Mas, por si alguna duda
pudiera quedar en el aire, el propio art. 3.2, OM TrPh./1994, viene a zanjarla
definitivamente, cuando dice “pudiendo el interesado conservarlo en su poder
(se refiere al Folleto) aun cuando opte por no concertar el préstamo con la
entidad”, lo cual revela que el Folleto se exige, con absoluta independencia de
que exista, o no, en el futuro el contrato de Préstamo.

La entrega del Folleto tiene caricter gratuito, y no solo esto sino ademas
—por asi decirlo—, también incondicionado y definitivo, pues es obvio que la
entidad a la que se dirigi6 la solicitud no puede exigir la devolucion del Folleto,
so pretexto de que no se ha celebrado el contrato.

Por lo demas, el Folleto —se dice— tiene cardcter orientativo, “(s)alvo lo
dispuesto sobre comisiones en la citada Orden de 12 de diciembre de 1989 y en
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sus normas de desarrollo y lo establecido en el articulo 4.2 1”. Esto es algo
totalmente 16gico, porque las condiciones concretas de la operacion, a quien
corresponde fijarlas es a las dos partes contratantes —Banco y cliente—, de
consumo, es decir, al contratar.

Anteriormente aludi a la informacidén comercial obligatoria, impuesta a los
promotores y constructores por el RD.Info.Viv., respecto de los compradores y
arrendatarios de viviendas; que son verdaderos consumidores inmobiliarios.
Pues bien, tedricamente, se podria pensar que la OM TrPh/1994 representa la
disposicién que desempefia un papel andlogo, en el ambito financiero-bancario.
Sin embargo, en principio, la citada OM TrPh/1994 no podria jugar plenamen-
te este papel, por la sencilla razén de que dejaria un hueco, una gatera, una
laguna, en raz6n de su dambito subjetivo de aplicacion... Porque la OM
TrPh/1994 se aplica cuando el prestatario sea una persona fisica, siendo asi que
—con frecuencia— el Crédito Hipotecario adopta la forma de crédito a pro-
motor/constructor; sujetos que, frecuentemente son empresarios, y —sobre
todo— sociedades mercantiles, ergo, debieran quedar fuera del &mbito subjeti-
vo de la OM TrPh/1994.

Sin embargo, lo més frecuente es que “el constructor o promotor prevea
una posterior sustitucion por los adquirentes de las viviendas en (los) présta-
mos” obtenidos. Y, en este caso, la OM TrPh/1994 vuelve a entrar en juego,
disponiendo que, “en los préstamos otorgados por las entidades a las que se
refiere el articulo 1.°1, a constructores o promotores inmobiliarios, cuando el
constructor o promotor prevea una posterior sustitucion por los adquirentes de
las viviendas en préstamos que cumplan las condiciones establecidas en el
namero 1 de este articulo, resultara de aplicacion lo dispuesto sobre indices o
tipos de interés de referencia en los nimeros 2 y 3 del articulo 6 de esta
Orden”. Dejo para un momento posterior, lo dispuesto en el nimero 2, pero el
art. 6.%, n.% 3, dispone que, “En los casos de préstamos a interés variable
sujetos a la presente Orden, no sera precisa la notificacion individualizada al
prestatario de las variaciones experimentadas en el tipo de interés aplicable
cuando se den simultdneamente las siguientes circunstancias: 1.° Que se haya
pactado la utilizacién de un indice o tipo de referencia oficial, de los previstos
en la Disposicion Adicional Segunda de esta Orden. 2.° Que el tipo de interés
aplicable al préstamo esté definido en la forma prevista en las letras a) o b) del
nimero 1.° de la cliusula 3.2 bis del anexo II de esta Orden”.

Obsérvese que no estamos ante una norma especial —en cierto modo si lo
es—, sino ante una aplicacion especial de una norma: en efecto; respecto del
Préstamo Hipotecario, contemplado en la OM, el art. 6.%, n.* 3, es una norma
especial, porque se refiere a un supuesto especial, a saber, el de los préstamos a
tipo de interés variable; préstamos que, en principio, podrian suscitar un pro-
blema de opacidad originaria, ya que nadie puede saber a ciencia cierta cual
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serd la evolucion futura de los tipos de interés. Por este motivo, se establece una
norma especial, de indole liberatoria: “no sera precisa la notificacion individua-
lizada al prestatario de las variaciones experimentadas” por el tipo de interés
aplicable.

Pero ese art. 6.% n.° 3, no tendria por qué haberse aplicado a los préstamos
a promotor o constructor, sino porque —para ciertos casos— lo dispone la
propia OM TrPh/1994: cuando se prevea la ulterior subrogacién de otros, en
préstamos que cumplan los requisitos del art. 1.°

Abhora bien, condiciones financieras de los préstamos hipotecarios, no son
solamente las referidas a los tipos de interés, también hay que considerar las
comisiones y gastos. Por lo que se refiere a los llamados gastos y servicios
accesorios, el art. 4.2, OM TrPh/1994, dispone que “(c)uando la entidad con-
cierte o efectde la tasacién del inmueble u otro servicio que considere necesa-
rio, y dicho gasto sea por cuenta del cliente, debera indicar a éste la identidad
de los profesionales o entidades seleccionados al efecto.

Si el servicio fuera prestado directamente por las entidades a las que se
refiere el articulo 1.°1 o la relacién de profesionales o entidades seleccionadas
incluyera un nimero de ellos igual o inferior a tres, las entidades deberan
suministrar, ademas, al cliente las tarifas de honorarios aplicables.

Lo dispuesto en este apartado se entiende sin perjuicio de la prohibicién
contenida en el articulo 10.1.c), apartado 12, de la citada Ley 26/1984”.

Esta regla final del precepto puede resultar sorprendentemente enigmatica,
ya que el art. 10, LGDCU no contiene ningiin apdo. 1.c).12. La razo6n se halla
en que la OM TrPh. es anterior a la promulgacién de la Ley de Condiciones
Generales de la Contratacion; cuya Ley modificé sustancialmente la LGDCU, y
en concreto, traslado el contenido del antiguo art. 10, n.° 1.c).12, a la Disposi-
cion Final Primera, IV, n.* 23, que es la que prohibe “(l)a imposicién al
consumidor de bienes o servicios complementarios o accesorios no solicita-
dos”. Lo que se quiere dar a entender es que el cumplimiento de los deberes
informativos establecidos en la OM TrPh/1994, no puede servir de cobertura
para infringir una norma cogente prohibitiva de tanta importancia como la
Disposicion Final Primera, IV, n.? 23, que es la que prohibe los “contratos
atados” (por traer a colacion una categoria propia del Derecho Antitrust). La
razén no es, ya, que se trate de una norma de rango superior, que no puede ser
infringida ni contradicha por la inferior OM TrPh/1994, sino porque la prohibi-
cion contenida en la Disposicion Final Primera, IV, n.? 23, LGDCU constitu-
ye, verdadero orden piblico econémico.

Por otra parte, “(c)uando las entidades a las que se refiere el articulo 1.°1
concierten o efectden la tasacion del inmueble, pero tales gastos sean a cargo
del solicitante, la entidad debera entregar a éste copia del informe de tasacion si
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la operacion llega a formalizarse o el original de dicho informe, en caso contra-
rio”. Nos hallamos, ahora, en ¢l posterius de la prestacion de los servicios de
tasacion. Pues bien, dado que la tasacién es un servicio o un gasto que se
desplaza sobre el cliente o solicitante, es 16gico que deba entregarsele el infor-
me 0 copia, en su caso.

Por fin, “(e)l Folleto informativo indicara con claridad los gastos prepara-
torios de la operacidn, tales como tasacidon, comprobacion de la situacidn regis-
tral del inmueble, u otros que se consideraran a cargo del cliente aun cuando el
préstamo no llegue a otorgarse”.

3. La autonomia negocial formal y la necesidad de Documento
contractual en el Crédito Hipotecario

También cabe mencionar la imposicion, a la Entidad de crédito, por el art.
6.2, OM TrPh/1994, de ciertos deberes en materia de documentacion. Asi, el
capitulo III se ocupa del Documento contractual, estableciendo —en primer
lugar— que “(l)as escrituras publicas en las que se formalicen los préstamos
hipotecarios sometidos a la (OM TrPh/1994) contendrén, debidamente separa-
das de las restantes, clausulas financieras que ajustaridn su orden y contenido a
lo establecido en el Anexo 117, afiadiéndose que las demads cldusulas de tales
documentos contractuales “no podran, en perjuicio del prestatario, desvirtuar el
contenido de aquéllas”, es decir, no podran desvirtuar el contenido de las llama-
das “clausulas financieras”.

En materia de eleccion de notario autorizante de la escritura publica, el art.
7.2, OM TrPh/1994, dispone que “se estard a lo dispuesto en el Reglamento
Notarial y demds disposiciones aplicables”, pero —ademéis— ese mismo art.
7.2, OM TrPh/1994, reconoce —a favor de los prestatarios— un derecho de
examen del proyecto de escritura.

Nos encontramos, ahora, ante la imposicion de deberes (a las entidades
afectadas) y de reconocimiento de derechos (a los clientes) que puede ser valo-
rada desde diversas perspectivas: ante todo, desde la perspectiva del niicleo
esencial de la Libertad Contractual. En efecto, la Libertad Contractual o Auto-
nomia Contractual privada no es sino un verdadero derecho subjetivo, y —por
consiguiente— su esencia se halla integrada por varios elementos, a saber:

— Una facultad o haz de facultades: lo que supone un seforio de la
voluntad, al servicio de un interés legitimo, que confiere poderes de
actuacién personal o por representacion, oponibles e imponibles a
otros sujetos.

— Tal facultad o derecho se traduce o tiene por objeto una opcion; una
posibilidad de elegir entre varias alternativas. Y, en la medida en que
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tales facultades son libres, su ejercicio no deberia comportar ninguna
consecuencia negativa, ni tampoco estar condicionado a carga al-
guna.

— Las alternativas se refieren a los diversos contenidos u objetos de esta
Libertad, que expondré a continuacion.

— El “interés legitimo” es todo aquel interés que no sea contrario a la
Ley, a la Moral o al Orden publico.

Por lo que hace a su contenido y objeto, la Libertad de Contratacion se
manifiesta y se reconoce respecto de todos y cada uno de los elementos y
aspectos del Negocio juridico: de sus elementos (consentimiento, objeto y
causa; de su “iter formativo”, de su forma, etc.) Por consiguiente, cuando se
habla de la Autonomia Contractual privada, es preciso entender incluidas en
esta nocion diversas facultades o derechos subjetivos, incluyendo la libertad
formal.

Cierto que esta libertad ya viene limitada ab origine, por el hecho de que se
trate de contratos de préstamo con hipoteca, ya que la hipoteca es un derecho
real registral, en el que la inscripcién de la hipoteca es constitutiva. Y como,
ademads, el Registro se suele regir por el principio de titulaciéon, no puede
sorprender el que exista una clara tendencia a exigir el otorgamiento de escri-
tura notarial. Pues bien, lo que hace el art. 6, OM TrPh., es establecer requisi-
tos de estructura y contenido formal, que ha de cumplir la escritura de otorga-
miento.

En este sentido, el art. 6 prevé que la Escritura en que se formalice el
préstamo hipotecario debera contener “debidamente separadas de las restantes,
clausulas financieras que ajustaran su orden y contenido a lo establecido en el
Anexo II de la presente Orden (se refiere a la OM TrPh.)”. Si la propia exigen-
cia de escritura supone que foma dat esse rei, en este caso bien podriamos decir
que forma dat notitia rerum.

En definitiva, los deberes mencionados tienden, nuevamente, a proteger
al cliente mediante la informacion y la transparencia. Sin embargo, los efec-
tos de esta norma van mas lejos, porque se dispone que, ademas de transparen-
cia, debe haber veracidad, en el sentido de que “las demés clausulas de tales
documentos contractuales no podrin desvirtuar, en perjuicio del prestatario, el
contenido de aquéllas”; es decir, no podran desvirtuar el contenido de las
llamadas “clausulas financieras”.

Asimismo se contempla una intervencion administrativa activa, por la
DGTPEF, en el sentido de que “excepcionalmente, en el caso de contratos de
prestamo hipotecario sujetos a la (OM TrPh.) que por su naturaleza especial no
puedan adecuarse integramente al modelo de clasulas financieras establecidas
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en el anexo II, podrén las entidades a las que se refiere el articulo 1.° someter a
la verificacion previa de la Direccion General del Tesoro y Politica Finan-
ciera los correspondientes modelos de contrato, justificando adecuadamente
las circunstancias que impiden acomodarse a las cldusulas del citado anexo”.
Hay un posible silencio positivo, cuando transcurran dos meses sin resolucion
expresa.

En materia de eleccidn de notario autorizante de la escritura puablica, el art.
7.2, OM TrPh/1994, dispone que “se estara a lo dispuesto en el Reglamento
Notarial y demas disposiciones aplicables”, pero —ademas— ese mismo art.
7.2, OM TrPh/1994, reconoce —a favor de los prestatarios— un derecho de
examen del proyecto de escritura.

4. La autonomia negocial sustantiva y su limitacion
en el Crédito Hipotecario: La oferta vinculante de contrato

También cabe mencionar la imposicion, a la Entidad de crédito, por el art.
5.2, OM TrPh/1994, del deber de formular una oferta vinculante de contra-
to, o bien —alternativamente— a notificarle la denegacion del préstamo, una
vez efectuada la tasacion del inmueble, el examen de su situacion registral y la
capacidad financiera del prestatario.

Nos encontramos, ahora, ante otra derogacién singular, muy importante,
de la Libertad Contractual, dentro de cuyos limites es preciso entender incluida
la més simple y basica de todas las facultades: la libertad de contratar; de libre
opcion del Individuo entre celebrar, o no celebrar el contrato o el negocio
juridico de que se trate (169, Y como quiera que el contrato se perfecciona por el
consentimiento, que se produce “por el concurso de la oferta y la aceptacion
sobre la cosa y la causa que han de constituir el contrato” (art. 1262 CC), parece
l6gico que la libertad de celebrar, o no celebrar el contrato, tanto comporta la
libertad en cuanto a la “aceptacion” —hay libertad de aceptar el contrato pro-
puesto, o de rechazar expresamente la oferta, o incluso de guardar silencio—,
como la libertad en materia de “oferta”: por consiguiente, la regla general es
que la (formulacion de la) oferta es libre; que nadie —en principio— puede
estar obligado a formular una oferta de contrato contra su voluntad.

Pues bien, aqui nos encontramos una derogacion singular de la libertad
de formulacién de ofertas, porque —como hemos visto— el art. 5.° establece
que “vendran obligadas a efectuar una oferta vinculante de préstamo al poten-

(165)  Recientemente ILLESCAS ORTIZ, R. y PERALES VISCASILLAS, M.? del P::
Derecho mercantil internacional. El Derecho Uniforme, edit. CEURA/UNIVERSIDAD CAR-
LOS III, Madrid, 2003, p. 37.
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cial prestatario”. Mas no hay que entender que esa obligacion sea ineludible,
porque —de lo contrario— mas que de una oferta vinculante nos encontraria-
mos en los aledanos de un contrato forzoso; de hecho, me atraveria a hablar del
contrato “forzado”.

En el contrato “forzoso”, si es que de contrato se puede hablar, la autono-
mia privada se ve suprimida en cuanto desaparece la libertad de elegir entre la
conclusion, o no, del contrato. En el contrato forzoso existe un deber de con-
tratar (190); existe un deber juridico, impuesto por la ley, cuyo contenido con-
siste en la necesidad de emitir las declaraciones de voluntad perfectivas; las que
hacen nacer el contrato, cuya emision, de ser libre y voluntaria, deviene forzosa
y obligatoria. Sin embargo, no creo que el art. 5.° haya llegado tan lejos, porque
prevé la denegacidn, es decir, que admite la posibilidad de negacion a contra-
tar, por parte de las entidades afectadas; negacion que, en mi opinién, tampoco
es absolutamente libre y discrecional.

5. La autonomia negocial sustantiva y su limitacion en el Crédito
Hipotecario: prohibiciones a las entidades financiadoras

Por otra parte, con independencia —nuevamente— de las reglas estableci-
das en el citado RD.Info.Viv., “en los préstamos otorgados por las entidades a
las que se refiere el articulo 1.°1, a constructores o promotores inmobiliarios,
cuando el constructor o promotor prevea una posterior sustitucién por los ad-
quirentes de las viviendas en préstamos que cumplan las condiciones estableci-
das en el nimero 1 de este articulo, resultara de aplicacion lo dispuesto sobre
indices o tipos de interés de referencia en los nimeros 2 y 3 del art. 6.° de esta
Orden”. En este sentido, se limita la posibilidad de utilizar tipos de referen-
cia, de la que —en principio— disfrutarian las Entidades prestamistas, por
cuanto “#nicamente podrdn utilizar como indices o tipos de referencia” aque-
llos que cumplan ciertas condiciones, a saber:

a) Que no dependan exclusivamente de la propia Entidad, ni sean sus-
ceptibles de verse influidos por ella.

b) Que los datos que sirvan de base al indice sean agregados de acuerdo
con un procedimiento matematico objetivo.

(166)  GARRIGUES DIAZ-CANABATE, J.: Curso..., cit., t. II, 8.2 ed., p. 32. LANGLE
RUBIO, E.: Manual..., cit., t. III, p. 55. En la Doctrina alemana, vid. FIKENTSCHER, W.
Schuldrecht, cit., pp. 76 y ss. SCHMIDT K.: Handelsrecht, cit., p. 477, quienes aluden al deno-
minado Kontrahierungszwang 6 Abschlusszwang, que deriva de una imposicion de la propia
Norma juridica, aunque este supuesto se produzca en supuestos comparativamente escasos.
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6. Otras obligaciones derivadas de la imposicion del Poder pablico
en el ambito del Préstamo Hipotecario

Anteriormente tuve oportunidad de sefialar como la OM TITC/1989 y la
Circ. TOPC/1990 ocasionalmente imponian deberes a cargo de las entidades de
crédito, o bien preveian que pudieran ser impuestos, por consecuencia de actos
del Poder publico; figura que algunos consideran como una modalidad o subes-
pecie de las obligaciones ex lege. Pues bien, la Norma 6.bis, n.® 2, apdo. b),
Circ. TOPC/1990, pareciera que hace otro tanto, al prever que las entidades
de crédito estaran “obligada(s) a la devolucion inmediata de las provisio-
nes de fondos que, en su caso, se hubieran pactado para gastos preparato-
rios, en los términos previstos en el propio pacto o, en todo caso, cuando asi lo
solicite el cliente y hubiera transcurrido un mes desde la solicitud o desde que
se hubiera completado la informacién requerida, sin que la entidad hubiera
denegado el préstamo o efectuado la oferta vinculante (...) Si el cliente desistie-
se de su solicitud antes de transcurrido ese plazo, la entidad deberd devolver
aquella parte de la provision a que se hubiese comprometido o, como minimo,
la que no se hubiese utilizado™.

La figura que tenemos ante la vista es de contornos complejos: ;se trata de
un deber juridico-administrativo, o —por el contrario— se trata de una obliga-
cion patrimonial privada? ;Cudl es su fuente? ;jAcaso podriamos aplicar por
analogia, lo dispuesto en el art. 263, CCo., sobre rendicion de cuentas y devolu-
cion de sobrantes, por el Comisionista? Tal vez la cuestion se explique volviendo
al esquema de la conexion y encadenamiento entre las relaciones juridico-priva-
das (obligaciones patrimoniales privadas, legales o contractuales) y las relaciones
juridico-publicas (deberes administrativos, garantizados con las técnicas propias
del Ordenamiento sectorial, como las propias sanciones disciplinarias).

De todos modos creo que hay un regusto a lo dispuesto en los arts. 248 y
249 CCo., que pueden aplicarse por su estrecho parecido: en efecto, estos pre-
ceptos se ocupan de la fase preliminar en el ifer negocial del Contrato de Comi-
sion, imponiendo bien un deber de manifestar expresamente la negativa a
aceptar el encargo, bien el deber precontractual de custodia de los efectos
remitidos en comision. Tales efectos deben ser cuestionados, ante todo, porque
deberan ser devueltos al comitente.

IV. FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA
DE PUBLICIDAD COMERCIAL DE LAS ENTIDADES
DE CREDITO

Volviendo al anélisis de la OM TITC/1989, cabe sefnalar que sus Normas
10.2 y 11.% se ocupan del tema de la publicidad comercial bancaria, para
establecer, respectivamente, que “(d)e acuerdo con lo previsto en el articulo
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48.2.d) de la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre disciplina e intervencion de las
entidades de crédito, la publicidad que, por cualquier medio, realicen las entida-
des de crédito de operaciones, servicios o productos financieros en que se haga
referencia a su coste o rendimiento para el piblico estard sometida al régi-
men de previa autorizacion”, mientras que —por el contrario— “(I)a restante
publicidad que realicen las entidades de crédito no estara sujeta a dicho control
administrativo”. Y, en segundo lugar, que “(c)orrespondera al Banco de Espafia
otorgar la autorizacién”, a la que me acabo de referir.

Varias conclusiones pueden extraerse o deducirse de lo dispuesto en estas
normas: en primer lugar, que las entidades de crédito pueden llevar a cabo
actividades publicitarias; mas precisamente, que pueden servirse de la Publici-
dad comercial privada, en interés propio, es decir, para la promocién de sus
servicios profesionales. De acuerdo con el Diccionario RAE, la voz “Publici-
dad” tiene como primera acepcion la accion y efecto de “hacer publico al-
go0” (167); nocidén que —trasladada al ambito del Derecho— se manifiesta en un
abanico de figuras e instituciones de enorme relavancia practica: se habla de
publicidad registral, de publicidad posesoria, de publicidad por edictos, por
publicaciones oficiales... (168). Y también se habla de la Publicidad Comercial
Privada. La Publicidad es un fenémeno relacionado con la funcién humana de
“pensar y comunicar los pensamientos”; con la “estructura dicente de la vida
humana” (199, pero —mads precisamente— constituye un “arma formidable en
el desarrollo econémico de los paises” y “uno de los mas poderosos lenguajes
con que cuenta la sociedad para influir sobre las conductas de los individuos e
incluso actuar sobre la forma de hacer y de pensar de las colectividades; esto es,
constituye uno de los mas importantes sistemas de comunicaciéon de nuestra
sociedad, con una incuestionable importancia econdmica, social, cultural, cien-
tifica y juridica” (170,

Varios prestigiosos mercantilistas gallegos y espafoles, expertos en Dere-
cho de la Publicidad, sefialan la importancia de esta dltima en la actividad
empresarial, puesto que en la actualidad la Publicidad constituye una de las
actividades mas importantes que se desarrollan en el seno de la empresa, hasta
el punto de que muy bien podria decirse que alli donde hay una empresa, hay
publicidad: los empresarios se han servido siempre —o, cuando menos, desde

(167)  DE LA CUESTA RUTE, J.M.%: Curso de Derecho de la Publicidad, edit. EUNSA,
Pamplona, 2002, p. 25.

(168) DE LA CUESTA RUTE, J.M.%: Curso..., cit., pp. 26 y ss.

(169)  DESCALZO GONZALEZ, A.: Principio de Veracidad y Politica piiblica en el
Mercado de la Publicidad comercial, edit. DYKINSON, SL, Madrid, 2003, p. 25.

(170) DESCALZO GONZALEZ, A.: Principio de Veracidad y..., cit., p. 25.
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una época muy temprana— de técnicas de comunicacién con el publico; de
técnicas publicitarias, como medio idoneo para la captacion de clientela, exal-
tando la calidad de sus productos y servicios; difundiendo los signos distinti-
vos que integran el patrimonio de su empresa, etc. 7). En un régimen de libre
competencia, el empresario tiene que luchar —tiene que competir, en suma—
para captar, dentro de la gran masa de los consumidores, el mayor nimero de
adquirentes de sus productos o usuarios de sus servicios que sea capaz de
apropiarse, incluso en perjuicio del resto de los competidores, con quienes
pugna (172),

En esa contienda, el Empresario trata de ofrecer los productos més atracti-
vos; atraccidn o cualidad que se basa, primeramente, en las propias condiciones
de los productos o servicios de que se trate... Pero de poco valdria esto, si el
publico de los consumidores no lo supiera; si el publico de los consumidores y
la potencial clientela desconociese la calidad de los productos o servicios del
empresario, o las condiciones en la que estaria dispuesto a proporcionarlos. Por
este motivo, el Empresario vendedor de productos o suministradores de servi-
cios desarrolla una serie de medidas tendentes a la promocion de los productos
o servicios que desea distribuir entre el publico. El Empresario se define por su
actividad econémica organizativa, dirigida a proporcionar bienes al mercado, lo
que supone —ineludiblemente— que su actuacion sera una actividad desarro-
llada en términos de competencia, con objeto de atraer a la clientela, promocio-

(7)) FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica de las expresiones publici-
tarias. Introduccién al estudio de los principios generales de la publicidad”, en Estudios de
Derecho de la Publicidad. Homenaxe da Facultade de Dereito 6 Autor Dr. Carlos Fernandez-
Novoa, catedratico de Dereito mercantil nos XXV anos de cétedra, edit. SERVICIO DE PUBLI-
CACIONS E INTERCAMBIO CIENTIFICO DA UNIVERSIDADE DE SANTIAGO DE
COMPOSTELA, Santiago de Compostela, 1989, p. 57, quien sefialaba el destacado papel que
juega la actividad publicitaria en el seno de las empresas. LEMA DEVESA, C.: La Publicidad
de tono excluyente, edit. SERVICIO DE PUBLICACIONES DE LA FUNDACION “PEDRO
BARRIE DE LA MAZA, CONDE DE FENOSA”/MONTECORVO, SA, Madrid, 1980, p. 51.
URIA GONZALEZ, R.:cit.,, 24.2 ed., p. 75. ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la Competencia
(IV). Competencia Desleal y Publicidad”, en URIA GONZALEZ, R. y MENENDEZ MENEN-
DEZ, A.: Curso de Derecho mercantil, t. 1, Empresario, Establecimiento mercantil y actividad
empresarial. Derecho de la Competencia y de la Propiedad Industrial e Intelectual. Derecho de
Sociedades, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1999, p. 345. ORTUNO BAEZA, M.*T.: “Capitulo X.
Otras figuras contractuales”, en GALLEGO SANCHEZ, E. y otros: Contratacion mercantil, t.
II, Transporte, Seguros y otros contratos, Indices y CD-Rom, edit. TIRANT LO BLANCH,
Valencia, 2003, p. 1928.

(172)  LEMA DEVESA, C.: La Publicidad de tono..., cit., p. 51. SANTAELLA LOPEZ,
M.: Derecho de la publicidad, edit. THOMSON-CIVITAS, SA, Madrid, 2000, p. 20, quien
sefiala que “la publicidad incide fundamentalmente sobre el sistema econémico y practicamente
no se concibe una economia de mercado sin la existencia de la publicidad”.
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nando sus propios productos, en contienda con los ofrecidos por otros empresa-
rios. En esta fase, el Empresario centra sus esfuerzos en la presentacion comer-
cial de sus productos, sus servicios y su propia empresa, vendiendo “el
envoltorio, la imagen y la marca, y asi la proteccion de la presentacion comer-
cial es cada vez mas demandada por los propios empresarios” (173).

La principal herramienta econémico-juridica de que dispone para conten-
der en el mercado es la Publicidad, a la que estdn dedicadas la Dir. CE. n.?
450/1984, de 10 de septiembre, sobre Publicidad Engafosa, que fue modificada
por la ulterior Dir. CE. n.® 55/1997, de 6 de octubre, sobre Publicidad Compara-
tiva, y la LGPub. 30/1988, de 11 de noviembre, que se inspira en aquéllas (174,

De acuerdo con el art. 1.2 de la LGPub. 34/1988, de 11 de noviembre, la
Publicidad “se regira por lo dispuesto en esta Ley y en las normas especiales
que regulen determinadas actividades publicitarias”; disposiciones que sustitu-
yeron al antiguo Estatuto de la Publicidad, de 1964, como consecuencia de
nuestra adhesion a las CC EE, y como consecuencia —también— del estado de
desuso y obsolescencia en que habian caido gran parte de las disposiciones del
Estatuto mencionado, aquejadas de excesiva rigidez y escasa adaptabilidad “a
un campo como el de la publicidad, especialmente dindmico”, y por “responder
a presupuestos politicos y administrativos alejados de los de la Constitucion”
(E.M./LGPub.).

La LGPub. de 1988 fue promulgada en ejercicio de las competencias ex-
clusivas atribuidas al Estado por el art. 149, n.? 1, apdos. 1.2, 6.2 y 8.2, CE
(E.M./LGPub.) y consta de cuatro Titulos, formados por 33 articulos, una Dis-
posicion Transitoria y una Disposicion Derogatoria Unicas.

De los citados cuatro Titulos, el Titulo I, LGPub., contiene lo que describe
como “Disposiciones Generales” de la Ley, y se halla formado por sélo dos
articulos: el 1.2 y el 2.2, referidos —respectivamente— a la delimitacion del
ambito material de aplicacién de la Ley, asi como de las demdas “normas espe-
ciales que regulen determinadas actividades publicitarias”, y a la delimitacion
del concepto legal de “Publicidad”. Y es que, en efecto, una vez delimitado su
ambito de aplicacion, en torno a la nocidn de Publicidad, la LGPub. se ve en la
necesidad —consecutiva y consecuente— de delimitar este concepto o nocién
(el de Publicidad), para cerrar la determinacion de su objeto. En este sentido, el
art. 2.°, LGPub. define o describe lo que sea la “Publicidad” comercial privada
en los siguientes términos: “(...) Toda forma de comunicacién realizada por una

(173)  FERNANDEZ FERNANDEZ, M.2 C.: La Presentacién comercial del Empresario,
edit. MARCIAL PONS, EDICIONES JURIDICAS Y SOCIALES, SA, Madrid/Barcelona,
2001, p. 9.

(174)  URIA GONZALEZ, R.: cit., 24. ed., p. 76.
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persona fisica o juridica, pablica o privada, en el ejercicio de una actividad
comercial, industrial, artesanal o profesional, con el fin de promover de forma
directa o indirecta la contratacion de bienes muebles o inmuebles, servicios,
derechos y obligaciones...”

Acto seguido, el mismo art. 2.2, apdo. 2.%, define el concepto “Destinata-
rios” de la siguiente manera: “(...) —Las personas a las que se dirija el mensaje
publicitario o a las que éste alcance”.

De los términos que emplea el precepto parcialmente reproducido, cabe
deducir varias conclusiones de interés: para empezar la amplitud subjetiva (o
subjetivo-funcional) de la actividad publicitaria: en principio, parece que todo
empresario puede llevar a cabo una actividad de “comunicacion (...), en el
ejercicio de una actividad comercial, industrial, artesanal o profesional, con el
fin de promover de forma directa o indirecta la contratacion de bienes muebles
o inmuebles, servicios, derechos y obligaciones...”. Y, por consiguiente, tam-
bién las entidades de crédito. Esto es importante, ya que si la Publicidad co-
mercial privada también se rige por las “normas especiales que regulen deter-
minadas actividades publicitarias”, dentro de éstas habria que comprender las
que regulan la publicidad bancaria/financiera, como el capitulo III, OM
TITC/1989, la Norma 9.2, Circ. TOPC/1990, y las disposiciones que desarro-
llen la Ley 24/1988, de 28 de julio de 1988, del Mercado de Valores, en
materia de “publicidad de actividades contempladas” en dicha Ley, cuyas
normas atribuirdn competencias en la materia, mas que al BE, a la CNMV.

Otra conclusioén que cabe deducir es que, en lugar de una nocién amplia de
Publicidad, que englobaria —hipotéticamente— cualquier actividad que tuvie-
ra por objeto difundir hechos o situaciones ligadas a la empresa mercantil, la
Ley opta por una nocioén restringida, que se limita a toda aquella actividad de
comunicacién dirigida, precisamente, a promover de forma directa o indi-
recta la contratacion de bienes o servicios, ya que constituye una técnica
agresiva de la que se sirven los empresarios, en el marco de un sistema
econémico competitivo, para —“lejos de aguardar pasivamente la demanda
de sus mercancias y servicios”— anticiparse a los deseos de los consumido-
res; anticiparse a la propia Demanda, con 4nimo de configurarla y atraerla
hacia si (7.

Sin embargo, cuando se trata de la Publicidad bancaria, existe una im-
portante especialidad: en principio, queda —igualmente— excluida del con-
cepto de Publicidad, a efectos de la LGPub., la actividad estrictamente
informativa. La Publicidad no se propone tan sélo informar al publico sobre las
caracteristicas y precio de los productos y servicios anunciados, sino que —in-

(175)  FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 57.
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cluso junto a ello— la finalidad fundamental de la Publicidad es persuadir al
publico (179). Por el contrario, la Norma 9.2, Circ. TOPC/1990 utiliza una
nocién mucho mas amplia de Publicidad: “Tendr4 la consideracion de publici-
dad toda forma de comunicacidn por la que se ofrezcan operaciones, servicios o
productos financieros, o se divulgue informacién sobre ellos, cualquiera que
sea el medio que se utilice: prensa, radio, television, filmaciones, carteles inter-
iores o exteriores, vallas, folletos, circulares y cartas personalizadas que formen
parte de una campana de difusion”.

Por consiguiente, a efectos del Derecho bancario, la Publicidad comercial
si que incluye los mensajes meramente informativos. La cuestion es qué tras-
cendencia juridica tiene esto: ciertamente, es obvio que a los efectos de la
aplicacion de las disposiciones que constituyen elemento formal del Ordena-
miento sectorial bancario, la trascendencia es total. Asi, por ejemplo, toda
forma de comunicacidn por la que se divulgue informacion sobre operaciones,
servicios o productos financieros, incluyendo referencia a sus costes o rentabili-
dad para el cliente, quedaria sujeta a previa autorizacion administrativa por el
BE. De esto no me cabe la menor duda. El problema es si la concepcion amplia
que se tiene de la Publicidad financiera o bancaria resulta relevante a los efectos
de la LGPub.; es decir, si —por ejemplo— las infracciones cometidas con
ocasion de aquella forma de comunicacion por la que se divulgue informacién
sobre operaciones, servicios o productos financieros, puede dar lugar a la apli-
cacion de las reglas de la LGPub., y admite el ejercicio de las acciones contem-
pladas en ella.

Pues bien, en mi opinidn, la respuesta a esta interrogante podria ser que si.
Me explico: el art. 1.2, LGPub., establece que “(1)a publicidad se regird por
lo dispuesto en esta Ley y en las normas especiales que regulen determina-
das actividades publicitarias”. En cambio, cuando el art. 2.2, LGPub. ofre-
ce “su” definicion de Publicidad, dice solamente “a los efectos de esta Ley...”,
sin pretender que esa definicion invada otros ambitos; otras leyes (especia-
les).

Sea como fuere, la Publicidad comercial es una actividad privada y vo-
luntaria (\77). Lo primero —contra la opinién de URIA— no tiene que ver con
el dato de su voluntariedad, sino que la Publicidad comercial privada es priva-
da, porque el desarrollo de una actividad publicitaria no constituye el contenido
ni el objeto de ningiin servicio publico o funcién publica (como, por el contra-
rio, sucede con la publicidad registral mercantil); no constituye ninguna activi-

(176)  FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 58.

(177 URIA GONZALEZ, R.: cit., 24.2 ed., p. 76. ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la
Competencia (IV). Competencia Desleal y Publicidad”, cit., p. 345.

- 144 -



LLAS FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE COMISIONES Y PUBLICIDAD

dad econdmica que pertenezca a la Administracion, por virtud de una publica-
tio, ni comporta en su desarrollo el ejercicio de ninguna potestad o funcién
publicas o exorbitantes. En este sentido, la Publicidad Privada se diferencia y
separa netamente de la Publicidad oficial-registral 17®). Lo segundo —que la
Publicidad privada constituya una actividad “voluntaria”—, significa y se debe
a que los empresarios pueden desarrollar esta actividad, o no hacer uso de
ella, a su libre arbitrio (179,

Como consecuencia de lo expuesto, el fendmeno de la Publicidad ha veni-
do siendo contemplado por el Derecho, tradicionalmente, desde dpticas o con
perspectivas muy diferentes y, asimismo, también puede ser contemplado por el
Derecho, polarizando éste su atencion sobre uno u otro aspecto del proceso de
la comunicacion publicitaria: en un principio, la Publicidad Comercial privada
habia quedado relegada por la Administracion al terreno de la policia munici-
pal 189 sin embargo, hoy por hoy es cada vez mas frecuente que el Ordena-
miento juridico dedique una mayor atencion a este fendmeno, bien mediante
regulaciones de indole ética, bien por medio de regulaciones plenamente juridi-
cas (18D, Las razones de este fendmeno pueden encontrarse no sélo en el propio
auge experimentado por la Publicidad, sino también en la creciente atencion por
las nuevas técnicas de comunicacion social, con el elemento de presencia de un
interés puiblico que ello comporta, estrechamente relacionado con la necesidad
de proteccion de los consumidores y la lealtad concurrencial; en efecto, como
quiera que “es relacion publicitaria la que se establece entre el emisor y los
destinatarios”, siendo asi que el emisor es “el suministrador de la materia o
sector de la realidad informable”, que —ademas— “se manifiesta externamente
como tal (emisor)”, entonces es facil suponer que ya en este plano concurren
varios intereses juridicos dignos de proteccion: el interés del emisor o anun-
ciante (que consiste en poder suministrar las informaciones a los destinatarios
adecuados, y —ademas— poder hacerlo de tal modo que logre influir en ellos, a
la hora de adoptar sus decisiones en el mercado) y el interés de los destinata-
rios (que consiste en que las informaciones comunicadas no lleguen a obnubilar
su juicio al adoptar las susodichas decisiones y que, en general, tales informa-

(178)  ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la Competencia (IV). Competencia Desleal y
Publicidad”, cit., p. 345.

(179)  URIA GONZALEZ, R.: cit., 24.2 ed., p. 76.
(180) SANTAELLA LOPEZ, M.: Derecho de la publicidad, cit., p. 20.
(181)  SANTAELLA LOPEZ, M.: Derecho de la publicidad, cit., p. 21.
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ciones no lleguen a impedir o falsear el funcionamiento del mercado) (182, Y
resulta evidente el potencial conflicto entre estos dos intereses (133),

El fenémeno de la Publicidad Comercial privada puede revestir diferentes
formas: en ocasiones, es perfectamente perceptible como tal publicidad (184,
Pero, en otras ocasiones —y como medida de persuasion, para superar una
posible actitud negativa y de desconfianza de los destinatarios, frente a los
mensajes publicitarios, por el simple hecho de ser tales— los anunciantes recu-
rren a tacticas y procedimientos de persuasion no perceptible, es decir, que
acttia utilizando técnicas “que pretenden persuadir al publico sin que éste perci-
ba claramente que se trata de alegaciones publicitarias” (185, 1o que no deja de
suscitar dudas acerca de su licitud (139, por cuanto el hecho de que la Publicidad
comercial privada sea una actividad voluntaria y de que, en un marco de liber-
tad, pueda adoptar o revestir multiples formas, no significa que sea una activi-
dad libérrima y absolutamente discrecional, para los empresarios que recurren
a ella. Bien por el contrario, la actividad publicitaria puede estar legalmente
regulada; mas precisamente, “del mismo modo que las restantes actividades
empresariales, la publicidad econdmica estd sometida al imperio de las normas
juridicas” (187, Y esto es, cabalmente, lo que sucede en nuestro Ordenamiento
juridico, donde la publicidad privada, como medio de captacion de clientela,
promoviendo la contratacién de bienes o servicios, se halla regulada por la
LGPub. 34/1988, que se inspira en las Directivas comunitarias sobre la mate-
ria 188), aunque hay que tener en cuenta, igualmente, lo dispuesto en la LSSICE
34/2002, que —al definir el concepto de “Comercio Electronico”, lo ha hecho
en términos muy amplios: “cualquier servicio prestado normalmente a titulo

(182)  DE LA CUESTA RUTE, J.M.% Curso..., cit., pp. 29 y ss., quien sefiala que en el
desarrollo de la actividad publicitaria se ven afectados los intereses de los emisores/anunciantes;
de los destinatarios de los mensajes y, en su caso, de los eventuales competidores. SANTAELLA
LOPEZ, M.: Derecho de la publicidad, cit., p. 21.

(183) DE LA CUESTA RUTE, J.M.% Curso..., cit., p. 29.

(184)  <E] piblico destinatario de la publicidad se da cuenta de que lo que el anunciante
presenta en sus anuncios para promover sus bienes y servicios constituye una actividad publici-
taria” (TOBIO RIVAS, A.M.%: “La actual regulacién de la Publicidad encubierta en Espaia y la
practica publicitaria”, en RDM, 2000, n.® 237, julio-septiembre, p. 1155).

(185)  TOBIO RIVAS, AM.®: “La actual regulacién...”, cit., p. 1156.
(186)  TOBIO RIVAS, AM.®: “La actual regulacién...”, cit., p. 1156.

(187)  FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., pp. 60 y ss. URIA
GONZALEZ, R.: cit., 24.% ed., p. 76.

(188)  URIA GONZALEZ, R.: cit., 24.2 ed., p. 76. ALONSO SOTO, R.: “Derecho de la
Competencia (IV). Competencia Desleal y Publicidad”, cit., p. 345.
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oneroso, a distancia, por via electrénica y a peticién individual de un receptor
de un servicio” 189, incluyendo —entre otras actividades— el envio de comuni-
caciones comerciales (verdadero supuesto de publicidad comercial por via elec-
trénica).

El prototipo paradigmatico de control normativo sobre la actividad publi-
citaria es el que consiste en la existencia de normas juridicas que regulan los
requisitos y condiciones de los mensajes publicitarios y de su difusion. Asi,
el titulo II, LGPub., bajo la rabrica “De la Publicidad Ilicita”, dedica los arts.
3.2 al 8.°, a establecer ciertas prohibiciones en materia de publicidad, vincula-
das con la ilicitud de la actividad o de los mensajes publicitarios en cues-
tion 190), El régimen juridico de la Publicidad econémica siempre ha estado
conformado en torno a ciertos principios juridicos, que magistralmente sefiala-
ba el profesor FERNANDEZ-NOVOA, tomandolos del antiguo art. 6.°,
Est.Pub. de 1964; a saber, legalidad, veracidad, autenticidad y libre compe-
tencia (190,

Abhora bien, que ésta sea la via paradigmatica y “regular” —es decir, la que
constituye “regla” general— para llevar a cabo el control de la licitud de la
actividad publicitaria, no significa que sea la tinica via: existen otras técnicas de
control de la Publicidad. El sometimiento a control de la actividad publicitaria,
impuesto por razones de interés general, incluyendo —principal, pero no exclu-
sivamente (92— la proteccién de los consumidores (193, puede tener lugar o
puede materializarse en diversas formas y por medio de diversas técnicas, y no
hay que pasar por alto el empleo de técnicas interventoras administrativas, tales

(189) HERNANDEZ JIMENEZ-CASQUET, F.: “El marco juridico del Comercio y la
Contratacion electronicos”, en VV.AA.: Principios de Derecho de Internet. Incluye comentarios
y texto integro de la nueva Ley de Internet, dir. por P. Garcia Mexia, edit. TIRANT LO
BLANCH, Valencia, 2002, p. 331.

(190)  Se habla de publicidad ilicita, que es una nocién propiamente juridica, aunque
también hay quien habla —o menciona el uso del término— publicidad “contaminada”, como
sinénimo de todas las formas de publicidad desleal, engaosa e ilicita (RAMOS FERNANDEZ,
F.: La Publicidad Contaminada. Los consumidores ante la Autorregulacion publicitaria, edit.
EDITORIAL UNIVERSITAS, SA, Madrid, 2003, p. 11).

(191 FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 61.

(192)  FERNANDO MAGARZO, M. del R.: “Nociones bdsicas...”, cit., p. 5, quien sefiala
que hay que distinguir entre una publicidad dirigida al publico y publicidad dirigida a los
profesionales.

(193)  GARCIA-PITA y LASTRES, J.L.: “El Derecho del Consumo: un nuevo ‘estado de

la materia’ juridica (Reflexiones en torno al articulo 7.° de la Ley General para la Defensa de los
Consumidores y Usuarios)”, en Foro G., 2005, n.° 194, VIL.* Epoca, pp. 21, 35 y 36.
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como la exigencia de comunicacion de las campanas (1%, 0 —sobre todo—
como las autorizaciones, que se utilizan —por ejemplo— en el caso de la
publicidad farmacéutica, de conformidad con los arts. 102 Ley General de
Sanidad y 31 de la Ley del Medicamento (199, y pero también, precisamente,
en el ambito de la publicidad bancaria/financiera. En efecto, como ya se
indicé anteriormente, el art. 48, n.° 2, apdo. d), LDIEC autoriz6 al Ministerio de
Economia y Hacienda para “(d)ictar las normas necesarias para que la publici-
dad, por cualquier medio, de las operaciones activas y pasivas de las entidades
de crédito incluya todos los elementos necesarios para apreciar sus verdaderas
condiciones, regulando las modalidades de control administrativo de dicha pu-
blicidad, y pudiendo establecer, entre ellas, el régimen de previa autorizacion”;
régimen de autorizacién que encontrd plasmacion y desarrollo concretos en la
Norma 10.2

En general, el contenido concreto de la intervencidn publica sobre la acti-
vidad econdmica se basa en los instrumentos tipicos de la actividad administra-
tiva: Actividad de Policia, actividad de Fomento y Servicio publico. A las que
cabria sumar la actividad industrial o productora de la Administracion (190). Y de
todas ellas, en mayor o menor medida, cabe encontrar importantes ejemplos en
el ambito de la ordenacion del Crédito y la Banca. La actividad administrativa
de policia consiste en el conjunto de medidas coactivas utilizables por la Admi-
nistracion para que el particular ajuste su actividad (privada) a un fin de utilidad
publica o bien como el conjunto de dichas medidas coactivas, aplicadas con
objeto de proteger el Orden publico (197,

(194)  FERNANDO MAGARZO, M.* del R.: “Nociones biésicas...”, cit., p. 5.
(195)  FERNANDO MAGARZO, M.* del R.: “Nociones biésicas...”, cit., p. 5.

(196)  JORDANA DE POZAS, L.: “Ensayo de una teoria del Fomento, en el Derecho
administrativo”, en Revista de Estudios Politicos, 1949, n.® 48, passim. OTERO NOVAS, J.M.:
“Problematica fiscal de la accidn del servicio ptiblico sobre la Banca. Tributacion del Banco de
Espana y Entidades Oficiales de Credito”, en VV.AA.: Estudios sobre tributacién bancaria, dir.
por A. Martinez Lafuente, edit. CIVITAS, SA, Madrid, 1985, pp. 538 y s. Con diferentes nom-
bres para las diversas formas de actividad, vid. BERMEJO VERA, J.: “Parte Primera. Accién
administrativa y potestades”, cit., pp. 39 y ss., en especial, p. 45. VILLAR EZCURRA, J.L.:
Derecho administrativo especial. Administracion publica y actividad de los particulares, edit.
CIVITAS, SL, 1. ed., Madrid, 1999, pp. 34 y ss.

(197)  GARRIDO FALLA, F.: Tratado de Derecho administrativo, t. 11, reimp. 6.* ed.,
Madrid, 1983, p. 159. BERMEJO VERA, J.: “Parte Primera...”, cit., p. 46, aunque reconoce que
el concepto de Policia Administrativa es un concepto “proteico” y variable en el tiempo. VI-
LLAR EZCURRA, J.L.: Derecho administrativo especial..., cit., pp. 39 y 43.
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Una de las técnicas mas caracteristicas de la actividad de policia es —pre-
cisamente— la Autorizacién administrativa, técnica que posee una serie de
caracteres propios, a saber:

— Caracter negocial: la autorizacion administrativa es un acto formado
por una declaracion de voluntad de la Administracion; no una decla-
racion de verdad, ciencia, conocimiento o deseo. Y —ademas— esa
declaracion de voluntad produce efectos juridicos sensibles (tradicio-
nalmente, se ha dicho de ella que tiene la virtualidad de levantar una
prohibicion antecedente, liberando el ejercicio de una actividad priva-
da, inicialmente prohibida).

— Unilateralidad: la autorizacién administrativa es un acto formado
por una declaracion de voluntad zinica, procedente de la Administra-
cioén; una voluntad que no se emite en consideracion o a la espera
de una contra-declaracion de voluntad del solicitante, como sucede-
ria en los contratos administrativos, paradigma de la actividad juridi-
ca plurilateral. De todos modos estan surgiendo actos administrati-
vos consensuales (terminacién pactada del procedimiento adminis-
trativo).

— Un profundo formalismo: la autorizacién administrativa es un acto
formado por una declaracién de voluntad de la Administracion, que
se emite en el seno de un procedimiento administrativo reglado, y no
puede producirse fuera de ese marco. Ademas suele hacerse por es-
crito.

— Y pertenencia a la categoria de los actos de control preventivo antece-
dente.

Podriamos discutir si el empleo de la técnica autorizatoria, en materia de
publicidad bancaria, tal como la contemplan las Norma 10.2 y 11.2, OM
TITC/1989 o la Norma 9.2, Circ. TOPC/1990, e¢s una medida mas o menos
adecuada, para el fin que se pretende; si es excesiva o si es suficiente, o incluso
si podria resultar escasa, pero lo que ciertamente debemos reconocer es que se
trata de una medida coherente. Me explico: el Derecho Publicitario es un agre-
gado normativo que, prima facie, responde al presupuesto de la libertad, en un
diverso sentido: para empezar, en principio, toda actividad publicitaria debe
considerarse libre, y —por consiguiente— ni existe un control de contenidos
imperativos, ni tampoco existe un control autorizatorio. De hecho, en mi
opinion ambas cosas se encuentran estrechamente relacionadas: en principio y
por principio, el Derecho de la Publicidad no impone de forma coactiva cual
habra de ser el contenido del mensaje publicitario. De hecho, una preten-
sion semejante, por parte del Legislador, resultaria casi quimérica. Y como
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hay libertad de contenido ideologico e incluso libertad de forma del men-
saje publicitario, no tiene sentido establecer un control que —con carac-
ter general— se base en técnicas autorizatorias, ya que —en la medida en
que:

— no existen contenidos imperativos concretos, legalmente predetermi-
nados,

— ...y la Autorizacién es una técnica interventora que suele tener por
finalidad un control de legalidad de las conductas eventualmente au-
torizables,

establecer con cardcter general un sistema de autorizaciéon conduciria: o a la
introduccién de un control administrativo esencialmente discrecional; medi-
da verdaderamente “odiosa”, en un sistema de libertad econdmica, o bien a la
introduccién de un control administrativo vacio, toda vez que la Administra-
cién otorgante no tendria “materia” juridica, susceptible de control, que pudie-
ra controlar, mediante la autorizacién. El Gnico control legal seria el propio de
las prohibiciones de ilicitud publicitaria, que contiene la LGPub., mas acor-
de con una libertad de contenido ideoldgico e incluso una libertad de forma
del mensaje, que sdlo precisan de los controles tipicos de la legislacion publi-
citaria.

Ahora bien, en el caso de la Publicidad bancaria se dan ambas situacio-
nes; a saber, un tipo de publicidad caracterizada por la vigencia del principio de
libertad de contenido ideolégico del mensaje (se trata de la “restante publici-
dad que realicen las entidades de crédito”, mencionada en la Norma 10.%, parr.
2.2, OM TITC/1989), y otro tipo de publicidad caracterizada por la vigencia del
régimen de contenido ideolégico regulado: es el caso de “la publicidad que,
por cualquier medio, realicen las entidades de crédito de operaciones, servicios
o productos financieros en que se haga referencia a su coste o rendimiento para
el publico”. Por este motivo, aqui si que tiene sentido un control autorizato-
rio; control autorizatorio que se aplica, incluso cuando se trate de publicidad
“colgada” en Internet, tanto si se inserte en la pagina-web de la entidad de
crédito, como si aparece en la de un tercero que ofrece los servicios de una
entidad de crédito. Y es que la contratacion electronica suele ir precedida de
actividades publicitarias y actividades promocionales (a veces, no estrictamen-
te publicitarias), y por este motivo por lo que la definicion de los “Servicios de
la Sociedad de la Informaciéon” incluye, no sélo la contratacion de bienes y
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servicios, sino también el mencionado envio de comunicaciones comerciales,
a través de la red (e-marketing) (199,

Sin embargo, precisamente el uso de Internet posee trascendencia, a estos
efectos, porque la Norma 9.2, Circ. TOPC/1990, establece que no se conside-
rara publicidad, y —por este motivo— no requerira autorizacion, “aquella
que se limite a simuladores de calculo en las paginas de la Entidad en Internet”
y tampoco las “informaciones que sobre las caracteristicas especificas de las
operaciones figuren en las paginas operativas de Internet en las cuales se
llevan a cabo”.

La institucién que la OM TITC/1989 denomina “autorizacién” (que, en mi
opinién, no precisa siquiera de anadir el adjetivo “administrativa”, porque es
evidente que se trata de esta figura), debe ser contemplada desde una triple
perspectiva: en primer término, constituye un acto administrativo que funciona
como el presupuesto genérico de la actividad publicitaria: puesto que —en
segundo lugar— este acto autorizatorio contiene ya, de por siy ab initio, unas
intervenciones concretas en elementos de la actividad publicitaria de las
entidades de crédito, y, por fin —en tercer lugar—, constituye el presupuesto
de posteriores intervenciones sobre esa misma actividad publicitaria autorizada.

Esta autorizacidn, ;es reglada o discrecional?: posiblemente como conse-
cuencia, y como reafirmacion y refuerzo de la Libertad de Empresa en el 4mbi-
to bancario, la Autorizacién para el ejercicio de la actividad publicitaria banca-
ria, debiera configurarse como un acto administrativo reglado, y no discrecio-
nal, porque en la medida en que aparece condicionado al cumplimiento de los
requisitos establecidos en la OM TITC/1989, una vez cumplidos tales requisi-
tos, la autorizacién debiera concederse siempre, pudiendo —por el contrario—
ser denegada por el BE, solamente en caso de inobservancia de cualesquiera de
los requisitos exigidos en la publicidad bancaria.

Dado que la autorizacion administrativa es un acto de la Administracion,
que se emite en el seno de un procedimiento administativo reglado, el procedi-
miento de solicitud y concesion/denegacion se regula en la Norma 11.2, OM
TITC/1989, desarrollada en la Norma 9.2, Circ. TOPC/1990, que la configu-
ran como un acto administrativo rogado, y disponen, en primer término, que la

(198)  GAMBINO, A.M.: L’Accordo telematico, cit., p. 43. MIQUEL RODRIGUEZ, J.:
“Problematica juridica de la Publicidad en Internet”, en VV.AA.: Comercio Electronico y Pro-
teccion de los Consumidores, coord. por G.A. Botana Garcia, edit. “LA LEY”/MINISTERIO
DE SANIDAD Y CONSUMO-INSTITUTO NACIONAL DE CONSUMO, Madrid, 2001, p.
246, quien menciona “precisamente la aparicién de un nuevo medio de difusién de los mensajes
publicitarios de elcance potencialmente universal, como es Internet”. MORENO NAVARRETE,
M.A.: Derecho-e..., cit., p. 93.
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solicitud sera presentada —por duplicado— ante el Registro General del BE;
presentaciéon que ird seguida de la atribucién de un nimero de orden.

La competencia para resolver sobre la autorizacion le corresponde al BE,
el cual habra de resolver “en el plazo méximo de ocho dias habiles contados a
partir de la recepcidn de la solicitud”; transcurrido dicho plazo, se entiende que
hay silencio positivo; cosa l16gica —igualmente— porque no hay que olvidar,
en ningin caso, que seguimos bajo el imperio del principio de libertad de conte-
nido ideologico y de forma del mensaje publicitario.

La autorizacion tiene un caracter de control preventivo material, y no
meramente formal, ya que la Norma 11.2, n.? 1, parr. 2.2, OM TITC/1989
dispone que “se otorgara previa comprobacion de que la publicidad se ajusta a
las normas aplicables sobre célculo del coste o rendimiento para el publico y
recoge con claridad, precision y respeto de la competencia, a las caracteristicas
de la oferta financiera”. En definitiva, se trata de una autorizacion que exige un
cumplimiento minucioso de ciertos presupuestos legales, en forma de exigen-
cias legales y reglamentarias relacionadas con las caracteristicas del mensaje
publicitario; mas precisamente, de su contenido ideoldgico. Ahora bien; ;hasta
donde llega esa imposicion del contenido del mensaje publicitario? Lo digo por
esa referencia a las “caracteristicas de la oferta financiera”, cuyo sentido me
parece dudoso: ;Acaso quiere decirse que la Ley y las disposiciones ministe-
riales exigen que la publicidad fenga las caracteristicas de una oferta de
contrato? Yo creo que no.

Como he senalado, la Norma 11.%, n.° 1, parr. 2.°, habla, no de la “Oferta”,
sin mds, sino —mas precisamente— de la “oferta financiera”, y ese adjetivo
que se anade —“financiera”—, en mi opinion, sugiere que se trata de una parte
del total de la oferta contractual, que es el que se refiere a los costes financieros
de la operacion a celebrar. Y la Norma 11.% solamente se refiere a esta parte; a
esta porcion del total contenido de una oferta de contrato bancario, sin exigir
que la publicidad sometida al procedimiento de autorizacidon haya de mencionar
siquiera la totalidad de las estipulaciones, cuya simple aceptacion perfeccionase
el contrato.

Por otra parte, la autorizacion es reglada: si su otorgamiento es obligado,
cuando se cumplen los requisitos necesarios —‘se otorgara previa comproba-
cion de que la publicidad se ajusta a las normas aplicables sobre calculo del
coste o rendimiento para el pablico y recoge con claridad, precisién y respeto
de la competencia, las caracteristicas de la oferta financiera”—; su denega-
cién —que, en mi opinion, también podria considerarse obligada, para el BE—
solamente procede en caso contrario y “sera motivada”; expresion que yo
interpretaria en un doble sentido material —deben existir razones sustantivas y
objetivas para denegar— y formal: tales razones sustantivas y objetivas deben
ser expresadas o relatadas en la resolucién denegatoria. Esta naturaleza regla-
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da trae consigo otra consecuencia logica; a saber, como hay que llevar a cabo la
“previa comprobacién de que la publicidad se ajusta a las normas ...”, el BE
llevara a cabo una actividad de comprobacion, a cuyo efecto le deben ser pro-
porcionados elementos de conviccidn, y no sélo los que acompaifien a la solici-
tud presentada, sino que —ademas— el BE puede requerir informaciones
adicionales que considere oportunas (Norma 11.%, n.* 3, OM TITC/1989).

Asimismo, las potestades del BE, en este ambito, no se limitan a una
actitud meramente de asentimiento o de denegacion: también puede requerir
“modificaciones” que considere “oportunas”, en el contenido de la publici-
dad cuya autorizacion se solicita. Lo que recuerda a cuanto sucede en materia
de tarifas de comisiones y gastos repercutibles.

La autorizacion es, asimismo, neutral: superado el control de legalidad
caracteristico del procedimiento, la autorizacion concedida “no implicara reco-
mendacidn a favor de las operaciones, productos o servicios anunciados”. Y si
esto es asi, no puede extrafiar que, seguidamente, la Norma 11.%, n.® 4, dispon-
ga que “(a) estos efectos, las entidades no haran referencia a dicha autorizacion
en una forma tal que pueda inducir a error”.

El BE cuenta con una serie de instrumentos para garantizar la observancia
de las normas sobre publicidad bancaria. En este sentido, la Norma 11.2, n.* 5,
OM TITC/1989 dispone que el BE “podra requerir de las entidades la rectifi-
cacion o el cese de aquella publicidad que no respete las condiciones de autori-
zacion, o que no la hubiese obtenido siendo exigible. Igualmente, (el BE) podra
ejercer las acciones a que hace referencia el Titulo IV de la Ley (General de
Publicidad)”. A este respecto, cabe senalar que ya de conformidad con las
normas del Derecho general de 1a Publicidad, la proteccién contra la Publicidad
ilicita puede hacerse valer en via jurisdiccional o extrajudicial. En efecto: de
conformidad con el art. 25, LGPub: “1. Los érganos administrativos com-
petentes, las asociaciones de consumidores y usuarios, las personas naturales
o juridicas que resulten afectadas y, en general, quienes tengan un derecho
subjetivo o un interés legitimo podran solicitar del anunciante la cesacion o,
en su caso, la rectificacion de la publicidad ilicita. 2. La solicitud por escri-
to en forma que permita tener constancia fehaciente de su fecha, su recepcion
y su contenido”.

En principio lo que el precepto contempla es la posibilidad de hacer valer
extrajudicialmente un derecho subjetivo o un interés legitimo a la cesacion
o rectificacion de la publicidad ilicita. Sin embargo, puede suceder que el
sujeto responsable de la publicidad ilicita no se avenga a atender a las peticio-
nes de cesacion o rectificacion, ocasiondndose —o agravandose— un conflicto
o controversia entre los interesados. Pues bien, ante una situaciéon como ésta,
los arts. 26, n.? 3, 27, n.® 4 y 28 LGPub. prevén la posibilidad de recurrir a los
Tribunales de Justicia.
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Entre los Derechos Fundamentales y Libertades Publicas, el art. 24 CE
reconoce el denominado “derecho a la Tutela Judicial efectiva”; tutela que
—deparada o administrada por los Jueces y Tribunales (art. 117, n.* 1 CE)—se
proyecta, asi sobre los “derechos”, como sobre los “intereses legitimos” de
todas las personas. Y, dado que los citados preceptos no hacen distincién ni
acepcion de sujetos o actividades, es obvio que los agentes que participan en el
proceso publicitario, en la actividad publicitaria, sea como anunciantes, agen-
cias, medios... y destinatarios, y las propias actividades publicitarias, no pueden
constituir una excepcion: también en el marco de la Publicidad Comercial
privada juega el derecho a la Tutela Judicial efectiva. Dicha tutela se articula
a través de una institucion juridica que es el Proceso; entendido —a la manera
en que lo configurase GUASP— como “una institucién creada o establecida
para la satisfaccion de pretensiones”, cual queda reflejado en el art. 5.% apdo.
2, de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, cuando habla
—Iluego de enumerar las diversas “clases de tutela jurisdiccional”— de que “las
pretensiones a que se refiere el parrafo anterior se formularan ante el tribunal
que sea competente y frente a los sujetos a quienes haya de afectar la decision
pretendida”.

En cuanto tal institucién, el “Proceso” judicial se configura como un con-
junto de actividades relacionadas entre si por el vinculo de una idea comun y
objetiva, a la que figuran adheridas las diversas voluntades individuales. Hay,
pues, dos elementos en todo proceso, como institucién, la idea objetiva o
comiin —que gira en torno a la satisfaccion de pretensiones— y la voluntad
de los particulares que se adhieren, predominando la primera, sobre esta
segunda (199, Tales pretensiones —frente a las que, eventualmente, se alzan la o
las “resistencias” de los demandados— dan lugar, como consecuencia de la
actividad judicial, a la emanacién de resoluciones definitivas; de “senten-
cias”, cuya eficacia no es meramente informativa o admonitoria, sino que
—verdaderamente— resultan obligatorias para las partes (art. 118 CE).

Pues bien, la tutela judicial efectiva, en materia de deduccion de preten-
siones materiales civiles (es decir, privadas), en materia de Publicidad, queda
confiada a la jurisdiccion ordinaria, conforme previene el art. 29 LGPub., a
través de los tramites —en su dia— del Juicio Declarativo de Menor Cuantia,
aunque con determinadas peculiaridades, derivadas de las disposiciones co-
munitarias (art. 30 LGPub.) y ahora a través de los tramites del Juicio Ordi-
nario (art. 249, nim. 4, de la Ley de Enjuiciamiento Civil). En este sentido, se
ha producido un importantisimo cambio en la orientacion de nuestro Ordena-
miento juridico publicitario, ya que —con anterioridad— esta materia estaba

(199)  GUASP DELGADO/ARAGONESES ALONSO: cit,, t. I, 4.2 ed., p. 36.
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confiada a un drgano administrativo (el denominado “Jurado Central de la
Publicidad”).

La accién de estos 6rganos y organismos, a la hora de enjuiciar la publici-
dad, debe apartarse del mero uso de simples criterios gramaticales y filolégicos,
pues “(c)uando se pretende determinar el significado de una expresion publici-
taria, poca ayuda cabe esperar de las consideraciones y argumentos litera-
les” (200), siendo asi que las alegaciones publicitarias gramaticalmente exactas
deben considerarse inexactas, cuando la mayoria de los consumidores entien-
den la alegacion en sentido distinto del gramatical, como ha sefialado la Juris-
prudencia alemana (20D, Tampoco resulta definitiva ni concluyente la interpreta-
cién que el mensaje o alegacion publicitarios tenga para el propio empresario
anunciante. Ni siquiera el criterio interpretativo de los Tribunales (202): 1o deter-
minante es la interpretacion que le dé el piblico de los consumidores 2%3),

Pero —ademéas— la nueva Ley de 1988 introduce —como novedad— la
denominada “Accion de Cesacion y de Rectificacion de la publicidad”, que
viene regulada con gran amplitud y detenimiento en los arts. 25 y ss. LGPub.
En tramite previo a la reclamacion judicial, pero en el ejercicio de esta misma
accion, quedan facultados “los 6rganos administrativos competentes, las aso-
ciaciones de consumidores y usuarios, las personas naturales y juridicas que
resulten afectadas, y, en general, quienes tengan un derecho subjetivo o interés
legitimo”, para solicitar por escrito, del propio Anunciante, la rectificacién
o el cese de la publicidad ilicita 209,

Caso de que la actitud del Anunciante, frente a esta solicitud formal, fuese
negativa, por no atender a la misma en el plazo de tres dias, quedara expedito el
camino para la correspondiente reclamacion, esta vez en via judicial (arts. 27 y
ss. LGPub.), pudiendo acordar el Juez, con caracter cautelar, 1a cesaciéon pro-
visional de la publicidad (art. 31), o imponerla, ya con caracter definitivo, en la
sentencia (art. 32) (209,

Por otra parte, el otorgamiento de la autorizacién de la publicidad financie-
ra-bancaria que incluya costes o rendimientos para el cliente, en cierto sentido,
representa otra manifestacion mas del modo actual de concebir las técnicas

(2000  FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 73.
(201)  FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 73.
(202)  FERNANDEZ-NOVOA, C

(203) FERNANDEZ-NOVOA, C.: “La interpretacién juridica...”, cit., p. 74.
(204)  URIA GONZALEZ, R.: cit., 24.2 ed., p. 78.

(205) URIA GONZALEZ, R.: cit., 242 ed., p. 78.

.. “La interpretacion juridica...”, cit., p. 74.
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autorizatorias: entre los iusadministrativistas clasicos (MAYER, RANELLET-
TI), la Autorizacion se caracterizaba por ser algo puntual y episédico; una
medida que incidia sobre la esfera de los derechos del particular en un momento
muy preciso, para ir seguida de una notoria inhibicion posterior, por parte de la
Administracion otorgante, ya fuera considerada como un acto administrativo
que levanta prohibiciones previamente establecidas por una norma de policia
(MAYER), o bien se la considerase como la remocion de los limites a los que se
encontraba sometido el ejercicio de un derecho subjetivo preexistente (RANE-
LLETT]I). Frente a esta figura clasica de la Autorizacion, se alzaria otra institu-
cion de considerable importancia: la “Concesion administrativa”, que presupo-
ne la existencia de un derecho que pertenece a la Administracion [las concesio-
nes o bien versan sobre dominio piblico (concesiones demaniales) o bien sobre
la gestion de servicios publicos] 1a cual decide ceder el ejercicio de ese derecho
al concesionario, pero adquiriendo, en contrapartida, la potestad de controlar y
fiscalizar toda la actividad del mismo, para comprobar su buen ejercicio.

Abhora bien, la autorizacion de la publicidad de las entidades de crédito no
se limita al efecto inmediato de permitir el ejercicio de su actividad, sino que
genera una relacion constante o estable entre la Administracion autorizante y
la entidad autorizada, que no existia en la “autorizacion” tradicional, donde el
posible control posterior —cuando existia— tenia un sentido meramente nega-
tivo: impedir que la actividad autorizada pudiera devenir contraria al interés
general. En la autorizacion que ahora se analiza, la Administracion —el BE—
no se limita a realizar un juicio de valor en un momento concreto, sino que la
tutela del interés piiblico se prolonga sobre el ejercicio que el particular haga
de la autorizacion, instrumentando potestades que mantengan su incidencia
sobre dicho ejercicio, condicionandolo. Asi, existe la potestad de revocacion:
“(s)i se produjeran hechos o circunstancias que pudieran suponer un cam-
bio en la operacion a que se refiere la publicidad autorizada, deberan comu-
nicarse tales alteraciones al Banco de Espafa, que podrd, de forma motivada,
revocar la autorizacién concedida” (Norma 12.2, OM TITC/1989). La revoca-
cién también procede “cuando lleguen a conocimiento del Banco de Espafa
nuevos elementos de juicio que alteren sustancialmente las bases sobre las
que se concedidé dicha autorizacion”.

La Norma 13.2, OM TITC/1989, se ocupa de los supuestos en que los
servicios bancarios presentados en la publicidad incluyen algunos que habran
de ser prestados por una entidad distinta de la anunciante, en cuyo caso
—por exigencias del principio de veracidad—, se impone que “la publici-
dad..., debera contener mencion expresa de la Entidad que preste cada
servicio”. En tales casos, también cabe la posibilidad de que la publicidad de
alguno de tales “servicios u operaciones prestados por Entidad distinta de la de
crédito” se halle, a su vez, “sujeta ... a control administrativo”. Pues bien, en
este caso, la Norma 13.* dispone que “la autorizacion que el Banco de Espafa

- 156 -



LLAS FUNCIONES DEL BANCO DE ESPANA EN MATERIA DE COMISIONES Y PUBLICIDAD

otorgue no eximira del cumplimiento de los requisitos establecidos por el orga-
nismo de control de dicha Entidad”.

En ocasiones, la Norma 13.% confia el problema al autocontrol ejercido
por la propia Entidad de crédito anunciante: “En los casos en los que no se
necesite autorizacion del Banco de Espaia, la propia Entidad de crédito velara
por que la oferta de la operacién o servicio a realizar por Entidad que no sea de
crédito, pero que se englobe en la publicidad de aquélla, cumpla los requisitos
establecidos, en su caso, por el organismo de control de ésta”.

Por fin, la Norma 13.% se ocupa de la “publicidad realizada por una Empre-
sa que no sea Entidad de crédito pero que oferte, directa o indirectamente, los
servicios u operaciones de una Entidad de financiaciéon o de cualquier otra
Entidad de crédito, debera indicar con claridad la Entidad de crédito cuyos
servicios se ofrezcan, debiendo tramitarse por ésta, cuando proceda de
acuerdo con el niimero 10.% la autorizacién prevista en esta Orden”.

El BE aparece —ademas— dotado o revestido de legitimacion procesal,
para hacer valer las normas, ya que la Norma 11.2 le reconocia la posibilidad de
“ejercer las acciones a que hace referencia el Titulo IV de la Ley (General de
Publicidad)”.

V. POTESTAD SANCIONADORA-DISCIPLINARIA EN MATERIA
DE COMISIONES BANCARIAS Y PUBLICIDAD
DE LAS ENTIDADES DE CREDITO

Si ordenar una materia es, ante todo, prevenir, toda ordenacidn necesita,
asimismo, un cierre para que quede asegurada la efectividad de las normas
sectoriales, lo que —a su vez— depende de la existencia de unas facultades
coercitivas en manos de las Autoridades supervisoras, cuyo desarrollo se hara a
través de un adecuado régimen sancionador 299). Pues bien, las potestades ins-
pectoras y de policia que el BE despliega sobre los sujetos sometidos a su
supervision y control, en materia de publicidad bancaria, deben entenderse
completadas con un sistema sancionador 297, que no es otro que el que viene
regulado en la LDIEC n.? 29/1988, para satisfacer —de este modo— las exigen-
cias del Principio de Legalidad, y como manifestacién del poder sancionador de

(206)  FERNANDEZ RODRIGUEZ, T.R.: “El Ordenamiento crediticio y bancario espa-
fnol: reflexiones después de la crisis”, en VV.AA.: Comentarios a la Ley de Disciplina e Inter-
vencion de las Entidades de crédito, 1.* ed., dir. por FERNANDEZ, T.R., Madrid, 1989, p. 18.

(207)  La estrecha conexién entre Policia administrativa y Potestad Sancionadora, la sefia-
la NIETO GARCIA, A.: Derecho Administrativo sancionador, edit., TECNOS, SA (GRUPO
ANAYA), 3.2 ed. ampliada, Madrid, 2002, pp. 21 y ss.
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las Administraciones publicas, del que con tan extraordinaria frecuencia
recurren, incluso en dambitos donde la misioén de aquéllas se reduce a supervisar
o tutelar el orden social general (208),

Asi, reconoce la EM/LDIEC que la eficacia de las normas bancarias de-
pende de la existencia de unas facultades coercitivas en manos de las Autorida-
des supervisoras, cuyo desarrollo, a través de un adecuado régimen sanciona-
dor. Y, como quiera que el conjunto de las entidades de crédito y la Autoridad
administrativa rectora viene a configurarse como un verdadero Ordenamiento
sectorial, que conforma todo un entramado de relaciones internas, horizontales
y verticales, y que externamente aparece revestido de una cierta unitariedad,
cabe concluir que las sanciones en materia bancaria son sanciones disciplinarias
y que se caracterizan por un sentido eminentemente autoprotector. Esta “auto-
proteccion” se refiere, no s6lo a la Administracién rectora, sino también a la
organizacion singular que, con ella, forman el resto de las entidades de crédito;
cuyas entidades tambien estan interesadas en el buen funcionamiento del siste-
ma, en la medida en que todas ellas sufren y pagan las consecuencias de cual-
quier ruptura de la disciplina bancaria.

La potestad disciplinaria se configura como una subespecie de la potestad
sancionadora, y presenta una cierta especialidad cualitativa, en la medida en
que, desarrollada sobre las entidades de crédito, el funcionamiento de éstas
seria imposible al margen de la Administracion, y —por otra parte— esta alti-
ma tampoco podria desarrollar su politica financiera y monetaria, sin la estrecha
colaboracion de aquéllas. Esta especialidad se traduce en varias consecuencias:
en primer lugar, la exclusion (art. 2.2 LDIEC) del principio ne bis in idem (no se
puede ser sancionado o castigado mas de una vez por el mismo hecho). En
efecto, aun cuando nuestro Tribunal Constitucional (STC de 30 de enero de
1981) habia afirmado que este principio se debe considerar incluido dentro del
Principio de legalidad (art. 25 CE), en la LDIEC se dispone, expresamente, que
“(e)l ejercicio de la potestad sancionadora a que se refiere la presente Ley (es
decir, en la propia LDIEC) serd independiente de la eventual concurrencia de
delitos o faltas de naturaleza penal”.

Pues bien, las OOMM que he analizado, en materia de tarifas de comisio-
nes bancarias, condiciones de los préstamos hipotecarios y publicidad de las
entidades de crédito, contienen reiteradas referencias a la responsabilidad ad-
ministrativa-disciplinaria de quienes incumplan sus mandatos. Asi, el art. 2.%
OM TrPh/1994, bajo el titulo “naturaleza de la presente Orden”, dispone
que “(e)l incumplimiento por las entidades de crédito de las obligaciones

(208)  SUAY RINCON, I.: Sanciones administrativas, edit. PUBLICACIONES DEL
REAL COLEGIO DE ESPANA, Bolonia, 1989, pp. 19 y ss.
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establecidas en esta Orden podra ser sancionado de acuerdo con lo
previsto en la (LDIEC)”, afiadiéndose —acto seguido— que “(1)o establecido
en la presente Orden se entenderd con independencia de lo dispuesto en la
(LGDCU), asi como en las demas Leyes que resulten de aplicacion”.

“(L)o previsto en la (LDIEC)” se refiere a los arts. 1.2 al 27 de dicha Ley,
que comienza estableciendo que “(I)as entidades de crédito, asi como quienes
ostenten cargos de administracion o direccion en las mismas, que infrinjan las
normas de ordenacion y disciplina incurrirdn en responsabilidad administrativa
sancionable con arreglo a lo dispuesto en el presente titulo. Dicha responsabili-
dad alcanzara igualmente a las personas fisicas o juridicas que posean una parti-
cipacidn significativa segtin lo previsto en el Titulo VLI..., y a aquellas que, tenien-
do nacionalidad espafola, controlen una entidad de crédito de otro Estado miem-
bro de la Comunidad Europea. La responsabilidad también alcanzaré a quienes
ostenten cargos de administracién o direccion en las entidades responsables™.

Por tanto, se trata de una responsabilidad por infraccion de normas de
ordenacio6n y disciplina, entendiéndose por tales “las leyes y disposiciones ad-
ministrativas que contengan preceptos especificamente referidos a las enti-
dades de crédito y de obligada observancia para las mismas”. Esto incluye
“tanto las aprobadas por el Estado o, en su caso, de las Comunidades Autono-
mas que tengan atribuidas competencias en la materia, como las circulares
aprobadas por el Banco de Espafa...”. Por consiguiente, estd claro que las
infracciones a la OM TITC/1989, a la OM PrH./1994 o a la Circ. TOPC/1990
determinardn esta responsabilidad.

Pero la citada responsabilidad es especial, porque en este &mbito no rige el
principio ne bis in idem, toda vez que el art. 2.%, LDIEC, dispone que “(e)l
ejercicio de la potestad sancionadora a que se refiere la (propia LDIEC) sera
independiente de la concurrencia de delitos o faltas de naturaleza penal...”,
aunque se reconoce una cierta prejudicialidad penal, si bien cuando se reanu-
de el expediente “la resolucion que se dicte debera respetar la apreciacion de los
hechos que contenga dicho pronunciamiento”: “de los hechos” —dice—, que
no de los razonamientos juridicos, precisamente porque estamos ante un su-
puesto —que algunos se empefian en explicar, recurriendo a las relaciones
especiales de sujecion— en el que no rige el ne bis in idem.

El BE aparece —ademas— dotado o revestido de legitimacion en materia
de exigencia de “responsabilidades ... por omision o inexactitud de los datos
aportados”. Mas, ;de qué “responsabilidades” se trata? Ciertamente, debera
tratarse de responsabilidades administrativas; las responsabilidades que se
depuran en el marco del ejercicio de la potestad sancionadora-disciplinaria,
que —a su vez— se canaliza a través de un procedimiento administrativo (el
Procedimiento sancionador o disciplinario). Pero, ¢y las responsabilidades
civil y penal?
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(DE QUE INDEPENDENCIA HABLAMOS?
OTRAS CONSIDERACIONES.

La Comision Nacional del Mercado de Valores estd en un primer plano.
Sucesivas informaciones han incrementado la atencién sobre este organismo
supervisor. La lente de aumento de los medios de comunicaciéon ha impulsado
el seguimiento de noticias y de operaciones bursatiles, ha estimulado la publica-
cion de opiniones €, incluso, la realizacion de encuestas. Todo ello parece haber
generado la necesidad de abrir un debate sobre su estatuto juridico y se ha
anunciado un nuevo proyecto legislativo de reforma del mercado de valores.
Buenos son los debates si realmente hay discusiones constructivas, si se reali-
zan con objetividad y rigor profesional y no repitiendo de manera inconsciente
manidos vocablos aparentemente sanadores, como la mayor eficacia, la mejor
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eficiencia, la modernidad y el progreso. Buenos son los analisis cuando, como
es el caso, la Comision Nacional del Mercado de Valores pronto cumplird vein-
te afios y son muchas las experiencias vividas y se puede tomar nota de algunas
lecciones. Incluso, hasta algunas veces las reformas normativas no resultan
perturbadoras.

Con la serenidad del espacio que ofrece una Revista de prestigio, con la
distancia que propician el estudio, las lecturas y la curiosidad por la actuacién
de este organismo supervisor, y con la libertad que otorga no haber recibido
ningln encargo remunerado para justificar una propuesta interesada, me pro-
pongo ofrecer algunas consideraciones sobre las cuestiones que estdn ahora
sobre la mesa del debate, en concreto sobre la necesidad o no de méas indepen-
dencia para este organismo publico. Asunto éste de interés, que reclama una
especial atencion porque adentrarse ahora en su situacion es reflexionar tam-
bién sobre parte de la estructura del Estado actual.

I.  PUNTO DE PARTIDA

Son muchos los argumentos para defender la conveniencia de un especifi-
co organismo publico que supervise los mercados de valores. Resultaria ocioso
recordar cuales fueron las tragicas causas que condujeron a la aprobacion de las
leyes americanas con el fin de crear la famosa Securities and Exchange Com-
mission, una agencia gubernamental que facilitara informacién suficiente de los
mercados de valores y supervisara a sus principales protagonistas. Desde enton-
ces se abunda en la conviccion de que es necesario asegurar la confianza de los
inversores. La buena marcha de los mercados de valores, su desarrollo y efica-
cia depende de su actitud: que consideren que los precios se forman de manera
adecuada, sin maquinaciones, estafas o abusos; que sus decisiones inversoras
derivan de una informacion suficiente y, sobre todo, sin desconocer otras noti-
cias o datos que hubieran movido la aguja de la brgjula inversora hacia otras
preferencias. En los mercados se repite con insistencia que la accién de mas
valor es la informacién y que los precios s6lo se forman bien si hay transparen-
cia.

Estas y otras consideraciones saltaron el océano, de tal modo que en mu-
chos Estados europeos es el poder publico el responsable de la supervision
econdmica y, ademas, imitando el ejemplo americano, se ha confiado el ejerci-
cio de esta funcién a un especifico organismo publico. Frente a la alternativa de
que sea el propio mercado el que establezca sus reglas, que sean las propias
sociedades inversoras las que lo organicen y gestionen, frente a la autorregula-
cion, esta en el dnimo de esta otra opcion a favor de la intervencion publica
poner cierta distancia entre el parqué y las influencias empresariales o las ten-
siones econdmicas; preferir un arbitro piblico que salvaguarde la adecuada
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aplicacion de las reglas de juego, que facilite informacidn suficiente, que con-
trole las actuaciones de los principales protagonistas, que sancione los abusos,
etc. Son conocidos ejemplos de estos especiales organismos publicos supervi-
sores la CONSOB italiana, la Autoridad de los mercados financieros francesa o
la Comisién del Mercado de Valores portuguesa.

También en Espana se decidi6, hace ya casi veinte afos, como acabo de
recordar, establecer un organismo publico como especifico supervisor de los
mercados de valores. Siguiendo el ejemplo americano de la agencia guberna-
mental se cre6 la Comision Nacional del Mercado de Valores, ente ptblico con
un estatuto singular. Mucho se escribi6 (escribimos) analizando su naturaleza y
régimen juridico. Dotar de personalidad a una funcién administrativa ha sido
una técnica tradicional de organizacion puiblica, que no causaba mayor sorpre-
sa. En la historia administrativa se han sucedido establecimientos, fundaciones,
organismos auténomos, entidades empresariales, agencias y otras modalidades
de entes publicos, que siempre han gozado de una personalidad propia. Sin
embargo, cuando se cred la Comision Nacional del Mercado de Valores se dejo
de lado la posibilidad de calificar a esta nueva criatura como un mero organis-
mo auténomo, esto es, una modalidad organizativa que, dotada de personalidad
juridica para la consecucion de un acotado fin ptblico, y con personal y patri-
monio propio para el ejercicio de las funciones encomendadas, mantuviera una
vinculacion de dependencia jerarquica con el Ministerio de Economia. Hubiera
sido una opcién plausible. Sin embargo, se pretendia crear un ente de Derecho
publico con un estatuto especial. Existian ya algunos que presumian de ese
régimen singular en el concierto de entes publicos. Pero, entre todos, se miraba
el ejemplo del Banco de Espafa, un ente con una relevante autonomia de ges-
tién, “una autoridad independiente”, se atrevia a decir.

Fundados estudios sobre bancos centrales habian insistido en la imprescin-
dible separacion de estas instituciones del respectivo Gobierno de la Nacion.
Desde distintos ambitos se subrayaban las ventajas de promover la autonomia
de los bancos nacionales frente a los riesgos que generaba la vinculacién de
estos organismos a la direccidn politica. Se pusieron sobre la mesa los resulta-
dos que comparaban, atendiendo al régimen juridico que seguian los bancos
centrales, el desarrollo econdmico y la evolucion de la inflacidon en distintos
paises. Y estas situaciones se miraban de reojo en el proceso de reforma del
mercado de valores espafiol. Claro que todavia se estaba gestando el estatuto de
autonomia del Banco de Espafia, proceso que se cerraria algunos afos mas tarde
y, sobre todo, se empezaban a subir los primeros peldafios que conducirian a la
integracion de la politica monetaria de la entonces Comunidad Europea. Pero el
supervisor del mercado crediticio era una buena muestra para el nuevo ente
supervisor del mercado de valores.
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Fueron de manera esencial estos ejemplos, la agencia americana y el esta-
tuto de autonomia del supervisor bancario, los espejos en los que queria mirarse
la nueva Comision Nacional del Mercado de Valores: un organismo publico,
que no estuviera insertado de manera rigida en la estructura jerarquica de la
Administracion del Estado, sino que se le reconociera autonomia del Gobierno
para el ejercicio de sus funciones.

Asi, la Ley del Mercado de Valores atribuyd, a mi juicio, una suficiente
autonomia a este organismo supervisor. Repasemos de manera breve con su
enunciado las importantes potestades publicas de que disfruta. Puede aprobar
disposiciones generales, las conocidas Circulares, sobre cuestiones de ordena-
cion de los mercados de valores y dentro l6gicamente del ambito que habilite el
Gobierno. Una potestad publica realmente notable y que debe encuadrarse en
un estricto marco juridico de garantias para que no se cuestione la estructura
basica del Estado constitucional; pues es el Gobierno el titular de la potestad
reglamentaria y s6lo de manera excepcional pueden ejercitar esta potestad otros
Organos tras la necesaria habilitacion. Otra relevante potestad es la que permite
decidir, de manera ejecutiva, sobre la mayoria de los aspectos que interesan al
mercado: autorizar algunos acuerdos de las sociedades rectoras de las bolsas y
de las sociedades de servicios de inversion, autorizar operaciones especiales de
ofertas y ventas de valores, suspender o excluir valores de la negociacion, etc.
Pero, sobre todo, tiene reconocidas importantes facultades para requerir datos y
noticias de los inversores, sociedades cotizadas, gestores, una amplia supervi-
sidn sobre la actividad de los principales agentes del mercado y, asi, ordenar
registros administrativos para facilitar esa informacién que, como ya he recor-
dado, es el motor del desenvolvimiento de los mercados. En fin, tiene reconoci-
do el ejercicio de la potestad sancionadora que trata de cercar el campo acotado
de las correctas actuaciones inversoras, para que las conductas que se salten
esos limites sean corregidas y reprobadas. Es cierto que, en algunos procedi-
mientos, el acuerdo decisorio debe adoptarlo el Ministro. Pero se trata de con-
cretas situaciones y, como trataré de argumentar mas abajo, no inciden de ma-
nera especial en el reconocimiento de la autonomia de gestion.

Manifestaciones todas ellas que constituyen claros ejemplos de una autén-
tica “autonomia de actuacion”, ya que la mayoria de los acuerdos y actuaciones
se realizan por la propia Comision, siendo los menos aquellos que necesitan una
ratificacion del Ministro o su control a través de un procedimiento de recurso
administrativo. La Comision actia y asume la responsabilidad de la gestion
supervisora de los mercados como la autoridad administrativa competente en
esta materia. Para garantizar esta autonomia se confi6 en el especifico estatuto
juridico que se otorgd a los cargos directivos.

Y es que el 6rgano principal de la Comisidn es su Consejo. A €l se atribu-
yen las principales decisiones que inciden en los mercados, ademas de tener las
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facultades para establecer su organizacion y las reglas de funcionamiento. Este
Consejo se integra por un Presidente, un Vicepresidente, dos Consejeros natos
(el Director general del Tesoro y Politica Financiera y el Subgobernador del
Banco de Espafia) y tres Consejeros electos, asistidos por un Secretario. En la
definicién del estatuto juridico de los cargos de designacion es donde se asienta
el baluarte para que la Comision desempefie con “autonomia” sus funciones.

Porque, y en primer lugar, esa autonomia de actuacion se apoya en que se
trata de personas “competentes”, auténticos especialistas en este ambito econ6-
mico, buenos conocedores de los mercados de valores, cuya trayectoria ofrece
una incontestable honorabilidad y profesionalidad. El reconocimiento de esta
competencia profesional justifica la atribucion de las facultades para adoptar
acuerdos tan relevantes en dmbitos como la direccion, gestion, supervision y
control de los mercados. Es esta capacitacion, sus conocimientos y experiencia,
su honorabilidad y profesionalidad lo que determina la naturaleza especial de la
Comision. Competencia y profesionalidad que no deben quedar afectadas por
que el nombramiento derive del Gobierno, en el caso del Presidente y del Vice-
presidente, o del Ministro de Economia, con relacidon a los tres consejeros elec-
tos. Sobre esto volveré infra, porque una de las cuestiones que estd ahora mis-
mo sobre la mesa del debate es la modificacion o no del procedimiento de
designacidn de estos cargos directivos. Adelanto ya mi posicion: la nominacion
gubernamental es un elemento que no debe incidir en la actuacién auténoma de
la Comision. La decision del Gobierno es el cauce l6gico para legitimar a este
organismo dentro de la Administracién espafiola, pero tras el nombramiento se
rompe el cordén umbilical y no debe existir ninguna relacion de jerdrquica
dependencia de estos cargos directivos con el Gobierno. Sus conocimientos,
profesionalidad y honorabilidad seran, como digo, las fuentes nutritivas que
guien sus decisiones, sin que deban recibir ni instrucciones ni indicaciones del
Ministerio, por muy ilustrativas que éstas pretendan ser. Una cosa es la informa-
cioén y el conocimiento de datos o proyectos del Gobierno y otra muy distinta la
direccion o revision de las actuaciones de la Comision. Y para que esto fuera
asi, en segundo lugar, la Ley del Mercado de Valores establecio en el estatuto de
esos cargos la garantia de su inamovilidad.

Es conocido que entre las principales conquistas en la formacion del régi-
men juridico de la funcion ptblica ha de situarse el derecho al cargo y su
inamovilidad. Frente a las libres designaciones que promovian los politicos
liberales del siglo XIX y que originaban avalanchas de cesantias con los cambios
de Gobierno (tan bien contadas por los grandes novelistas), el reconocimiento
de un derecho a la inamovilidad en la funcion ptblica permitié garantizar un
status de cierta estabilidad entre los funcionarios. Sin el temor de verse perjudi-
cados como consecuencia de las decisiones que adoptaran, sin la amenaza de un
cambio, una pérdida de derechos, una reduccién de las retribuciones o un cese
por su actuacion, podian los funcionarios ejercer sus competencias apoyados en
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sus conocimientos y saberes, sin interferencias ni temores ni amenazas, y asi
garantizar la deseada neutralidad, objetividad e imparcialidad que debe caracte-
rizar el buen ejercicio de las funciones publicas.

Pues bien, en este importante elemento, la inamovilidad, es en el que se
confia para garantizar la autonomia de la Comision. Se atribuye al nombra-
miento de los miembros electos del Consejo el cardcter inamovible para que
puedan actuar en todo momento segin su leal saber y entender sin atender
instrucciones, indicaciones, advertencias u otros condicionantes del Gobierno.
Sin temer que una decision pueda originarles una alteracion en el desempefo de
sus funciones y en su posicion. S6lo ante situaciones que son excepcionales,
fuera realmente de lo ordinario, puede el Gobierno de la Nacion cesar a estos
miembros electos. La Ley del Mercado de Valores permite la separacion ante la
declaracion de incapacidad permanente, una incompatibilidad sobrevenida, la
condena por delito doloso y cuando considere que se ha incumplido de manera
grave con las obligaciones contraidas. En las tres primeras causas de cese el
presupuesto de hecho le viene dado al Gobierno, por lo que su decision serd un
acuerdo reglado; la dltima, esto es, la consideracién de que un miembro electo
del Consejo de la Comision haya incumplido de manera grave sus obligaciones,
ofrece un dmbito de ponderaciéon que deberéd valorarse en cada caso concreto,
teniendo en cuenta que, al tratarse de una medida excepcional, se impone una
interpretacion estricta a la hora de analizar el incumplimiento, su gravedad, su
impacto y las demés circunstancias concurrentes. En principio, éste es el tinico
matiz que modela el derecho al cargo y la inamovilidad de los Consejeros
electos. Matiz que, a mi juicio, no disminuye ni afecta a su necesaria indepen-
dencia. La inamovilidad es el status general pero no debe ser absoluto y ciego
ante las vicisitudes que puedan aparecer. De ahi la razonable prevision del
reconocimiento al Gobierno de una escueta facultad de separacion ante situa-
ciones excepcionales.

La inamovilidad ante el Gobierno es un elemento esencial, pero no sufi-
ciente, porque los riesgos que enfrentan la independencia de criterio pueden
derivar de otras fuentes. Seria una muestra de ingenuidad atribuir sélo al Go-
bierno la capacidad de influir en la Comision y desconocer que existen otras
fuerzas y presiones que pueden afectar igualmente a la independencia y respon-
sabilidad de estos altos cargos. Aqui se entra ya en otros terrenos, ajenos a las
escuetas previsiones normativas o a las reglas que fijan las relaciones entre las
administraciones y sus 6rganos. Terrenos movedizos y resbaladizos, fruto de las
tensiones sociales, de los poderes econémicos y que resultan algo escusado para
las leyes, pues corresponde al &mbito interno de las personas, de su honorabili-
dad, el no dejarse atraer o influir por unos u otros agentes. Sin embargo, no hay
que desconocer que uno de los principales problemas de los organismos super-
visores y de los entes reguladores deriva de las permanentes relaciones que
tienen con las empresas objeto de supervision. Empresas realmente poderosas y
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que disponen de muchos medios para influir o, incluso, imponer su criterio ante
una Administraciéon con menos medios.

Sin ignorar esas otras posibles presiones externas, hay que reconocer que
es la inamovilidad de los miembros electos el quicio en el que se asienta todo el
funcionamiento profesional de la Comision. Pero también los miembros natos
del Consejo juegan un importante papel, y sobre ellos conviene hacer unas
precisiones.

El Consejo se integra como hemos visto por siete miembros con derecho a
voto y son cinco los especificamente designados como altos cargos propios de
la Comision con su protectora situacion de inamovilidad. Los otros dos miem-
bros natos son: el Subgobernador del Banco de Espafia y el Director general del
Tesoro y Politica Financiera. El Subgobernador tiene también un estatuto juri-
dico singular, que le garantiza la autonomia frente al Gobierno de la Nacion, ya
que goza del derecho al cargo desde su nombramiento legal sin posibilidad de
ser cesado salvo que concurran las circunstancias excepcionales ya citadas (in-
capacidad permanente, incompatibilidad sobrevenida, incumplimiento grave de
sus funciones o procesamiento por delito doloso). En consecuencia, siguiendo
la 16gica del legislador que confia en la inamovilidad para actuar con autono-
mia, también el Subgobernador garantiza la autonomia de la Comisién. No
tiene por qué atender a instrucciones del Gobierno. Por lo que respecta al Direc-
tor general, es cierto que su condicion de alto cargo hace que esté integrado en
la estructura jerarquica de la Administracién y que, en consecuencia, mantenga
una clara dependencia del Ministro de Economia. Esto significa que ejerce su
funciéon como vocal en el Consejo de la Comisién conociendo la politica y
gestion que se lleva en ese Departamento. No es un vocal ciertamente “indepen-
diente” del Gobierno; ni su cargo es inamovible, porque puede ser cesado por el
Gobierno a propuesta del Ministro, ni, sobre todo, puede considerarse desvin-
culado y auténomo de la politica del Gobierno en la que se integra. Pero esta
dependencia del Gobierno no puede llevar a reducir su papel en el Consejo de la
Comision, a privarle del derecho de voto, como se apunta desde algunos secto-
res, para mantener inmaculada de influencias gubernamentales la decision de la
Comision del mercado de valores. La integracion de la opinion de este Director
general en los acuerdos del Consejo es adecuada porque: a) satisface la com-
petencia profesional, ya que debe tener unos especificos conocimientos de poli-
tica financiera; b) puede ilustrar las decisiones de la Comision, por el conoci-
miento de la politica del Gobierno, lo que puede dar coherencia a algunas
medidas o, al menos, evitar disonancias, incongruencias o conflictos; ¢) su
participacion debe hacerse con el exquisito respeto, como repite la Ley en
varias ocasiones, al 4mbito propio de autonomia de la Comision. Es decir, no
podré introducir en el debate de la sesién argumentos que no estén directamente
vinculados con el buen desenvolvimiento del mercado de valores. Razones de
politica social, fiscal, medidas de interés general no pueden esgrimirse. Los
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acuerdos de la Comision son sobre el mercado de valores y aplicando de mane-
ra estricta el ordenamiento sectorial y los principios que lo informan, sin tener
en cuenta otras politicas pablicas. Un elemental ejemplo: si el Consejo ha de
considerar la imposicion de una sancién a una sociedad de inversion debera
tener en cuenta las pruebas sobre la comision de la infraccion y las circunstan-
cias concurrentes, no que pueda originar un gran despido de trabajadores; del
mismo modo que se ha de estudiar la autorizacion de una oferta publica de
adquisicion de valores deberd analizar los requisitos establecidos legalmente
para proteger a los inversores, pero no podra entrar la Comision a analizar los
efectos en la concentracién econémica o la competencia mercantil. Eso corres-
ponde a otros Organos administrativos.

Otra puntualizacidon conviene realizar. El Consejo de la Comision es el
organo principal, pero muchos asuntos se pueden decidir por otros 6rganos. La
Comision ejecutiva, que se integra s6lo por los miembros electos, puede condu-
cir la mayoria de las actuaciones de supervision. En virtud de oportunas delega-
ciones, otros acuerdos se adoptan por el Presidente o el Vicepresidente. Quedan
reservadas al Consejo como materias indelegables en la Ley del Mercado de
Valores: a) la aprobacidn de circulares, por su relevante trascendencia; b) la
aprobaci6n del reglamento interno que establece la estructura, 6rganos y régi-
men de funcionamiento de la Comision; ¢) el anteproyecto de presupuestos
que debe elevarse al Ministerio; d) la presentacion de las cuentas anuales, y
e) aquellos otros en que asi lo disponga expresamente la Ley. Asuntos todos
ellos, como se advierte, de gran calado (circulares, organizacion general, presu-
puesto, cuentas) por lo que puede decirse, a contrario sensu, que la mayoria de
las actuaciones de supervision que se proyectan sobre el mercado o las socieda-
des de inversion pueden adoptarse por los miembros electos.

Este es, muy resumido, el sistema que ha regido durante casi veinte afos
para supervisar los mercados de valores: la confianza en un organismo puiblico
especifico que actuara con autonomia del Gobierno, para lo que se le dotaba de
un estatuto especial. Los singulares poderes administrativos que se le atribuyen
y su autonomia de gestién y decision descansan en la conviccién de que sus
cargos directivos son reconocidos profesionales de prestigio, que pueden actuar
con imparcialidad porque tienen garantizada su situaciéon. Su nombramiento es
inamovible, sin que puedan ser destituidos por el Gobierno.

La Ley del Mercado de Valores confi6 en este estatuto especifico de los
altos cargos electos. Su singular condicién parece presumir que beneficia al
resto de las personas que trabajan en la Comision, que se traslada de manera
natural como vasos comunicantes a todo el mundo, porque es muy parca la Ley
con relacién a las previsiones sobre el personal de la Comision. Siguiendo con
la ofuscada obsesion de descartar un régimen funcionarial en los organismos
publicos que tienen un singular estatuto, impone la Ley la vinculacién de este
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personal al régimen privado laboral. Al menos recoge las garantias constitucio-
nales de que los procedimientos de ingreso deban respetar los principios de
igualdad, mérito y capacidad. Pero sobre estas cuestiones volveré més abajo.
Hasta aqui el recordatorio sobre el punto de partida para conocer el ambito de
esa preciada “autonomia”: su origen y por qué y su apoyo en el estatuto de los
altos cargos electos que rigen el destino de la Comision.

II. PROPUESTAS DISCUTIBLES
1. Designacion de altos cargos

Este conocido marco puede ser alterado si se aprueban las propuestas que
circulan. De manera intermitente pero recurrente, diferentes partidos politicos
en distintas ocasiones han aludido a la necesidad de modificar el procedimiento
de designacion de los altos cargos electos de este organismo supervisor de los
mercados de valores. Se ha incluido en programas electorales, se ha defendido
por distintos lideres en comparecencias publicas e, incluso, hay alguna mocién
aprobada por el Congreso de los Diputados que alude a la conveniencia de que
los cargos electos sean designados por el Parlamento tras una comparecencia
de los candidatos propuestos por el Gobierno. Los defensores de este sistema
insisten en el aparente atractivo de la mayor legitimacién que darian las caima-
ras representativas a los cargos electos. Se dice que el Presidente y el Vicepre-
sidente de la Comisién estarian investidos por un resplandeciente halo magico
que otorga el Parlamento; encarnarian la cromatica voluntad popular frente al
uniforme monocolor del Gobierno de turno; junto a otros peregrinos argumen-
tos que tratan de loar las bondades de la designacion parlamentaria frente a la
actuacion del Gobierno de la Nacion.

A mi juicio, estas simples frases adolecen de cierta confusion sobre el
reparto de papeles constitucionales y de una ofuscada obsesion por atraer nue-
vos asuntos al conflicto entre los partidos politicos. Con relacién a lo primero,
parece preferible —para mantener el armazdn del esqueleto constitucional—
que la entera actuacién de la Administracion tenga una vinculacién con el
Gobierno de la Nacion. Nadie pone en duda la trascendencia de las funciones
constitucionales de las Camaras, pero conviene mantener su esencia y no con-
fundir las competencias de designacidén que tienen sobre la composicién de
otros 6rganos constitucionales con las facultades de control sobre organismos
publicos, por muy especial que sea su régimen juridico o por muy trascendentes
que sean sus funciones para el desarrollo econémico. El poder ejecutivo ha de
configurarse con una aparente unidad, sin que se multipliquen piezas singulares
algo desencajadas del sistema. Si con la vacua disculpa de la legitimidad parla-
mentaria se separan y fragmentan sectores de actuacion ptiblica: primero entes
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reguladores de valores, energia, comunicaciones... luego agencias de investiga-
cion o estudio... mas tarde otros organismos ;dénde queda la configuracion del
Gobierno como director de la Administracion? Multiplicar piezas individuales
y separadas conduce a incrementar la complejidad de las relaciones entre los
6rganos publicos, a facilitar el enredo y la confusién, a un mayor coste y riesgo
de la eficacia de actuacion administrativa y, sobre todo, a rodear de penumbra la
responsabilidad politica. Ademds, con la introduccion de una vinculacién parla-
mentaria en un 6rgano administrativo los conflictos politicos estarian garantiza-
dos. Permitiria tener un constante argumento de enfrentamiento con los acuer-
dos adoptados por la Comision del Mercado de Valores. Con este cambio se
abre la pregunta de la vinculacion de los altos cargos de la Comision con los
partidos politicos ;jPor qué introducir un elemento tan perturbador?

Y es que el cambio de nombramiento debe rechazarse, y esta es la segunda
idea anunciada, sobre todo por razones practicas. Hace falta estar muy ciego
para no advertir que las votaciones parlamentarias reflejan el acuerdo negocia-
do entre los portavoces parlamentarios de los grupos politicos o la propuesta
sefnalada por el secretario general del correspondiente partido. En la actualidad
llevar un asunto de administracion al Parlamento implica su inclusion en el gran
saco de la negociacion politica, su vinculacién a otros para conseguir avenen-
cias y componendas, a pactos y transacciones, a repartos de cuotas, representa-
ciones y poderes y, muy probablemente, a reducir el debate necesario a elegir
entre unos pocos nombres que de manera continua se repiten por su mayor
cercania con el partido, esto es, a profesionales que continuamente les cortejan
para obtener sucesivas canonjias.

A mi entender, la designacion parlamentaria politizaria de manera nociva
la designacion de estos altos cargos, que se verian envueltos en el huracan de la
contienda politica que poco tiene que ver con sus saberes, experiencia y compe-
tencia en el mercado financiero. Todo ello conduciria a la busqueda de profesio-
nales cortesanos. Pero el riesgo no quedaria en la voragine de la negociacion
politica, que no es baladi; mayor peligro supondria la relacién de esos altos
cargos de la Comision con los partidos politicos que hubieran promovido la
votacion. Una dependencia que, ademds, estaria tiznada por el simple mani-
queismo, sin opcion a matices, que impera en el debate politico. La designacién
tras la votacion parlamentaria podria perseguir toda la actuacion del miembro
electo: si tuvo mas o menos votos, si se unieron tales o cuales partidos... Una
sombra de influencia politica que seria muy perturbadora para el cotidiano y
tranquilo funcionamiento que requiere la Comision Nacional del Mercado de
Valores, asi como para mantener su prestigio. Pero hay mas: y si los elegidos
pierden la confianza del Parlamento ;se admitiria su inamovilidad durante todo
su mandato? ;Entenderian los ciudadanos que los responsables de un organis-
mo publico no tuvieran el respaldo parlamentario? Y asi podria seguir multipli-
cando interrogantes.
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En fin, puede cuestionarse que este aparente leve cambio en el procedi-
miento de designacion originara alguna mejora en el funcionamiento de la
Comision, pero lo que no puede ponerse en duda es la cantidad innumerable de
problemas juridicos que originaria.

Mi postura es, pues, contraria a modificar el sistema de designacion de los
cargos electos del organismo supervisor de los mercados si se mantiene la
opcidn de que su 6rgano maximo sea colegiado. Por el contrario, si seria plausi-
ble, a mi juicio, cambiar este esquema y suprimir el Consejo para atribuir al
Presidente de la Comisién la maxima responsabilidad. No le faltarian informes,
asistencias ni otras ayudas de especialistas y técnicos de ese organismo. Pero no
tendria por qué debatir, ni “someter a votacion”, ni atender votos particulares en
decisiones relevantes. Son suficientemente conocidas las desventajas de los
6rganos polisinodiales, de ahi que, a mi juicio, si resultaria un debate interesan-
te el de discutir la estructura de la Comision. Aunque, en verdad, esto es pensar
en lo escusado, pues desaparecerian altos cargos de libre designacion y buena
remuneracion. Lo que es contrario a los intereses de los partidos politicos.

En consecuencia, creo que no se debe alterar el modo de nombramiento de
los cargos de la Comision y que fueran las Camaras parlamentarias las que
votaran estas designaciones. No me gustaria que los presidentes o vicepresiden-
tes de la Comision tuvieran que soportar la automatica adscripcion que sufren
otros altos cargos de los 6rganos constitucionales elegidos por el Parlamento,
como ocurre con el Tribunal Constitucional o el Consejo General del Poder
Judicial, ni que puedan predecirse sus decisiones mas comprometedoras.

Hay que saber, ademds, que en todos los paises donde existen drganos
supervisores similares con estatuto especial, caso de los citados CONSOB, la
Agencia francesa o la Comision portuguesa, sus responsables son designados
por el Gobierno. Porque el objetivo del buen funcionamiento del 6rgano super-
visor, su actuacion auténoma, no se transmite por el 6rgano constitucional que
otorga la designacion. Que la Comision actiie bien y tenga prestigio no depende
de manera directa de que sus 6rganos sean elegidos por el Parlamento o por el
Gobierno. Quien esto plantee confunde las formas con el fondo. Las formas de
designacidn con los requisitos y condiciones de los candidatos. El buen funcio-
namiento de la Comisién dependerd de la competencia de sus altos cargos, de
sus saberes y profesionalidad, no del dedo que los haya nombrado. En materia
de designaciones nada tienen que ver el Gobierno o el Parlamento con el rey
Midas del cuento, que convertia en oro cuanto tocaba. El dedo del Gobierno o
del Parlamento no invisten de sabiduria ni conocimientos especiales a ningtin
mortal. Serdn su experiencia, su estudio y honorabilidad los arcones a los que
deba acudir el designado para encontrar las pautas de su criterio y realizar una
buena gestion. Y para garantizar el buen funcionamiento se introduce la garan-
tia de la inamovilidad, como hemos visto. Pero son cosas distintas: una, la
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competencia de los profesionales y otra, distinta, las técnicas instrumentales
para garantizar una actuacion responsable y sin injerencias de las coyunturas
politicas de un momento.

El debate estd abierto y habrd que estar atento a la propaganda que se
utiliza. Aunque hay que saber que no estaremos ante un problema de estricto
texto legal, sino ante los conflictos que derivan del contexto politico.

2. El presupuesto econémico

Otra de las clasicas demandas que se discuten, como elemento que contri-
buiria a garantizar una amplia autonomia al organismo supervisor, es la aproba-
cion de su presupuesto. En la actualidad, las lineas de éste mismo se elaboran en
la propia Comision siguiendo las instrucciones que impone el Ministerio de
Economia y Hacienda. Pero es el Ministerio el que incorpora ese anteproyecto
dentro del proyecto de Presupuestos Generales del Estado, que aprueba el Go-
bierno y se eleva a las Cortes Generales. Ademas, las variaciones en el presu-
puesto que signifiquen mas de un cinco por ciento deben ser autorizadas por el
Ministro. La peticidn para justificar un cambio deriva de la comparacion con las
facultades que posee el Banco de Espaia. El presupuesto de este organismo no
se consolida con el del sector publico estatal, lo que da una apariencia de mayor
autonomia.

Es cierto que la Comisién del mercado de valores tiene muchas similitudes
con el Banco nacional. Los dos organismos publicos cumplen funciones rele-
vantes en el dmbito financiero. De ellos depende la seguridad y desarrollo de
los mercados crediticio y bursatiles. Sin embargo, no son almas gemelas que
deban tener idéntico estatuto juridico. Y ello por una sencilla y muy poderosa
razdn, a saber, la vinculacion del Banco de Espafia con el Sistema de Bancos
Centrales Europeos. Esta peculiar integracion puede conducir a la realizacion
de determinadas actuaciones para la consecucion de la politica monetaria den-
tro de la Union Europea, actuaciones que podran tener un reflejo en la gestion
econdmica de la institucion. Esto hace que el presupuesto deba diferenciarse
con claridad sin consolidarse con el sector publico estatal. Esta razén no le
asiste, por el momento, a la Comision. El organismo supervisor es un organis-
mo nacional que debe agregarse a la estructura contable del gasto publico esta-
tal. La consolidacion no debe interpretarse como una minoracion de la autono-
mia, sino como un signo de gestion responsable de los dineros publicos.

3. Acuerdos ejecutivos

Otro aspecto que se pone sobre la mesa a la hora de exigir mas competen-
cias para la Comision y que no quede afectada su autonomia es el de determina-
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dos procedimientos administrativos cuya resolucion sale fuera de esta institu-
cién al adoptarse por el Ministro o por el Gobierno.

La mayoria de las actuaciones que realiza la Comision concluyen con un
acuerdo que agota la via administrativa y que, por ello, puede ser recurrido de
manera directa ante el orden contencioso; una clara muestra de la autonomia
de actuacion. Sin embargo, la legislacion prevé algunas excepciones a este
comin régimen. Hay casos en que las decisiones de la Comisién pueden
recurrirse ante el Ministro. Asi ocurre con el acuerdo que se adopta para
intervenir en la administracién de las sociedades de servicios o sustituir a sus
consejeros, cuando se ha advertido una situacién de excepcional gravedad que
pone en riesgo su estabilidad, liquidez o solvencia. La regulaciéon se contiene
en la Ley de disciplina e intervencion de las entidades de crédito, que se aplica
tanto a las entidades financieras como a las sociedades de inversion y recono-
ce competencias al Ministro, que puede también intervenir en los procesos de
liquidacion. A mi entender, existen razones fundadas para mantener esta con-
currencia de competencias de los organismos supervisores y el Ministerio,
ante el que se puede presentar un recurso de alzada. La posible repercusion de
esa situacion excepcional de crisis financiera en otros sectores econdmicos Y,
sobre todo, la situacién de provisionalidad de las medidas de intervencion
permiten justificar la rapida decisién del Ministro antes de trasladar el conflic-
to a la sede judicial.

Otros ejemplos derivan de la existencia de procedimientos que podrian
calificarse como bifésicos. Tal ocurre con relacién a la autorizacion para crear
sociedades de inversion, instituciones de inversion colectiva y mercados de
futuros y opciones. La autorizacion para constituirlas debe resolverse por el
Ministro tras la instruccion del correspondiente procedimiento administrativo
en la Comision. Similar dicotomia se advierte en los procedimientos sanciona-
dores instruidos al entender la posible comision de una infraccién muy grave.
La resolucion se atribuye al Ministro salvo que se trate de revocar una autoriza-
cion, lo que requiere el acuerdo del Consejo de Ministros.

Estos procedimientos siguen idéntico esquema al establecido en la norma-
tiva bancaria. Previo a la inscripcion en el correspondiente registro del Banco
de Espafia, las nuevas entidades deben ser autorizadas por el Ministro. Y tam-
bién con relacioén a los procedimientos sancionadores la Ley de disciplina e
intervencion de las entidades de crédito reconoce la competencia del Ministro
para acordar las sanciones que castiguen infracciones muy graves, con la excep-
cién de aquellas que supongan la revocacion de la autorizacién para operar que
se reservan al Consejo de Ministros.

Que estos procedimientos los concluya el Ministro no debe conducir a
minusvalorar la autonomia de la Comision del Mercado de Valores o del Banco
de Espafia. Basta considerar la realidad de las situaciones. Para ello, aunque
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resulte muy simple, hay que partir de la hip6tesis normal, del correcto desen-
volvimiento de estas actuaciones. En este sentido, si la Comision tramita un
procedimiento de autorizacion y propone ésta al Ministro, ha de entenderse que
se ha examinado por el 6rgano supervisor de manera adecuada la satisfaccion
de todos los requisitos por parte de la solicitante para constituirse como socie-
dad de inversion, que cumple las exigencias legales, que no existen impedimen-
tos para su autorizacion. Si esto es asi el Ministro ha de autorizar la creacion de
la nueva sociedad financiera. Y es que los requisitos que han de satisfacer estas
entidades financieras, como es conocido, son presupuestos cuya consideracion
admite muy poco margen de valoracién. La mayoria son presupuestos de hecho
(la forma social, el capital minimo, el domicilio, las normas de conductas apro-
badas, los procedimientos internos de control...), y aquellos otros que contienen
auténticos conceptos juridicos indeterminados, como la honorabilidad o la ex-
periencia de los consejeros, se presumen con los datos que se aporten; sé6lo el
conocimiento de otras noticias en contrario puede conducir a denegar la autori-
zacion. Es decir que, en todos estos procedimientos, la competencia autorizado-
ra del Ministro no minora la autonomia de la Comision ni del Banco de Espafia.
Son estos organismos los que instruyen el procedimiento, examinan e informan
la documentacidn presentada y elevan la propuesta, que debe ser respetuosa con
la legalidad. El Ministro la ratificara, salvo que se advierta una infraccion legal.
En este caso debera controlar y revisar la actuacion de las instituciones finan-
cieras. Pero contradecir una propuesta presentada porque ha de aplicarse la ley
no supone en absoluto una reduccion de la autonomia de gestion, sino un instru-
mento de control y salvaguarda del sistema.

La doctrina juridico-administrativa ha analizado ejemplos similares de
actuaciones en las que intervienen distintas autoridades, por lo que existen
suficientes precisiones a la hora de ilustrar como se mantiene la autonomia de
la que resuelve de manera provisional en primer término y los limites que
tiene la segunda Administracion para suspender, modificar o denegar la pro-
puesta. Conocidos procedimientos bifasicos existen en la legislacion de admi-
nistracion local, de contratacion administrativa, de urbanismo, ademas de mu-
chos procedimientos sancionadores. En estos casos los conflictos se resuelven
atendiendo a tradicionales figuras como las que delimitan cuando un presu-
puesto es claro o un concepto se califica de indeterminado, cudndo una facul-
tad es reglada o discrecional, clasicos bastones en los que apoyarse para avan-
zar en el razonamiento juridico. Y asi se insiste en que la autoridad de tutela,
la segunda que conoce del procedimiento, podra revisar la propuesta en deter-
minados casos porque posee las competencias para controlar la legalidad y el
respeto a los principios constitucionales. De ahi que se admita una decision
contraria por la segunda autoridad si advierte un incumplimiento de los presu-
puestos reglados, una incorrecta interpretaciéon de los conceptos juridicos in-
determinados u otras infracciones del Ordenamiento juridico. No podrd, sin
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embargo, alterar la propuesta cuando ésta contenga apreciaciones que deriven
del ejercicio de facultades discrecionales; inicamente si advierte una absoluta
falta de motivacién que haga pensar en que incurre en arbitrariedad, porque tal
vicio, como ocurre con la desviacion de poder, estdn proscritos por el Ordena-
miento.

Por tanto, el hecho de que algunos procedimientos que tramita la Comision
hayan de terminar en la mesa del Ministro no debe interpretarse en modo algu-
no como una minoracion de la necesaria autonomia de este relevante ente su-
pervisor.

III. ;DE QUE INDEPENDENCIA HABLAMOS?

Discuto, pues, las propuestas de reforma que se han puesto sobre la mesa y
de las que dan cuenta los periddicos. Hay que tener en cuenta que, como nos
ensefid Juan DE MAIRENA, “de cada diez novedades que se intentan, mas o
menos flamantes, nueve suelen ser tonterias, la décima y tultima, que no es
tonteria, resulta, a tltima hora, de muy escasa novedad”. No discuto un apice,
sin embargo, la conveniente autonomia de la Comisidn. Es la base para que los
mercados de valores espafoles resulten atractivos para los inversores; es la
savia vital para su desarrollo. Lo contrario conduciria a su empobrecimiento.
Claro que considero necesarias algunas medidas para defender esa autonomia y
mejorar la calidad de su cada vez méas compleja funcion y, sobre todo, no perder
el paso en el contexto europeo ni en la economia internacional. Pero antes de
apuntar mis consideraciones creo que hay que hacer una pausa para establecer
un punto en comun. Me refiero a la necesidad de precisar un aspecto semantico.
Porque cuando hablamos, repetimos e insistimos en las mismas palabras puede
llegarse a un debate banal pero del que surgen interpretaciones diversas o dis-
tintas sugerencias. Por eso me parece oportuno precisar ja qué nos referimos
cuando reclamamos autonomia o independencia para la Comisioén?

Descartando las acepciones que denotan una situacion de absoluta separa-
cidn, pues ahora no seria admisible en el orden constitucional, la invocacion a la
autonomia o independencia de estos organismos supervisores ha de dirigirse a
la falta de un vinculo de subordinacion, a la inexistencia de sujecién o depen-
dencia, es decir, a una situacioén de consciente libertad para decidir y, en conse-
cuencia, ser responsable de las actuaciones. En esto ha de consistir la autonomia
de la Comision, en que pueda decidir de manera libre, sin condicionantes exter-
nos, sin vinculos que inclinen hacia un sentido sus acuerdos, que atraigan hacia
determinados intereses sus resoluciones, sin dependencias que limiten o encau-
cen sus actuaciones. Una autonomia de decision que ha de enmarcarse dentro
de la legalidad del Ordenamiento juridico y de la naturaleza de las cosas.

La independencia de la Comision no consiste en solicitar informacion, en
escuchar a unos y otros, a todos los interesados y también a otras oficinas del
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Gobierno. Eso es un posible presupuesto para una decision mas cabal. No obs-
tante insisto en una importante matizacién. La solicitud de informacién o la
admision de datos sera procedente pero solo cuando guarde una relacion directa
con las cuestiones relativas al mercado de valores. Los informes, intenciones,
apreciaciones que se refieran a otras politicas publicas, a otros intereses publi-
cos, no tienen por qué llegar a la Comision ni ser tenidos en cuenta por esta
institucién, segiin hemos visto. El campo de actuacion de este organismo super-
visor estd acotado por lo que interese directamente al mercado de valores, por-
que si no es asi ;jpor qué se ha subrayado su especializaciéon? Una cosa es la
informacién y otra la independencia. La informacion es un presupuesto para
actuar y, ademas, no resulta imprescindible, porque como algiin sabio ha repeti-
do es mejor olvidarse de todo lo aprendido para dictar un pronunciamiento
justo.

La autonomia de gestion o la independencia que se requiere para actuar ha
de ser una actitud de conciencia de las decisiones. Si se ha justificado la crea-
cion de un organismo supervisor por la especialidad del sector, por la necesidad
de contar con expertos profesionales, habrd que respetar su criterio y, ademas,
deberd asumir las consiguientes responsabilidades.

No es una circunstancia ajena a los problemas que suscita el respeto a la
autonomia que estamos en ambitos juridicos y econémicos; que los materiales
utilizados para decidir son normas y ntimeros y estos instrumentos pueden ser
objeto de modulacion por profesionales remunerados y dependientes. La com-
paracion con otras ciencias permite advertir mejor esta situacion. Y es que se
percibe mejor la autonomia e independencia de las actuaciones de organismos
especializados cuando sus trebejos no son ni los textos legales, ni las contabili-
dades econdmicas, ni las encuestas... porque: ;se atreverian los responsables
politicos, ya pertenezcan al Gobierno o al Parlamento, a indicar a una comisién
de fisicos como incrementar la velocidad en un acelerador de particulas? ;Se
atreverian a indicar en la mesa de operaciones de un quiréfano por dénde se
debe amputar una extremidad? ;Se atreverian a indicar a un farmacéutico los
distintos porcentajes que debe introducir en una férmula magistral o en una
solucién quimica? Y asi se podria pensar en otros muchos ejemplos para notar
la diferencia de como, sobre muchos asuntos que han de resolver los organis-
mos supervisores, politicos y ciudadanos pueden ofrecer una cumplida argu-
mentacion sobre las ventajas o desventajas econdmicas, sobre la aplicacion de
una excepcion o la interpretacion de una cliusula de suspension.

El problema de la independencia o autonomia de los 6rganos administrati-
vos especializados es un problema que se ha complicado por varias causas.
Entre ellas dos sobresalen a mi juicio: la falta de coherencia y la pérdida de
respeto.
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Primera, la falta de coherencia con las decisiones adoptadas. Si se ha justi-
ficado la creacion de una nueva autoridad, si se ha creado una nueva organiza-
cion, si se ha repartido el trabajo dentro de la Administracion o se ha reconocido
la especialidad de algunas tareas no se debe pretender mantener la facultad de
dictar 6rdenes, instrucciones o realizar indicaciones, de conservar el monopolio
de cualquier acuerdo administrativo. Las decisiones podran ser siempre contro-
ladas, pero con posterioridad, no de manera previa.

Segunda, la pérdida de respeto a la naturaleza de las relaciones juridicas y
a los intereses publicos. Es cierto que la vision de los conflictos admite diversas
perspectivas, que en toda relacién econémica o cambio de posicién bursatil
pueden aparecer otras consideraciones y nuevos efectos secundarios; que frente
a una argumentacion pueden presentarse otros matices, pero de este cierto rela-
tivismo se ha dado un salto acrobatico para entender que las disposiciones
juridicas son maleables, que pueden servir para justificar una decisién y su
contraria; que los datos econémicos nunca son contundentes porque faltan pre-
visiones o hay que atender a otras expectativas o se esperan otros condicionan-
tes; o que los resultados de las encuestas siempre contienen porcentajes para
contentar cualquier peticion. La maleabilidad de la argumentacion por cortesa-
nos ilustrados consigue enfocar una cara del problema y ocultar e, incluso,
ignorar otras perspectivas.

Es, pues, el problema de la independencia de los drganos supervisores una
cuestion que se eleva sobre el plano de los textos normativos y se enreda en las
polémicas que genera el contexto politico. Falta fe en el sistema creado.

IV. OTRAS CONSIDERACIONES

Aun conociendo los riesgos de las interferencias politicas no ha de caerse
en el escepticismo ni en el desaliento, porque una Comisién con buenos profe-
sionales que actde con autonomia es conveniente. Por ello, me atrevo a sefialar
algunos objetivos que no deberian perderse de vista porque, a mi juicio, contri-
buirian a consolidar esa necesaria independencia, no sélo para el buen nombre
internacional del organismo espaifiol, sino también para el adecuado desenvol-
vimiento de los mercados de valores espafoles.

En primer lugar, no ha de bajarse la guardia para que la eleccion de los
cargos directivos se base en una reconocida profesionalidad y respetada inde-
pendencia. Y, en consecuencia, rechazar los cambios que puedan derivar en una
politizaciéon de la institucion.

En segundo lugar, deberia garantizarse la competencia de las personas que
trabajan en la Comisiéon. Con buen personal ha contado esta institucion para
navegar durante todos estos afios como vigilante de las siempre movidas aguas
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de los mercados de valores. Pero serd conveniente, por la cada vez mayor
complejidad de las practicas mercantiles, una mayor formacion y apoyo a estos
trabajadores. Y sobre todo, que su seleccion garantice con rigor los postulados
constitucionales para que en ningin momento pueda extenderse una sombra de
duda sobre su actuacion. La igualdad, el mérito y la capacidad vuelven a ser
banderas revolucionarias que deben evitar que trascendentales organismos pi-
blicos, de los que depende parte del desenvolvimiento del sistema financiero,
caigan en manos de los intereses politicos o comerciales y se conviertan en un
coto de clientelismo. Resultaria triste que, tras la trayectoria que ha tenido la
Comision, no se tuvieran en cuenta esas experiencias, conocimientos y saberes
en los procedimientos de seleccion.

Me arriesgo a formular una propuesta. A mi juicio, resultaria beneficioso
para el funcionamiento de este organismo que se disefiaran una especie de
cuerpos especificos de profesionales, a la manera de los cuerpos de funciona-
rios. No comparto los irracionales prejuicios que existen contra los cuerpos de
funcionarios. No deberia ignorarse que durante muchos anos han sido los clasi-
cos cuerpos los que han facilitado el buen funcionamiento de la Administracion
espafola. Abogados y Economistas del Estado, Inspectores y Técnicos de la
Administracion estatal, entre otros muchos cuerpos de funcionarios cuya cita
resultaria larga, han contribuido a garantizar la seguridad de la actuacion puabli-
ca y consiguiente estabilidad del sistema. Por eso no se entiende como se repu-
dia en la configuracién de nuevos organismos el ejemplo de estos cuerpos
funcionarios, ja los que luego se acude! (como es féacil advertir al leer el curri-
culum de los directivos de estos organismos: abogados del Estado, economistas
del Estado, etc.). O se justifica por una razén: la remuneracion.

Pero ya que no se admiten funcionarios, deberia la Comision, igual que ha
hecho tradicionalmente el Banco de Espafia y de ahi su prestigio, disefiar sus
propios cuerpos de personal: letrados, técnicos, economistas, inspectores u
otros. Un disefio que garantizaria unos minimos conocimientos a valorar en los
concursos de acceso, que diera prestigio a este personal; unos programas de
formacion y especializacidon, ante las cada vez mas complejas actuaciones fi-
nancieras; y un progresivo reconocimiento de su labor.

El Consejo de la Comision cuenta con facultades suficientes para organi-
zar lo que cominmente se denomina recursos humanos. Del mismo modo que
aprueba un cédigo interno de conducta, que es adecuado (y que, por cierto,
deberia obligar, del mismo modo que a los trabajadores, a los directivos), puede
establecer unas pautas de organizacidn sobre el acceso, formacién y promocién
de su personal.

Y, por tltimo, el horizonte al que deberia dirigirse el trabajo de la Comi-
sién no es precisamente hacia la independencia, ja vueltas de nuevo con esta
palabra pero en sentido distinto!

- 180 -



A VUELTAS CON LA INDEPENDENCIA DE LA CNMV

Hasta ahora he defendido mi opinidn a favor de la independencia o autono-
mia de este organismo, con apoyo en su competencia profesional. Pero me
atrevo a formular un deseo: el de una Comisién que no sea independiente, sino
que esté integrada en un sistema europeo, en la existencia de un organismo
europeo que supervise los mercados de valores.

Mucho se debate sobre las opciones para coordinar a las autoridades bursa-
tiles europeas y, en la actualidad, Espana ha de incorporar a su Ordenamiento
una nueva Directiva sobre mercados de instrumentos financieros, en la que se
insiste en el trenzado de firmes lazos de colaboracidn entre las autoridades de
los Estados miembros con competencias de supervision sobre los mercados de
valores. Serd un importante avance. Sin embargo, a mi juicio, seria mas oportu-
no insistir en cauces de integraciéon més que en la colaboracion para contar con
una autoridad supervisora fuerte, con medios suficientes en todos los Estados
miembros. Frente a las cada vez mas grandes empresas cotizadas, fondos de
inversion y otras instituciones financieras, se necesita una autoridad fortalecida
que pueda supervisar los mdltiples y rapidos movimientos en las distintas pla-
zas, las que queden, pues no debe ignorarse el proceso de fusién que estamos
viviendo.

Es mads, esa integracion europea puede quedar pequena ante el proceso de
integracion de todas las autoridades. Existen ya asociaciones entre los organis-
mos reguladores de muchos paises para establecer unas normas bésicas de ac-
tuacion, unos criterios comunes de interpretacion, una contabilidad que permita
hacerse un juicio cabal sobre la situacion de las empresas. Y sin esos vinculos,
conocemos cdmo operaciones financieras que pretenden realizarse en los mer-
cados espafoles pueden verse afectadas por decisiones que adopten organismos
o jueces de otros paises. Ante esta realidad no debe pretenderse atolondrada-
mente la independencia de la Comision espafola. Si tal fuera, si se insistiera en
esa corta perspectiva territorial, se convertirian nuestros mercados de valores en
ferias locales, en pequefios cortijos, y el organismo supervisor en un modesto
vigilante de barrio, que poco podria hacer, a pesar de su buena voluntad, frente
a los poderosos grupos mundiales. Pero, sobre todo, olvidada por los grandes
inversores que buscan liquidez y solvencia, quedaria en manos de unos pocos
empresarios.

Independencia, pues, de las miopes ataduras locales para avanzar en el
camino de la integracién europea.
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I.  INTRODUCCION

Desde sus inicios, la sociedad andnima era una organizacién de personas,
cuyo capital se hallaba dividido en acciones (de caracteristicas cartulares), el
limite por el cual los socios asumian responsabilidad (responsabilidad limita-
da).

A la par de estos principios muy genéricos comenzaron a elaborarse otros
que hacen al correcto funcionamiento de la sociedad: entre ellos, el principio de
la mayoria absoluta, que procura ingresar principios democraticos en la concep-
cién de sociedad anénima.

Por ello, puede afirmarse que el eje de funcionamiento y organizacién
societario descansa en el principio de la toma de decision por mayorias.

Este principio provoca algunas situaciones perjudiciales ocasionadas por
la concentracion de la mayoria por algunos accionistas. Ello es asi porque los
votos no se distribuyen solo por personas, sino que se tiene en cuenta la tenen-
cia del capital social. Por ello, el esquema mayoritario se tradujo, en ciertas
oportunidades, en inequidades para aquellos socios que no ostentan los votos
necesarios a fin de contrarrestar este verdadero “poder” de la mayoria.

Interesan en este tema dos nociones: la mayoria y la minoria. Esta casi
“dialéctica” concepcion produce, en algunos matices organizativos, una suerte
de sintesis arménica que mediante el derecho de la minoria (o de cualquier
socio) permite elegir los miembros del 6rgano de administracion @ mediante el
mecanismo de votaciéon acumulativo.

(@ Se ha observado que el voto acumulativo solo puede utilizarse en la eleccién de
directores. Todas las otras materias son decididas por el sistema ordinario (“straight voting”)
(COX, James, Sum & substance of corporations, Center for Creative Educational Services,
Loyola’s University, Chicago, 1980, tirad edition, p. 87). El sistema es inaplicable en la “yes-no
propositions” (CONRAD, Alfred F., Corporations in perspective, Mineola, The Foundation
Press, Nueva York, 1976, p. 323).
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Pues bien, esta técnica se erige como un derecho del que gozan todos los
accionistas (pero principalmente aquellos que forman parte de la minoria —de-
recho subjetivo de la minoria—) para potenciar sus posibilidades electivas solo
con relacién a una porcion de los candidatos que administraran el ente societa-
rio.

Se trata de un instituto que permite —en términos matematicos— multipli-
car los votos de cada accionista por el nimero de vacantes a elegir y distribuir-
los, segln el sistema argentino, solo en un tercio de tales candidatos.

Esta figura procura dotar de una cierta proporcionalidad al sistema. Posibi-
lita que ciertas minorias accionarias obtengan representacion en el drgano que
administra la sociedad mediante un mecanismo que no desequilibra la l6gica
eleccionaria. A su vez, al posibilitar la presencia de un miembro en un directo-
rio plural permite “evitar” el abuso de las mayorias de que disponen los directo-
res societarios en tanto dependientes de sus propios intereses y no los de la
sociedad como tal. Asimismo, asegura que los accionistas minoritarios gocen
efectivamente de los derechos que le confiere el plexo societario, y ademas que
los gocen en tiempo.

Ademés, de manera indirecta, este sistema permite enfatizar la fiscaliza-
cion del actuar organico, dar una oportunidad para conocer en el seno de la
administracion los otros focos de interés existentes, agilizar los mecanismos
internos de la sociedad para la convocatoria de asambleas, de informacidn so-
cial y otras cuestiones que les pueden generar inconvenientes y, también, garan-
tizar a los accionistas el efectivo ejercicio del derecho de informacién respecto
de los conflictos societarios.

En sintesis, permite una participacién activa de una minoria relevante,
torna posible el equilibrio de los diversos intereses y evita —nombramiento de
un director mediante— que el centro de interés societario pueda ser vulnerado o
soslayado por intereses contrarios al interés social.

II. DERECHO ESTADOUNIDENSE

1. Introduccion

El sistema societario ha sido uno de los precursores de la votacion acumu-
lativa, al punto tal que dicho sistema fue incorporado en algunas constituciones
de los estados. Se ha dicho que el término “cumulative voting” aparecié por
primera vez en 1853, pero que tres afos antes este sistema habia sido recomen-
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dado por un comité del “Privy Council” @ para evitar el monopolio del consejo
legislativo colonial; este sistema continué siendo utilizado para las elecciones
del consejo legislativo hasta que el “council” desapareci6 con la nueva constitu-
cién de Sudafrica en 1909 @,

Asi se ha senalado a la Constitucién de Illinois (en 1870) como la primera
en introducir esta regla en el plano societario. Basicamente este texto constitu-
cional sefiala: “La Asamblea General proveerd como obligacion legal que en
todas las elecciones de directores o administradores de compaiiias incorpora-
das, cada accionista tenga derecho (personalmente o por poder) a tantos votos
como acciones tenga por el nimero de personas que deban ser elegidos como
directores o administradores, 0 a acumular dichas acciones y dar a un candidato
tantos votos como resulten de multiplicar el nimero de directores por el nimero
de acciones, o distribuir éstos de acuerdo con los mismos principios entre tantos
candidatos como pueda considerar apropiado; y tales directores y administrado-
res no serdn elegidos de ninguna manera” ).

La inclusion de la votaciéon acumulativa en el plexo constitucional fue
adoptada por numerosos estados de ese pais. Asi, puede enunciarse a modo
ejemplificativo que dichos estados son West Virginia (1872), Pennsylvania
(1874); Missouri (1875); North Dakota (1889); South Dakota (1890); Montana
(1889); Mississipi (1890); Idaho (1890); Kentucky (1891); South Carolina
(1895) y Arizona (1912)®. La constitucion de California incluy6 el voto acu-
mulativo en 1897, pero a partir del afio 1930 dicho instituto s6lo se previo en el
ambito legislativo (). Pero el interés constitucional no sdlo se limit6 al derecho
corporativo o de las sociedades, sino que también tuvo una fuerte influencia en
los derechos electivos politicos ®).

(®  Segtin Cabanellas de las Cuevas y Hoague la voz “Privy Council” se ha entendido en
Gran Bretafia como el consejo privado del monarca (CABANELLAS DE LAS CUEVAS, Gui-
llermo y HOAGUE, Eleanor C., Diccionario juridico (Law dictonary), Heliasta, 1998, p. 601).

(#)  LAKEMAN, Enid y LAMBERT, James, Voting in democracies, 1955, cit. por STILL,
Edward y KARLAN, Pamela, Cumulative voting and the voting rigths act, publicada en internet,
consulta del dia 19 de septiembre de 2002.

() El texto del art. XI, § 3 de la “Illinois Constitution” puede consultarse en: BAKER,
Ralph J. y CARY, Williams L., Cases and materials on Corporations, The Foundation Press,
Brooklyn, 1959, p. 190.

(©)  Alas que puede agregarse Nebraska (CAMPBELL, “The origin and growth of cumu-
lative voting for directors”, The Business Lawyer, nim. 10, pp. 7-8 (1955), cit. por BAKER y
CARY, Cases and materials on Corporations, cit. p. 207).

(M) Cfr. LE PERA, Sergio, Voto acumulativo, Astrea, 1973, p. 14.
(® STILL y KARLAN, Cumulative voting and the voting rigths act, cit.
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Al margen de lo dicho, y aun cuando el voto acumulativo no forme parte
del texto constitucional de cada estado, existen actualmente muy pocos estados
que no reglamenten legalmente el voto acumulativo. Puede diferir el matiz
regulatorio (imperativo o permisivo). Uno de los dltimos estados en incorporar
en el texto legal el sistema de votaciéon acumulativo fue el Estado de Maine,
cuyo texto se transcribird mas adelante.

2. Principales regulaciones

De fundamental importancia en la instrumentacion de esta promisiva alter-
nativa ©) de votaciéon acumulativa es la Model Business Corporation Act, que
en § 31, parr. 4, sefialaba: “En toda eleccidn de directores, cada accionista con
derecho a voto en la misma tendra, personalmente o por poder, derecho a votar
el numero de acciones que tenga por tantas personas como directores deban ser
elegidos y en cuya eleccidn tenga derecho a votar, o a acumular sus votos dando
a un candidato tantos votos como resulten de multiplicar el nimero de tales
directores por el nimero de acciones, o a distribuir estos votos de acuerdo con
los mismos principios entre cualquier nimero de tales candidatos”.

Hoy la Revised Business Corporation, en el Capitulo 7 (seccion 7.28),
sefiala: a) salvo regulacion diferente en el estatuto, los directores son elegidos
por la pluralidad de votos por las acciones que estén legitimadas a votar en la
eleccion en la asamblea en la que exista quérum. b) Los accionistas no tienen
derecho a acumular sus votos para la eleccion de los directores salvo que el
estatuto lo provea. ¢c) La declaracion incluida en el estatuto de que todos o un
determinado grupo de accionistas estdn legitimados para acumular sus votos
para directores (o en términos similares) significa que dichos accionistas desig-
nados estan legitimados para multiplicar el nimero de votos a que estan legiti-
mados a emplear por el nimero de directores a que estan legitimados a votar y
acumular el producido en un sélo candidato o distribuirlo entre dos o més
candidatos. d) Las acciones legitimadas para votar acumulativamente no po-
drén votar en una particular asamblea, salvo que: 1. La asamblea advierta que
la informacion relativa a los poderes sea acompanada con la noticia de que el
voto acumulativo estd autorizado; 2. Un accionista que tenga derecho a acu-
mular sus votos dé noticia a la sociedad no menos de 48 horas antes de la hora
de la asamblea de su intencion de acumular sus votos en ella, y si un accionista
da dicha noticia a todos los accionistas en el mismo grupo de votacion en el que
participa, en la eleccion estdn legitimados a acumular sus votos sin que sea
necesaria una noticia ulterior.

®  STILL y KARLAN, Cumulative voting and the voting rigths act, cit.
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De fundamental importancia en la practica societaria es el ordenamiento
de Delaware, a tal punto que existen autores que han hablado de la “delawariza-
tion of state corporation law” (9. Este texto normativo en § 214 sefiala que el
certificado de constitucion de una sociedad debe prever que en todas las elec-
ciones de los directores de la sociedad, o en elecciones decididas bajo circuns-
tancias especificas, cada tenedor de acciones o de cualquier clase o clases o
cualquier serie o series de aquellas estard legitimado a tantos votos como igual
nimero de votos (salvo para cada provision de voto acumulativo) que cada
accionista esté legitimado a votar en las elecciones de directores con respecto a
cada cuota social, multiplicado por el niimero de directores a ser elegidos por
cada accionista, y que cada tenedor podra votar todos sus votos en un solo
director o distribuirlos entre el nimero a ser votado, o por uno o més de ellos,
como cada tenedor considere apropiado.

En Nevada, con un matiz mas reglamentario, se ha establecido lo siguien-
te: 1. El estatuto debe proveer que en todas las elecciones de directores de la
sociedad cada tenedor de acciones con derecho de voto estd legitimado a un
nimero de votos igual al de sus participaciones accionarias multiplicado por el
nimero de directores a ser elegidos, y que podran ser distribuidos en un solo
director o podrén distribuirlos en el nlimero a ser votados en dos o mas de ellos,
como lo considere apropiado. Para ejercer el derecho de voto acumulativo, uno
o mas de los accionistas peticionarios del voto acumulativo debe dar noticia
escrita al presidente o secretario de la sociedad de que el accionista desea que su
votacion en las elecciones de directores sea acumulativa. 2. La comunicacion
debe ser dada al menos cuarenta y ocho horas antes de la hora fijada para la
asamblea, siempre que la notificacién de la asamblea fuera comunicada por lo
menos diez dias antes de la asamblea; de otro modo debera ser comunicada al
menos veinticuatro horas antes de la asamblea. En la asamblea, antes del co-
mienzo de la votacion de la eleccion de directores, todo anuncio de la comuni-
cacion de la noticia debe ser dada por el presidente de la asamblea, por la
secretaria de ésta o por alguno en representacion del accionista que dio noticia.
La comunicacidn del accionista requerida en esta seccion debe estar contenida
en el llamado a asamblea o en el poder acompanado.

Son igualmente detallistas los ordenamientos de Minnesota, Mississipi y
Maine. Asi, en Minnesota el capitulo 322B, nimero 63, denominado “cumulati-
ve voting for governors”, sefiala en la subdivision 1 (Derecho de voto): Salvo
que los articulos de organizaciéon o un acuerdo de los miembros de control
prevean que no puede votarse acumulativamente, y excepto lo expuesto en la
seccion 322.636, subdivision 5, cada miembro que esta legitimado para votar a

(10) BEVERIDGE, J.R. y NORWOOD, P., “The internal affair doctrine: the proper law
of a corporation”, publicado en The Business Lawyer, mayo de 1989, vol. 44, nim. 3, p. 696.
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sus directores tiene el derecho de votar acumulativamente en la eleccién de
directores dando noticia escrita de intencién de votar acumulativamente a algu-
nos de los managers de sociedad con responsabilidad limitada antes de la asam-
blea o al presidente de la asamblea en que la eleccion ocurra antes de la eleccién
de directores en la asamblea, en cuyo caso: (1) el presidente de la asamblea
deberd comunicar, antes de la eleccién de directores, que todos los miembros
pueden acumular sus votos; y (2) cada miembro podra acumular su poder de
votacidn para elegir un candidato todos sus votos igual al nimero de directores
a elegir multiplicado por el nimero de votos que cada miembro interesado
tenga como miembro o distribuyendo todos sus votos en cualquier nimero de
candidatos. En la subdivision 2 se dispone: Ninguna reforma a los articulos o
reglamentos que tenga por efecto derogar, limitar o modificar el derecho a votar
acumulativamente a sus miembros previsto en esta seccién puede ser adoptado
si la proporcién de los votos suficiente para elegir un director en la eleccion de
toda la junta directiva bajo el voto acumulativo vota en contra de la reforma.

En el “Mississippi Code of 1972” (con sus enmiendas) se dispone en la
sec. 79-11-223: (1)  Si el estatuto o sus reglamentos prevén el voto acumulati-
vo por sus miembros, ellos pueden hacerlo multiplicando el nimero de votos
que sus miembros estdn legitimados a utilizar (votar) por el nimero de directo-
res a los que pueden votar y usar el total de los votos en un candidato o distri-
buirlo entre dos o méas candidatos. (2) El voto acumulativo no estd autorizado
en una asamblea en particular salvo que: (a) el llamado a asamblea o su decla-
racion sean acompafados de la informacion de que el voto acumulativo podra
tener lugar; o (b) un miembro dé la noticia (durante la asamblea y antes de
que la votacion sea tomada) de la intencion de acumular sus votos, y si uno de
los miembros da la noticia, todos los participantes de la eleccion estan legitima-
dos a acumular sus votos sin necesidad de dar ulterior noticia. (3) Un director
elegido por voto acumulativo puede ser removido por sus miembros sin causa si
se retnen los requisitos de la seccidon 79-11-245 y los votos en contra de la
remocion, o la falta de consentimiento escrito para tal remocion, sera suficiente
para elegir cada director si votado acumulativamente en la eleccion en que el
igual nimero de votos tienen elegidos (o, si cada accion es tomada por votacion
escrita, todos los miembros habilitados a votar votaran) y todo el nimero de
directores autorizados al tiempo de la eleccion de directores autorizados al
tiempo de la eleccion de directores mas reciente fuere entonces elegido.
(4) Los miembros no pueden votar acumulativamente si el director y los
miembros son los mismos.

En la “Maine Business Corporation Act”, sancionada el 22 de junio de
2001, en § 622 se senala: Los articulos de la constitucién deben contener la
posibilidad de votar acumulativamente a los directores. Los articulos deben
también prever expresamente: 1. Cada tenedor de acciones legitimado a votar
en la eleccién de directores debe tener el derecho a tantos votos iguales al
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nimero de directores que seran elegidos o cuya eleccidn tienen derecho a votar,
multiplicando el nimero de acciones poseidas por cada tenedor. Cada accionis-
ta puede dar todos sus votos a un solo candidato o puede distribuir sus votos
sobre cualquier nimero de candidatos. 2. Salvo que el llamado a asamblea
expresamente disponga que el voto serd acumulativo, el accionista que pretende
votar acumulativamente con sus acciones como lo establece en la subseccion
podré hacerlo: a) Dando noticia escrita de su intencién al presidente o a otro
funcionario de la sociedad antes del tiempo fijado para la asamblea. b) Anun-
ciando su intencién en la asamblea antes que la votacién de los directores
hubiere comenzado y todos los accionistas legitimados a votar en la asamblea
podran hacerlo sin necesidad de noticia ulterior legitimados para acumular sus
votos. Si la noticia fue recibida por la persona que preside la asamblea antes del
tiempo fijado para la asamblea, el presidente deberd anunciar en el comienzo de
la votacién de los directores que todos los accionistas podran votar acumulati-
vamente. Si el accionista con intencién de acumular sus votos da noticia a la
asamblea, la persona que presida puede (si fuera requerido por algin accionista)
efectuar un receso de la asamblea por un tiempo razonable para permitir que los
accionistas determinen cémo votar adecuadamente.

3. Sistema electoral de directores

En el derecho societario estadounidense, al igual que en la mayoria de los
ordenamientos societarios mundiales, las reglas estatutarias de la sociedad y el
principio fiduciario no siempre cubren todas las contingencias que pueden sus-
citarse en las relaciones entre socios. Muchas cuestiones deben ser completadas
en detalle. El derecho de voto sirve a esa funcion (1. El derecho a voto es el
derecho a tomar todas las decisiones no previstas en el estatuto (sea de manera
expresa 0 que no estén suplidas por las reglas legales). Su derecho a tomar
decisiones incluye el derecho a delegarlas y por ello los votantes pueden elegir
directores y darles discrecionales poderes sobre temas de los votantes. El voto
no es fungible (12,

(1) ROMANO, Roberta, Foundations of corporate law, Foundation Press, 1993, p. 187.
En dicha obra se transcribe el trabajo de EASTERBROOK, Frank H. y FISCHEL, Daniel R.,
“Shareholder voting rights and the excercise of voice”, Journal of Law and Economics, nim. 26,
p- 395, 1983.

(12 ROMANO, Foundations of corporate law, cit., p. 188; EASTERBROOK vy FIS-
CHEL, Shareholder voting rights and the excercise of voice, cit.
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En Estados Unidos existen dos sistemas de votacion de los directores:
i) eleccion directa (“straight voting”); ii) votacion acumulativa (“cumulati-
ve voting”)13),

Con relacion a la primera, salvo que el estatuto provea otra solucidn, en
todas las elecciones de directores el accionista (que esta legitimado a votar)
tiene un voto por cada accion que posea. Esta regla de un voto por cada accion

“one share, one vote”) es aceptada en todas las jurisdicciones (4. Todas las
acciones comunes (y sus votos) tienen el mismo peso y no otros eventuales
votos, salvo que exista acuerdo en contrario (19).

El voto de los accionistas es determinado contando el nimero de votos a
favor o en contra de cada proposicion. Generalmente se exige el cincuenta por
ciento de los votos para el control, salvo en cierto tipo de cambios fundamenta-
les en la estructura de la sociedad (disolucidn, fusion, ciertas modificaciones al
estatuto), donde se requiere un porcentaje mas elevado de aprobacion por parte
de los accionistas (19). Bajo el sistema de “straight voting” la persona que con-
trola la mayoria de los votos en una particular eleccion puede elegir a todos los
directores (7).

(13) " Ello no implica, por supuesto, desconocer que algunos autores cuando aluden a este
tema sefialan: a) straight; b) cumulative; c) class; d) contingent; ¢) disproportionate; f) nonvoting
(HENN, Handbook of the law of corporations and other business enterprises, cit., p. 363).

Pero, al igual que en nuestro sistema, los puntos c) a f) mas que sistemas electorales se
vinculan con las particularidades de ciertos titulos accionarios. Asi, y siguiente a Henn, los votos
de clase (o serie) importan la separacién de la votacion por clases (o series) de acciones de
separadas clases de directores o en conexion con otras materias; los “contingent voting rights”
dependen del suceso de una contingencia estipulada, generalmente vinculada con el no pago de
ciertos dividendos, que permite el retorno al estado original cuando la contingencia finalice
(similar a nuestras acciones preferidas del art. 217, 2.2 parr., LSC); los derechos de voto despro-
porcionados generalmente importan fracciones o votos miltiples por accién de ciertas clases o
series; el “nonvoting share” (al igual que nuestro art. 217, LSC) esta permitido en la mayoria de
las jurisdicciones y provee derechos de votos en una o mas clases de acciones o posibles deudas
financieras (cfr. HENN, Handbook of the law of corporations and other business enterprises,
cit.,, p. 363).

(14) BLACK y KRAAKMAN, A self-enforcing model of corporate law, cit., p. 31, en el
capitulo III (“Governance structure and voting rules”), punto A (“Allocation of power voting:
one share, one vote”).

(15 ROMANO, Foundations of corporate law, cit., p. 188; EASTERBROOK y FIS-
CHEL, Shareholder voting rights and the excercise of voice, cit.

(16)  CHOPER, Jesse H. y EISENBERG, Melvin, A., Gilbert law summaries corpora-
tions, p. 96.

(17 CLARK, Charles Robert, Corporate law, Little, Brown and Company, 1986, reim-
presion, p. 362; SALOMON, Lewis D. y PALMITER, Alan R., Corporations. Examples and

explanations, 2.* ed., Little, Brown and Company, p. 182, quienes tratan el tema en el capitulo 13
(“The center of corporate governance-The board of directors”).
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Generalmente, las acciones comunes se rigen por la regla de una accién un
voto (18). Pero ello no excluye la creacion de acciones preferidas (“preferred
shares”) que usualmente estipulan que un nimero menor dé derecho de voto
contra una preferencia patrimonial 9. Ello por supuesto sin dejar de tener en
cuenta la criticada posibilidad de transferir onerosamente el derecho de voto 0.

4. Voto acumulativo

El sistema de votacion acumulativa con limitacién a la eleccién directo-
rial @D se ha establecido para asegurar cierta representacion en el directorio por
parte de accionistas minoritarios con un determinado porcentaje de accio-
nes (22,

La mecanica es la siguiente: cada accion otorga un voto para cada director
a ser elegido; sin embargo, si el accionista posee diez acciones con derecho a
voto y deben ser elegidos cinco directores, este accionista tiene diez votos para
cada director o un total de cincuenta votos. El puede, entonces, acumular sus
votos, significando ello que puede otorgar todos sus votos a un solo director, a
varios o cualquier otro modo que él elija 3.

(8)  Sin perjuicio de que el voto en contra de una determinada resolucién habilite el
derecho de separacion o receso. Ver: SCHULMAN, Stephen H. and SCHENK, Alan, “Share-
holders’ voting and appraisal rights in corporate acquisition transactions”, en The Business
Lawyer, Agosto de 1983, vol. 38, nim. 4, p. 1530.

(19 CLARK, Corporate law, cit., p. 361. Se ha dicho que es una “fairly customary” no
dar derecho a voto a los accionistas preferidos, salvo que no se pagaren los dividendos por un
cierto periodo (LATTIN, The law of corporations, cit., p. 358).

(20)  CLARK, Charles Robert, “Vote buying and corporate law”, Cae Wes. Res. L. Rev.
nim. 29, p. 776 (1979). En este mismo sentido se ha sefialado que no es posible separar el
derecho de voto del “equity interest” y que quien quiera comprar el voto debe comprar la accién
también; se aclara que las restricciones en los “irrevocable proxies” (los que sélo son posibles
cuando van acompafados de la pérdida de la accién) también aseguran que el voto vaya unido a
los “equity interest” (ROMANO, Foundations of corporate law, cit. p. 190; EASTERBROOK y
FISCHEL, Shareholder voting rights and the excercise of voice, cit.).

(1) Se ha dicho que el “straight voting” es normalmente el método del accionista para
votar en todas las cuestiones societarias, excepto donde el voto acumulativo es efectivo con
respecto a la eleccion de directores. El sistema ordinario serd el método normal, salvo en elec-
ciones de directores (HENN, Handbook of the law of corporations and other business enterpri-
ses, cit., p. 364).

(22)  Incrementa las posibilidades de al menos tener cierta representacién de la minoria
accionaria (SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit., p. 182).

(23) CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p- 96.
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Vale decir que bajo el voto acumulativo cada accionista tiene el nimero de
votos equivalente al nimero de acciones que posee por el nimero de vacantes
en el directorio a ser llenadas (como bajo el sistema de votacion directa), pero
pudiendo distribuir dichos votos entre los candidatos que desee (24.

El efecto es simple, pues en aquellas sociedades en las que deban elegirse
cinco directores, un tenedor de acciones de, aproximadamente, el diecisiete por
ciento del total accioniario puede asegurar su eleccion (y prevenir la remocion)
de un director del 6rgano de administracion empleando todos sus votos en un
unico director (5. Por ello se ha dicho que la cuestion tactica méas importante en
el voto acumulativo es como acumular los votos para elegir el maximo nimero
de directores (20).

Se suele invocar como ejemplo el antiquisimo precedente “Pierce v. Com-
monwealth” 27) suscitado en la “Sharpsville Railroad Company”, en el cual la
mayoria no acumul6 sus votos y los distribuy6 equitativamente entre los seis
directores a ser elegidos. La oposicidn, sin embargo, acumul6 sus votos en
cuatro candidatos que fueron elegidos. La eleccion fue ratificada por la corte

(249 CLARK, Corporate law, cit., p. 362.
(25) CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations cit., p. 96.

(26)  WILLIAMS, C.M., “Cumulative voting for directors”, Harvard Review Law, 1951,
p- 40, cit. por BAKER y CARY, Cases and materials on Corporations, cit., p. 207.

Choper y Eisenberg (Gilbert law summaries corporations, cit., p. 96) efectiian la siguiente
férmula:

Y (ntimero de directores queridos) X Z (ntimero de acciones con derecho a voto)
X >

1 + T (total de directores a ser elegidos)

En idéntico sentido SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations,
cit., p. 183; HAMILTON, Robert W., Corporation, 3.* ed., Black Letter Series, p. 306.
Una férmula similar propone Clark (CLARK, Corporate law, cit., p. 361):

Y+N +1
X= ——mm—
N+1

Donde: “Y” es el nimero total de acciones emitidas; “N” es el nimero total de directores a
ser elegidos; “N’” es el nimero de directores que los accionistas desean elegir y “X” es el
numero de acciones requeridas para elegir a N’ directores.

A su vez, Clark cita un explicacion mas desarrollada y explicada en: GLAZER, GLAZER
y GROFMAN, “Cumulative voting in corporate elections: introducing strategy into de equa-
tion”, S. Car. L. Rev.,, nim. 35, p. 295 (1984).

@7 “Pierce v. Commonwealth”, 104 Pa. 150 (1883).
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con la regla de que era simple el ejercicio del derecho constitucional, del cual se
presumia que estaban bien informados. Otros pronunciamientos posteriores
ratificaron tal solucién @9).

5. Argumentos a favor y en contra del voto acumulativo

El voto acumulativo, se ha dicho, otorga “desproporcionado peso” a una
cierta minoria accionaria y la falta de proporcion crea un costo extra de geren-
ciamiento, y tiene la caracteristica de impedir cambios de control en dicho
gerenciamiento 29).

Se han esgrimido diversos argumentos respecto del instituto de votacion
acumulativa G9). Los argumentos a favor de este sistema sefialan que la votacion
acumulativa permite a ciertas minorias tener una mirada adentro del directorio
y en las decisiones de administracion que afectan a su inversion. Ademads, que
la presencia de un director elegido por la minoria fuerza a los restantes directo-
res de la sociedad a sopesar sus decisiones politicas mas cuidadosamente, por-
que tienen en cuenta que el director independiente GD y autointeresado esta
pendiente de la violacién de los deberes del administrador (“fiduciary
duty”) ®2. Permite a los miembros de la minoria el monitoreo y reporte de las
acciones de directores elegidos por los intereses de la mayoria 3.

(28)  «Schawartz v. State ex rel. Schawartz”, Ohio St., ndm. 61, p.- 497, NE, nim. 56, p.
201 (1908), y “Chicago Macaroni Mfg. Co. v. Boggiano”, Ill., nim. 202, p. 312, y NE, nim. 67,
p. 17 (1903) cit. por BAKER y CARY, Cases and materials on Corporations, cit., p. 207.

(2%  ROMANO, Foundations of corporate law cit., p. 190; EASTERBROOK and FIS-
CHEL, Shareholder voting rights and the excercise of voice cit..

(G0)  Ver interesantes razones en: BLACK y KRAAKMAN, A self-enforcing model of
corporate law, cit., p. 33, teniendo en cuenta como argumento de peso que el voto acumulativo
pone de manifiesto que una minoria de directores es ciertamente independiente y esos directores
deben lealtad a los accionistas que los eligieron (GILSON, Ronald J. y KRAAKMAN, Reinier,
“Reinventing the outside director: an agenda for institutional investor”, Stanford Law Review,
1991, p. 863).

(D La tendencia del derecho societario norteamericano es a fortalecer los requisitos del
“director independiente”. Ver, por ejemplo, PHILLIPS, Richard M., “Desregulation under the
investment company act. A re-evaluation of the corporate paraphernalia of shareholder voting
and boards of directors”, en The Business Lawyer, abril de 1982, vol. 37, nim. 3, p. 906.

(32)  CLARK, Corporate law, cit., p. 362.
(33 GARZA, Rethinking corporate governance: the role of minority shareholder. A
comparative study, cit., p. 646.
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También se ha dicho que es mds democrdtico®* que una minoria pueda
tener voz en la conducta de la corporacion ®%), y que es deseable tener tantos
puntos de vista como fuere posible en el directorio (.

En contra del voto acumulativo se ha dicho que desordena la Optima
relacidon entre los miembros del directorio y administracion de la sociedad.
También se ha dicho que los directores y los managers deben tener plena
confianza entre ellos y debe existir una atmdsfera de cooperaciéon y que
los directores deben trabajar con los managers y otros para asegurar la opera-
ciones diarias de la firma y continuar las decisiones de corto y largo plazo.
Pero se ha cuestionado porque (se arguye) el voto acumulativo importa una
polarizacion en el directorio y se desvian las energias de razonables esfuerzos
por identificarse y responder a los problemas corporativos y a las oportuni-
dades 7).

Que, por una inepta votacion, un accionista con un gran porcentaje accio-
nario sélo podria elegir una minoria de directores®8). Asimismo, también
se ha sefialado que el director elegido acumulativamente puede causar desar-
monia en el directorio (lo que reduce eficiencia), puede criticar irrazona-
blemente a la direccion de la empresa y puede burlar informacién confi-
dencial G9.

(4  HAMILTON, Corporation, cit., p. 307.

(35)  HAMILTON, Robert W., Cases and materials on corporation. Incluiding partner
ships and limited partnerships, West Publishing., St. Paul, Minn., 1976, p. 345.

(36) HAMILTON, Cases and materials on corporation. Incluiding partner ships and
limited partnerships, cit., p. 345.

(7 CLARK, Corporate law, cit., p. 364. Este argumento ha sido rebatido por Black y
Kraakman quienes sefialan que este riesgo no ha sido constatado en la practica y que la experien-
cia en paises desarrollados sugiere que la representacion proporcional de accionistas en el direc-
torio, sea mediante voto acumulativo o acuerdos con los administradores, generalmente funcio-
na bien (BLACK y KRAAKMAN, A self-enforcing model of corporate law, cit., p. 34). Agregan
ademads que estudios empiricos en paises desarrollados también han sugerido que la viabilidad
del voto acumulativo es beneficiosa para los accionistas (con cita al pie de pagina de BHAGAT,
Sanjai y BRICKLEY, James A., “Cumulative voting: the value of minority shareholder voting
rights”, Journal Law y Economics, nim. 27, 1984, p. 339).

(8) SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit.,
p. 183.

(39 HAMILTON, Cases and materials on corporation. Incluiding partner ships and
limited partnerships, cit., p. 345.
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6. Imperatividad del voto acumulativo

A) Panorama general

El voto acumulativo s6lo es imperativo en algunos estados “0), ya que,
como se ha dicho, existe independientemente de si esta previsto en el estatuto,
no puede ser rehusado en ninguna eleccion y toda prevision contraria en los
estatutos o reglamentos es nula “d.

Sin embargo aclaran CHOPER y EISENBERG que en la mayoria de los
estados el voto acumulativo es s6lo permisivo, en el sentido de que el estatuto
puede permitirlo, pero no requerirlo imperativamente. Alguno de tales ordena-
mientos sefiala que el voto acumulativo existe en todas las sociedades, salvo
que fuere especificamente denegado en el estatuto 2, aunque sobre todo —sin
embargo— proveen que este derecho existe Gnicamente si estd expresamente
garantizado en el estatuto 3.

También se aclara que si el voto acumulativo existe s6lo cuando fuere
previsto en el estatuto (o el reglamento) puede ser eliminado por el porcentaje
de votos que se requiere para modificar el estatuto (o los reglamentos), general-
mente la simple mayoria de los accionistas 44).

(40)  Hamilton sefiala que el voto acumulativo se prevé en al menos seis estados constitu-
cionales, donde se prevé el derecho a votar acumulativamente en todas las elecciones (HAMIL-
TON, Corporation, cit., p. 305).

(41)  CHOPER, Jesse H. y EISENBERG, Melvin, A., Gilbert law summaries corpora-
tions, p. 96, citan como ejemplo a Cal. Corp. Code § 708; pero teniendo en cuenta el Cal. Corp.
Code § 301.5 (a) que exceptia a corporaciones anotadas en la Comisién Nacional de Valores.
También CLARK, Corporate law, cit., p. 364. También la legislaciéon de North Carolina, §
55-67, que establece el mandatory cumulative voting (cfr. BAKER y CARY, Cases and mate-
rials on Corporations, cit., p. 200).

(42)  Pa. Bus. Corp. Law, § 1.505.

(43)  CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p. 97 y
CLARK, Corporate law, cit., p. 364, quienes citan por ejemplo Del. Gen. Corp. Law, § 214 y
RMBCA, § 7.28.

(44)  CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p- 97. Aunque
se ha dicho que la reforma del estatuto aboliendo el voto acumulativo priva a la minoria de
sustancial proteccidn y puede ser apenas justificado por el deseo de la mayoria de ser “unhampe-
red” por la representacién minoritaria. “Limitations on alteration of shareholders’ rights by
charter amendment”, Harvard Law Review, vol. 69, enero de 1956, nim. 3, p. 545.
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B) Maddock v. Vorclone Corporation

En el célebre caso “Maddock et al. v. Vorclone Corporation” (5, resuelto
en el afo 1929 por la “Court of Chancery of Delaware”, se senal6 que el dere-
cho a votar acumulativamente a los directores previsto en el estatuto puede ser
modificado incorporando sélo el voto directo.

En este precedente se trataba de una injuction % presentada por Sydney D.
Maddock y otros contra la sociedad, la que fue denegada. En cierto modo se
sefald que la mayoria tiene derechos como la minoria y que privarle a la mayo-
ria del derecho a modificar el estatuto (incorporando el straight right) importa-
ria, ademas de actividad legislativa *7) judicial, una interferencia en derechos
privados 8. También se dice que mientras el derecho a votar acumulativamen-
te tiene como propdsito otorgar a la minoria accionaria la oportunidad para
elegir uno o mas directores, el esquema no puede pretender asegurar a la mino-
ria representacion en todo evento.

Se agrega que si la legislatura ha dejado la opcion a los socios de adoptar la
politica de voto acumulativo también ha dejado la opcion de abandonarla, y que
los socios que adquieren sus acciones lo hacen con conocimiento de esta cir-
cunstancia. También se marca la diferencia con dos precedentes anteriores (4%
(citados por los demandantes) diciendo que en esos casos el derecho estaba
conferido por previsién constitucional; que se decidié que la mayoria no tenia
poder ni por resolucién, ni por estatuto a suprimir dicho derecho y que no
quedan dudas de la correccion de las reglas de dichos casos.

En la parte resolutiva textualmente se senala: “The preliminary injuction
will be denied and the rule discharged”.

C) Tendencias

A nivel de tendencias, puede decirse que el voto acumulativo de corte
imperativo era comun en Estados Unidos de América hasta el afio 1950, pero

(45 Maddock v. Vorclone Corp., 147 A. 255 (Del. 1929).

(4)  Figura estadounidense que tiene fuertes contactos con las érdenes de no innovar, de
cesar y abstenerse e inhibitorias.

(47)  Siempre teniendo en cuenta los términos del estatuto.

(#8)  En el caso, segiin es narrado por el juez, existian 50.000 acciones con derecho a
voto. Los demandantes en conjunto eran titulares de 9.970 de esas acciones. El directorio estaba
conformado por cinco personas. Si el derecho a votar acumulativamente fuese preservado,
resulta cierto que los demandados, en minoria, podrian multiplicar emplear 9.970 veces, o
49.850, votos en un director, asegurando representacién en el directorio.

(49 “Tomlin et al. v. Farmers’ y Mechanics’ Bank”, Mo. App., nim. 52, p. 430 y “Wright
v. Central Cal.”, Cal., nim. 67, p. 532, 8, p. 70.
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luego esta tendencia se invirtio 69. El profesor GORDON atribuye la declina-
cion de este sistema a las politicas de poder de las incumbencias de los adminis-
tradores que procuraban hacer la disputa por el poder mas dificultosa GD.

Y por ello se ha dicho, aunque desde una perspectiva del derecho pi-
blico, que el voto acumulativo propone una equitativa politica de acceso
a todos los posibles electores, siendo la mejor forma de asegurar que todos
los puntos de vista sean tomados teniendo en cuenta quienes son represen-
tados (%2).

7. Mecanismos para la anulaciéon del voto acumulativo

Existen diversos mecanismos para anular el voto acumulativo ¢3). Asi se
ha dicho que los accionistas mayoritarios intentan limitar los derechos de
la minoria a representarse en el directorio por variadas formas, siendo sé6lo
algunas validas®%: i) especulando con la duracién de los directores;
ii) removiendo los directores elegidos por la minoria; iii) reduciendo el
nimero de directores. También puede agregarse una cuarta: las clases accio-
narias 9,

(0 Asi, Conrad sefiala que el niimero de estados que exigen el sistema permisivo parece
ir creciendo lentamente (CONRAD, Corporations in perspective, cit., p. 324).

(1) GORDON, Jeffrey N., “Institutions as relational investors : a new look at cumulative
voting”, Columbia Law Review, nim. 124, pp. 142-46 (1994), cit. por BLACK y KRAAKMAN,
A. self-enforcing model of corporate law, cit., p. 34.

(52)  KARLAN, Pamela, «Maps and misreading», publicado en Harvard Law Review,
1989.

(33 No se analizari el traslado del domicilio de la corporacién a un estado en el que el
voto acumulativo no es exigible, pues el tema es ajeno a la problemética concretamente societa-
ria. Ver, al respecto, GARZA, Rethinking corporate governance: the role of minority sharehold-
er. A comparative study, cit., p. 646.

Sin embargo, debe destacarse que en “Wilson v. La. Pacific Resources, Inc.”, 138 Cal.
App. 3.2 224 (en el cual la sociedad se constituy6 en Utah, siendo que las leyes de Utah estable-
cian el sistema ordinaria permitiendo el voto acumulativo, pero el estatuto social no lo permitia),
la Corte de Apelaciones de California decidi6 que el contacto societario con estados como Utah
mads permisivos en el empleo del voto acumulativo por la sociedad indica que la corte debe hacer
cumplir los requerimientos legales de California. La doctrina en general entendié que la Corte
errd en rechazar la aplicacion de la “internal affairs rule” (MAJCHRZAK, Corporate chaos:
who should govern internal affairs?, cit., p. 3).

(3% CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p- 97.
(%) SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit., p. 185.
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A) “Staggered directors”

a) Nociones elementales

En el primer caso (“staggering terms of directors”) %% se tiene en cuenta
que a menor nimero de directores a ser elegidos en un mismo tiempo, mayor
serd el nimero de acciones que se necesiten para asegurar la representacion.
Consecuentemente la mayoria accionaria, para morigerar el impacto de los
derechos de la minoria a votar acumulativamente, debe procurar modificar el
estatuto para especular con la duracion de los directores (v.gr. sdlo tres miem-
bros de un directorio de nueve personas elegidos cada afno con un mandato de
tres afios de duracion) 7.

Por ello, para prevenir ello el “staggering of elections” est4 prohibido por
la ley en aquellos estados en los que el voto acumulativo es “imperativo”; todos
los directores deben ser elegidos cada afio (v.gr., Cal. Corp. Cod. § 301). Algu-
nos ordenamientos exigen que no puede establecerse un escalonamiento en mas
de tres grupos de directores (8.

Si éstos estan ausentes en la ley imperativa, los precedentes jurispruden-
ciales estin divididos®9: algunos fallos han permitido esta modalidad (60,
mientras que otros han aseverado que la legislacion que autorice el “staggering”
son violatorios de la constitucion que impuso el voto acumulativo ¢,

(%6)  Se ha dicho que un directorio es “staggered” cuando la ley o el estatuto sefialan que
solo una porcion del directorio debe ser elegida cada afio (COX, Sum y substance of corpora-
tions, cit., p. 89).

(7)  CHOPER vy EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p. 97.

(58) SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations cit., p. 184,
quien cita RMBCA § 8.06.

(%) CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations cit., p. 97.

(60)  “Bohannon v. Corporation Commission”, 313 P.2d 379 (Ariz. 1957); “Humphrey v.
Winous Co.”, 133 N.E. 2d 780 (Ohio 1956). En este tltimo caso la Corte confirmé una eleccion
escalonada que s6lo permitia el nombramiento de un director en cada clase. Como el plan
efectivamente destruia el voto acumulativo en la sociedad y era prohibido por las normas de
todos los estados, la normativa societaria de Ohio fue modificada para revertir esta decision
(HAMILTON, Corporation, cit., p. 309).

(01)  “Wolfson v. Avery”, 126 N.E. 2d 701 (Ill. 1955). En “Pittsburgh Steel Co. v. Walker”
(Court of Common Pleas, Allegheny County, Pennsylvania, 1944) tres jueces dijeron que era
dudosa la constitucionalidad del “staggered system”, pero no pasaron a resolver directamente la
cuestion.
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Las razones que se invocan (®? para aceptar el “staggered board” son:
i) asegura la continuidad en el directorio afio tras afio, ya que no son renova-
dos todos los directores de una vez; ii) reduce el nimero de directores a elegir
cada afio, y la mayoria accionaria puede efectivamente anular la representacion
de la minoria en el directorio si existe votacion acumulativa; iii) es mas difi-
cultoso para los accionistas (sobre todo aquellos que tienen la mayoria de las
acciones de la compafiia) para reemplazar los miembros, porque sdlo una por-
cion podra ser elegida cada afio 3.

b) Precedentes jurisprudenciales

En general, esta practica, en cierto modo restrictiva del voto acumulativo,
ha merecido un adecuado tratamiento jurisprudencial.

i) “Bohannon v. Corporation Commission”. Asi se cita como precedente
paradigmatico el caso “Bohannon v. Corporation Commission” ¢4. La Consti-
tucion de Arizona imponia el voto acumulativo. Los recurrentes habian intenta-
do constituir una sociedad con nueve miembros en el directorio. Los directorios
estaban escalonados, por lo que el mandato de cada uno de ellos duraba tres
afios, pero Gnicamente tres podian ser elegidos en cada afio. Comparado con un
directorio de nueve miembros elegidos mediante votacion directa, el directorio
escalonado: i) disminuiria la posibilidad de cambiar el control de los accionis-
tas votantes (y ello era una medida anti-takeover); ii) incrementaria el minimo
de tenencia de acciones que la minoria necesita para elegir un director. De este
modo los constituyentes pretendian los beneficios de un directorio multiple, sin
preocuparse de que pequenos poseedores pudieran ganar representacion en el
directorio. La “Corporation Commission” rechazé la propuesta del estatuto de
inscripcién sefialando que el directorio escalonado era conceptualmente incom-
patible con la cldusula de voto acumulativo de constituciéon que favorecia la
representacion de la minoria que la clausula expresaba (9.

La Suprema Corte de Arizona rechaz6 los argumentos de la comision y
fall6 que, porque el sistema de votacion acumulativa sélo podia funcionar con
un mecanismo de representacion de minoria, el escalonamiento estd permitido
siempre que tenga un mero efecto restrictivo del voto acumulativo, en tanto no

(62)  SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit., p. 184.

(63)  Ver también: “Stockholders Committee v. Erie Technological Products, Inc.”, 248 F.
Supp. 380 (W.D. Pa. 1965).

64 313 P. 2d 379 (Ariz. 1957).
(65)  CLARK, Corporate law, cit., p. 365.
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destruya enteramente el derecho. La Corte también dijo que el sistema de esca-
lonamiento del directorio afianzaba la “corporate stability and continuity of
experienced managgement” (66),

ii) “Wolfson v. Avery”. Otro caso importante, aunque de orientacion di-
ferente fue “Wolfson v. Avery”, de 1 de febrero de 1955 ©7. El conflicto se
planted entre Sewell Avery y Louis E. Wolfson por el control del directorio de
Montgomery Ward y Company. El grupo de Wolfson presenté una accion judi-
cial solicitando que se declarara que el estatuto de Montgomery Ward, que
sefialaba que en la eleccion anual de directores podia elegirse s6lo un tercio de
sus nueve miembros del directorio, era violatorio de la Seccidn 3, articulo XI de
la Constitucion de Illinois, que entre otras cosas contempla el voto acumulativo.

La Corte de Circuito acogi6 la peticion y declard la cldusula estatutaria
inconstitucional. La Suprema Corte de Illinois ratifico el fallo de la “Circuit
Court” y concluyd que el estatuto, que autorizaba la clasificacion de directores,
es incongruente con el derecho constitucional de los accionistas a acumular sus
acciones.

iii) “Janney v. Philadelphia”. Otro caso de importancia fue “Janney v.
Philadelphia”, fallado en 1956 (®). La cuestion resuelta fue expuesta por el
Chief Justice Stern y fue similar a la planteada en el punto anterior: la incompa-
tibilidad entre el derecho de clasificar y escalonar los directores y el derecho
conferido por la Constitucién de elegir los directores mediante el sistema de
votacion acumulativa.

Joseph N. Janney era accionista y también miembro del directorio de la
demandada Philadelphia Transportation Company; tenia registradas como titu-
lar 9.500 acciones de un total de 1.720.184 acciones que estaban distribuidas
aproximadamente en 27.000 accionistas. El directorio consistia en veintitn
miembros, de los cuales cinco eran elegidos por la ciudad de Philadelphia. El
articulo 2, Seccidn 2 del Estatuto de la compaifiia preveia una forma de escalo-
namiento: eleccion anual de directores con dos anos de duracién, debiendo
elegirse en cada asamblea ocho directores (9. El actor plante6 en su demanda
que el derecho de clasificar a los directores es incompatible (y violaba) el
derecho de cumulative voting. Finalmente, la Suprema Corte de Philadelphia

(60) 313 P. 2d 378 (Ariz. 1957).
67)  “Wolfson v. Avery”, 126 N.E. 2d 701 (Il 1955).

(68)  “Janney v. Philadelphia”, Supreme Court of Pennsylvania, 1956, 387 Pa. 282, 128
A. 2d. 76. El texto completo del fallo puede consultarse en: BAKER y CARY, Cases and
materials on Corporations, cit., p. 200.

(69 Con la salvedad de que desde la reforma del estatuto deberian elegirse cuatro en
1951 y cuatro en 1952 para lograr esta forma electoral.
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rechazé el pedido y validd la cldusula que establecia el escalonamiento en la
eleccion de los directores.

Entre las razones invocadas sefiala que es cierto que la clasificacion puede
reducir el poder de eleccidn de los accionistas minoritarios haciendo mas dificil
para ellos en ciertos casos la segura representacion proporcional de sus tenen-
cias accionarias. Pero se aclara que, tal como la prevision constitucional fue
concebida, es absolutamente claro que se garantiza el derecho de voto acumula-
tivo; pero que no es el propdsito asegurar la maxima efectividad del ejercicio de
éste para obtener representacién minoritaria en el directorio.

Ademas, agrega que esta modalidad (staggered voting) tenia un legitimo e
importante propdsito que era preservar en la corporacion la estabilidad y la
continuidad de una direccion experimentada, propdsito que no es sélo confina-
do a las organizaciones societarias, sino también a los cuerpos gubernamenta-
les.

A su vez se sefiala que la decision arribada por la Corte de Illinois (“Wolf-
son v. Avery”) no es aplicable, pero con una sutileza, ya que la Constitucion de
[llinois tenia una redaccidn distinta a la de Philadelphia y que en dicho prece-
dente se hizo referencia al nimero de “directors” y no a “candidates”. Inclusive
de la lectura del resolutorio en cuestion se vislumbra veladamente que el chief
justice Stern no comparte la decision del precedente mencionado.

Por tltimo, menciona que son once los Estados sumados a Pennsylvania
que tienen prevision en torno al voto acumulativo en su Constitucién o en la ley,
y que al mismo tiempo permiten la clasificacion de directores (70).

B) Remocion de directores

Con relacion a la remocion de los directores elegidos por la minoria se ha
sefalado que si la mayoria accionaria puede remover a los directores elegidos
por la minoria, los beneficios del voto acumulativo serian eliminados. Para
prevenir ello muchos estados estatuyen que la mayoria de los accionistas pue-
den remover todo el directorio, pero un director individual no podra ser removi-

(70) " Cabe sefalar, por nuestra parte, que Adkins (ADKINS, “Corporate democracy and
classified directors”, The Business Lawyer, nim. 11, p. 31 (nov. de 1955), senala que en 1955 las
leyes de 38 estados y el distrito de Columbia expresamente permiten la clasificacion de directo-
res. Cuatro estados permiten la clasificacion por clara implicacién del lenguaje de la ley y cuatro
no tienen previsiones que sean inconsistentes con la clasificacién. S6lo dos estados (Alabama y
California) tienen leyes en las que se prohibe la clasificacion de directores (cfr. BAKER y
CARY, Cases and materials on Corporations, cit., p. 208).
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do durante su mandato si los votos en contra de la remocion fueron suficientes
para elegirlo mediante el voto acumulativo (7.

C) Reduccion del directorio

Respecto de la reduccion del tamano del directorio, puede sefalarse que,
l6gicamente —y como se senald anteriormente—, dicha reducciéon importa un
decrecimiento de las posibilidades de representacion de la minoria. A medida
que el nimero de directores se reduce, el porcentaje de tenencia accionaria para
elegir un director debera ser mayor.

En un precedente fallado en 1990 (Whetstone v. Hossfeld Manufactor) (72)
por la Suprema Corte de Arizona se tuvo especial consideracion en la cuestion
de la reduccion de los miembros del directorio. Si bien la accion versé sobre la
posibilidad de los accionistas, que poseian el treinta y seis por ciento de una
sociedad cerrada, de ejercer el derecho de disentir luego que ciertas previsiones
del estatuto fueran eliminadas, las que le daban a la minoria cierto poder de veto
(“veto power”). La decision final legitim6 a los accionistas a disentir de dichas
reformas societarias y a obtener un pago por el justo valor de los titulos de los
accionistas.

En este caso también se dijo que las reformas societarias en cuestion ex-
cluyen el derecho de los accionistas a votar acumulativamente. Que la Minne-
sota Statutes Section 302 A.215, subdivision 1 (1988) sefiala que, salvo que el
estatuto prevea que no podra votarse acumulativamente, cada accionista tiene
derecho a acumular sus votos en la eleccion de directores con algunas limitacio-
nes que no son pertinentes en el presente caso. En el sublite, el estatuto no
incluia el voto acumulativo; luego, era factible de utilizacion. Aunque el voto
acumulativo es ideado para asegurar a accionistas minoritarios la oportunidad
de elegir al menos un director, cuando el directorio es “small size” los poseedo-
res de los intereses minoritarios no podran asegurarse ninguna representacion
en €L

(7)) CHOPER y EISENBERG, Gilbert law summaries corporations, cit., p- 97, que citan
N.Y. Bus. Corp. Law § 706 (c). Sin embargo, muchas de estas previsiones se aplican sélo a la
remocion de directores individuales “sin causa” [Del. Gen. Corp. Law § 141 (k)],, pero en todo
evento ciertos estados prevén que la accion individual de remocién puede ser “by court action
for cause” [N.Y. Bus. Corp. Law § 706 (d)]. También se ha citado a la RMBCA § 8.08 (c),
sefialandose que el “Comentario Oficial” indica que la restriccion a remover el director si una
minoria vota en contra de la remocidn se aplica independientemente de si la remocidn es con o
sin causa (SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit., p. 185).

(72)  “Whetstone v. Hossfeld Manufactor”, 457 N.W. 2d 380.
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Ademas se agregd que, en el presente caso, la reduccion del maximo ni-
mero de directores de cinco a tres permite a la mayoria consolidar su control en
el directorio y evitar que los actores (minoria) elijan mas de un director.

D) Clases de acciones

a) Nociones bdsicas

En relacidn a la creacion de clases accionarias —que importan una clasifi-
cacion del directorio (“classifying the board”)—, es un modo de distribuir el
poder de los accionistas. La mayoria accionaria puede utilizarla para clasificar
una y oprimir el derecho de votar acumulativamente; la mayoria puede modifi-
car el estatuto para crear nuevas clases de acciones que les permiten elegir una
mayor proporcidn de directores que los que puedan ser elegidos mediante vota-
cion acumulativa (73).

b) “Humprys v. Winous Co.”

El caso paradigméitico en Estados Unidos fue “Humprys v. Winous
Co.” (). Fue resuelto por la Suprema Corte de Ohio en 1956, y en lo
esencial se determind la compatibilidad entre el voto acumulativo y las clases
de acciones, ambos contemplados en el Revised Code (section 1701.58 y
1701.64, respectivamente). La Suprema Corte revoco la decision de la Court
of Appeals que declard invalida la clasificacion de acciones y senald que la
norma que contempla el voto acumulativo s6lo garantiza a los accionistas
minoritarios el derecho de votar acumulativamente, y no necesariamente ga-
rantiza el efectivo ejercicio de tal derecho para elegir una representacion mi-
noritaria en el directorio 9. Ademads, como dato factico cabe senalar que la
clasificacion era de un directorio de tres miembros en tres clases, con un
director cada clase.

(73 SALOMON y PALMITER, Corporations. Examples and explanations, cit., p. 185.

(74 El texto completo del fallo puede consultarse en: HAMILTON, Cases and materials
on corporation. Incluiding partner ships and limited partnerships, cit., p. 352.

(%) “Humphrey v. Winous Co.”, 133 N.E. 2d 780 (Ohio, 1956).
(76)  Debe senalarse que el fallo no fue unénime, sino que conté con las disidencias de

Weygandt y Hart.
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En este caso se marc especificamente la diferencia con el famoso caso
“Wolfson v. Avery” ), ya que en este ultimo caso citado se habia resuelto un
conflicto entre una norma constitucional y una legal y no como en “Humprys”,
en la que el conflicto estaba entre dos provisiones legales.

Entre otros argumentos sefiald que la mayoria accionaria tiene muchas
posibilidades de limitar o eliminar el voto acumulativo (suprimiendo el instituto
en los ordenamientos en los que el voto acumulativo es permisivo, removiendo
a los directores elegidos por la minoria, reduciendo su nimero). Ademas sefiala
que de otro modo se produciria la aniquilacion de las previsiones referentes a la
clasificacion de acciones porque cualquier clasificacion seria necesariamente
una restriccion o condicionamiento en la efectivizacién del voto acumulativo y
ninguna sociedad puede avalar el privilegio de la clasificacion.

Ademas se ha sefalado el conflicto entre el voto acumulativo imperativa-
mente constitucional y la practica constitucional de crear clases de acciones con
diferentes derechos de voto (79).

8. Diferencia esencial

Sin perjuicio de lo dicho, cabe sefalar que las funciones y atribuciones del
directorio en el derecho estadounidense son relativamente diferentes a las del
derecho patrio, ya que la coorporation estadounidense atribuye al directorio
facultades apenas pensables para el derecho continental. En Estados Unidos de
América el directorio confecciona y aprueba balances, decide los dividendos a
distribuir y en ocasiones modifica el reglamento del que resultan sus propias
facultades (constituyentes) (7).

También se ha aludido a su sentido histérico de las formas corporativas, en
el que basicamente se entregaba un patrimonio a ciertos individuos (trustees)
para que lo administrasen de la manera méas adecuada (nociones que contrastan,
l6gicamente, con la idea de la sociedad como una pequeiia repiblica regida por
principios democratico-representativos) (80,

Por ello, y debido a la funcién mas relativa de las asambleas generales de
accionistas en el derecho estadounidense, la idea que este pais debe entronizar

(77) “Wolfson v. Avery”, 126 N.E. 2d 701 (IlL., 1955).

(78 CLARK, Corporate law, cit., p. 365, quien cita el caso “Diamond v. Parkersburg-
Aetna Corp.”, 122 S.E. 2d 436 (W. Va. 1961). En este caso la corte fall6 en favor de permitir
distintas clases de acciones.

(7 LE PERA, Voto acumulativo, cit., p. 18. En el derecho inglés ver: Farrar’s company
law, cit., chapter 22, p. 301, dedicado especialmente a “corporate governance™ y la “distribution
and regulation of power in a company”.

(80) LE PERA, Voto acumulativo, cit., p- 19.
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es la de asegurar una representacion mas o menos proporcional de los distintos
grupos accionarios en el directorio (que funciona como una asamblea de dele-
gados o de segundo grado) (b,

Debido a estas necesidades y funciones del derecho corporativo en general
el voto acumulativo ha sido aceptado unanimemente, aun cuando se admite que
la controversia a su respecto ha generado un debate interminable (2 que sigue
indefinido.

III. CONCEPTO

En el derecho argentino, autores como BLAQUIER ¢3); MICHELSON
IRUSTA ®49; GAGLIARDO ¢9; GRISPO 9 y otros 7 han realizado diversos
conceptos de este instituto. Por nuestra parte, cabe arriesgar la siguiente defini-
cion 83): “Es el derecho imperativo e inescindible que tienen los accionistas u
otros sujetos con derecho a voto, previa activacion del sistema mediante notifi-
cacion, de elegir hasta un tercio de las vacantes a llenar en el 6rgano de admi-
nistracion (o en la sindicatura o consejo de vigilancia) de corte pluripersonal
acumulando o distribuyendo un niimero igual de votos al que resulte de multi-

(81) LE PERA, Voto acumulativo, cit., p. 19.

(82) LE PERA, Voto acumulativo, cit., p- 21, con cita de: SHELL, “Cumulative voting, a
seemingly endless debate topic”, Corp. Prac. Comm, noviembre de 1960, p. 23; YOUNG, “The
case for cumulative voting”, Wisconsin Law Review, 1950, 4956; AXLEY, “The case against
cumulative voting”, Wisconsin Law Review, 1950, p. 278; STEADMAN, “Should cumulative
voting for directors be mandatory? A debate. Affirmative”, The Business Lawyer, 1955, p. 9;
GIBSON, “Should cumulative voting for directors be mandatory? A debate. Negative”, The
Business Lawyer, 1955, p. 23; SOBIESKI, “In support of cumulative voting”, The Business
Lawyer, 1960, 15, p. 316; STURDY, “Mandatory cumulative voting: an anachronism”, The
Business Lawyer, 1961, 16, p. 550.

(83 BLAQUIER, Voto acumulativo, Astrea, Bs. As., 1995, p. 17.

(84)  MICHELSON IRUSTA, Guillermo, “El sistema de eleccién por voto acumulativo”,
RDCO, 1981, p. 421.

(85)  GAGLIARDO, Mariano, “Voto acumulativo y proteccion de minorias”, J.A.,
1987-1V, p. 335. También en: GAGLIARDO, Mariano, “Voto acumulativo y eleccion de directo-
res suplentes”, ED, 123, p. 181.

(86)  GRISPO, Jorge Daniel, “Algunas cuestiones sobre voto acumulativo jPuede una
minoria ‘no suficiente’ impugnar una asamblea?”’, LL, 1995-D, p. 1076.

(87) RODRIGUEZ PELUFFO, Damidn N., “Algunas reflexiones sobre el voto acumula-
tivo. Posibilidad de votar acumulativamente en la asamblea especial de una clase de acciones”,
ED, ejemplar del 30-9-1997, p. 1.

(8)  Siempre teniendo en cuenta lo peligroso que son las definiciones en el derecho (ver
la nota al art. 495, Céd. Civ.).
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plicar los que normalmente le hubiese correspondido por el nimero de directo-
res que corresponda elegir, compitiendo solamente en ese tercio con los accio-
nistas que opten por el sistema ordinario o plural”.

Se trata de un instituto cuya finalidad es la eleccién de los miembros del
directorio en la sociedad an6nima. Con relacién a los directores suplentes, sera
facultativo establecer un mecanismo para su eleccion siempre que no se pres-
cinda de la sindicatura, ya que en caso de vacancia la sindicatura podra designar
el suplente (arts. 284 y 299, LSC). Si se designan directores suplentes, su nime-
ro podra fijarse libremente por el estatuto y no necesariamente debe respetar
proporcionalidad con los directores titulares. En general dichos funcionarios se
designan paralelamente con el nombramiento de los directores titulares, en
donde se deberan respetar pautas electivas similares. En la eleccion de titulares
y suplentes no puede —en conjunto— aplicarse el sistema acumulativo.

Los sindicos (art. 289, LSC) y los miembros del consejo de vigilancia (art.
280, LSC) también pueden ser elegidos mediante el procedimiento de acumula-
cion de votos. Sin embargo, si se prevé la facultad de que el consejo de vigilan-
cia elija a los directores, no podra recurrir al sistema acumulativo.

No corresponde la aplicacion de este sistema en la eleccion de gerentes o
sindicos en las sociedades de responsabilidad limitada, salvo que asi se haya
pactado en el estatuto. Tampoco resulta aplicable a las cooperativas, ni siquiera
si asi se hubiese previsto en el contrato social.

IV. CARACTERES

Del art. 263, LSC, y de su inserciéon en el plexo normativo societario
pueden extraerse algunas caracteristicas que tipifican el sistema:

i) conforma un sistema o instituto de derecho societario;

ii) es un “derecho”; y no una obligacién ni una carga;

iii) tiene corte electoral;

iv) procura dar participacion a las minorias en asambleas electorales; es
una especie de representacion proporcional limitada;

v) es un derecho de caricter imperativo (y no de orden publico);

vi) no es derogable por el estatuto social; tampoco puede limitarse de
manera que se obstaculice su funcionamiento. Aunque es “renunciable”;

vii) este derecho compete a los accionistas u otros sujetos con derecho a
voto, ejemplo: usufructuarios, acreedores prendarios o fiduciarios (cuando asi
se pacte);
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viii) se predispone en la LSC a los fines de la eleccion de directores,
sindicos y miembros del consejo de vigilancia;

ix) solo puede ejercerse cuando los candidatos a elegir sean mas de
tres 89);

x) el sistema se activa con la notificacion de tres dias hébiles antes de la
asamblea, individualizando las acciones con que se ejercera el derecho y depo-
sitando los titulos al portador;

xi) la notificacion realizada por un accionista habilita a todos a votar
acumulativamente;

xii) puede variarse el sistema de votacién hasta antes de emitir el voto;
xiii) se establece el derecho de informacion a favor de los accionistas;

Xiv) no podra renovarse escalonadamente el directorio u 6rgano societa-
rio si ello impide el voto acumulativo;

xv) no pueden dividirse las acciones al efecto de votar mediante ambos
sistemas;

xvi) el resultado de la votacién es por persona;

xvii) el voto acumulativo s6lo se reduce al tercio de las vacantes del
directorio ®9); no siendo el tercio nimero entero, se reduce al entero anterior;

xviii) se produce una potenciacioén del voto que consiste en multiplicar
los votos que ordinariamente le correspondan por el nimero de candidatos a
elegir;

xix) el accionista “acumulativo” debe distribuir o acumular sus votos en
dicho tercio;

xx) en dicho tercio se compite con los votantes del sistema ordinario;

xxi) en caso de empate entre candidatos ordinarios y acumulativos, pre-
valece el elegido por mecanismo tradicional;

xxii) en caso de empate de candidatos acumulativos se votard nueva-
mente, en donde no votaran los accionistas que ya eligieron un candidato;

(89 Dice Le Pera: “si se trata de dos directores, cualquiera de ellos es mas que un tercio
del total y por lo tanto, el voto acumulativo no puede ser aplicado. Si se trata de un director tinico
(art. 255) obviamente cuanto puede ocurrir a su respecto es que sea elegido por simple plurali-
dad de votos” (LE PERA, Sergio, Voto acumulativo, Astrea, Bs. As., 1973, p. 55).

(0)  Con esta limitacién se procurd evitar inconvenientes del régimen anterior que con-
sistian, en palabras de Otaegui, “principalmente en maniobras sorpresivas de accionistas minori-
tarios que posibilitaban el copamiento del directorio en desmedro de la mayoria” (OTAEGUI,
Julio C., “Una cuestién sobre voto acumulativo”, en Derecho Economico, afio 1, nim. 3, p. 196).
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xxiii) en los dos tercios restantes s6lo votardn los accionistas “ordina-
rios”, quienes deben obtener mayoria absoluta de los votos presentes.

V. VALORACION GENERAL DEL INSTITUTO

Independientemente del analisis de algunos aspectos puntuales del sistema
de votacion acumulativa, cabe realizar en esta instancia una valoracion integral
del instituto, no ya en su planificacion en un ordenamiento determinado, sino en
todos los sistemas juridicos.

Los autores del derecho comparado, como los vernaculos, han separado y
analizado las ventajas e inconvenientes que trae implicitos la regulacion del
voto acumulativo.

1. Argumentos en contra del voto acumulativo

El primer argumento en contra del voto acumulativo ha sido el de deses-
tructurar el equilibrio asambleario (y de la sociedad) dando mayores poderes a
las minorias accionarias, situacién que irroga mayores costos en la administra-
cion.

Ello conlleva los riesgos del llamado “abuso de las minorias” ®D, ya que
una pequefia minoria puede obstaculizar el funcionamiento normal y adecuado
de una sociedad; y que muchas veces se ha utilizado con finalidad extorsiona-
dora. Nuestra opinion sobre este punto es que ello no es ciertamente correcto,
pues se atribuye una situacion patolégica (abuso del derecho —art. 1071 del
Codigo Civil—) a un instituto que empleado correctamente no sélo que no
perjudica a la sociedad, ni a la mayoria, sino que confiere muchos beneficios.
Consideramos que una situacién excepcional no puede dar sustento a un argu-
mento que produce la generalizacion.

Ademas, el instituto trae consigo una fuerte polarizacién en el seno del
Organo de administracion; atenta contra la necesidad de mantener la cohesion
dentro del directorio, incentivando, en cierto modo, las constantes disputas

(1) ALEGRIA, Héctor, “El abuso de mayoria y de minoria en las sociedades andnimas”,
RDPC, nim. 4 (Abuso de derecho), 1993, p. 325, que ha tenido, segin se da cuenta, fuertes
repercusiones en el derecho comparado: BOIZARD, Martine, L’ abuse de minorité, en: Revue
de Societés, afio 106, nim. 3, julio-septiembre de 1988, p. 365.
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entre porciones accionarias °2). A nuestra opinién, no es cierto que un directorio
elegido acumulativamente carezca de cohesion; maxime debe tenerse en cuenta
que el director debe actuar conforme un buen hombre de negocios, con lealtad y
buena fe (art. 59, LSC). El directorio, mas que a proteger intereses de los
mayoritarios o minoritarios, debe propender a la tutela del interés social y a su
no desviacion (93,

Una razon desfavorable que plantea la doctrina es que la designacion de
los administradores de la sociedad anénima debe estar regida por el principio de
mayoria puro, sobre la base de que la mayoria representa el interés de la socie-
dad frente al interés egoista de los socios ®4. Sobre este punto NEGRI sostiene:
“esta mal hecha la distincidn entre representantes de la minoria y de la mayoria.
Los 6rganos societarios representan al ente y no a fracciones de accionistas” (9.
Y que por ello es innecesaria la elecciéon acumulativa, ya que el directorio no
administra a favor de la mayoria ni de la minoria, sino de la sociedad.

También se ha dicho que por una inepta votacion un accionista con un gran
porcentaje accionario s6lo podria elegir una minoria de directores ), y ello es
afianzado atin mas en nuestro derecho bajo la idea de que este sistema es tan
confuso y complicado que la representacion en el directorio requiere de destre-
zas matematicas con el riesgo de que una minoria acceda al directorio con una
participacion desproporcionada ®7). Nosotros consideramos que el sistema no
es confuso o complicado y el simple hecho de tener que efectuar algin célculo
matematico no genera inconvenientes para su aplicacion. Ademas esto debe
sopesarse con lo dispuesto por el art. 263, LSC, que sefiala que antes de la
votacion se informara publica y circunstanciadamente el nimero de votos que
corresponde a cada accionista presente.

Se ha argiiido, ademas, que los eventuales directores que logren introducir
los socios minoritarios no podrdn variar la situacion societaria.

(92)  VERLY, Hernén, “Voto acumulativo: otra vuelta de tuerca”, LL, 1993-A, p. 814.

(93) MOLINA SANDOVAL, Carlos A., “El dificil contorno del interés social”, ED,
ejemplar del 23/10/2001, p. 1.

(94 BLAQUIER, Voto acumulativo, cit., p. 56.

(95)  NEGRI, Carlos M., “El voto acumulativo para las elecciones en los 6rganos socia-
les”, en ZALDIVAR, Enrique y otros, Cuadernos de Derecho Societario, Abeledo-Perrot, Bs.
As., 1980, vol. III, p. 551.

(90)  SALOMON, Lewis D. y PALMITER, Alan R., Corporations. Examples and expla-
nations, 2.* ed., Little, Brown and Company.

7)  VERON, Alberto Victor, “Nulidades Societarias. Sistema de voto acumulativo. Pro-
teccion de abuso de mayorias y minorias”, LL, 1987-B, p. 341.

-211 -



CARLOS A. MOLINA SANDOVAL

Finalmente se ha sefialado que pretender tutelar mediante este mecanismo
el acceso del accionista a cierta informacién importa una desnaturalizacion del
Organo directorial como tal, ya que esta funcidn est4 insita en la sindicatura o en
el consejo de vigilancia ©®).

Yendo a nuestro derecho especifico se ha sefialado finalmente que el voto
acumulativo es ajeno a la tradicién argentina societaria ©%). Pero para nosotros
esta afirmacion no resiste el menor anélisis, pues la mera circunstancia de que
un instituto sea ajeno a un sistema no es un elemento valido de valoracion; y
aun cuando lo fuera, si el instituto ajeno es adaptado con criterio ldgico al
sistema, no existirian inconvenientes sistematicos.

2. Argumentos a favor del voto acumulativo

Se senala que la votacion acumulativa (y la presencia de un director elegi-
do por la minoria) obliga a los directores de la sociedad a valorar mas adecuada-
mente sus decisiones, ya que el 6érgano esta integrado por un director indepen-
diente que estd pendiente de la violacion de los deberes del buen administra-
dor (100),

Ademas se ha sostenido que este sistema es mas equitativo, pues ciertos
accionistas minoritarios tienen posibilidades de tener cierta representacion en el
organo directorial 10D, y que ello es mds democrdtico 192,

Permite a determinadas minorias tener una mirada adentro del directorio y
en las decisiones de administracion que afectan su inversion (193, Por ello, per-
mite un adecuado control de gestion dentro del seno del 6rgano de administra-
cion (104),

Otro argumento tiene que ver con el conocimiento de los accionistas mino-
ritarios de disputas por el control societario, ya que la eleccidon de un director
permite un rapido y eficaz conocimiento de ello. Pero a la vez permite un

8)  NEGRI, El voto acumulativo para las elecciones en los érganos sociales, cit., p-
551.

(99) LE PERA, Voto acumulativo, cit., p. 106.

(100)  CLARK, Charles Robert, Corporate law, Little, Brown and Company, 1986, reim-
presion, p. 362.

(101)  BOLLINI SHAW, Carlos, La creacién del consejo de vigilancia, ED, 101, p. 353.
(102)  HAMILTON, Robert W., Corporation, 3.* edition, Black Letter Series, p- 306.
(103)  CLARK, Corporate law, cit., p. 362.

(104)  BLAQUIER, Voto acumulativo, cit., p. 48.
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control de la conducta del 6rgano de administracion y su consecucion del objeto
social (105),

Permite contrarrestar el posible abuso de las mayorias en desmedro del
interés social y de los legitimos intereses que los accionistas minoritarios
puedan tener en su calidad de tales. Ademas se puede transformar en un
rapido medidor de los eventuales conflictos societarios que puedan suscitarse
que no sélo perjudican a la minoria, sino que ocasionan importantes dafos a la
sociedad.

Ademads procura que los accionistas minoritarios tengan una actuacion
efectiva en la politica de la sociedad, participando en el 6rgano superior de
administracion, para poder defender mas adecuadamente sus intereses (109).

VI. MARCO NORMATIVO ARGENTINO

1. El precepto en cuestion

Nuestro sistema societario ha adoptado un mecanismo de votacién acumu-
lativa detallista y reglamentario.

Este sistema de votacion no existia en el régimen originario del Cdigo de
Comercio, sino que fue introducido por la reforma de la Ley de Sociedades
Comerciales ntim. 19.550 del ano 1972. Este régimen sufrié una reforma signi-
ficativa en el afno 1983 con la Ley 22.903, que tuvo su fuente normativa en una
resolucion de la Inspeccion General de Justicia de Buenos Aires que actualmen-
te sigue en vigencia. Se trata de la Resolucion nim. 6/80 (art. 64), que tiene un
parecido muy significativo con el actual plexo, aunque la reglamentacién aludi-
da es mas detallada. Pero cabe destacar que esta norma tiene s6lo aplicacion en
el ambito de la competencia de la Inspeccion General de Justicia y no en el
ambito de otras provincias.

Asi el art. 263 LSC, bajo el titulo “elecciéon por acumulacion de votos”,
constituye el eje normativo del anélisis propuesto en el presente.

Esta norma sefala: “Los accionistas tienen derecho a elegir hasta un tercio
de las vacantes a llenar en el directorio por el sistema de voto acumulativo.

El estatuto no puede derogar este derecho, ni reglamentarlo de manera que
dificulte su ejercicio; pero se excluye en el supuesto previsto en el art. 262.

(105  BOLLINI SHAW, La creacion del consejo de vigilancia, cit., p. 353.

(106)  MARTINS, Fran, Comentdrios a lei das sociedades andnimas, Rio de Janeiro,
Forense, 1984, 2. ed. p. 283.
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El directorio no podréa renovarse en forma parcial o escalonada, si de tal
manera se impide el ejercicio del voto acumulativo.

(Procedimiento). Para su ejercicio se procederd de la siguiente forma:

1) El o los accionistas que deseen votar acumulativamente deberan noti-
ficarlo a la sociedad con anticipacion no menor de tres dias habiles a la celebra-
cion de la asamblea, individualizando las acciones con que se ejercera el dere-
cho y, si fuesen al portador, depositando los titulos o certificados o constancias
del banco o institucién autorizada. Cumplidos tales requisitos aunque sea por
un solo accionista, todos quedan habilitados para votar por este sistema.

2) Lasociedad deberd informar a los accionistas que lo soliciten, acerca
de las notificaciones recibidas. Sin perjuicio de ello, el presidente de la asam-
blea debe informar a los accionistas presentes que todos se encuentran faculta-
dos para votar acumulativamente, hayan o no formulado la notificacion.

3) Antes de la votacion se informara publica y circunstanciadamente el
nimero de votos que corresponde a cada accionista presente.

4) Cada accionista que vote acumulativamente tendra un niimero de vo-
tos igual al que resulte de multiplicar los que normalmente le hubiesen corres-
pondido por el nimero de directores a elegir. Podra distribuirlos o acumularlos
en un nimero de candidatos que no exceda del tercio de las vacantes a llenar.

5) Los accionistas que voten por el sistema ordinario o plural y los que
voten acumulativamente competiran en la eleccion del tercio de las vacantes a
llenar, aplicandose a los dos tercios restantes el sistema ordinario o plural de
votacion. Los accionistas que no voten acumulativamente lo haran por la totali-
dad de las vacantes a cubrir, otorgando a cada uno de los candidatos la totalidad
de los votos que les corresponde conforme a sus acciones con derecho a voto.

6) Ningin accionista podrd votar —dividiendo al efecto sus acciones—
en parte acumulativamente y en parte en forma ordinaria o plural.

7) Todos los accionistas pueden variar el procedimiento o sistema de
votacion, antes de la emisién del voto, inclusive los que notificaron su voluntad
de votar acumulativamente y cumplieron los recaudos al efecto.

8) El resultado de la votacion sera computado por persona. S6lo se con-
sideraran electos los candidatos votados por el sistema ordinario o plural si
reinen la mayoria absoluta de los votos presentes; y los candidatos votados
acumulativamente que obtengan mayor nimero de votos, superando a los obte-
nidos por el sistema ordinario, hasta completar la tercera parte de las vacantes.

9) En caso de empate entre dos o mas candidatos votados por el mismo
sistema, se procedera a una nueva votacion en la que participaran solamente los
accionistas que optaron por dicho sistema. En caso de empate entre candidatos
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votados acumulativamente, en la nueva eleccion no votaran los accionistas que
—dentro del sistema— ya obtuvieron la eleccién de sus postulados”.

2. Relacion general con los sistemas del derecho comparado

Se ha previsto un sistema de los denominados “mandatory” (al igual que
en California Corporation Code (§ 708) y en PA. BUS. Corporation Law (§
1.505) y a diferencia de otros estados en los que el sistema es meramente
permisivo (107,

También —al igual que ciertos sistemas de derecho comparado— se han
previsto ciertos requisitos para la activacion de la votacion acumulativa (Neva-
da, Minnesota, Mississipi, Maine, Brasil, etc.). Es un mecanismo que requiere
del cumplimiento oportuno de condiciones, tales como la de ser accionista y la
notificacion con la antelacién prevista. Si el accionista no cumple con estos
requisitos no puede acceder al sistema acumulativo. Estos extremos tienen por
objeto enfatizar la voluntad de ciertos accionistas en activar el sistema.

Una disposicion que no tiene parangdn con ninguno de los ordenamientos
extranjeros es la referida a la limitacién de la distribucion del resultado del voto
acumulativo en un tercio de las vacantes a cubrir (art. 263, parr. 1.2, LSC).

También se ha incluido un precepto destinado a garantizar el derecho de
informacion de los accionistas. Ello ha sido coherente con algunos ordenamien-
tos (South Dakota, Nevada, Minnesota, etc.), aunque en el resto de los sistemas
electorales (en los que no se encuentra previsto de manera expresa) dicho deber
de informacion en la asamblea es una consecuencia implicita de su natural
realizacion.

3. Comparacion con el sistema anterior

En relacion con el sistema anterior (esto es, el introducido originariamente
por la Ley 19.550) y en base a proyectos legislativos, si bien en lo estructural se
mantiene una linea similar, se efectuaron algunos ajustes.

Al margen de algunas precisiones metodoldgicas de la norma, en lo sustan-
cial las principales reformas de la Ley 22.903 del afo 1983 son:

i) se redujo el plazo de notificacion para la activacion del sistema acu-
mulativo, ya que la actual Ley (Ley 22.903) impone el plazo de tres dias habiles
y el anterior texto (Ley 19.550) senalaba un plazo de cinco dias.

(107)  CHOPER, Jesse H. y EISENBERG, Malvin A., Gilbert law summaries corpora-
tions, 1995, p. 97, CLARK, Corporate law, cit., p. 364, quienes citan por ejemplo Del. Gen.
Corp. Law § 214; RMBCA § 7.28.
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ii) se enfatiza el deber de informacion (se aclara que el presidente de la
asamblea debe informar a los accionistas presentes que se encuentran faculta-
dos a votar acumulativamente y la comunicacién del nimero de votos que
corresponde a cada uno);

iii) se establecen una serie de pautas destinadas a reglamentar la relacion
entre la votacidén directa u ordinaria y la acumulativa y el supuesto de empate.

iv) se omitid, regular la relacion entre la remocion de los directores y la
eleccion acumulativa. El art. 263, dlt. parr., Ley 19.500, sefnalaba: “La remo-
cion de los directores elegidos, segiin este régimen, s6lo procedera cuando se
incluya a la totalidad de los directores, salvo los casos de los arts. 264 y 276”.

VIIL. EJES ESENCIALES DEL SISTEMA DE VOTO ACUMULATIVO

1. Naturaleza del sistema

Lo primero que hay que senalar es que el sistema es un “derecho” que le
corresponde a los accionistas, no un deber ni una obligacion, y por ello debe
descartarse su naturaleza obligatoria. Es una opcion que el accionista puede o
no utilizar. No hay compulsividad en la ejecucion de este derecho, aunque si
puede haberla en la tutela del mismo.

Se debe tener en consideracion que tampoco es una carga, ya que si asi lo
fuera la insatisfaccion de ésta (no ejercer la opcion) deberia traer aparejado un
perjuicio para el interesado; y en la facultad de utilizar el sistema acumulativo
no existe una amenaza por el no uso. Lo que si se puede establecer que es una
verdadera “carga” es la realizacion de la notificacion en el plazo previsto por la
LSC. Pero esta carga, adquiere matices diferenciales a las cargas tipicamente
procesales, ya que su ejecucion por parte de un solo accionista beneficia al resto
de los socios.

El sistema de voto acumulativo es un derecho subjetivo 199, pues hay una
norma en la que se funda, sea el estatuto o la normativa supleatoria de la legisla-
cion societaria. Lo afirmado surge de las reglas de funcionamiento del sistema.
Ademais lo sefala el texto societario: tienen “derecho” a elegir (art. 263, 1.°T
parr., LSC), y para que no queden dudas el segundo parrafo de la misma norma
lo ratifica: no puede derogar este “derecho”.

La naturaleza del voto acumulativo se encuadra en la de un derecho electo-
ral tutelado imperativamente que importa una excepcion al principio general de

(108)  ARRUDA MIRANDA JR., Darey, Breves comentarios a lei de sociedades por
acdes, Saraiva, Sao Pablo, 1977.
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la mayoria. Y su criterio de proporcionalidad no es estrictamente matematico,
pero permite que ciertas minorias puedan tener alguna gravitancia en la elec-
cion de los miembros del directorio. Esta proporcionalidad tiene matices espe-
ciales, atento que la potencialidad electoral s6lo debe distribuirse en un tercio
de las vacantes a cubrir.

Ademas de todo lo dicho, este instituto contiene un contorno “no negocia-
ble”. Es decir, los limites que se establezcan no podran afectar su contenido
esencial. La LSC ha introducido este criterio, cuando sefiala que el derecho de
voto acumulativo no podra reglamentarse si de tal manera se obstaculiza su
funcionamiento.

2. Eleccion de directores

El voto acumulativo es un instituto cuya finalidad es la eleccién de los
miembros del directorio en la sociedad anénima (art. 263, parr. 1.2y 3., LSC).
Es uno de los varios sistemas que la Ley ha previsto para la eleccion de directo-
res (los otros son: votacion directa, votacidn por clase de acciones, votacion por
el consejo de vigilancia, etc.).

Con relacion a los directores suplentes, serd facultativo establecer un me-
canismo para su eleccion siempre que no se prescinda de sindicatura, ya que en
caso de vacancia la sindicatura podrd designar el suplente (arts. 284 y 299,
LSC).

Si se designan directores suplentes, su nimero podra fijarse libremente por
el estatuto y no necesariamente debe respetar proporcionalidad con los directo-
res titulares. En general dichos funcionarios se designan paralelamente con el
nombramiento de los directores titulares (09, en donde se deberan respetar pau-
tas electivas similares.

Es importante resaltar que en la eleccion de titulares y suplentes no puede
—en conjunto— aplicarse el sistema de voto acumulativo.

3. Eleccion de sindicos 0 miembros del consejo de vigilancia

Los sindicos también pueden ser elegidos mediante el procedimiento de
acumulacion de votos (art. 289, LSC). Para que esta facultad sea aplicable a la
eleccion de los sindicos la sindicatura debera ser colegiada y, al menos, debera
el 6rgano de fiscalizacion estar integrado por tres miembros.

(109 SASOT BETES, Miguel A. y SASOT, Miguel E., Sociedades Anénimas. El 6rgano
de administracion, Abaco, 1980.
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También la eleccién de los miembros del consejo de vigilancia se debe
hacer por este mecanismo (art. 280, LSC). Sin embargo, si se prevé la facultad
de que el consejo de vigilancia elija a los directores, no podrd recurrir al sistema
acumulativo.

4. Aplicacion a la SRL y cooperativas

Si bien el art. 263, LSC, se encuentra en las disposiciones que regulan el
funcionamiento de la sociedad an6nima, se ha planteado la duda sobre la aplica-
bilidad de este instituto (de corte imperativo) a otros tipos societarios.

En cuanto a la sociedad de responsabilidad limitada se ha establecido que
no corresponde la aplicacion del voto acumulativo en la eleccion de gerentes o
sindicos, salvo que asi se haya pactado en el estatuto.

En el caso de las cooperativas, la Ley 20.337 no prevé la cuestion, aun
cuando las disposiciones de la LSC sean aplicables supletoriamente (art. 118,
Ley 20.337). Sin perjuicio de ello no puede aplicarse el sistema de voto acumu-
lativo a este tipo social, ni siquiera si asi se hubiese previsto en el contrato
social.

VIII. FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA ACUMULATIVO

1. Titulares del derecho de voto acumulativo

En general, estan legitimados a votar acumulativamente los accionistas
con derecho a voto. Lo importante a estos fines es ser titular de participaciones
accionarias. Se trata de una facultad derivada de los llamados “derechos politi-
cos” que se ejercen como titulares de los titulos-acciones.

En el caso de que el accionista se encuentre en mora en la integracion
carece de la posibilidad de votar mediante este sistema. Asi el ordenamiento
societario (art. 192, LSC) sefiala que la mora en la integracién se produce
conforme al art. 37, LSC, y suspende automaticamente el ejercicio de los dere-
chos inherentes a las acciones en mora. Si el accionista se encuentra en mora
s6lo respecto de algunas acciones podra emplear este mecanismo solo con rela-
cion a las acciones que no se encuentren en mora, salvo que se dispusiere lo
contrario.

Las acciones con preferencia patrimonial pueden carecer de voto, a menos
que se les adeuden los beneficios que constituyen su preferencia o cuando la
sociedad cotizare en bolsa y se la suspendiera o retirara de esa cotizacién por
cualquier causa.
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El usufructuario y el acreedor prendario tampoco estin legitimados para
votar acumulativamente, salvo pacto en contrario o que se tratase de un usu-
fructo legal. En el fideicomiso, el titular fiduciario de la accion tiene derecho a
votar mediante este sistema, salvo pacto en contrario.

Si existe copropiedad de accién se debe aplicar las normas de derecho
comun destinadas a regular el condominio, pero existe la posibilidad de que la
sociedad exija la unificacion de la representacion para ejercer los derechos y
cumplir las obligaciones sociales. Si pese a tal exigencia por parte de la socie-
dad los condéminos no unifican tal representacion, se configura una limitacién
para el ejercicio natural del derecho de voto.

En caso de que la sociedad adquiera sus propias acciones en las condicio-
nes previstas legalmente, se suspende su derecho a votar. En el supuesto previs-
to por el art. 31, ltimo pérrafo, LSC, la sociedad no podra ejercer el derecho a
votar acumulativamente por el exceso de porcentaje permitido (s6lo por ese
exceso y no con todas sus participaciones accionarias).

El accionista que ha ejercido el derecho de receso no puede ejercer sus
derechos politicos (entre ellos el de votar acumulativamente) en el interregno
que corre desde el ejercicio de este derecho hasta su concrecion.

IX. NOTIFICACION

La notificacion previa es un requisito esencial para habilitar el mecanismo
de votacién acumulativo.

Estan legitimados para realizar la notificacion quienes lo estdn para votar
acumulativamente (art. 263, inc. 1, LSC). Ahora bien, aunque la Ley se refiere
a que serdn los “accionistas” quienes deben efectuar la notificacion, ello no es
necesariamente asi. Pueden existir otros sujetos que también estin legitimados
para ejercer el derecho de voto y también estaran facultados para formular la
notificacion; como es el caso del mandatario (art. 239, LSC) y aquel en el cual
el estatuto amplie el espectro de sujetos autorizados para formular 1a mentada
notificacion (art. 263, inc. 1, LSC), entonces, en este tltimo caso seria valido
que el estatuto permita a accionistas que hayan perdido el derecho a voto o a
terceros que lo tengan efectuar la notificacion.

El sujeto pasivo de la notificacion es la sociedad y aquélla debe realizarse
con anticipacion de tres dias habiles a la celebracion de la asamblea. No es
admisible que se pacte un plazo mayor, aunque podria establecerse un plazo
menor o incluso su supresion. El plazo se computa desde la recepcion de la
notificacion y no desde su remision y es de caducidad (no de prescripcion).

Ademas del recaudo del tiempo, el ordenamiento societario exige que se
realice la individualizacion de las acciones con que se ejercerd el derecho v, si
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fuesen al portador, depositando los titulos o certificados o constancias del ban-
co o institucion autorizada. Si la notificacion es defectuosa no procede el voto
acumulativo. Si el accionista individualiza un niimero menor de acciones, la
notificacion es valida, aunque sélo podra votar con las acciones denunciadas. Si
en la notificacion se individualizé un nimero mayor de acciones serd vélida
aunque solo podra ejercer su voto con las acciones de que efectivamente es
titular. Es vélida también la rectificacion de la notificacion siempre que se haya
realizado en tiempo (tres dias habiles antes de la celebracion de la asamblea).

Si varios accionistas han notificado su intencion de votar acumulativamen-
te, la retractacion de algunos carece de efectos respecto de la activacion del
sistema. Si s6lo un accionista remitié notificacion, la retractacion de tal notifi-
cacion no afecta a los restantes accionistas. Sin perjuicio de ello, la notificacion
retractatoria importa la voluntad de no emplear este sistema, y por ello el accio-
nista no podra pretender ir contra sus propios actos y votar acumulativamente.

En la asamblea, si no habilit6 el sistema acumulativo mediante notifica-
cion, la mayoria no puede acceder a esta forma de votacion. Esta solucidon no
resulta aplicable en el caso de asamblea undnime; en consecuencia, estd permi-
tido votar acumulativamente si dicha “aceptacién” se ha producido de forma
unanime estando presente la totalidad de los accionistas.

La notificacién produce efectos “expansivos”, ya que el art. 263, inc. 1,
concluye diciendo que “Cumplidos tales requisitos aunque sea por un solo
accionista, todos quedan habilitados para votar por este sistema”. El cumpli-
miento de los requisitos (tiempo de prelacion, individualizacién de titulos ac-
cionarios y depdsito de las acciones o certificados —si fuesen al portador—)
funciona a la manera de un disparador del sistema de acumulacion de votos.
Basta que un sélo accionista cumpla con los recaudos legales para que todos
puedan recurrir a este sistema de votacion. Tal activacion se dispersa en todos
los centros de interés social (accionistas), transformandose en un verdadero
derecho por parte de estos en reclamar la posibilidad de votar de esta manera
agrupada.

X. DERECHO DE INFORMACION

Es una “reformulacién” de uno de los derechos liminares de los socios: el
de informacion. Este derecho (contemplado en el art. 263, inc. 2, LSC) puede
escindirse en dos partes: i) el derecho del accionista a solicitar informacion a
la sociedad acerca de las notificaciones recibidas en relacion con el mecanismo
acumulativo de votacion; ii) el deber del presidente de la asamblea de infor-
mar a los accionistas presentes que todos se encuentran facultados para votar
acumulativamente, independientemente que hayan o no formulado la notifica-
cion.
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Cabe senalar que este derecho de informacién (que no necesariamente
utilizaran los accionistas minoritarios, ya que tales conocimientos también in-
teresan a los mayoritarios) ha sido reconocido por su sola condicién de socio.
Asimismo también podemos agregar que es irrenunciable; ya que el estatuto
social no puede derogarlo, ni reglamentarlo de manera tal que se obstaculice su
funcionamiento. Cualquier traba al acceso de este tipo de informacién carece de
validez juridica.

Estan habilitados para requerir esta informacion todos los que pueden vo-
tar acumulativamente. No es requisito necesario un porcentaje minimo, como si
lo exige art. 294, inc. 6, LSC. El verdadero obligado a informar es la persona
juridica. La informacion debe versar sobre las notificaciones referidas. Si la
informacion solicitada se refiere a cuestiones no vinculadas directamente con la
votacion acumulativa el directorio puede denegar la informacion e indicar al
accionista solicitante que recurra a los medios societarios ordinarios para tales
fines.

En cuanto al plazo para suministrar la informacion, si bien la ley no esta-
blece ninguno, ésta debe brindarse de una manera agil y répida, ya que si la
informacion llega demasiado tarde o es denegada por la sociedad, puede gene-
rar perjuicios para el accionista.

El derecho de informacion que se da en la asamblea esti contemplado en la
ultima parte del art. 263, inc. 2, LSC, que establece que su presidente debe
informar a los accionistas presentes que todos se encuentran facultados para
votar acumulativamente. Debe presidir la asamblea y, en consecuencia, ser
sujeto pasivo del derecho de informacidn: el presidente del directorio; el reem-
plazante del directorio; quien disponga el estatuto. En defecto de los tres ante-
riores, quien sea designado por la asamblea. En caso de convocatoria judicial o
administrativa, quien designe la autoridad (administrativa o judicial). La infor-
macién deberd conferirse antes de que comience la votacion.

XI. LA POTENCIA ELECTORAL EN EL SISTEMA ACUMULATIVO

El inc. 4 del art. 263, LSC(110), constituye una pieza central del sistema
acumulativo de votacidn. Indica la manera de determinar cuintos votos le co-
rresponden a cada accionista en este sistema, multiplicando sus votos (general-
mente equivalentes al nimero de acciones, aunque no siempre —art. 216,

(110) ~ Art. 263 inc. 4, LSC: “4) Cada accionista que vote acumulativamente tendrd un
nimero de votos igual al que resulte de multiplicar los que normalmente le hubiesen correspon-
dido por el nimero de directores a elegir. Podra distribuirlos o acumularlos en un nimero de
candidatos que no exceda del tercio de las vacantes a llenar”.
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LSC—) por el nimero de candidatos a elegir. A mayor nimero de directores
para la eleccion mayor sera la potenciacion de los votos. Por ello se ha dicho
que se trata de un efecto multiplicador del voto unitario que cabe a las accio-
nes (D),

Esos guarismos obtenidos (resultantes de multiplicar la cantidad de votos
que corresponderia por los candidatos a elegir) s6lo podran “distribuirse” o
“acumularse” en un nimero de candidatos que no exceda del tercio de las
vacantes a llenar. En efecto: el accionista podra acumular sus votos (potencia-
dos) en un solo candidato (o al menos en un tercio de ellos); pero tiene la
facultad de distribuirlos (como mejor lo entienda) entre varios candidatos. Pero
siempre teniendo en cuenta el limite que el art. 263, inc. 4, LSC, impone: el
tercio de las vacantes a llenar. Ahora bien, si el tercio no arroja un nimero
entero (de directores), debe reducirse hasta el nimero entero inmediato menor,
aun cuando ello importe la imposibilidad de votar acumulativamente; sin perder
de vista que esta cuestion no estd expresamente contemplada por la LSC, aun-
que si se encuentra receptada por el art. 64 de la Resolucion de la Inspeccion
General de Justicia.

En una eleccion asamblearia pueden utilizarse ambos sistemas electorales
(directo o acumulativo). El sistema ordinario o plural se mantiene intacto cuan-
do el mecanismo acumulativo se activa, por ello sostenemos que el funciona-
miento de ambos sistemas no sélo son compatibles, sino que se complementan
mutuamente. El radio de competencia electoral entre ambos sistemas solamente
se demarca con el tercio de las vacantes a cubrir; en los dos tercios restantes los
accionistas votantes mediante el sistema ordinario votan como si no existiese
votaciéon acumulativa. Los votantes “ordinarios” votan en ese tercio con el
nuimero de votos que poseen de acuerdo a sus participaciones, independiente-
mente del nimero de directores que deban elegirse. Los accionistas acumulati-
vos competiran solamente en ese tercio, dejando el restante terreno (los otros
dos tercios) libre, para quienes voten ordinariamente. Esta cuestion se encuen-
tra regulada por el inc. 5 del art. 263, LSC.

Sin embargo esta coexistencia de ambos sistemas tiene algunos limites.
Uno de ellos es el impuesto por el art. 263, inc. 6, LSC, que prohibe a los
accionistas votar —dividiendo al efecto sus acciones— en parte acumulativa-
mente y en parte de manera ordinaria; esta es una nota diferencial de nuestro
sistema societario, de nuestro sistema de votacién acumulativa. Tampoco esta
permitida la enajenacion de ciertas acciones para burlar el sistema acumulativo,

(111)  PENTEADO, J.R., Cassio, “A nova lei das S/A. A questao do voto multiplo e sua
efricdcia na prote o das minorias”, en Sociedades por agoes. Estudo niim. 4 (coord. Geraldo de
Camargo Vidigal e Ives Gandra da Silva Martins), Editora Resenha Universitaria Sdo Paulo,
1977, p. 191.
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por falta de causa recta (arts. 502, 853, 1071, 1198, etc., Cod. Civ.). Se los
faculta a los accionistas a variar el procedimiento o sistema de votacidn, antes
de la emision del voto, inclusive los que notificaron su voluntad de votar acu-
mulativamente y cumplieron los recaudos al efecto.

Un tema de gran trascendencia se vincula con la factibilidad de rectificar la
votacion ya ocurrida, y al efecto diremos que existe la posibilidad de la asam-
blea de rever sus propias decisiones antes de que el acto asambleario haya
concluido. Si la reunion asamblearia finalizo6 sélo es factible revisar la eleccion
anterior convocando a una nueva eleccién en la que se remueva el directorio
elegido oportunamente (art. 265, LSC) —o incluso mediante remocidn judicial
(art. 265, in fine, LSC) e intervencion judicial de la sociedad— y debiendo
procederse a la elecciéon de nuevos directores, aplicando el voto acumulativo
(art. 263, LSC). No es posible su rectificacion en un acto posterior, ya que se
trata de una nueva eleccidn.

XII. COMPUTO DE LA VOTACION

El resultado de la votacién serd computado por persona. Asi lo dispone el
art. 263, inc. 8, LSC y de manera coincidente, aunque reglamentando algtin
aspecto mas del sistema, la resolucion IGJ 6/80, art. 64, inc. 12. El estatuto
puede prever un procedimiento en el cual se regulen todas las etapas de la
votacion (acumulativa u ordinaria), teniendo siempre en consideracion que
cualquier disposicion contractual serd valida salvo que derogue u obstaculice el
funcionamiento del sistema.

Ahora bien, para la eleccion de los dos tercios de las vacantes (mediante el
sistema ordinario) se exige mayoria absoluta de los votos presentes; mayoria
absoluta, que es mas de la mitad y no la mitad méas uno. Cabe interrogarse sobre
la posibilidad de reducir este porcentaje por via estatutaria; nuestra posicion se
inclina por la negativa, ya que el estatuto no puede prever una mayoria menor
que la establecida por el art. 263, inc. 8, LSC. Y en virtud de lo dicho considera-
mos que si existiria la posibilidad de aumentar dicha mayoria debido a que si
reducir el porcentaje perjudica a la minoria, aumentarlo lo beneficia.

El célculo de las mayorias en el tercio que debe elegirse mediante el siste-
ma acumulativo difiere del analizado anteriormente. En este caso ya no se exige
la mayoria absoluta de los votos presentes, sino que ésta se calculard por el
mayor nimero de votos, independientemente de la cantidad de votos presentes
que haya en la asamblea. En este sistema compiten las acciones de ambos
sistemas (quienes recurrieron al mecanismo y quienes no); la diferencia estd en
que el votante ordinario s6lo podra asignar en este tercio a elegir el nimero de
votos que le corresponda segiin su participacion accionaria sin poder potenciar
sus votos. En cambio el accionista acumulativo podra distribuir o acumular sus
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votos (multiplicado por el nimero de directores a elegir) en el o los candidatos
que desee.

En caso de que los accionistas que recurrieron al sistema ordinario no
logren obtener la mayoria absoluta para las vacantes restantes (dos tercios) se
han planteado las siguientes alternativas: i) realizar una segunda eleccion en-
tre las dos listas que recibieron mayor cantidad de votos; ii) decidir la cues-
tién por mayoria simple; iii) decidirlo por mayoria absoluta, tomando en con-
sideracion s6lo los votos ordinarios (sin tener en cuenta los votos acumulati-
vos); iv) que la solucién sea impuesta por la asamblea, si es que no existe
prevision estatutaria. Por ello, el 6rgano de gobierno debera someter el asunto a
votacion y expedirse por un acto colegial asambleario obligatorio para los ac-
cionistas.

En lo que respecta a la posibilidad de sumar los votos de los candidatos
elegidos mediante los dos sistemas, consideramos que es factible. Ahora bien,
si un candidato recibe mas votos provenientes del sistema ordinario, debe con-
siderarse ordinario; si es votado por mas votantes acumulativos, serd acumulati-
vo. Y en caso de igualdad de las cifras parciales, deben prevalecer los ordina-
rios (263, inc. 8, LSC).

En caso de empate entre dos o mds candidatos votados por el mismo
sistema, se procedera a una nueva votacion en la que participaran solamente los
accionistas que votaron en dicho sistema. En caso de empate entre candidatos
votados acumulativamente, en la nueva eleccion no votaran los accionistas que
—dentro del sistema— ya obtuvieron la eleccién de sus postulados (art. 263,
inc. 9, LSC). Esta posibilidad de desempate no puede limitarse a una sola nueva
votacion, ya que si el empate persiste se deberan agotar los mecanismos socie-
tarios para que la mentada eleccién se produzca. Cabe advertir que segtn el
sistema estatuido es imposible el empate entre dos candidatos de distintos siste-
mas. Rectius: es posible, pero juridicamente la LSC hace prevalecer de pleno
derecho un sistema sobre el otro. Como también es imposible el empate entre
dos o mas candidatos elegidos mediante el sistema ordinario (112).

XIII. INDEROGABILIDAD DEL VOTO ACUMULATIVO

1. Inderogabilidad del sistema

Cabe realizar una distincion entre el orden publico y la imperatividad, para
luego poder establecer la naturaleza juridica del sistema de votacién acumulati-

(112)  Art. 263, inc. 8, LSC; que solo considera votados por el sistema ordinario a los
candidatos que retinen la “mayoria absoluta” de los votos presentes. Ergo, si existe una igualdad
no podrd haber mayoria absoluta. Son dos conceptos que se excluyen.
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va. En rasgos generales puede decirse que la diferencia entre orden piublico e
imperatividad radica en la proteccion de los derechos tutelados. En el orden
publico, los valores protegidos son caros (fundamentales) para el ordenamiento
y, por ello, irrenunciables; aun en el caso concreto. Hacen a las bases de la
organizacion social y a elementos sociales, politicos, econdémicos, y morales, de
los que depende la regularidad de las creencias sociales. Por su parte, las nor-
mas imperativas, por proteger solo intereses individuales, tienen menor protec-
cion por parte de la LSC.

Los principales efectos que suelen atribuirse al orden publico son: i) im-
peratividad de sus normas; ii) irrenunciabilidad de los derechos; iii) posibi-
lidad de aplicacion oficiosa; iv) nulidad absoluta de los actos violatorios. Pero
estos importantes efectos también tienen cierta aplicacion en las leyes imperati-
vas, aunque no en toda su plenitud. Asi; las leyes imperativas serdn, valga la
redundancia, imperativas, pero no podran aplicarse oficiosamente por los tribu-
nales, y la nulidad a la que dé lugar el quebrantamiento de la disposicion impe-
rativa no serd absoluta sino relativa.

Abhora bien, habiendo realizado la elaboracion precedente, cabe sefialar
que el precepto contenido en el art. 263, LSC, no es un instituto de orden
publico, aunque si goza del caracter de imperativo. Ello habida cuenta de que el
contrato social es un contrato entre particulares, que aunque establezca normas
de carécter inderogable —como las destinadas a regular el voto acumulativo—
deberd ponderarse que las mismas podran ser imperativas, pero no necesaria-
mente de orden publico (113).

En efecto, el sistema de votacion acumulativa no es de orden publico,
aunque si goza del caracter imperativo. Y por ello, la violacion de este derecho
no dard lugar a la nulidad absoluta del acto asambleario, sino “relativa”. En
consecuencia (y, a diferencia de la nulidad absoluta que puede ser declarada de
oficio, es inconfirmable e impescriptible), la nulidad derivada del quebranta-

(113)  FARGOSI, Horacio P., Temas de derecho societario; mesa redonda: “Concepto de
sociedad comercial en el derecho moderno”, ed. del Colegio de Escribanos de la Capital Federal,
1990, p. 18, cit. por MATTA Y TREJO, Guillermo, “Normatividad societaria, orden publico e
impugnacion de decisiones asamblearias”, V Congreso de derecho societario (Huerta Grande,
Cérdoba, 1992), Libro de ponencias del Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de
la Empresa, Asvocatus, Cérdoba, 1992, t. 2, p. 345. El autor puntualmente senala: “Otra cues-
tién que suele complicar el andlisis de las soluciones dadas por la ley es esa equivocada afirma-
cién de que la sociedad estd sujeta a normas de orden publico. La ley para mi, no tiene absoluta-
mente ninguna norma de orden piblico; es una ley que regula relaciones de contenidos patrimo-
niales y no otra cosa que relaciones de contenido patrimonial. De este modo lo que podra haber
son normas imperativas o indisponibles pero eso es una materia distinta del orden publico”
(LOPEZ TILLI, Las asambleas de accionistas, Abaco, Bs. As., 2003, p. 385).
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miento del instituto acumulativo s6lo puede ser alegada por parte interesada, es
confirmable y prescriptible.

Por todo lo dicho sostenemos que la inderogabilidad no necesariamente
implica orden publico. El concepto de “inderogabilidad” del art. 263, LSC, esta
empleado en sentido lato. Esta acepcion terminoldgica més bien se asocia
—desde este punto de vista— a la imperatividad. Un precepto es inderogable
(aun cuando no aluda a derogacion strictu sensu, ni a reforma, ni a abrogacion,
ni a subrogaciéon) cuando no puede ser dejado de lado por los particulares
(accionistas); cuando no puede ser abolido por voluntad de los socios en una
norma particular (decision asamblearia o contrato social).

No debemos olvidar que el art. 263, 2.2 parr., LSC, sefiala que el “estatuto”
no puede derogar el derecho del voto acumulativo, pero cabe aclarar que esa
imperatividad trasciende de las simples previsiones estatutarias, ya que este
derecho tampoco puede ser trasvasado por el actuar de los administradores
societarios ni por las decisiones asumidas en el seno del 6rgano de gobierno. Se
admite reglamentacidn estatutaria del voto acumulativo, pero no puede hacerse
de manera que dificulte su ejercicio. El estatuto no puede alterar los minimos
establecidos en el articulo ya mencionado. Es posible que se exijan menos
recaudos de activacién, pero no mayores.

2. Eleccion por categorias y de forma escalonada

La dltima parte del art. 263, 2.° parr., LSC, contiene una disposicién que
puede generar algunos inconvenientes interpretativos. Esta norma sefiala que el
sistema de votacion por acumulacion de votos “se excluye en el supuesto pre-
visto en el art. 262”. Cabe senalar que si bien el art. 262, LSC, alude a “clases”
de acciones, la referencia es a “categoria” (114,

Si nos atenemos al tenor literal de la dltima parte del art. 263, 2.2 parr.,
LSC, todo pareceria indicar que cuando existan clases o categorias de acciones
el sistema acumulativo de votaciéon no podra ser utilizado. Pero ello no es
totalmente cierto, ya que existe cierta posibilidad de emplear mencionado sis-
tema.

Abhora bien, debemos aclarar que si el contrato social ha previsto catego-
rias de acciones y en dichas categorias se deben elegir directores u otros miem-
bros por categoria, debe prescindirse del sistema de votacién acumulativa. Si en
la estructura societaria no se han previsto clases de acciones o si, habiéndose
estipulado, éstas no tuvieran —a modo de asamblea especial— la facultad de

(114) LE PERA, Sergio, “El voto acumulativo”, Derecho empresario, afio 2, 1975,
p- 496.
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designar miembros en el directorio, el voto acumulativo subsiste, como si la
remision al art. 262, LSC, no existiera.

En el caso de que en una categoria accionaria se deban elegir més de tres
directores, se debera respetar el voto acumulativo en la eleccion en cada catego-
ria siempre que se hayan cumplimentado los recaudos previos para habilitar el
sistema.

La limitacion en el tema de la renovacion escalonada (o en forma parcial)
se encuentra legislada en el art. 263, 3.° parr., LSC. Este articulo establece la
prohibicion de la renovacion escalonada del directorio cuando ello impide la
eleccion acumulativa; esta limitacion se da en proteccidn del sistema, derivada
de la naturaleza imperativa del instituto. Este precepto debe interpretarse en
armonia con el art. 1.071, C4d. Civ., que prohibe el ejercicio abusivo del dere-
cho.

A diferencia del sistema anterior (art. 263, alt. parr., Ley 19.550), 1a ley
vigente (modificada por la Ley 22.903) no contiene regulacién en torno a la
remocion de los directores elegidos por el sistema acumulativo. No existen
restricciones para la remocion de los directores con causa, aun cuando hubiesen
sido elegidos por el sistema de votacion acumulativo. Con relacion a la revoca-
cién ad nutum, cabe sefialar que la actual ley ha suprimido la regulacién en
torno a la remocién y dicha norma no puede gozar de ultra-actividad, ya que el
art. 256, parr. 3.9, impone la libre revocabilidad de los directores. Sin embargo,
el derecho de la libre revocabilidad no es absoluto y no puede ejercerse de
manera antifuncional, sino que debe respetar este standard de conducta previsto
por el ordenamiento comin (art. 1071, Céd. Civ.).
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A PROPOSITO DE LA LEGALIDAD DE LA CIRCULAR
INTERNA 10/2002, DE 18 DE OCTUBRE,
SOBRE EL CODIGO DE CONDUCTA
PARA EL PERSONAL DEL BANCO DE ESPANA:
COMENTARIO A LA SENTENCIA DEL TRIBUNAL
SUPREMO (SALA DE LO SOCIAL, SECCION 1.%),
DE 7 DE MARZO DE 2007

FERNANDO GONZALEZ BOTIJA

Profesor Titular de Derecho administrativo de la UCM

FUNDAMENTOS DE DERECHO

Primero.—1. En respuesta a demanda
sobre Conflicto Colectivo interpuesta por la
“Asociacion de Inspectores de Entidades de
Crédito de Espana” (AIECA) y del “Sindi-
cato Auténomo de Trabajadores de Espa-
fia” (SATBE), la Audiencia Nacional dict6
sentencia con fecha 27 de mayo de 2005
(AS 2005\2509), desestimando pretension
principal relativa a la nulidad de la Circular
Interna 10/2002 (18 de octubre), mediante
la que se aprueba el “Cddigo de Conducta
para el Personal del Banco de Espafia”; y
también la subsidiaria de que se anulasen la
seccion tercera del Capitulo III (“Restric-
ciones a la Realizacién de Operaciones con
Valores o Instrumentos Financieros”), el ar-
ticulo 13 (“Régimen Disciplinario”), la Dis-
posicion Adicional Primera (“Declaracio-
nes Especificas”) y el apartado C) del Punto
4 del Anexo (“Cddigo de Conducta para las

RDBB niim. 107 | Julio-Septiembre 2007

operaciones de politica monetaria, las ope-
raciones con divisas derivadas del articulo
11 del Tratado y la Gestion por el Banco de
Espana de los Activos Exteriores del Banco
Central Europeo”).

2. Se formula por el SATBE recurso de
casacion en el que bajo el amparo del ar-
ticulo 205.e) de la LPL (RCL 1995\1144,
1563), se articulan los siguientes motivos:
a) interpretacion errénea del articulo 3 de la
Ley 13/1994 (1 de junio) (RCL 1994\1554),
en relacion con el articulo 10.1.a) del Re-
glamento Interno del Banco de Espana; b)
violacion del articulo 3.1 pérrafo segundo
de la Ley 13/1994 (1 de junio); c) interpre-
tacion errdnea del articulo 20.3 del Estatuto
de los Trabajadores (RCL 1995\997); y d)
violacion del articulo 82.2 del Estatuto de
los Trabajadores.

3. Por su parte, la codemandante “AlE-
CE” estructura su recurso de casacion en
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tres motivos: a) interpretacion errénea del
articulo 3 Ley 13/1994 (1 de junio) (RCL
1994\1554), por utilizar un instrumento
normativo —Circular Interna— para regu-
lar materias de cardcter estrictamente labo-
ral; b) vulneracién del articulo 3 Ley
13/1994 (1 de junio), por carencia de habili-
tacion legal para aprobar reglamentaciones
internas sobre materias laborales; c) vulne-
racion del articulo 6 bis Ley 13/1994 (1 de
junio), por exceder de la habilitacién legal
el contenido de la Seccion Tercera del Capi-
tulo III y del apartado C) del Punto 4 del
Anexo del Cédigo de Conducta, y vulnera-
cién del articulo 20 Estatuto de los Trabaja-
dores (RCL 1995\997), por carecer tal exce-
so de posible amparo en el ius variandi em-
presarial.

4. Con lo referido se evidencia la si-
militud estructural de ambos recursos y se
impone la conveniencia expositiva de su
tratamiento unitario en la respuesta, sin per-
juicio de que las variaciones insustanciales
existentes entre ellos hayan de tener singu-
larizada contestacion.

Segundo.—1. Se impone destacar con
cardcter previo porque en cierta medida de-
limita las argumentaciones de esta sentencia
que inicialmente la Audiencia Nacional se
habia declarado incompetente por razén de
la materia [sentencia de 26 de noviembre de
2003 (AS 2004\1232)] y que esta Sala anul6
tal decision en resolucién de 08 de febrero
de 2005 (RJ 2005\2597) (recurso de Casa-
cién 7/2004), por considerar que “El hecho
de que el Banco de Espafia sea una entidad
de derecho publico, (articulo 1 de la Ley
13/1994) no presupone que en las relaciones
con los trabajadores a su servicio vaya a es-
tar investido de poder publico, sino que ac-
tda como un simple empresario, dentro del
marco de un contrato de trabajo preexistente
y aplicando normas y reglas de indudable
caracter laboral, pues no puede negarse que
la controversia se ha suscitado en el marco
de una relacién juridica de caracter privado,
en cuanto que los trabajadores afectados no
mantienen con el Banco demandado vinculo

funcionarial alguno, de suerte que si la pre-
tension se promueve dentro de la norma so-
cial del Derecho, como queda demostrado,
el orden de la jurisdicciéon competente para
conocer de la demanda es el laboral, a tenor
de cuanto dispone el articulo 9.5 de la LOPJ
(RCL 1985\1578, 2635) y, de manera mas
especifica, el articulo 2.a) de la Ley de Pro-
cedimiento Laboral (RCL 1995\1144,
1563), al tratarse de una controversia entre
empresa y trabajadores como consecuencia
del contrato de trabajo”.

2. También debe ir por delante nuestro
rechazo a todas las novedosas por ausentes
en el relato de hechos consideraciones facti-
cas que bajo el epigrafe de “antecedentes”
se llevan a cabo en el recurso interpuesto
por el “SATBE”, y que notoriamente exce-
den de lo que en Derecho corresponde a tal
apartado. En este trdmite de recurso, la in-
troduccion de nuevos datos de hecho sola-
mente es factible por el cauce de la revision
de los hechos declarados probados; y siem-
pre que se cumplan los requisitos que para
ello impone el articulo 205.d) LPL, en los
términos que la interpretacion jurispruden-
cial ha perfilado.

Tercero.—1. En su primera denuncia,
ambos recursos coinciden en acusar la inter-
pretacion erronea del articulo 3 Ley 13/1994
(1 de junio) (RCL 1994\1554), al entender
que el instrumento utilizado por el BE
—Circular Interna— es inadecuado para re-
gular materias de carcter estrictamente la-
boral.

En absoluto compartimos el plantea-
miento, pues no ha de olvidarse que el ar-
ticulo 1.1 LABE (Ley 13/1994, de 1 de ju-
nio) atribuye al Banco de Espafia la cua-
lidad de entidad de Derecho publico, en
términos que corrobora la propia jurispru-
dencia constitucional [“forma parte de la
Administracion del Estado en su vertiente
institucional o indirecta”: STC 135/1992,
de 5 de octubre (RTC 1992\135)], y que
cuando ejerce potestades administrativas
conferidas por las Leyes actiia sujeta al De-
recho Administrativo (articulo 1.2 de la
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LABE). Por ello, en cuanto Administracion
goza de potestad reglamentaria natural para
su autoordenacion no precisada de justifica-
cién legal previa en cada caso, que es exi-
gencia elemental de su estatuto juridico de
independencia y presupuesto ineludible pa-
ra el cumplimiento de sus especializadas
funciones. Potestad que conforme al articu-
lo 10 del Reglamento Interno del Banco de
Espafia ([RIBE; aprobado por Resolucién
de 18 de marzo de 2000) se materializa en
las Circulares Internas (“reglamentacion de
caracter basico y general, de obligado cum-
plimiento para todos los servicios”) y en las
Ordenanzas (“sistema de desarrollo de lo
establecido en las Circulares Internas”)]. Y
muy contrariamente a lo que los recurrentes
sostienen, no existe obstaculo alguno de or-
den 16gico o juridico para que tal normativa
de autoordenacion no se extienda también a
materias de innegable naturaleza laboral,
pues ello no significaria mas que el simple
ejercicio del poder de direccién que al em-
presario corresponde “ex” articulo 20 del
ET (“instrucciones adoptadas... en el ejerci-
cio regular de sus facultades”).

2. Asimismo, aunque en hipdtesis tal
regulacion laboral rebasase el contenido de
las facultades directivas y del “ius varian-
di”, tal defecto no comportaria la nulidad
del instrumento empleado —Circular Inter-
na—, sino que tan sdlo trascenderia a la va-
lidez en su caso de las concretas disposicio-
nes que superasen el marco del poder de
direccion. Es mads, el planteamiento subsi-
diario de la demanda objeto de los dos ulti-
mos motivos de los recursos muestra bien a
las claras que la pretension de los actores se
limita exclusivamente a la obligacion de
efectuar declaraciones anuales que se impo-
ne a los empleados que “tengan o puedan
tener informacidn privilegiada”, respecto de
titularidad y operaciones realizadas con va-
lores o instrumentos financieros; con lo que
se evidencia como con acierto sefiala la sen-
tencia recurrida que “lo realmente impug-
nado no es la Circular, como ejercicio de
una potestad reglamentaria, sino méas bien

parte de su contenido” (de naturaleza labo-
ral, afladimos nosotros ahora).

Cuarto.—1. También coinciden am-
bos recursos en su segundo planteamiento,
relativo nuevamente a infraccién del articu-
lo 3 de la LABE, pero en este caso por care-
cer la demandada de habilitacion legal con
rango suficiente para dictar Circulares “no
monetarias” (recurso del SATBE); o para
“aprobar reglamentaciones internas sobre
materias laborales, creando obligaciones y
deberes inexistentes anteriormente” (recur-
so de la AIECA). Motivos intimamente uni-
dos al cuarto del SATBE, que se refiere a
inaplicacién del articulo 82.2 del ET (RCL
1995\997) y en el que se mantiene la ne-
cesidad de que la materia objeto de debate
—Cddigo de Conducta— sea decidida por
el mecanismo de la negociacion colectiva;
lo que justifica que tratemos conjuntamente
las respectivas denuncias.

2. La sentencia recurrida no ha concul-
cado las normas previamente citadas. En el
precedente fundamento juridico senaladba-
mos que el BE, en cuanto Administracion
institucional, goza de potestad para su au-
toordenacion; y que ésta no se hallaba pre-
cisada habilitacion legal previa para cada
supuesto concreto, por ser esa capacidad un
indeclinable requerimiento de su indepen-
dencia (articulo 1.1 de la LABE). Potestad
normadora que se plasma ademads de las Or-
denanzas en las Circulares Internas, cuyo
objetivo es la “reglamentacion de cardcter
bésico y general, de obligado cumplimiento
para todos los servicios” (articulo 10 RI-
BE). Pero aparte de esa justificacion de la
genérica potestad autonormadora, con la
que guarda indudable conexion el estableci-
miento de ciertas cautelas en la actividad
financiera de sus empleados, al objeto de
que se garantice la transparencia de actua-
cién que es exigible al BE, la redaccion de
un Cédigo de Conducta tampoco es ajena a
la responsabilidad que a la entidad publica
corresponde respecto del “buen funciona-
miento y la estabilidad del sistema financie-
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ro” (articulo 7 LABE), que indudablemente
se verian comprometidos con posibles ac-
tuaciones no controladas realizadas en el
mercado de valores por empleados que tu-
viesen informacién privilegiada. Aparte de
lo que posteriormente indicaremos respecto
del articulo 20 del ET (RCL 1995\997) y de
las facultades directivas que confiere al em-
presario.

Pero en plano més especifico, la redac-
cién del cuestionado Cddigo de Conducta
cuenta con el inequivoco apoyo que repre-
senta el RD 629/1993 (3 de mayo) (RCL
1993\1560), que establece las normas de ac-
tuacién en los mercados de valores y que
tiene el objetivo confesado —Exposicion de
Motivos— de “contribuir a la transparencia
de los mercados y a la proteccién de los
inversores”. Pues bien, el capitulo II de tal
disposicion “regula el cddigo general de
conducta de las entidades que realicen acti-
vidades relacionadas con los mercados de
valores, cuya base fundamental son las nor-
mas de conducta surgidas de las reuniones
del Comité Técnico de la Organizacion In-
ternacional de Comisiones de Valores (I0S-
CO), asi como las recomendaciones de la
Comision de las Comunidades Europeas so-
bre esta materia, aplicables a los paises de
nuestro entorno, que deben regir para todos
los intervinientes en los mercados de valo-
res y que afectan no sélo a las entidades en
si mismo (sic) consideradas, sino también al
personal que las integra” [nuevamente, la
Exposiciéon de Motivos]. Y mas concreta-
mente, el articulo 3 de tal disposicion legal
establece que todas las sociedades y agen-
cias de valores “deberan elaborar un regla-
mento interno de conducta de obligado
cumplimiento, que regulard la actuacién de
sus Organos de administracion, empleados y
representantes”, para el que se establece un
minimo que incluso excede de las previsio-
nes contenidas en el Coédigo de Conducta
aprobado por la Circular 10/2002, objeto de
debate.

Ello sin contar con que el Banco Central
Europeo (“Orientaciones” BCE 2001/5, de

21 de junio, que modifica la BCE 2001/1; y
BCE 2002/6, de 26 de septiembre) habia
impuesto a los Bancos Centrales de los Es-
tados miembros, para la gestion de los acti-
vos exteriores de reserva, la obligacion de
aprobar normas minimas (“ya sean c6digos
de conducta, estatutos del personal o nor-
mas internas de otra indole... en el marco
del derecho y las practicas laborales inter-
nas aplicables”) garantizadoras de la trans-
parencia de quienes intervienen en aquellas
operaciones y elusivas de que los emplea-
dos participen “en operaciones econdmicas
o financieras que puedan afectar a su inde-
pendencia e imparcialidad”.

3. Ciertamente que el art. 63 de la Ley
62/2003 (30 de diciembre) (RCL 2003\3093
y RCL 2004, 5, 892) introdujo en la LABE
un nuevo precepto, el articulo 6 bis, y que
conforme al mismo “El personal [...] que
pueda tener acceso a informacion de carac-
ter confidencial estard obligado a notificar,
conforme a lo establecido en la correspon-
diente disposicion interna aprobada por la
Comision Ejecutiva, las operaciones que
realice en los mercados de valores, bien
fuera directamente o mediante persona in-
terpuesta”. Pero esta circunstancia normati-
va, que dota del mas alto rango a la habilita-
cion concedida a la Comision Ejecutiva pa-
ra regular el deber de comunicacién sobre
operaciones financieras que en este debate
se cuestiona, en forma alguna significa que
hasta la entrada en vigor de tal norma [Ley
62/2003] la citada Comisién no estuviese
legalmente facultada para redactar el Codi-
go de Conducta e imponer la obligacién co-
municadora de que se trata, pues ya se han
referido en el anterior apartado las disposi-
ciones que de una forma menos precisa, pe-
ro en todo caso inequivoca exigian se impu-
siese a determinados empleados el deber de
comunicar a la direccién sus transacciones
con valores. Lo tinico que hace la citada
Ley 62/2003 es reiterar con mayor especifi-
cacion, ciertamente un mandato previo, el
contenido en el articulo 3 del RD 629/1993
(RCL 1993\1560); y muy contrariamente a
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lo que los recurrentes sostienen, incluso
puede servir de refuerzo a la tesis que se
mantiene, porque las normas posteriores,
aunque sean inaplicables por razones tem-
porales, es indudable que cumplen una evi-
dente funcién orientadora y pueden “in-
fluenciar” en orden a una interpretacion
acorde con los principios inspiradores de la
norma posterior [SSTS 22 de marzo de
2002 (RJ 2002\5994) rec. 1170/01; 07 de
octubre de 2002 (RJ 2002\10912) rec.
1213/2001, dictada en Sala General; 23 de
octubre de 2002 (RJ 2002\10916) rec.
3581/2001; 17 de mayo de 2004 (RJ
2004\5158) cas. 122/03; y 11 de mayo de
2005 (RJ 2005\6026) rec. 2291/04].

4. La consecuencia de lo que acaba de
afirmarse, que la Comisién Ejecutiva del
BE tenia habilitacién legal suficiente para
redactar mediante Circular Interna el Codi-
go de Conducta relativo al deber de comu-
nicacidon de operaciones financieras, por
fuerza ha de ser que tal materia no era de
obligada negociacion colectiva, como la
parte recurrente sostiene, y de que por lo
mismo resulta inexistente la denunciada in-
fraccion del articulo 82.2 ET. Es mas, ni
siquiera consideramos oportuna tal tesis,
porque no pueden dejarse al albur de aqué-
1la la negociacion el elenco de medidas o
cautelas que garanticen la imprescindible
transparencia de actuacion que corresponde
al BE y que en definitiva se preordenan al
“buen funcionamiento y la estabilidad del
sistema financiero”, tal como mas arriba se
ha indicado.

Quinto.—1. No resta sino examinar el
quinto motivo del SATBE vy tercero de la
AIECA, en el que ambas organizaciones im-
putan a la decision de instancia la interpreta-
cion erronea del articulo 20 del ET (RCL
1995\997); infraccién que justifican afir-
mando que la regulacién contenida en el
Cédigo de Conducta —particularmente el
deber de comunicar las operaciones finan-
cieras— excede del “ius variandi” (se dice)
y vulnera el derecho a la intimidad que pro-
tege el articulo 18.1 de la CE.

2. Con caricter previo se impone re-
cordar que no han de confundirse el poder
de direccion (facultad de organizar y dirigir
el trabajo: articulo 20 del ET) y el “ius va-
riandi” [poder empresarial de modificar el
contenido pactado de la prestacion: articu-
los 39 y 40 del ET). Y que es criterio co-
munmente aceptado el que por regla general
tal poder sélo puede ejercitarse en el con-
creto ambito de la relacién de trabajo, sin
poder afectar a los actos del trabajador si-
tuados fuera de aquél; pero que la llamada
“conducta extralaboral” del trabajador pue-
de verse alcanzada por aquella facultad di-
rectiva cuando la actuacién del trabajador
pueda repercutir negativamente sobre el
adecuado cumplimiento de la prestacion o
perjudicar los intereses de la empresa. Y
también ha de resaltarse que conforme a
doctrina tradicional el poder de direccion
“no puede entenderse como una facultad ar-
bitraria y omnimoda, sino que se encuentra
sometido a determinadas limitaciones, de-
biendo utilizarse con el maximo respeto a
los derechos del trabajador y a su dignidad
humana y sin perjuicio para él, o con la
compensacion adecuada cuando el ejercicio
de tal potestad resulte inevitable, y sin que
pueda exceder de lo que las normas legales
y los principios generales inspiradores del
derecho de trabajo imponen” [asi, la STS 11
de marzo de 1991 (RJ 1991\1842) cas.
792/90, siguiendo precedentes de 08 de ju-
nio de 1982 (RJ 1982\3942), 04 de diciem-
bre de 1982 (RJ 1982\7448) y 19 de enero
de 1984 (RJ 1984\69)]; o lo que es igual, la
facultad empresarial de que tratamos se en-
cuentra limitada por los derechos reconoci-
dos al trabajador por la Constitucién (RCL
1978\2836), 1a Ley, el convenio colectivo y
el propio contrato de trabajo, de forma que
s6lo puede calificarse de “ejercicio regular”
de las facultades de direccion (articulo 20.2
del ET), aquel que respete todos los dere-
chos expresamente reconocidos al trabaja-
dor en los referidos cuatro planos.

3.  Muy particularmente, en lo que a las
presentes actuaciones interesa, el poder de
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direccion —ello es evidente— no puede mi-
norar los derechos del trabajador inviola-
bles que estan garantizados por la Constitu-
cién (RCL 1978\2836), tales como el ya ci-
tado respeto a la dignidad personal
[articulos 10 de la CE y 20.3 del ET (RCL
1995\997)] y el de garantia de la intimidad
(articulos 18 de la CE y 18 del ET). En este
sentido se ha afirmado por la doctrina cons-
titucional: a) los equilibrios y limitaciones
reciprocos que se derivan para ambas partes
del contrato de trabajo suponen que también
las facultades organizativas empresariales
se encuentran limitadas por los derechos
fundamentales del trabajador, quedando
obligado el empleador a respetar aquéllos
[SSTC 292/1993, de 18 de octubre (RTC
1993\292), F. 4; 186/2000, de 10 de julio
(RTC 2000\186), F. 6]; b) el ejercicio de
tales facultades por parte del empleador no
puede servir en ningin caso a la produccion
de resultados inconstitucionales, lesivos de
los derechos fundamentales del trabajador
[asi, entre otras, SSTC 94/1984, de 16 de
octubre (RTC 1984\94); 108/1989, de 8 de
junio (RTC 1989\108); 171/1989, de 19 de
octubre (RTC 1989\171); 123/1992, de 28
de septiembre (RTC 1992\123); 134/1994,
de 9 de mayo (RTC 1994\134); 173/1994,
de 7 de junio (RTC 1994\173); 186/2000, de
10 de julio (RTC 2000\186)]; y ¢) “el poder
de direccion del empresario, imprescindible
para la buena marcha de la organizacion
productiva (organizacion que refleja otros
derechos reconocidos constitucionalmente
en los arts. 33 y 38 de la CE) y reconocido
expresamente en el articulo 20 de la LET,
atribuye al empresario, entre otras faculta-
des, la de adoptar las medidas que estime
mas oportunas de vigilancia y control para
verificar el cumplimiento del trabajador de
sus obligaciones laborales, pero esa facul-
tad ha de producirse en todo caso, como es
16gico, dentro del debido respeto a la digni-
dad del trabajador, como expresamente nos
lo recuerda igualmente la normativa laboral
[articulos 4.2.c) y 20.3 de la LET]” [STC
186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186)].

En la misma linea, esta Sala ha afirmado
que tal como se desprende de los arts. 4.2.¢)
y 20.3 del ET, “el derecho a la libertad de
empresa y a la direccion de la actividad la-
boral que tiene el empresario constitucional
y legalmente reconocida tiene que compati-
bilizarse con el respeto a los derechos fun-
damentales del trabajador, pues este sigue
disfrutando de tales derechos cuando lleva a
cabo trabajos por cuenta ajena” [STS de 5
de diciembre de 2003 (RJ 2004\313) cas.
53/03].

Sexto.—1. En una aproximacion al ob-
jeto de debate hemos de decir que las obli-
gaciones previstas en el Cédigo de Conduc-
ta del BE pueden considerarse una manifes-
tacion del poder de direccién que no excede
de los limites que al articulo 20 del ET
(RCL 1995\997) corresponde, pues se afir-
ma en el precepto apartado tercero que “el
empresario podré adoptar las medidas de vi-
gilancia y control que estime mas oportunas
para verificar el cumplimiento por el traba-
jador de sus obligaciones y deberes labora-
les”. Y aunque la obligacién nuclear que el
citado Coédigo de Conducta establece se re-
fiere a una actividad extralaboral, la de que
los empleados con “informacién privilegia-
da” declaren anualmente sus operaciones fi-
nancieras, es innegable como argumenta la
decision recurrida que la misma se encuen-
tra directamente relacionada con la activi-
dad laboral y comprometida con ésta en ré-
gimen de conflicto de intereses. A lo que
afiadimos ahora que ese conflicto es precisa-
mente el que trataban de evitar las “Orienta-
ciones” del BCE mas arriba citadas (2001/5,
de 21 de junio; y 2002/6, de 26 de septiem-
bre) con el obligado establecimiento de nor-
mas de conducta para los empleados de los
BCN de los Estados miembros de la CE; y
que la transparencia financiera de ese perso-
nal que “tenga o pueda tener informacion
privilegiada” es patente manifestacion de la
buena fe contractual a que tales empleados
se hallan sometidos, en razon a las previsio-
nes de los articulos 5.2.a) y 20.2 del ET.
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2. En todo caso se nos impone la consi-
deracion de que mal puede calificarse de
“irregular” ejercicio de las facultades direc-
tivas el cumplimiento por el empresario de
normas internas [antes, el RD 629/1993
(RCL 1993\1560); en la actualidad tras la
Ley 62/2003 (RCL 2003\3093 y RCL 2004,
5, 892) el articulo 6 bis LABE] y comunita-
rias (las indicadas “Orientaciones” del
BCE). En realidad, con la aprobacién del
Cédigo de Conducta, el BE mas que mate-
rializar expresion alguna del poder de direc-
cion, propiamente se limita a ajustar su ac-
tuacién empresarial al imperio de la Ley y
con ello a acatar el principio de legalidad.
Otra cosa es que en ese cumplimiento se
hubiera podido exceder (de ello trataremos
mas adelante), al considerar “persona inter-
puesta, en todo caso, al conyuge, cualquiera
que sea el régimen econdémico del matrimo-
nio, la pareja de hecho, los hijos, tanto los
menores de edad como los mayores que vi-
van en el domicilio familiar...”; por cuanto
que esa precision o extensién no estaba nor-
mativamente impuesta de manera expresa.
Pero tal juicio de valor tnicamente puede
hacerse desde la perspectiva del derecho a
la intimidad al que los recurrentes aluden
como infringido, lo que nos lleva a analizar
la dltima de las cuestiones planteadas por
los recursos, la relativa a la posible vulnera-
cion del articulo 18.1 de la CE con esa pre-
cision sobre lo que se entiende por “persona
interpuesta”.

Séptimo.—1. El articulo 18.1 de la CE
(RCL 1978\2836) confiere a la persona el
poder juridico de imponer a terceros el de-
ber de abstenerse de toda intromision en la
esfera intima y la prohibicién de hacer uso
de lo asi conocido [SSTC 73/1982, de 2 de
diciembre (RTC 1982\73), F. 5; 110/1984,
de 26 de noviembre (RTC 1984\110), F. 3;
89/1987, de 3 de junio (RTC 1987\89), F. 3;
231/1988, de 2 de diciembre (RTC
1988\231), F. 3; 197/1991, de 17 de octubre
(RTC 1991\197), F. 3; 134/1999, de 15 de
julio (RTC 1999\134); 144/1999, de 22 de
julio (RTC 1999\144); 115/2000, de 10 de

mayo (RTC 2000\115); y 196/2004, de 15
de noviembre (RTC 2004\196)]. Y de ellos
se deduce que el derecho fundamental a la
intimidad personal otorga cuando menos
una facultad negativa o de exclusion, que
impone a terceros el deber de abstencion de
intromisiones salvo que estén fundadas en
una prevision legal que tenga justificacion
constitucional y que sea proporcionada
[SSTC 44/1999, de 5 de abril (RTC
1999\44), F. 4; 207/1996, de 16 de diciem-
bre (RJ 1996\207), F. 4; 292/2000, de 30 de
noviembre (RJ 2000\292), F. 16; 70/2002,
de 3 de abril (RTC 2002\70), F. 10] o que
exista un consentimiento eficaz que lo auto-
rice, pues corresponde a cada persona acotar
el 4mbito de intimidad personal y familiar
que reserva al conocimiento ajeno [STC
83/2002, de 22 de abril (RTC 2002\83], F. 5]
[STC 196/2004, de 15 de noviembre (RTC
2004\196)]. En definitiva, el precepto cons-
titucional impide las injerencias en la inti-
midad “arbitrarias o ilegales” [SSTC
110/1984, de 26 de noviembre (RTC
1984\110), E. 8; y 196/2004, de 15 de no-
viembre (RTC 2004\196), F. 2].

2. En cuanto a su dmbito se ha dicho
que el derecho a la intimidad, en cuanto de-
rivacién de la dignidad de la persona que
reconoce el articulo 10 de la CE (RCL
1978\2836), implica “la existencia de un
ambito propio y reservado frente a la accién
y el conocimiento de los demds, necesario,
segun las pautas de nuestra cultura, para
mantener una calidad minima de la vida hu-
mana” [SSTC 231/1988, de 1 de diciembre
(RTC 1988\231), F. 3; 197/1991, de 17 de
octubre (RTC 1991\197), F. 3; 57/1994, de
18 de febrero (RTC 1994\57), F. 5; 99/1994,
de 11 de abril (RTC 1994\99]; 143/1994, de
9 de mayo (RJ 1994\143), F. 6; 207/1996,
de 16 de diciembre (RJ 1996\207), F. 3;
170/1997, de 14 de octubre (RTC
1997\170), F. 4; 202/1999, de 8 de noviem-
bre (RTC 1999\202), F. 2; 98/2000, de 10 de
abril (RTC 2000\98) FGF, F. 6; 186/2000,
de 10 de julio (RTC 2000\186); 156/2001,
de 2 de julio (RTC 2001\156), F. 4;
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127/2003, de 30 de junio (RTC 2003\127),
F. 7; 196/2004, de 15 de noviembre (RTC
2004\196), F. 2]. Y que los hechos referidos
a las relaciones sociales y profesionales en
que el trabajador desempeia su actividad no
se integran, en principio, en la esfera priva-
da de la persona y en su dmbito de protec-
cién sustraido a intromisiones extrafias
[SSTC 170/1987, de 30 de octubre (RTC
1987\170), F. 4; 180/1987, de 12 de no-
viembre (RTC 1987\180), F. 4; 142/1993,
de 22 de abril (RTC 1993\142), F. 7;
202/1999, de 8 de noviembre (RTC
1999\202), F. 2; ATC 30/1998, de 28 de
enero (RTC 1998\30 AUTO), F. 2; 98/2000,
de 10 de abril (RTC 2000\98) FGF, F. 6;
292/2000, de 10 de julio; 196/2004, de 15
de noviembre (RTC 2004\196), F. 3].

3. Sobre sus limites en general ha de
indicarse que tal derecho “no es absoluto
como no lo es ninguno de los derechos fun-
damentales, pudiendo ceder ante intereses
constitucionalmente relevantes, siempre
que el recorte que aquél haya de experimen-
tar se revele como necesario para lograr el
fin legitimo previsto, proporcionado para
alcanzarlo y, en todo caso, sea respetuoso
con el contenido esencial del derecho”
[SSTC 57/1994, de 18 de febrero (RTC
1994\57), F. 6; 143/1994, de 9 de mayo
(RTC 1994\143), F. 6; 186/2000, de 10 de
julio (RTC 2000\186); 98/2000, de 10 de
abril (RTC 2000\98), F. 5]. Pero ha de tener
en cuenta que “la constitucionalidad de
cualquier medida restrictiva de derechos
fundamentales viene determinada por la es-
tricta observancia del principio de propor-
cionalidad”; y a tales efectos es necesario
constatar [SSTC 66/1995, de 8 de mayo
(RTC 1995\66), F. 5; 55/1996, de 28 de
marzo (RTC 1996\55), F. 6, 7, 8 y 9;
207/1996, de 16 de diciembre (RTC
1996\207), F. 4.e); 37/1998, de 17 de febre-
ro (RTC 1998\37), F. 8] si dicha medida
“cumple los tres requisitos o condiciones si-
guientes: si tal medida es susceptible de
conseguir el objetivo propuesto (juicio de
idoneidad); si, ademads, es necesaria, en el

sentido de que no exista otra medida mas
moderada para la consecucion de tal propd-
sito con igual eficacia [juicio de necesidad];
y, finalmente, si la misma es ponderada o
equilibrada, por derivarse de ella mas bene-
ficios o ventajas para el interés general que
perjuicios sobre otros bienes o valores en
conflicto (juicio de proporcionalidad en
sentido estricto)” [STC 186/2000, de 10 de
julio (RTC 2000\186), F. 6; citada por la
STS cas. 52/03 05 de diciembre de 2003 (RJ
2004\313)].

Octavo.—1. Ya en el marco de la rela-
cion laboral, se mantiene que la celebracion
de un contrato de trabajo no implica la pri-
vacion para el trabajador de los derechos
que la CE (RCL 1978\2836) le reconoce co-
mo ciudadano, entre ellos el derecho a su
intimidad personal [STC 98/2000, de 10 de
abril (RTC 2000\98), F. 6], porque las orga-
nizaciones empresariales no forman mun-
dos separados y estancos del resto de la so-
ciedad ni la libertad de empresa que estable-
ce el articulo 38 de la CE legitima que aquél
deba soportar despojos transitorios o limita-
ciones injustificadas de sus derechos funda-
mentales y libertades publicas, que tienen
un valor central en el sistema juridico cons-
titucional [SSTC 88/1985, de 19 de julio
(RTC 1985\88), F. 2; 6/1988, de 21 de enero
(RTC 1988\6); 129/1989, de 17 de julio
(RTC 1989\129); 126/1990, de 5 de julio
(RTC 1990\126); 99/1994, de 11 de abril
(RTC 1994\99); 106/1996, de 12 de junio
(RTC 1996\106); 186/1996, de 25 de no-
viembre (RTC 1996\186); 90/1997, de 6 de
mayo (RTC 1997\90); 197/1998, de 13 de
octubre (RTC 1998\197)] [STC 196/2004,
de 15 de noviembre (RTC 2004\196)]. De
esta forma, los equilibrios y limitaciones re-
ciprocos que se derivan para ambas partes
del contrato de trabajo suponen, por lo que
ahora interesa, que las facultades organizati-
vas empresariales se encuentran limitadas
por los derechos fundamentales del trabaja-
dor, quedando obligado el empleador a res-
petar aquéllos [SSTC 292/1993, de 18 de
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octubre (RTC 1993\292), F. 4; y 186/2000,
de 10 de julio (RTC 2000\186)]; y también a
la inversa, la efectividad de los derechos
fundamentales del trabajador en el dmbito
de las relaciones laborales debe ser compati-
ble con el cuadro de limites reciprocos que
pueden surgir entre aquéllos y las facultades
empresariales, las cuales son también expre-
sién de derechos constitucionales reconoci-
dos en los arts. 33 y 38 CE [STC 196/2004,
de 15 de noviembre (RTC 2004\196), F. 3].

En consecuencia, el ejercicio de los dere-
chos fundamentales por el trabajador Gnica-
mente admite limitaciones o sacrificios en
la medida en que se desenvuelve en el seno
de una organizacién que refleja otros dere-
chos reconocidos constitucionalmente (los
protegidos por los citados articulos 38 y 33
de la CE) y que impone, segin los supues-
tos, la necesaria adaptabilidad para el ejer-
cicio de todos ellos [SSTC 99/1994, de 11
de abril (RTC 1994\99), F. 4; 6/1995, de 10
de enero (RTC 1995\6), F. 2; 106/1996, de
12 de junio (RTC 1996\106), F. 5;
136/1996, de 23 de julio (RTC 1996\136),
F. 6], perspectiva ésta desde la que deben
valorarse las especificas limitaciones que a
los derechos fundamentales les pueda impo-
ner el propio desarrollo de la relacion labo-
ral [SSTC 99/1994, de 11 de abril (RTC
1994\99), F. 4; 6/1995, de 10 de enero (RTC
1995\6), F. 2] [STC 98/2000, de 10 de abril
(RTC 2000\98), F. 5].

2. Mais en concreto, el poder de direc-
cioén del empresario, imprescindible para la
buena marcha de la organizacién productiva
y reconocido expresamente en el articulo 20
del ET (RCL 1995\997), atribuye al empre-
sario entre otras facultades la de adoptar las
medidas que estime mds oportunas de vigi-
lancia y control para verificar el cumpli-
miento del trabajador de sus obligaciones
laborales. Pero esa facultad ha de producir-
se en todo caso, como es logico, dentro del
debido respeto a la dignidad del trabajador,
como expresamente nos lo recuerda igual-
mente la normativa laboral [articulos 4.2.c)
y 20.3 del ET] [STC 186/2000, de 10 de

julio (RTC 2000\186)]. Siquiera desde la
prevalencia de tales derechos, su limitacion
por parte de las facultades empresariales s6-
lo puede derivar bien del hecho de que la
propia naturaleza del trabajo contratado im-
plique la restricciéon del derecho [SSTC
99/1994 (RTC 1994\99), F. 7; y 106/1996
(RTC 1996\106), F. 4], bien de una acredita-
da necesidad o interés empresarial, sin que
sea suficiente su mera invocacién para sa-
crificar el derecho fundamental del trabaja-
dor [SSTC 99/1994, de 11 de abril (RTC
1994\99), E. 7; 6/1995, de 10 de enero (RTC
1995\6), F. 3; 136/1996, de 23 de julio
(RTC 1996\136), E. 7] [SSTC 98/2000, de
10 de abril (RTC 2000\98], F. 7; y
186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186)].

3. Y enlo que se refiere al control judi-
cial, se ha puesto de relieve la necesidad de
que las resoluciones judiciales preserven “el
necesario equilibrio entre las obligaciones
dimanantes del contrato para el trabajador y
el &mbito modulado por el contrato, pero en
todo caso subsistente de su libertad consti-
tucional” [SSTC 6/1988, de 21 de enero
(RTC 1988\6); 186/2000, de 10 de julio
(RTC 2000\186)]. Pues dada la posicion
preeminente de los derechos fundamentales
en nuestro ordenamiento, esa modulacion
s6lo se producird “en la medida estricta-
mente imprescindible para el correcto y or-
denado desenvolvimiento de la actividad
productiva” [STC 99/1994, de 11 de abril
(RTC 1994\99); y 186/2000, de 10 de julio
(RTC 2000\186)]. Lo que entrafia la necesi-
dad de proceder a una ponderacion adecua-
da [SSTC 20/1990, de 15 de febrero (RTC
1990\20); 171/1990, de 12 de noviembre
(RTC 1990\171); y 240/1992, de 21 de di-
ciembre (RTC 1992\240)], que respete la
correcta definicion y valoracién constitu-
cional del derecho fundamental en juego y
de las obligaciones laborales que pueden
modularlo [SSTC 170/1987, de 30 de octu-
bre (RTC 1987\170); 4/1996, de 16 de enero
(RTC 1996\4); 106/1996 (RTC 1996\106);
186/1996, de 25 de noviembre (RTC
1996\186); y 1/1998, de 12 de enero (RTC
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1998\1)]. Estas limitaciones o modulacio-
nes tienen que ser las indispensables y es-
trictamente necesarias para satisfacer un in-
terés empresarial merecedor de tutela y pro-
teccion, de manera que si existen otras
posibilidades de satisfacer dicho interés me-
nos agresivas y afectantes del derecho en
cuestion, habrd que emplear estas dltimas y
no aquellas otras mds agresivas y afectan-
tes. Se trata, en definitiva, de la aplicacion
del principio de proporcionalidad [STC
98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\98), F. 7].

Noveno.—1. Conjugando estas Gltimas
afirmaciones con las efectuadas en el funda-
mento séptimo (apartado 3), nuestra conclu-
sién es que los términos de la Circular
10/2002 del BE no han infringido el articulo
18.1 de la CE (RCL 1978\2836), cuando im-
ponen a su empleados con real o posible in-
formacion privilegiada la obligacién de co-
municar operaciones financieras realizadas
por aquellos [conyuge, hijos y pareja de he-
cho] a los que se califica de “persona inter-
puesta”.

2. En el curso de esta sentencia hemos
reflejado la necesidad impuesta por las nor-
mas y exigida por la mision encomendada
al BE de elaborar unos estatutos de conduc-
ta que garantizasen la independencia e im-
parcialidad de los empleados con “informa-
cion privilegiada”, evitando toda posible si-
tuacién de conflicto de intereses; y también
hemos destacado previamente que la finali-
dad dltima de la medida era en palabras del
RD 629/1993 (RCL 1993\1560) la de ga-
rantizar la transparencia de los mercados y
la proteccion de los inversores. Sobre esta
base, la clausula que fundamentalmente se
cuestiona en el presente procedimiento (la
relativa al concepto de “persona interpues-
ta”) supera sin dificultades los juicios de
idoneidad, necesidad y proporcionalidad
que la doctrina exige en toda medida res-

trictiva de un derecho fundamental. Porque
s6lo extendiendo la obligaciéon de comuni-
car las operaciones con valores a las realiza-
das por familiares en segundo grado (convi-
vientes) y por la pareja (de derecho o he-
cho), puede conseguirse evitar el posible
conflicto de intereses, siendo asi que la acti-
vidad financiera de personas tan préximas
(en el sentimiento y en la convivencia) afec-
ta a la economia familiar tanto como la del
empleado y en todo caso por fuerza ha de
vivenciarse por éste como si fuese propia;
ello al margen de que una elemental cautela
—se trata de garantizar la imparcialidad—
aconseja una solucion con la que se evita
toda suspicacia y también la tentacién de
fraude interpositorio; y no se alcanza a ver
solucién diversa con la que conjurar en for-
ma minimamente eficaz el peligro de que se
produzcan situaciones de posible contrapo-
sicion de intereses; a la par que tampoco se
considera desproporcionada la medida,
siendo asi que tiene una limitada proyec-
cion familiar y que no se extiende al integro
patrimonio, sino exclusivamente al extremo
que guarda intima relacién con la informa-
cion confidencial que pudiera tenerse, la ne-
gociacién con “valores o instrumentos fi-
nancieros emitidos por entidades sometidas
a supervisiéon del Banco de Espafia”.

3. Ya para finalizar indicaremos que al
articulo 13 del Cédigo aprobado por la Cir-
cular 10/2002 tampoco puede hacérsele ta-
cha alguna de ilegalidad, pues su prevision
respecto de que “el incumplimiento de las
Normas de Conducta sera sancionado de
conformidad con lo establecido en el Esta-
tuto de los Trabajadores (RCL 1995\997)”,
no crea tipo alguno de infraccion y se limita
a efectuar una declaracion obvia, cual es la
de que la desatencion a las obligaciones con-
tractuales (en términos de desobediencia y/o
transgresion de la exigible buena fe) deter-
mina posible responsabilidad disciplinaria.
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II. ;CUAL DEBE SER LA JURISDICCION COMPETENTE QUE CONOZCA
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IV. COMENTARIO.

I. INTRODUCCION

Acaba de dictar el Tribunal Supremo (de ahora en adelante TS)® una
interesante sentencia en donde ha analizado la legalidad de una Circular Inter-
na, 10/2002, de 18 de octubre de 2002, sobre el Cddigo de Conducta para el
Personal del Banco de Espafia. En virtud de dicho Cédigo se impone a los
empleados de dicha institucién que “tengan o puedan tener informacién privile-
giada” la obligacion de efectuar declaraciones anuales respecto de la titularidad
y de las operaciones realizadas con valores o instrumentos financieros. Este
deber de comunicacion se extiende igualmente a las “personas interpuestas”

(M Ver STS (Sala de lo Social, Seccién 1.%) de 7 de marzo de 2007, Recurso nim.
132/2005. Ponente: Excmo. Sr. D. Luis Fernando de Castro Fernandez. Esta sentencia viene
precedida de un pronunciamiento de la Sala de lo Social de la Audiencia Nacional, de fecha 27
de mayo de 2005 (AS 2005\2509), dictada en el proceso nimero 136/03 y 141/03 acumulado.
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(conyuge, hijos y pareja de hecho del empleado del Banco) @. Contra dicho
Cddigo actuaron la Asociacion de Inspectores de Entidades de Crédito de Espa-
na (AIECA) y el Sindicato Auténomo de Trabajadores del Banco de Espafia
(SATBE). Ante la imposibilidad de llegar a un acuerdo con el Banco, al fracasar
el Conflicto Colectivo planteado, la disputa fue llevada a los tribunales. La
Audiencia Nacional dict6 una primera sentencia en 2005 dando la razén al
Banco de Espafia. Contra dicha sentencia se interpuso un recurso de casacion
que ha sido resuelto por el TS en marzo pasado.

Este asunto muestra, una vez mas, que el peculiar status que posee esta
institucion, con objeto de preservar su independencia (3, genera ciertas polémi-
cas juridicas derivadas del hecho de que, por un lado, no puede ser tratada como
cualquier otro ente u 6rgano administrativo, pero, por otro lado, tampoco puede

@ Hay que destacar ademds que posteriormente, a través de anuncio 30/2003 de 26 de
junio se hizo publico un acuerdo relativo al articulo 10 del referido Cédigo de Conducta, en el
que se prorrogaba hasta el 15-7-2003 el plazo de presentacion de la declaracion de la tenencia
de valores correspondiente al ejercicio 2002 y se especificaba los empleados del Banco de
Espana “que tienen o pueden tener acceso a informacion privilegiada”, desarrollando el articu-
lo 9.2 del precitado Cddigo. Asimismo en el BOE de 10-6-2003 se procedié a publicar la
Circular 1/2003 (RCL 2003\1530), modificativa de la 4/1994 (RCL 1994\2175) y en la que se
crea el fichero de Declaraciones del Cédigo de Conducta del Banco de Espaiia.

3 Sobre el Banco de Espafia es 1mprescmd1ble la consulta de las siguientes obras:
GARCIA-ANDRADE GOMEZ, J., La posicion juridica del Banco de Espaiia en el sistema
europeo de Bancos Centrales, C1V1tas Madrid, 2000, y POMED SANCHEZ, L.A., Régimen
juridico del Banco de Espaiia, Tecnos, Madrid, 1996. Sobre las administraciones 1ndependlen—
tes puede consultarse: FERNANDEZ FARRERES, G., “Constitucién, ordenamiento juridico
administrativo y configuracion de las Administraciones publicas”, p. 46 y “Administraciones
instrumentales”, en Estudios para la reforma de la Administracion Publica, INAP, Madrid,
2004. Véase 1gualmente BETANCOR RODRIGUEZ, A., Las Administraciones independien-
tes, Tecnos, Madrid, 1994 y “Las Administraciones lndependlentes Los entes independientes
reguladores de los mercados y proteccion de los derechos”, en vol. col. La Administracion
Puiblica Espaifiola, INAP, Madrid, 2002, p. 599 y ss.; FERNANDEZ RODRIGUEZ, TR.,
“Reflexiones sobre las llamadas autoridades admlmstratlvas independientes”, en vol. col. “La
Administracion instrumental. Homenaje a Clavero Arévalo”, 1, pp. 435 y ss.; GARCIA LLO-
VET, E.: “Autoridades administrativas independientes y Estado de Derecho” , RAP, nim. 131
(1993), p. 61 y ss.; PARADA VAZQUEZ, J.R., Derecho Administrativo, II, Marcial Pons,
Madrid, p. 281 y ss. y POMED SANCHEZ, L.A., “Fundamentos y naturaleza juridica de las
Administraciones independientes”, RAP, nim. 132. Hay que advertir que el Tribunal de Justi-
cia de la Comunidad Europea tuvo que juzgar sobre el alcance de la independencia del BCE al
hilo de la polémica surgida por el deseo de la Comisién de poder ejercer un control dentro del
marco de su lucha contra el fraude en el ambito de 1a Administracion europea. Véase sobre este
particular la Sentencia del Tribunal de Justicia de 10 de julio de 2003. Comisién de las Comu-
nidades Europeas contra Banco Central Europeo, (BCE)-Asunto C-11/00, Recopilacion de
Jurisprudencia 2003 pdgina I-7147. Un comentario sobre esta sentencia puede consultarse en
el nim. 123 (julio/septiembre, 2004) de la Revista Espariola de Derecho Administrativo (RE-
DA), pp. 469 y ss.
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ser vista como una empresa del Estado, pues es evidente que el objeto de su
actividad no es mercantil.

Vamos a exponer en las siguientes lineas las cuestiones discutidas en esta
interesante sentencia, para finalizar con un breve comentario al respecto de este
pronunciamiento.

II. ;CUAL DEBE SER LA JURISDICCION COMPETENTE
QUE CONOZCA DEL CASO?

El primer problema que ha planteado este litigio ha sido el de saber cual
debia haber sido la jurisdiccion competente para juzgar la legalidad del discuti-
do Codigo. Y es que, como vamos a poner de relieve al final de este trabajo, es
mas que razonable pensar que este litigio debia haber sido resuelto por la Juris-
diccién contencioso-administrativa, dado el sujeto demandado (el Banco de
Espafia) y el objeto de la demanda (una Circular). De hecho, ya la Audiencia
Nacional se habia declarado incompetente por razén de la materia [sentencia de
26-11-2003 (AS 2004\1232)].

Sin embargo, esta decision de la Audiencia fue anulada por el TS en reso-
lucién de 08-02-2005 (RJ 2005\2597) (recurso de Casacion 7/2004), por consi-
derar que “El hecho de que el Banco de Espafia sea una entidad de derecho
publico, (articulo 1 de la Ley 13/1994) no presupone que en las relaciones con
los trabajadores a su servicio vaya a estar investido de poder publico, sino que
actiia como un simple empresario, dentro del marco de un contrato de trabajo
preexistente y aplicando normas y reglas de indudable caracter laboral, pues no
puede negarse que la controversia se ha suscitado en el marco de una relacion
juridica de carécter privado, en cuanto que los trabajadores afectados no man-
tienen con el Banco demandado vinculo funcionarial alguno, de suerte que si la
pretension se promueve dentro de la norma social del Derecho, como queda
demostrado, el orden de la jurisdiccion competente para conocer de la demanda
es el laboral, a tenor de cuanto dispone el articulo 9.5 de la Ley Organica del
Poder Judicial y, de manera mas especifica, el articulo 2.a) de la Ley de Proce-
dimiento Laboral, al tratarse de una controversia entre empresa y trabajadores
como consecuencia del contrato de trabajo”.

III. INFRACCIONES DE LA NORMATIVA

Una vez decidido que la jurisdiccion competente era la social, se paso a
analizar el fondo del asunto y, més en concreto, la presunta interpretacion e
infraccion de los articulos 3 y 6 bis de la Ley 13/1994, de 1 de junio, sobre
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Autonomia del Banco de Espafia (en lo sucesivo LABE)®), en relacion con el
articulo 10.1.a) del Reglamento Interno del Banco de Espafa (RIBE) y de los
articulos 20.3 y 82.2 del Estatuto de los Trabajadores (en adelante ET) ©). Final-
mente, también se esgrimié una posible infraccion del derecho a la intimidad
contenido en el articulo 18 de la CE y una posible tipificacion sin base legal de
una infraccion ©).

1. Infraccion de los articulos 3 y 6 bis LABE y 82.2 ET

Se objetd por los recurrentes que se habian infringido los mencionados
preceptos por utilizar un instrumento normativo, Circular Interna (), para regu-
lar materias de caricter estrictamente laboral; careciendo de habilitacion legal
para dictar Circulares “no monetarias” (recurso del SATBE); o para “aprobar
reglamentaciones internas sobre materias laborales, creando obligaciones y de-
beres inexistentes anteriormente” (recurso de la AIECA). El SATBE conect6
esta argumentacion con la necesidad de que la materia objeto de debate, Cédigo
de Conducta, fuese decidida por el mecanismo de la negociacion colectiva
(alegando inaplicacion del articulo 82.2 del ET).

El TS no comparte este planteamiento, pues, segtin el Alto Tribunal, no ha
de olvidarse que el articulo 1.1 LABE atribuye al Banco de Espafa la cualidad
de entidad de Derecho piblico, en términos que corrobora la propia juris-
prudencia constitucional [“forma parte de la Administracion del Estado en su
vertiente institucional o indirecta”: STC 135/1992, de 5 de octubre (RTC
1992\135)], y que cuando ejerce potestades administrativas conferidas por las
Leyes actta sujeta al Derecho Administrativo (articulo 1.2 del LABE). Por ello,
en cuanto Administracion institucional, goza de potestad reglamentaria natural
para su autoordenacidn, no precisada de justificacion o habilitacion legal previa
en cada caso concreto, que es exigencia elemental de su estatuto juridico de

) Ver RCL 1994\1554.
®)  Ver RCL 1995\997.

(©)  Sobre esto iltimo el TS declarara que al art. 13 del Cédigo aprobado por la Circular
10/2002 tampoco puede hacérsele tacha alguna de ilegalidad, pues su prevision respecto de que
“el incumplimiento de las Normas de Conducta serd sancionado de conformidad con lo esta-
blecido en el Estatuto de los Trabajadores” no crea tipo alguno de infraccién y se limita a
efectuar una declaracién obvia, cual es la de que la desatencidn a las obligaciones contractuales
(en términos de desobediencia y/o transgresion de la exigible buena fe) determina posible
responsabilidad disciplinaria.

() En concreto por exceder de la habilitacién legal el contenido de la Seccién Tercera
del Capitulo III (articulos del 9 al 12) y del apartado C) del Punto 4 del Anexo del Cddigo.

- 244 -



JURISPRUDENCIA

independencia (articulo 1.1 del LABE) y presupuesto ineludible para el cumpli-
miento de sus especializadas funciones. Potestad normadora que conforme al
articulo 10 del Reglamento Interno del Banco de Espana (RIBE; aprobado por
Resolucién de 18-03-2000) se materializa en las Circulares Internas [“regla-
mentacion de caricter basico y general, de obligado cumplimiento para todos
los servicios” (articulo 10 del RIBE)] y en las Ordenanzas (“sistema de desarro-
1lo de lo establecido en las Circulares Internas™”). Y muy contrariamente a lo que
los recurrentes sostienen, no existe obstaculo alguno de orden l6gico o juridico
para que tal normativa de autoordenacion no se extienda también a materias de
innegable naturaleza laboral, pues ello no significaria mas que el simple ejerci-
cio del poder de direccidon que al empresario corresponde ex articulo 20 del ET
(“instrucciones adoptadas... en el ejercicio regular de sus facultades”). Conti-
nda el TS afirmando que, asimismo, aunque en hipétesis tal regulacion laboral
rebasase el contenido de las facultades directivas y del ius variandi, tal defecto
no comportaria la nulidad del instrumento empleado, Circular Interna, sino que
tan solo trascenderia a la validez, en su caso, de las concretas disposiciones que
superasen el marco del poder de direccion. Es mas, en su opinion, el plantea-
miento subsidiario de la demanda, objeto de los dos tltimos motivos de los
recursos, muestra bien a las claras que la pretension de los actores se limita
exclusivamente a la obligacion de efectuar declaraciones anuales que se impone
a los empleados que “tengan o puedan tener informacién privilegiada”, respec-
to de titularidad y operaciones realizadas con valores o instrumentos financie-
ros; con lo que se evidencia, como con acierto sefala la sentencia recurrida, que
“lo realmente impugnado no es la Circular, como ejercicio de una potestad
reglamentaria, sino méds bien parte de su contenido” (de naturaleza laboral).

Pero aparte de esa justificacion de la genérica potestad autonormadora,
con la que guarda indudable conexion el establecimiento de ciertas cautelas en
la actividad financiera de sus empleados, al objeto de que se garantice la trans-
parencia de actuacion que es exigible al BE, estima el TS que la redaccién de un
Codigo de Conducta tampoco es ajena a la responsabilidad que a la entidad
publica corresponde respecto del “buen funcionamiento y la estabilidad del
sistema financiero” (articulo 7 del LABE), que indudablemente se verian com-
prometidos con posibles actuaciones, no controladas, realizadas en el mercado
de valores por empleados que tuviesen informacion privilegiada; aparte de lo
que posteriormente indica respecto del articulo 20 del ET y de las facultades
directivas que confiere al empresario. Pero en plano mas especifico, la redac-
cion del cuestionado Cédigo de Conducta cuenta con el inequivoco apoyo que
representa el RD 629/1993, de 3 de mayo ®), que establece las normas de actua-
cion en los mercados de valores y que tiene el objetivo (confesado en su Expo-

®  Ver RCL 1993\1560.
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sicion de Motivos) de “contribuir a la transparencia de los mercados y a la
proteccion de los inversores”. Pues bien, el capitulo II de tal disposicion “regula
el codigo general de conducta de las entidades que realicen actividades relacio-
nadas con los mercados de valores, cuya base fundamental son las normas de
conducta surgidas de las reuniones del Comité Técnico de la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO), asi como las recomendacio-
nes de la Comision de las Comunidades Europeas sobre esta materia, aplicables
a los paises de nuestro entorno, que deben regir para todos los intervinientes en
los mercados de valores y que afectan no sélo a las entidades en si mismo
consideradas, sino también al personal que las integra” (nuevamente, la Exposi-
cién de Motivos). Y mas concretamente, el articulo 3 de tal disposicion legal
establece que todas las sociedades y agencias de valores “deberan elaborar un
reglamento interno de conducta de obligado cumplimiento, que regulard la
actuacion de sus 6rganos de administracion, empleados y representantes”, para
el que se establece un minimo que incluso excede de las previsiones contenidas
en el Codigo de Conducta aprobado por la Circular 10/2002, objeto de debate.
Apunta el Alto Tribunal que ello sin contar con que el Banco Central Europeo
(en adelante BCE) (“Orientaciones” BCE 2001/5, de 21 de junio, que modifica
la BCE 2001/1; y BCE 2002/6, de 26 de septiembre) habia impuesto a los
Bancos Centrales de los Estados miembros, para la gestion de los activos exte-
riores de reserva, la obligacion de aprobar normas minimas (“ya sean codigos
de conducta, estatutos del personal o normas internas de otra indole... en el
marco del derecho y las practicas laborales internas aplicables”) garantizadoras
de la transparencia de quienes intervienen en aquellas operaciones y elusivas de
que los empleados participen “en operaciones econémicas o financieras que
puedan afectar a su independencia e imparcialidad”.

Advierte el TS que, ciertamente, el articulo 63 de la Ley 62/2003, de 30 de
diciembre @), introdujo en la LABE un nuevo precepto, el articulo 6 bis, y que
conforme al mismo “El personal [...] que pueda tener acceso a informacién de
caracter confidencial estara obligado a notificar, conforme a lo establecido en la
correspondiente disposicion interna aprobada por la Comision Ejecutiva, las
operaciones que realice en los mercados de valores, bien fuera directamente o
mediante persona interpuesta”. Para el TS, esta circunstancia normativa, que
dota del més alto rango a la habilitacion concedida a la Comision Ejecutiva para
regular el deber de comunicacién sobre operaciones financieras que en este
debate se cuestiona, en forma alguna significa que hasta la entrada en vigor de
tal Ley 62/2003 la citada Comisién no estuviese legalmente facultada para
redactar el Codigo de Conducta e imponer la obligacién comunicadora de que
se trata, pues ya se han referido en el anterior apartado las disposiciones que, de

®  Ver RCL 2003\3093 y RCL 2004, 5, 892.
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una forma menos precisa, pero en todo caso inequivoca, exigian en opinion del
TS que se impusiese a determinados empleados el deber de comunicar a la
direccidn sus transacciones con valores. Para el Alto Tribunal lo Gnico que hace
la citada Ley 62/2003 es reiterar, con mayor especificacion, ciertamente, un
mandato previo, el contenido en el articulo 3 del RD 629/1993; y muy contra-
riamente a lo que los recurrentes sostienen, incluso puede servir de refuerzo a la
tesis que se mantiene, porque las normas posteriores, aunque sean inaplicables
por razones temporales, es indudable que cumplen una evidente funcion orien-
tadora y pueden “influenciar” en orden a una interpretacion acorde con los
principios inspiradores de la norma posterior (10,

A la vista de todas estas consideraciones el TS concluye que la consecuen-
cia de lo que acaba de afirmarse es que la Comision Ejecutiva del Banco de
Espana tenia habilitacién legal suficiente para redactar, mediante Circular In-
terna, el Cédigo de Conducta relativo al deber de comunicacién de operaciones
financieras. Por tanto, tal materia no era de obligada negociacion colectiva,
como los recurrentes sostenian (y de que, por lo mismo, resultaba inexistente la
denunciada infraccion del articulo 82.2 del ET). Es mas, el TS ni siquiera
considera oportuna tal tesis, porque no pueden dejarse al albur de la negocia-
cion colectiva el elenco de medidas o cautelas que garanticen la imprescindible
transparencia de actuacion que corresponde al Banco de Espana y que, en defi-
nitiva, se preordenan al “buen funcionamiento y la estabilidad del sistema fi-
nanciero”.

2. Infraccion del articulo 20 ET (posible justificacion del Céodigo en
los poderes de direccion empresarial)

Ambas organizaciones demandantes imputan a la decisién de instancia la
interpretacion erronea del articulo 20 del ET; infraccion que justifican afirman-
do que la regulacion contenida en el Codigo de Conducta, particularmente el
deber de comunicar las operaciones financieras, excede del ius variandi.

Subraya el TS que (D el poder de direccion no puede minorar los derechos
del trabajador, inviolables, que estdn garantizados por la CE, tales como el ya

(10)  Ver SSTS 22-03-2002 (RJ 2002\5994), rec. 1170/01; 07-10-2002 (RJ 2002\10912),
rec. 1213/2001, dictada en Sala General; 23-10-2002 (RJ 2002\10916), rec. 3581/2001;
17-05-2004 (RJ 2004\5158), cas. 122/03; y 11-05-2005 (RJ 2005\6026), rec. 2291/04.

(1) Con carécter previo el TS recuerda que no han de confundirse el poder de direccién
(facultad de organizar y dirigir el trabajo: articulo 20 del ET) y el ius variandi (poder empresa-
rial de modificar el contenido pactado de la prestacion: articulos 39 y 40 del ET). Y que es
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citado respeto a la dignidad personal (articulos 10 del CE y 20.3 del ET) y el de
garantia de la intimidad (articulos 18 del CE y 18 del ET). En este sentido se ha
afirmado por la doctrina constitucional: a) los equilibrios y limitaciones reci-
procos que se derivan para ambas partes del contrato de trabajo suponen que
también las facultades organizativas empresariales se encuentran limitadas por
los derechos fundamentales del trabajador, quedando obligado el empleador a
respetar aquéllos (12); b) el ejercicio de tales facultades por parte del empleador
no puede servir en ningiin caso a la produccion de resultados inconstitucionales,
lesivos de los derechos fundamentales del trabajador 13), y ¢) “el poder de direc-
cion del empresario, imprescindible para la buena marcha de la organizacién
productiva (organizacion que refleja otros derechos reconocidos constitucional-
mente en los articulos 33 y 38 de la CE) y reconocido expresamente en el
articulo 20 de la LET, atribuye al empresario, entre otras facultades, la de
adoptar las medidas que estime mas oportunas de vigilancia y control para
verificar el cumplimiento del trabajador de sus obligaciones laborales, pero esa
facultad ha de producirse en todo caso, como es logico, dentro del debido

criterio cominmente aceptado el que por regla general tal poder sélo puede ejercitarse en el
concreto ambito de la relacién de trabajo, sin poder afectar a los actos del trabajador situados
fuera de aquél; pero que la llamada “conducta extralaboral” del trabajador puede verse alcanza-
da por aquella facultad directiva cuando la actuacion del trabajador pueda repercutir negativa-
mente sobre el adecuado cumplimiento de la prestacion o perjudicar los intereses de la empre-
sa. Y también resalta el TS que, conforme a doctrina tradicional, el poder de direccién “no
puede entenderse como una facultad arbitraria y omnimoda, sino que se encuentra sometido a
determinadas limitaciones, debiendo utilizarse con el maximo respeto a los derechos del traba-
jador y a su dignidad humana y sin perjuicio para €l, o con la compensacién adecuada cuando
el ejercicio de tal potestad resulte inevitable, y sin que pueda exceder de lo que las normas
legales y los principios generales inspiradores del derecho de trabajo imponen” [asi la STS
11-03-1991 (RJ 1991\1842), cas. 792/90, siguiendo precedentes de 08-06-1982 (RJ
1982\3942), 04-12-1982 (RJ 1982\7448) y 19-01-1984 (RJ 1984\69)]; o lo que es igual, la
facultad empresarial se encuentra limitada por los derechos reconocidos al trabajador por la
Constitucién, la Ley, el convenio colectivo y el propio contrato de trabajo, de forma que sélo
puede calificarse de “ejercicio regular” de las facultades de direccion (articulo 20.2 ET) aquel
que respete todos los derechos expresamente reconocidos al trabajador en los referidos cuatro
planos.

(12)  Ver SSTC 292/1993, de 18 de octubre (RTC 1993\292), F. 4 y 186/2000, de 10 de
julio (RTC 2000\186), F. 6.

(3)  Ver SSTC 94/1984, de 16 de octubre (RTC 1984\94); 108/1989, de 8 de junio
(RTC 1989\108); 171/1989, de 19 de octubre (RTC 1989\171); 123/1992, de 28 de septiembre
(RTC 1992\123); 134/1994, de 9 de mayo (RTC 1994\134); 173/1994, de 7 de junio (RTC
1994\173) y 186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186).
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respeto a la dignidad del trabajador, como expresamente nos lo recuerda igual-
mente la normativa laboral [articulos 4.2.c) y 20.3 del ET]” (4.

A la vista de esta doctrina general el TS introduce dos consideraciones
fundamentales:

1.%) Las obligaciones previstas en el Codigo de Conducta del Banco de
Espafa pueden considerarse una manifestacion del poder de direcciéon que no
excede de los limites que al articulo 20 del ET corresponden, pues se afirma en
el precepto, apartado tercero, que “el empresario podra adoptar las medidas de
vigilancia y control que estime mds oportunas para verificar el cumplimiento
por el trabajador de sus obligaciones y deberes laborales”. Y aunque la obliga-
cion nuclear que el citado Codigo de Conducta establece se refiere a una activi-
dad extralaboral, 1a de que los empleados con “informacion privilegiada” decla-
ren anualmente sus operaciones financieras, es innegable, como argumenta la
decision recurrida, que ésta se encuentra directamente relacionada con la activi-
dad laboral y comprometida con ella en régimen de conflicto de intereses. A lo
que afiade el TS ahora que ese conflicto es precisamente el que trataban de
evitar las “Orientaciones” del BCE mas arriba citadas (2001/5, de 21 de junio; y
2002/6, de 26 de septiembre) con el obligado establecimiento de normas de
conducta para los empleados de los Bancos Centrales Nacionales de los Estados
miembros de la Comunidad; y que la transparencia financiera de ese personal
que “tenga o pueda tener informacidn privilegiada” es patente manifestacion de
la buena fe contractual a que tales empleados se hallan sometidos, en razén a las
previsiones de los articulos 5.2.a) y 20.2 del ET.

2.%) Mal puede calificarse de “irregular” ejercicio de las facultades direc-
tivas el cumplimiento, por el empresario, de normas internas [antes, el RD
629/1993 (RCL 1993\1560); en la actualidad, tras la Ley 62/2003 (RCL
2003\3093 y RCL 2004, 5, 892), el articulo 6 bis del LABE] y comunitarias (las
indicadas “Orientaciones” del BCE). En realidad, con la aprobacion del Codigo
de Conducta, el Banco de Espafia mas que materializar expresion alguna del
poder de direccion propiamente se limita a ajustar su actuacion empresarial al
imperio de la Ley y con ello a acatar el principio de legalidad. Otra cosa es que
en ese cumplimiento se hubiera podido exceder (de ello trata el TS mas adelante
al examinar la posible infraccion del derecho a la intimidad), al considerar

(4 Ver STC 186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186). En la misma linea, el TS ha
afirmado que tal como se desprende de los articulos 4.2.¢) y 20.3 del ET, “el derecho a la
libertad de empresa y a la direccidn de la actividad laboral que tiene el empresario constitucio-
nal y legalmente reconocida tiene que compatibilizarse con el respeto a los derechos funda-
mentales del trabajador, pues este sigue disfrutando de tales derechos cuando lleva a cabo
trabajos por cuenta ajena” [STS 05-12-2003 (RJ 2004\313), cas. 53/03].
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“persona interpuesta, en todo caso, al conyuge, cualquiera que sea el régimen
econdémico del matrimonio, la pareja de hecho, los hijos, tanto los menores de
edad como los mayores que vivan en el domicilio familiar...”; por cuanto que
esa precision, o extension, no estaba normativamente impuesta de manera ex-
presa. Pero tal juicio de valor inicamente puede hacerse desde la perspectiva
del derecho a la intimidad al que los recurrentes aluden como infringido, lo que
nos lleva a analizar la dltima de las cuestiones planteadas por los recursos, la
relativa a la posible vulneracion del articulo 18.1 de la CE con esa precision
sobre lo que se entiende por “persona interpuesta”.

3. Sobre la vulneracion del derecho a la intimidad

Entienden los recurrentes que el deber de declarar esas cuestiones relativas
a su patrimonio supone una vulneracion de su derecho a la intimidad proclama-
do en el articulo 18 de la CE.

Comienza el TS recordando la doctrina general del TC sobre este derecho
fundamental. Asi, destaca que el articulo 18.1 de la CE confiere a la persona el
poder juridico de imponer a terceros el deber de abstenerse de toda intromision
en la esfera intima y la prohibicién de hacer uso de lo asi conocido (9. Y de ello
se deduce que el derecho fundamental a la intimidad personal otorga cuando
menos una facultad negativa o de exclusion, que impone a terceros el deber de
abstencion de intromisiones salvo que estén fundadas en una prevision legal
que tenga justificacion constitucional y que sea proporcionada (9 o que exista
un consentimiento eficaz que lo autorice, pues corresponde a cada persona
acotar el ambito de intimidad personal y familiar que reserva al conocimiento
ajeno 7. En definitiva, el precepto constitucional impide las injerencias en la
intimidad “arbitrarias o ilegales” 18). En cuanto a su ambito se ha dicho que el
derecho a la intimidad, en cuanto derivacion de la dignidad de la persona que

(15 Ver SSTC 73/1982, de 2 de diciembre (RTC 1982\73), F. 5; 110/1984, de 26 de
noviembre (RTC 1984\110), F. 3; 89/1987, de 3 de junio (RTC 1987\89), F. 3; 231/1988, de 2
de diciembre (RTC 1988\231), F. 3; 197/1991, de 17 de octubre (RTC 1991\197), F. 3;
134/1999, de 15 de julio (RTC 1999\134); 144/1999, de 22 de julio [RTC 1999\144); 115/2000,
de 10 de mayo (RTC 2000\115), y 196/2004, de 15 de noviembre (RTC 2004\196)].

(16)  Ver SSTC 44/1999, de 5 de abril (RTC 1999\44), F. 4; 207/1996, de 16 de diciem-
bre (RJ 1996\207), F. 4; 292/2000, de 30 de noviembre (RJ 2000\292), F. 16; 70/2002, de 3 de
abril (RTC 2002\70), F. 10.

(7) " Ver STC 83/2002, de 22 de abril [(RTC 2002\83), F. 5] [STC 196/2004, de 15 de
noviembre (RTC 2004\196)].

(18)  Ver SSTC 110/1984, de 26 de noviembre (RTC 1984\110), F. 8, y 196/2004, de 15
de noviembre (RTC 2004\196), F. 2.
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reconoce el articulo 10 de la CE, implica “la existencia de un ambito propio y
reservado frente a la accién y el conocimiento de los demds, necesario, segin
las pautas de nuestra cultura, para mantener una calidad minima de la vida
humana” 9. Y que los hechos referidos a las relaciones sociales y profesiona-
les en que el trabajador desempeiia su actividad no se integran, en principio, en
la esfera privada de la persona y en su ambito de proteccion sustraido a intromi-
siones extrafias V),

Pasa a continuacion el TS a abordar la problematica de este derecho funda-
mental desde la Optica de la relacion laboral. A este respecto, sefiala que la
celebracion de un contrato de trabajo no implica la privacion para el trabajador
de los derechos que la CE le reconoce como ciudadano, entre ellos el derecho a
su intimidad personal porque las organizaciones empresariales no forman mun-
dos separados y estancos del resto de la sociedad ni la libertad de empresa que
establece el articulo 38 CE legitima que aquél deba soportar despojos transito-
rios o limitaciones injustificadas de sus derechos fundamentales y libertades

(19 Ver SSTC 231/1988, de 1 de diciembre (RTC 1988\231), F. 3; 197/1991, de 17 de
octubre (RTC 1991\197), F. 3; 57/1994, de 18 de febrero (RTC 1994\57), F. 5; 99/1994, de 11
de abril (RTC 1994\99); 143/1994, de 9 de mayo (RJ 1994\143), F. 6; 207/1996, de 16 de
diciembre (RJ 1996\207), F. 3; 170/1997, de 14 de octubre (RTC 1997\170), F. 4; 202/1999, de
8 de noviembre (RTC 1999\202), F. 2; 98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\98) F. 6; 186/2000,
de 10 de julio (RTC 2000\186); 156/2001, de 2 de julio (RTC 2001\156), F. 4; 127/2003, de 30
de junio (RTC 2003\127), F. 7 y 196/2004, de 15 de noviembre (RTC 2004\196), F. 2.

(@0 Ver SSTC 170/1987, de 30 de octubre (RTC 1987\170), F. 4; 180/1987, de 12 de
noviembre (RTC 1987\180), F. 4; 142/1993, de 22 de abril (RTC 1993\142), F. 7; 202/1999, de
8 de noviembre (RTC 1999\202), F. 2; ATC 30/1998, de 28 de enero (RTC 1998\30),
F. 2; 98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\98) FGF, F. 6; 292/2000, de 10 de julio; 196/2004, de
15 de noviembre (RTC 2004\196), F. 3. Sobre sus limites, recuerda el TS que tal derecho “no es
absoluto como no lo es ninguno de los derechos fundamentales, pudiendo ceder ante intereses
constitucionalmente relevantes, siempre que el recorte que aquél haya de experimentar se
revele como necesario para lograr el fin legitimo previsto, proporcionado para alcanzarlo y, en
todo caso, sea respetuoso con el contenido esencial del derecho” [SSTC 57/1994, de 18 de
febrero (RTC 1994\57), F. 6; 143/1994, de 9 de mayo (RTC 1994\143), F. 6; 186/2000, de 10 de
julio (RTC 2000\186); 98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\98), F. 5]. Pero ha de tener en cuenta
que “la constitucionalidad de cualquier medida restrictiva de derechos fundamentales viene
determinada por la estricta observancia del principio de proporcionalidad”; y a tales efectos es
necesario constatar [SSTC 66/1995, de 8 de mayo (RTC 1995\66), F. 5; 55/1996, de 28 de
marzo (RTC 1996\55), F. 6, 7, 8 y 9; 207/1996, de 16 de diciembre (RTC 1996\207), F. 4.¢);
37/1998, de 17 de febrero (RTC 1998\37), F. 8] si dicha medida “cumple los tres requisitos o
condiciones siguientes: si tal medida es susceptible de conseguir el objetivo propuesto [juicio
de idoneidad]; si, ademads, es necesaria, en el sentido de que no exista otra medida méas modera-
da para la consecucion de tal propdsito con igual eficacia [juicio de necesidad]; y, finalmente,
si la misma es ponderada o equilibrada, por derivarse de ella mas beneficios o ventajas para el
interés general que perjuicios sobre otros bienes o valores en conflicto (juicio de proporcionali-
dad en sentido estricto)” [STC 186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186), F. 6; citada por la
STS, cas. 52/03, 05-12-2003 (RJ2004\313)].
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publicas, que tienen un valor central en el sistema juridico constitucional 21,
De esta forma, los equilibrios y limitaciones reciprocos que se derivan para
ambas partes del contrato de trabajo suponen, por lo que ahora interesa, que las
facultades organizativas empresariales se encuentran limitadas por los derechos
fundamentales del trabajador, quedando obligado el empleador a respetar aqué-
llos y, también a la inversa, la efectividad de los derechos fundamentales del
trabajador en el ambito de las relaciones laborales debe ser compatible con el
cuadro de limites reciprocos que pueden surgir entre aquéllos y las facultades
empresariales, las cuales son también expresion de derechos constitucionales
reconocidos en los articulos 33 y 38 CE (2. En consecuencia, subraya el TS que
el ejercicio de los derechos fundamentales por el trabajador inicamente admite
limitaciones o sacrificios en la medida en que se desenvuelve en el seno de una
organizacion que refleja otros derechos reconocidos constitucionalmente (los
protegidos por los citados articulos 38 y 33 de la CE) y que impone, segtin los
supuestos, la necesaria adaptabilidad para el ejercicio de todos ellos, perspecti-
va ésta desde la que deben valorarse las especificas limitaciones que a los
derechos fundamentales les pueda imponer el propio desarrollo de la relacion
laboral (3. Mas en concreto, recuerda el TS que el poder de direccion del em-
presario, imprescindible para la buena marcha de la organizacién productiva, y
reconocido expresamente en el articulo 20 del ET, atribuye al empresario, entre
otras facultades, la de adoptar las medidas que estime mas oportunas de vigilan-
cia y control para verificar el cuamplimiento del trabajador de sus obligaciones
laborales. Pero esa facultad ha de producirse en todo caso, como es légico,
dentro del debido respeto a la dignidad del trabajador, como expresamente nos
lo recuerda igualmente la normativa laboral [articulos 4.2.c) y 20.3 del ET].
Siquiera desde la prevalencia de tales derechos, su limitacion por parte de las
facultades empresariales solo puede derivar bien del hecho de que la propia
naturaleza del trabajo contratado implique la restriccion del derecho, bien de

1) Ver SSTC 88/1985, de 19 de julio (RTC 1985\88), F. 2; 6/1988, de 21 de enero
(RTC 1988\6); 129/1989, de 17 de julio (RTC 1989\129); 126/1990, de 5 de julio (RTC
1990\126); 99/1994, de 11 de abril (RTC 1994\99); 106/1996, de 12 de junio (RTC 1996\106);
186/1996, de 25 de noviembre (RTC 1996\186); 90/1997, de 6 de mayo (RTC 1997\90);
197/1998, de 13 de octubre (RTC 1998\197) de 10 de abril (RTC 2000\98), F. 6 y 196/2004, de
15 de noviembre (RTC 2004\196).

(22 Ver SSTC 292/1993, de 18 de octubre (RTC 1993\292), F. 4; 186/2000, de 10 de
julio (RTC 2000\186) y de 15 de noviembre (RTC 2004\196), F. 3.

(23)  Ver SSTC 99/1994, de 11 de abril (RTC 1994\99), F. 4; 6/1995, de 10 de enero
(RTC 1995\6), F. 2; 106/1996, de 12 de junio (RTC 1996\106), F. 5; 136/1996, de 23 de julio
(RTC 1996\136), F. 6, y de 10 de abril (RTC 2000\98), F. 5.
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una acreditada necesidad o interés empresarial, sin que sea suficiente su mera
invocacion para sacrificar el derecho fundamental del trabajador 29,

A la vista de todas estas consideraciones generales, en este caso concreto
objeto de litigio la conclusion del TS es que los términos de la Circular 10/2002
no han infringido el articulo 18.1 de la CE cuando imponen a sus empleados
con real o posible informacién privilegiada la obligacion de comunicar opera-
ciones financieras realizadas por aquellos (conyuge, hijos y pareja de hecho) a
los que se califica de “persona interpuesta”. Recuerda el TS que en el curso de
esta sentencia ha reflejado la necesidad, impuesta por las normas y exigida por
la misiéon encomendada al BE, de elaborar unos estatutos de conducta que
garantizasen la independencia e imparcialidad de los empleados con “informa-
cion privilegiada”, evitando toda posible situacion de conflicto de intereses; y
también ha destacado previamente que la finalidad dltima de la medida era, en
palabras del RD 629/1993, la de garantizar la transparencia de los mercados y la
proteccion de los inversores. Sobre esta base, la cldusula que fundamentalmente
se cuestiona en el presente procedimiento (la relativa al concepto de “persona
interpuesta”) para el TS supera sin dificultades los juicios de idoneidad, necesi-

(% Ver SSTC 99/1994, de 11 de abril (RTC 1994\99), F. 7; 6/1995, de 10 de enero
(RTC 1995\6), F. 3; 106/1996 (RTC 1996\106), F. 4; 136/1996, de 23 de julio (RTC 1996\136),
F. 7; 98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\1998), F. 7, y 186/2000, de 10 de julio (RTC
2000\186). Apunta también el Alto Tribunal que en lo que se refiere al control judicial se ha
puesto de relieve la necesidad de que las resoluciones judiciales preserven “el necesario equili-
brio entre las obligaciones dimanantes del contrato para el trabajador y el dmbito, modulado
por el contrato, pero en todo caso subsistente, de su libertad constitucional” [SSTC 6/1988, de
21 de enero (RTC 1988\6); 186/2000, de 10 de julio (RTC 2000\186)]. Pues dada la posicién
preeminente de los derechos fundamentales en nuestro ordenamiento, esa modulacién sélo se
producira “en la medida estrictamente imprescindible para el correcto y ordenado desenvolvi-
miento de la actividad productiva” [STC 99/1994, de 11 de abril (RTC 1994\99); y 186/2000,
de 10 de julio (RTC 2000\186)]. Lo que entrafia la necesidad de proceder a una ponderacién
adecuada [SSTC 20/1990, de 15 de febrero (RTC 1990\20); 171/1990, de 12 de noviembre
(RTC 1990\171), y 240/1992, de 21 de diciembre (RTC 1992\240)], que respete la correcta
definicion y valoracion constitucional del derecho fundamental en juego y de las obligaciones
laborales que pueden modularlo [SSTC 170/1987, de 30 de octubre (RTC 1987\170); 4/1996,
de 16 de enero (RTC 1996\4); 106/1996 (RTC 1996\106); 186/1996, de 25 de noviembre (RTC
1996\186), y 1/1998, de 12 de enero (RTC 1998\1)]. Estas limitaciones o modulaciones tienen
que ser las indispensables y estrictamente necesarias para satisfacer un interés empresarial
merecedor de tutela y proteccién, de manera que si existen otras posibilidades de satisfacer
dicho interés menos agresivas y afectantes del derecho en cuestién habra que emplear estas
ultimas y no aquellas otras mds agresivas y afectantes. Se trata, en definitiva, de la aplicacién
del principio de proporcionalidad [STC 98/2000, de 10 de abril (RTC 2000\98), F. 7]. Sobre
este ultimo principio puede consultarse el excelente trabajo de SARMIENTO RAMIREZ-ES-
CUDERO, D.: El principio de proporcionalidad en el Derecho administrativo (Un andlisis
juridico desde el Derecho espaiiol), Ed. Universidad Externado de Colombia, Bogotd, 2007.
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dad y proporcionalidad que la doctrina exige en toda medida restrictiva de un
derecho fundamental. Porque s6lo extendiendo la obligacién de comunicar las
operaciones con valores a las realizadas por familiares en segundo grado (con-
vivientes) y por la pareja (de derecho o hecho), puede conseguirse evitar el
posible conflicto de intereses, siendo asi que la actividad financiera de personas
tan proximas [en el sentimiento y en la convivencia] afecta a la economia
familiar tanto como la del empleado, y en todo caso por fuerza ha de vivenciar-
se por éste como si fuese propia; ello al margen de que una elemental cautela, se
trata de garantizar la imparcialidad, aconseja una solucion con la que se evita
toda suspicacia y también la tentacion de fraude interpositorio; y no se alcanza a
ver solucién diversa con la que conjurar, en forma minimamente eficaz, el
peligro de que se produzcan situaciones de posible contraposicion de intereses;
a la par que tampoco se considera desproporcionada la medida, siendo asi que
tiene una limitada proyeccion familiar y que no se extiende al integro patrimo-
nio, sino exclusivamente al extremo que guarda intima relacion con la informa-
cion confidencial que pudiera tenerse, la negociacion con “valores o instrumen-
tos financieros emitidos por entidades sometidas a supervision del Banco de
Espafia”.

IV. COMENTARIO

Querria empezar el comentario a la sentencia del TS que ha quedado
expuesta en las lineas anteriores mostrando mi disconformidad con el plantea-
miento que se realiza en ella. Planteamiento que es verdad que no podia ser de
otra manera una vez que se decidid, en mi opinidén equivocamente, que la
Jurisdiccién competente para juzgar este asunto debia ser la Social. Como
acabamos de ver el TS enfoca el problema desde la 6ptica del Derecho labo-
ral, a la luz del articulo 20 del ET y del tema del poder de direccion del
empresario, considerando que nos encontramos ante un problema derivado de
una relacion laboral entre un empresario y sus trabajadores. De ahi que llegue
a decir que “lo realmente impugnado no es la circular, como ejercicio de una
potestad reglamentaria, sino mds bien parte de su contenido de naturaleza
laboral”.

Abhora bien, aunque es verdad que el vinculo juridico entre el Banco de
Espafa y sus trabajadores es laboral (de hecho el primer parrafo del art. 6 bis
LABE afirma de manera contundente que “el personal del Banco de Esparia
estd vinculado al mismo por una relacion de Derecho laboral”), no hay que
olvidar que son empleados ptblicos y que el objeto de su trabajo son intereses
generales de primera importancia (como es la gestion de la politica monetaria y
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el control de las instituciones financieras del pais) 2. Esto nos sirve de punto
de partida para defender la idea contraria a la que mantiene la Sala de lo Social
del TS y empezar diciendo que, precisamente, lo que realmente deberia haber
sido impugnado es la circular como ejercicio de una potestad reglamentaria que
ha desbordado sus limites naturales, y que la jurisdiccién que debia haber juz-
gado el asunto era la Contencioso-administrativa, dado que nos encontramos
con lo que el articulo 1.1 de la Ley de dicha Jurisdiccion denomina una disposi-
cion general de rango inferior a la Ley.

Efectivamente, la polémica Circular interna de 2002 es una de las dos
categorias de las denominadas “Normas Internas” dirigidas a los servicios del
Banco de Espana que el RIBE prevé en su articulo 10. El apartado 1.2 de este
precepto dispone que el Banco de Espana dictard las Normas Internas que
considere convenientes para la organizacién y funcionamiento de sus servicios.
Las Circulares Internas se definen en la letra a) de este apartado como aquella
reglamentacion de caracter basico y general, de obligado cumplimiento para
todos los servicios. Las Circulares Internas seran aprobadas por la Comision
Ejecutiva y refrendadas por el Gobernador. Jerdrquicamente se encuentran por
encima del otro tipo de Normas Internas, que son las denominadas Ordenan-
zas 29, En el articulo 11 se establece el régimen general de las Normas Internas,

(2% Hay que advertir que la Comisi6n, en su Comunicacién de 18 de marzo de 1988,
(DOCE C72 del 18 de mayo de 1988) consideraba a la luz de la doctrina del TICE que la
excepcion del articulo 48.4 del Tratado de la Comunidad Europea —actual articulo 39.4 del
Tratado de Amsterdam (empleos en la administracién piblica que quedan excluidos de la libre
circulacion de trabajadores por suponer el ejercicio de la autoridad publica)— cubriria, entre
otros, los empleos en los bancos centrales en la medida que se trate de personal que realice las
actividades organizadas por el Estado o de otra persona moral de derecho publico, como la
elaboracion de los actos juridicos, la ejecucion de dichos actos, el control de su aplicacion y la
tutela de los organismos dependientes.

(26)  En la letra b) del articulo 10.1 se establece que las Ordenanzas se constituyen como
sistema de desarrollo de lo establecido en las Circulares Internas o para el ejercicio de la
potestad reglamentaria del Gobernador, Subgobernador, Director general o Director general
adjunto en cuanto a las competencias conferidas por este Reglamento Interno. Las Ordenanzas
seran aprobadas por el titular de la Direccién General competente en la materia que regulen, o
del Departamento de Régimen Interior, que informard de las mismas a la Comisién Ejecutiva.
Si afectara a mas de una Direccién General o si la materia regulada estuviera atribuida al
Gobernador o Subgobernador correspondera a éstos la aprobacion de la Ordenanza. El aparta-
do 2 dispone que los aspectos meramente expositivos o didacticos que aconsejen la aplicacion
de las Ordenanzas seran hechos publicos a través de las Notas, sin valor normativo. Las Notas
seran aprobadas por el Jefe de oficina competente por razén de la materia. No contendran
mandato juridico alguno. Por ultimo, su apartado 3 establece que el Servicio Juridico emitird,
en todo caso, informe de legalidad especifico sobre las propuestas de Normas Internas. No
podra aprobarse ninguna que no haya cumplido este requisito.
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régimen configurado en grandes lineas como el de cualquier reglamento o dis-
posicion general. Es decir, se introduce el principio jerarquia normativa 27, se
regula su entrada en vigor 2® y su publicidad, incluyendo su posible publica-
cién en el BOE@®). Su procedimiento de elaboracion y aprobacién es muy
similar al de cualquier otra disposicion general (9. Como curiosidad, que re-
fuerza su naturaleza normativa, puede ademas destacarse que en su apartado 3

(27) El apartado 1 del articulo 11 establece que ninguna Norma Interna del Banco de
Espafia podra vulnerar, alterar ni suplir los preceptos contenidos en otra de rango superior. A
continuacion se recuerda que sera nula cualquier modificacién o derogaciéon de Norma Interna
que no sea realizada por norma de igual o superior rango, o que no haya respetado el procedi-
miento de aprobacion y publicidad previsto en este Reglamento. El apartado 2 dispone que en
el caso de que del contenido de un instrumento legal del Banco Central Europeo se dedujesen
contradicciones, modificaciones o alteraciones de alguna Circular Interna u Ordenanza del
Banco de Espaia, la Direccién General competente, o el Departamento de Régimen Interior,
debera iniciar el procedimiento de elaboracién de la Norma Interna que resulte necesaria, sin
perjuicio de la inmediata aplicacién de aquél, en su caso.

(28)  El apartado 4 del articulo 11 prevé que las Circulares Internas y las Ordenanzas
fijaran la fecha de su entrada en vigor. Seran remitidas a todas las oficinas y sucursales, con
antelacion bastante para facilitar su previo conocimiento y estudio.

(29 El apartado 5 del articulo 11 establece que la Comisién Ejecutiva determinara las
Normas Internas que por su interés general deban ser publicadas en el “Boletin Oficial del
Estado”, asi como en cualquier medio, pablico o privado, de difusién. A continuacion el
apartado 6 dispone que se entenderd publicada una Norma Interna por su anotacion en el
Registro regulado en el articulo siguiente. A este respecto el articulo 12 posee el siguiente
contenido: “El Registro de Normas Internas. 1. El Registro de Normas Internas se encargara
de la recopilacion de la reglamentacion interna de la entidad y del mantenimiento de un servi-
cio de documentacién reglamentaria permanentemente actualizado, con el fin de satisfacer las
necesidades de informacién de todos los servicios de la entidad. En él se reflejaran, asimismo,
las Notas y Anuncios. 2. Cuidaré de que todos los empleados, oficinas, sucursales y servicios
del Banco puedan acceder a la informacion obrante en la correspondiente base de datos de
Normas Internas. 3. El Registro de Normas Internas estard integrado en el Departamento de
Régimen Interior”.

(Y El articulo 13.1 introduce el siguiente procedimiento para la elaboracién de las
Circulares Internas: a) Corresponde al Director general competente por razon de la materia, o
Director general adjunto, ordenar y dirigir la redaccion de cada proyecto de Circular Interna.
b) El expediente comenzara con un informe que justifique su necesidad y exponga los fines
que la norma se propone alcanzar, incorporando el texto del anteproyecto. c) El informe,
junto con la propuesta de Circular Interna, serd sometido a consulta, desde la éptica de sus
atribuciones, de la Unidad de Organizacién, la Inspeccién de Servicios, la Intervencion Gene-
ral, en su caso, y, finalmente, del Servicio Juridico, que emitird informe de legalidad a la vista
de la totalidad del expediente. d) Una vez completado el expediente de elaboracién de Circu-
lar Interna con los citados informes, se elevard por el Director general o Director general
adjunto al Gobernador y Subgobernador que, de considerarlo pertinente, lo presentardn a la
Comision Ejecutiva. e)  El Secretario general del Banco de Espaiia se encargard de la custodia
y archivo de los expedientes de elaboracion de las Circulares Internas.
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se prevé que los proyectos de Circulares Internas irdn necesariamente acompa-
nados de la tabla de vigencias de disposiciones anteriores, de igual o inferior
rango, sobre la materia. En la nueva disposicion se consignaran expresamente
las que quedan total o parcialmente derogadas. En definitiva, nos encontramos
con lo que doctrinalmente se ha definido como un “reglamento administrati-
vo” (@D, es decir, una norma juridica, tanto por su destinatario plural (el conjun-
to de empleados del Banco de Espafia e incluso sus familiares), como por su
contenido (se regula de forma abstracta un supuesto de hecho que se integra de
forma permanente en el ordenamiento). Prueba de ello es que ha sido recogido
tal cual en el articulo 6 bis de la LABE.

Cabe preguntarse si es razonable, a la vista de este régimen juridico, obser-
var las circulares internas del Banco de Espafa como una manifestacion de las
ordenes e instrucciones generales previstas en el articulo 20 ET que un empre-
sario puede dirigir a sus empleados en el marco de su empresa privada. Creo
que la respuesta es rotundamente negativa. Que el vinculo entre esta institucion
y sus empleados sea laboral no impide a la Administracion ejercer su potestad
normativa sobre esos empleados, potestad que se puede y se debe perfectamen-
te diferenciar de las cuestiones laborales. De hecho, el legislador distingue
claramente entre ambos temas en el caso de los empleados publicos en la Ley
7/2007, de 12 de abril, sobre el Estatuto Béasico del Empleado Puablico, al ex-
cluir de la negociacion colectiva las siguientes materias: “A) Las decisiones
de las Administraciones Puiblicas que afecten a sus potestades de organizacion.
Cuando las consecuencias de las decisiones de las Administraciones Publicas
que afecten a sus potestades de organizacion tengan repercusion sobre condi-
ciones de trabajo de los funcionarios puiblicos contempladas en el apartado
anterior, procederd la negociacion de dichas condiciones con las Organizacio-
nes Sindicales a que se refiere este Estatuto. B) La regulacion del ejercicio de
los derechos de los ciudadanos y de los usuarios de los servicios publicos, asi
como el procedimiento de formacion de los actos y disposiciones administrati-
vas... D) Los poderes de direccion y control propios de la relacion jerdrqui-
ca...” 32,

(1 Son reglamentos administrativos aquellos que se refieren a cuestiones internas de
la organizacion piiblica. Ver SANTAMARIA PASTOR, J.A., Principios de Derecho adminis-
trativo, Volumen I, Ed. Centro de Estudios Ramén Areces, Madrid, 1998, p. 290.

(2)  Hay que prevenir ademés que desde el plano doctrinal también se distingue entre la
potestad que ejerce la Administracion frente a la que puede ejercer un empresario en el marco
de una relaci6n laboral y como manifestacion de su poder de direccién de la empresa. Ast,
MORELL OCANA, L., en Curso de Derecho administrativo (tomo I), Ed. Aranzadi, Pamplo-
na, 1996, pp. 151 y 152, entiende que la potestad del empresario se basa especialmente en la
relacién juridica laboral, basdndose por tanto en un componente voluntario. En cambio, cuando
la Administracién ejerce sus potestades (aunque sea frente a sus empleados laborales), e impo-
ne voluntad a otros sujetos, se basa primera y exclusivamente en la fuerza de la ley y no en la
propia voluntad de quienes quedan vinculados a sus determinaciones.
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De este modo, lo que tenemos es la manifestacion pura y simple del ejerci-
cio de la potestad reglamentaria por una Administracién Publica, sujeta por
consiguiente al Derecho administrativo. Y es que al Banco de Espana se le
define en el articulo 1.1 LABE y en el articulo 2.1 RIBE como una entidad de
Derecho publico con personalidad juridica propia y plena capacidad publica y
privada. En el desarrollo de su actividad y para el cumplimiento de sus fines
actuara con autonomia respecto a la Administracion General del Estado, des-
empefiando sus funciones con arreglo a lo previsto en dicha Ley y en el resto del
ordenamiento juridico. En el articulo 1.2 del LABE y en el articulo 2.4 del
RIBE se dispone que el Banco de Espafa estd sometido al ordenamiento priva-
do, salvo cuando acttia en el ejercicio de las potestades administrativas (como la
reglamentaria) que le han sido conferidas. En el ejercicio de esas potestades
estd sujeto a la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Publicas y de Procedimiento Administrativo Comun. El he-
cho de que se deba preservar su independencia y de que la Disposicién adicio-
nal octava de la LOFAGE 33, sobre el régimen juridico del Banco de Espana,
estipule que esta institucién se regird por su legislacion especifica, no puede
interpretarse hasta el extremo de que debamos huir del Derecho administrativo
en todo lo relacionado con el Banco de Espafia cada vez que sea posible imagi-
nar una construccion juridica alternativa desde otras ramas del ordenamiento
juridico (tal y como hace la Sala de lo Social del TS en este asunto) 34. Ade-
mas, el mismo TS reconoce en el FJ 4.2 de la sentencia que comentamos que nos
encontramos ante la potestad autonormadora de esta institucion.

En lo que hace referencia al argumento de que el contenido de la Circular
impugnada afecta a una relacion laboral y que por ello debe enfocarse desde la
Jurisdiccidn de lo Social considerando el Derecho laboral, entendemos que
existen también buenas razones para desmontar esta argumentacion que impide
el juicio del caso por la Jurisdicciéon Contencioso-administrativa. En primer
lugar, la misma Sala de lo Social reconoce en esta sentencia (FJ 8.2) que “la
obligacion nuclear que el citado Cédigo de Conducta establece se refiere a una
actividad extralaboral, la de que los empleados con ‘informacioén privilegiada’
declaren anualmente sus operaciones financieras”. Es verdad que inmediata-

(33)  Ley 6/1997, de 14 de abril, sobre Organizacién y Funcionamiento de la Adminis-
traciéon General del Estado.

(34 Sobre el problema de la huida del Derecho administrativo se ha escrito y discutido
mucho. Como es bien sabido, es un tema recurrente de nuestra disciplina que, con casos como
el presente, demuestra no tener fin. Sobre este particular puede consultarse la obra de DES-
DENTADO DAROCA, E., La crisis de identidad del Derecho Administrativo: privatizacion,
huida de la regulacion publica y Administraciones independientes, Tirant lo Blanch alternati-
va, Valencia, 1999, asi como la bibliografia alli citada.
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mente después de decir esto advierte de que tenia razon la sentencia recurrida al
estimar que esta cuestion esta directamente relacionada con la actividad laboral
de los empleados del Banco de Espana. Es evidente que esto es cierto, pero més
lo es la primera afirmacién. En segundo lugar, el contenido de la cldusula
impugnada no sélo afecta a los empleados del Banco de Espaia, sino también a
sus familiares mas directos, introduciéndose por tanto una obligaciéon de sumi-
nistrar informacion sobre terceros ajenos a la Institucion y a la relacion laboral
que une a esta tltima con sus empleados en una Norma Interna que en principio
s6lo deberia ir dirigida a organizar los servicios de la misma. En tercer lugar, la
Jurisdiccion Contencioso-administrativa controla, segin el articulo 106.1 de la
CE (comprendida dentro de la referencia a los Tribunales), la potestad regla-
mentaria, toda ella independientemente del contenido que tenga. Es més, hay
que advertir que los Tribunales de lo Contencioso nunca han tenido ningin
problema en juzgar circulares e instrucciones de la Administracion ¢G>, con un
contenido que afectaba a empleados no funcionarios de la Administraciéon y
cuyo contenido tocaba de forma mas o menos directa cuestiones que afectaban
a la relacion laboral. Se pueden poner varios ejemplos 39, aunque, quizas, el
caso mas paradigmatico sea el de las circulares que se dictaron para poner en
conocimiento de los empleados de RENFE el plan especial de transportes que
se pensaba aplicar en caso de huelga, asi como las instrucciones de como se

(35 Que en principio no deben introducir una regulacién propia de un reglamento, pero
que pueden llegar a tenerlo desbordando sus limites naturales. Ver MOROTE SARRION, J.V.,
Las circulares normativas de la administracion piiblica, Ed. Tirant lo Blanch, Valencia, 2002,
y MORENO REBATO, M., “Circulares, Instrucciones y 6rdenes de servicio: Naturaleza y
Régimen juridico”, RAP, nim. 147, septiembre-diciembre de 1998, pp. 159-200.

(36)  Asi, en la STS de 13 de octubre de 1987, Ar. 6752, y en la STC 26/1986 se juzgé
una circular en donde se prohibia a los profesores de religion presentarse a las plazas de
Director de Instituto, limitando sus facultades de promocion profesional; en la STS de 26 de
febrero de 2003, Ar. 2513, se examiné una circular de un Alcalde que impartia instrucciones a
los empleados municipales ordenandoles restringir el derecho de acceso de los concejales a la
informacion contenida en los archivos del Consistorio; en la STS de 15 de octubre de 2003, Ar.
7807, se analiz6 una circular dictada por el Secretario General del Congreso de los Diputados
relativa a la tramitacion de peticiones de permisos y licencias de los empleados de dicho
6rgano constitucional; en la STS de 15 de octubre de 2003, Ar. 7807, se juzgé una circular que
obligaba a los empleados municipales encargados del cementerio a seguir un protocolo de
actuacion en caso de desenterramientos distinto al previsto en la normativa municipal; en la
STS de 21 de junio de 2006, Ar. 5831, se examind una circular que interpretaba como debia
acreditarse la posesion de determinada formacion para acceder a ciertas plazas del sistema
sanitario navarro, y en la STS de 12 de diciembre de 2006, Ar. 9664, se analizaron unas
instrucciones donde se proponia como debia organizarse la plantilla del personal sanitario del
sistema de salud valenciano.
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debia aplicar el nivel de servicios que se iba aplicar en tal situacion G7). Es decir,
nos encontramos en el asunto de RENFE con circulares referidas a un derecho
fundamental de los empleados laborales de la Administracion como es el de
huelga. Si los Tribunales de lo Contencioso han conocido de estas cuestiones
sin problema con mas razén deben conocer de reglamentos administrativos
como las circulares internas del Banco de Espaia.

Por tanto, debia haberse aplicado el apartado 4 del articulo 15 del RIBE,
que prevé que las disposiciones generales dictadas por el Banco de Espafa
seran susceptibles de impugnacién directa ante la Sala de lo Contencioso-
Administrativo de la Audiencia Nacional. El hecho de que la discutida Circular
Interna sea calificable como un reglamento administrativo no impide llegar a
esta conclusion. A este respecto puede citarse la STS de 10 de junio de 2002 G8),
en relacién con unas Instrucciones generales sobre la determinacion de un con-
tingente de autorizaciones para el empleo de trabajadores extranjeros no comu-
nitarios, donde el Alto Tribunal establece que “en todo caso, no es posible
identificar la nocion de disposicion general con el de ‘la disposicion adminis-
trativa que afecte a los ciudadanos en su condicion de administrados’ o con los
Reglamentos ‘juridicos’, como normas de actuacion dictadas para todos y rela-
tivos a las llamadas relaciones de supremacia general, sino que también los
denominados Reglamentos “administrativos”, en terminologia académica de
ascendencia germdnica, ‘ad intra’, de cardcter orgdnico o referidos a relacio-
nes de supremacia especial, son disposiciones normativas; unos y otros son
normas juridicas, disposiciones generales, que se integran en el ordenamiento
juridico”. Estos reglamentos, cuando se dictan con el fin de organizar los servi-
cios administrativos, también estdn sometidos al control judicial, tal y como nos
recuerda el TS (9,

(G7) Ver STS de 11 de julio de 1980, Ar. 2950. En esta sentencia el TS recuerda, ante el
argumento del Abogado del Estado de que la Jurisdiccion Contencioso-administrativa no ha de
conocer del asunto por no existir acto administrativo al proceder las circulares de RENFE (que
no era ya entonces ni un 6rgano estatal ni una entidad estatal autdnoma), que aunque sea una
empresa industrial privada gestiona un servicio publico, por lo que tiene el caracter de adminis-
tracion publica en la prestacion del servicio.

(38)  Ver Ar. 8196.

(39 A este respecto puede citarse la sentencia de 12 de julio de 1999, Recurso n.°
13571/1991, Ar. 6756. En ella el Alto Tribunal dispone lo siguiente: “Este planteamiento
general debe revertir al importante extremo de como se encuentra sometida la Administracion
al ordenamiento juridico en el ejercicio de aquella potestad organizatoria debiendo destacarse
que, contra lo que se afirma en ciertas aproximaciones al tema, los poderes para ordenar la
organizacion no pueden constituir, so pretexto de que se trata de una potestad referida a un

- 260 -



JURISPRUDENCIA

De este modo, el caso tenia que haber sido resuelto desde la perspectiva
del Derecho administrativo. Y desde esta perspectiva lo que aqui debia haber

dmbito doméstico, un coto exento de la sumision al derecho, lo que seria contrario a los
articulos 9.1y 103.1 de la vigente Constitucion Espaiiola (RCL 1978\2836 y ApNDL 2875). En
definitiva estamos ante el ejercicio de unos poderes publicos, aunque sean de cardcter pecu-
liar, otorgados por el ordenamiento para conseguir fines piiblicos y justamente por ello la
posibilidad de actuacion en este campo de las autoridades de la Administracion Publica
constituye en el sentido mds ajustado del tema una verdadera potestad. Ello no excluye, sin
embargo, la existencia de peculiaridades de la potestad organizatoria que en ocasiones han
determinado que los Tribunales de Justicia sean renuentes a una revision en todos sus extre-
mos del uso que se hace de los poderes administrativos en materia de organizacion. La razén
para ello es que en el ejercicio de la potestad organizatoria no se estdn regulando ‘in genere’
los derechos y obligaciones, ni de la totalidad de los ciudadanos, ni normalmente de una
pluralidad indeterminada de sujetos. Los afectados por aquel ejercicio son quienes integran el
personal al servicio de la Administracion, trdtese de funcionarios o de personal laboral,
encontrdandose intimamente relacionadas las cuestiones que se refieren a organizacion propia-
mente dicha y a personal administrativo. Por ello son los agentes de la organizacion los que en
mayor medida pueden verse afectados o concernidos en sus expectativas e intereses por las
modificaciones orgdnicas que normalmente implica el ejercicio de la potestad organizatoria.
Pero el caso es que este personal funcionario o laboral se encuentra sometido a una relacion
especial de sujecion en virtud de su particular ‘status’. Por ello puede desde luego conducirse
como actor procesal en defensa de los derechos reconocidos por la norma, incluso en materia de
organizacion en determinadas ocasiones cuando se pretende han sido vulneradas normas juridi-
cas que reconozcan derechos. En cambio este personal no puede o, por expresarlo en términos
procesales no estd legitimado, para pretender obstaculizar el ejercicio de la potestad piiblica de
ordenar la organizacion formulando pretensiones en defensa de simples expectativas, aspiracio-
nes o intereses, por legitimos que puedan ser unas y otros. Ello da lugar a que en materia de
potestad organizatoria haya que guardar en ocasiones un delicado equilibrio. De una parte, si
las pretensiones procesales no estdn basadas en derechos reconocidos por la normativa vigen-
te y no se han producido infracciones graves de procedimiento, los pronunciamientos judicia-
les han de ser respetuosos con la potestad organizatoria vilidamente ejercida. Asi se deriva de
que, como antes se ha dicho, los sometidos a una relacion especial de sujecion no estin
suficientemente legitimados en virtud de las caracteristicas de la relacion misma. Sin embargo
de otra parte no es menos cierto que en el ejercicio de la potestad organizatoria las autorida-
des publicas estin sometidas al ordenamiento juridico.

Al respecto es obligado tener presente el precepto central del articulo 83.2 de la Ley
Jurisdiccional en su redaccion aplicable al caso de autos a tenor del cual la sentencia estima-
rd el recurso contencioso-administrativo cuando el acto o la disposicion incurriere en cual-
quier forma de infraccion del ordenamiento juridico, incluso la desviacion de poder. Desde
luego aquella infraccion puede cometerse, como sucede también respecto a otras potestades
publicas, en el ejercicio de la potestad organizatoria tanto si se actiia a través de la aproba-
cion de un reglamento como si se trata de dictar un acto individual, pudiendo referirse la
infraccion a las normas de procedimiento que es obligado cumplir o a los derechos o deberes
relacionados con el fondo del asunto, sin que exista razén ninguna para que los Tribunales de
Justicia no puedan apreciar la eventual infraccion, incluso cuando se trate de desviacion de
poder”.
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sido tratado es si el Banco de Espafa, en cuanto Administracion publica, ha
desbordado los limites naturales que debe respetar cuando ejerce su potestad
reglamentaria (maxime cuando atafie a reglamentos administrativos). ;Cual es
ese limite natural? Claramente el respeto a la reserva de Ley. Es decir, cuando
existe dicha reserva la Administracién no puede regular por reglamento cues-
tiones que han de ser tratadas primeramente por el legislador. Por tanto, en este
caso concreto, en mi opinion, lo que debia haber sido objeto de juicio es si en
una mera circular interna, instrumento juridico al que el RIBE asigna la funcién
de servir para regular la organizacion y funcionamiento de los servicios admi-
nistrativos del Banco de Espafia 40), se puede introducir una obligacion dirigida
a los empleados consistente en el deber de suministrar a dicha institucion publi-
ca cierta informacidn particular relativa a su patrimonio personal y al de sus
familiares mas cercanos. Paraddjicamente la Sala de lo Social parece plantearse
esta cuestion, dando una respuesta afirmativa, cuando en el FJ 6.2 de la senten-
cia dice literalmente que el Banco de Espaia, con el Cédigo de Conducta, “mds
que materializar expresion alguna del poder de direccion, propiamente se limi-
ta a ajustar su actuacion empresarial al imperio de la Ley y con ello a acatar el
principio de legalidad”. Pese a esta afirmacion del TS, creo que la respuesta
que hay que dar, situdindonos temporalmente antes de la modificacién de la
LABE con el nuevo articulo 6 bis, es claramente negativa destacando que no es
la circular interna el instrumento adecuado para regular esta cuestion, y ello por
los siguientes motivos:

1.%9)  Aunque es verdad que se puede encuadrar la obligacioén del Cédigo
de Conducta dentro del contenido de una Circular interna [que sirve para regu-
lar la organizacién y funcionamiento de los servicios administrativos, como
afirma a letra a) del articulo 10.1 del RIBE D], resulta inevitable conectar el
tema objeto de dicho Cddigo con el derecho fundamental a la intimidad perso-
nal. Ademas, esta conexion se agrava por el hecho de que los afectados por la
medida no son s6lo los empleados del Banco sino también sus familiares direc-

(40) " Es decir, es una norma prevista para servir al ejercicio de la potestad organizatoria
de la Administracion (definida esta tltima en la STS de 12 de julio de 1999, Ar. 6756, antes
citada, como el conjunto de poderes de una autoridad publica para la ordenacion de los medios
personales, materiales y reales que se le encomiendan con objeto de que sea posible el ejercicio
de determinadas competencias y potestades publicas).

(1) Pues obviamente la aplicacién de tal medida redundaré inevitablemente en la mejo-
ra del funcionamiento de esos servicios y del trabajo de los empleados del Banco, que serd asi
mas objetivo e imparcial.
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tos, cuyos datos deben también proporcionarse “2. De hecho, como acabamos
de ver, esa conexion es uno de los aspectos fundamentales que se tocan en la
sentencia. Una cosa es que tal como estd disefiada la obligacion no se infringie-
se ese derecho (como vamos a sefialar al final) y otra cosa es que, aunque su
contenido fuese proporcionado y respetuoso, formalmente no se cumpliese con
el deber de regular esta cuestion en una Ley, dado que la CE establece clara-
mente reserva de ley en esta materia; reserva organica, ademas 3.

2.9) Siseguimos un razonamiento analdgico hay que subrayar la existen-
cia de normas con rango de Ley donde se ha requerido el suministro de esta
informacion igual o muy parecida. Para empezar, en relacién con el Banco de
Espana, la redaccion originaria de la LABE ha introducido una prevision
similar para los miembros de su Consejo de Gobierno (4. Para los altos cargos
encontramos un deber en términos parecidos en el articulo 12 de la Ley 5/2006,
de 10 de abril, de regulacién de los conflictos de intereses de los miembros del
Gobierno y de los Altos Cargos de la Administraciéon General del Estado 9.

(42) Lo cual hace que definitivamente se desborden los limites naturales que debe po-
seer un reglamento administrativo: ir dirigido a los empleados de la Administracion y a organi-
zar sus servicios, su trabajo, su organizacion, etc. Se afecta a terceros, y eso nos lleva a
esconder un reglamento juridico dentro del reglamento administrativo.

(43)  De hecho el TC, en su sentencia 110/1984, abordé la posible violacion del derecho
a la intimidad por la peticién de la Inspeccion de Hacienda hecha a un particular de informa-
cion relativa a los movimientos de sus cuentas corrientes con objeto de saber si habia existido
fraude fiscal. Ya entonces el TC aceptaba esta conexién aunque, como ocurri6 al final, encon-
trase justificada y proporcionada la medida.

(44 Dispone este precepto lo siguiente: “Dentro de los tres meses siguientes a su toma
de posesion y cese, asi como anualmente, los miembros del Consejo de Gobierno deberdn
efectuar una declaracion relativa a sus actividades y a su patrimonio, y a los de su conyuge no
separado e hijos dependientes. La declaracion se remitird al Ministerio para las Administracio-
nes Publicas, que podré verificar los datos declarados y comprobara si los intereses revelados
en ellos suponen menoscabo de lo dispuesto en el parrafo precedente. La declaracion se inscri-
bird en el Registro de Intereses de Altos Cargos”.

(45 Este precepto (titulado “Declaracién de bienes y derechos”) contiene la siguiente
regulacion: “1. Quienes tengan la condicién de alto cargo estdn obligados a formular en el
Registro constituido en el érgano competente, seglin esta Ley, en los términos que reglamenta-
riamente se establezcan, una declaracién patrimonial, comprensiva de la totalidad de sus bie-
nes, derechos y obligaciones. Voluntariamente, su conyuge podra formular esta declaracion,
que serd aportada por el alto cargo. La declaracion patrimonial comprenderd al menos los
siguientes extremos: A) Los bienes, derechos y obligaciones patrimoniales que posean.
B) Los valores o activos financieros negociables. C) Las participaciones societarias.
D) El objeto social de las sociedades de cualquier clase en las que tengan intereses el alto
cargo, su conyuge, sea cual sea el régimen econdmico matrimonial o persona que conviva en
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Finalmente, en el caso de los empleados puiblicos en general, la Ley 53/1984, de
diciembre, sobre incompatibilidades del personal al servicio de las Administra-
ciones Publicas en su letra i) del articulo 2 extiende su dmbito de aplicacion al
personal del Banco de Espafia y de las instituciones financieras pablicas. La
letra d) del articulo 12.1 prohibe a dicho personal tener una participacion super-
ior al 10% en el capital de las empresas o sociedades concesionarias, contratis-
tas de obras, servicios o suministros, arrendatarias o administradoras de mono-
polios, o con participacion o aval del sector publico, cualquiera que sea la
configuracion juridica de aquellas. ;Por qué ha sido necesaria una Ley para
establecer esta prohibicion a los empleados del Banco de Espaiia y no lo deberia
ser la obligacion litigiosa impuesta en el Codigo de Conducta?

3.2) Como ya hemos visto, el articulo 63 de la Ley 62/2003, de 30 de
diciembre, ha acabado por introducir en la LABE un nuevo precepto, el articulo
6 bis, en el que se ha recogido definitivamente el deber del personal del Banco
que pueda tener acceso a informacion de caricter confidencial de notificar,
conforme a lo establecido en la correspondiente disposicion interna aprobada
por la Comisién Ejecutiva, las operaciones que realice en los mercados de
valores, bien fuera directamente o mediante persona interpuesta. Esto viene a
probar que al final se ha entendido que esta era la mejor manera de tratar el
tema.

En el caso de que el legislador no hubiese actuado de esta manera, pode-
mos preguntarnos si podia haberse encontrado una cobertura legal (salvando las
exigencias de la reserva de ley) que salvase la legalidad de la Circular Interna
en las Orientaciones del BCE, al recoger estas la obligacién impuesta a los
Bancos Centrales nacionales de “aprobar normas minimas garantizadoras de

analoga relacion de afectividad e hijos dependientes y personas tuteladas. E) Las sociedades
participadas por las que sean objeto de declaracion segtin el apartado c) con sefialamiento de
sus respectivos objetos sociales. 2. La declaracion a que se refiere el apartado uno de este
articulo se efectuard en el improrrogable plazo de tres meses siguientes a las fechas de toma de
posesion y cese, respectivamente, en el alto cargo. 3.  Los altos cargos aportaran junto con las
declaraciones iniciales y las de cese, asi como anualmente una copia de la tltima declaracién
tributaria correspondiente al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y al Impuesto
sobre el Patrimonio que haya tenido obligacion de presentar el declarante ante la Administra-
cién Tributaria. También se podré aportar la declaracién voluntaria de su conyuge o persona
con quien conviva en andloga relacion de afectividad referida a estos tributos. Dichas declara-
ciones se depositardn en el Registro como informacién complementaria, rigiéndose el acceso a
las mismas por su normativa especifica. 4. La declaracién anual correspondiente al Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y, en su caso, al Impuesto sobre el Patrimonio, a que hace
referencia el apartado anterior, se presentara en el improrrogable plazo de tres meses desde la
conclusion de los plazos legalmente establecidos para su presentacién. 5. EIl Registro de
Bienes y Derechos Patrimoniales recibira las declaraciones y las copias y, de apreciar defectos
formales, requerird su subsanacién al interesado”.
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la transparencia de quienes intervienen en aquellas operaciones y elusivas de
que los empleados participen en operaciones econémicas o financieras que
puedan afectar a su independencia e imparcialidad” 9. De hecho el TS en el
FJ 6.2 antes citado apela a dichas Orientaciones (asi como al articulo 6 bis
LABE y al RD 629/1993) para justificar esta medida con el fin de adecuarse al
principio de legalidad. Aunque comparto la idea de que el Derecho comunitario
deberia ser siempre tenido en cuenta a estos efectos, lo cierto es que en materia
de infracciones administrativas el TC en Sentencia 50/2003, de 17 de marzo
(asunto Freixenet) parece cerrar la puerta a cierto tipo de maniobras que po-
drian calificarse de juridicamente heterodoxas. Quizas lo fuese decir que plas-
mar en una Circular Interna del Banco de Espafia una obligacion prevista en una
Orientacion del BCE permite cubrir las exigencias del principio de reserva de
ley. De todos modos, entiendo que la existencia del ordenamiento juridico co-
munitario deberia servirnos para flexibilizar ciertos planteamientos ortodoxos
cuya aplicacion estricta puede mermar intereses piblicos de suma importancia,
como es la preservacion de la independencia y objetividad del funcionamiento
de una instituciéon como el Banco de Espaia.

Finalmente, salvada ya esta cuestion del principio de reserva de ley, desde
el punto de vista del contenido, querria adherirme a la argumentacion del TS
cuando entiende que la invasion que se produce con esta obligacion en el dere-
cho a la intimidad es proporcionada y, por tanto, legal “7. Desde luego, esta
mas que justificada esta prevision. Sirva de apoyo a lo dicho por el TS lo
afirmado por el BCE en el punto 4 del Dictamen (CON/2003/28) que emitio el
de 18 de diciembre de 2003, precisamente solicitado por el Subsecretario de
Economia, acerca del proyecto de modificacién del articulo 6 del LABE para
introducir el art. 6 bis antes citado. En dicho punto el BCE subraya lo siguiente:
“El BCE celebra esas normas que tienen por finalidad que el personal del
banco central no se lucre mediante el uso de informacioén privilegiada. El BCE
observa que el proyecto de modificacion incorpora a la Ley 13/1994 las nor-
mas sobre uso de informacion privilegiada adoptadas ya en el Cédigo de Con-
ducta para el Personal del Banco de Espaiia... El BCE celebra la seguridad
juridica que resultaria de incorporar esas normas a la Ley 13/1994” (48),

(46)  Esto creo que nos lleva al tema de qué instrumento normativo nacional habria que
buscar en este caso para dar cumplimiento a tal obligacion comunitaria. Sobre este tema es de
especial interés consultar la obra de PASCUA MATEQO, F: Derecho comunitario y calidad del
ordenamiento espariol, Civitas, Madrid, 2006.

(7 A la misma conclusién llegé el TC en su sentencia 110/1984 antes citada.

(48)  Obsérvese que esta referencia final a la seguridad juridica de incorporar esta previ-
sién a la LABE sirve como argumento adicional para defender el principio de reserva de ley en
este terreno.
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1. NUEVA REFORMA DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES

El Boletin Oficial del Congreso de los Diputados (7-9-2007) publica un
Proyecto de Ley que modifica la Ley del Mercado de Valores (LMV). Este
proyecto de reforma, referido a la Ley 24/1998, de 28 de julio, del mercado de
valores, no deberia ser objeto de especial atencidon cuando ya anteriormente
veintiséis leyes la han modificado. Sin embargo este nuevo proyecto no se
limita a efectuar alteraciones relevantes en cinco “titulos” de la LMYV, con ar-
ticulos que no simplemente se modifican, sino se amplian con dos o cinco mas
que mantienen el mismo nimero, al tiempo que afiade un nuevo Titulo, el XI, lo
que da lugar a que se llegue al articulo 131, que como tantos otros es de muy
larga factura. Llama la atencion que muchos de los nuevos articulos terminan
con la advertencia de que sus disposiciones deben aplicarse de acuerdo con lo
establecido en el Reglamento 1287/2006 de la Comisién, de 10 de agosto de
2006, por el que se aplica la Directiva 2004/39 del Parlamento Europeo y del
Consejo. Con independencia de esa indicacion aclaratoria, se ha de destacar que
el proyecto termina con una autorizaciéon al Gobierno para que, a propuesta
conjunta de los Ministros de Justicia y de Economia y Hacienda, en el plazo de
un afio desde la entrada en vigor de esta ley proceda a la redaccion de un texto
refundido que regularice, aclare y armonice la presente ley las leyes que enun-
cia y de otras disposiciones en materia de mercados de valores contenidas en
normas con rango de ley.

Este proyecto de ley tiene su razon fundamental de ser la transposicion de
la 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 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. Directiva 2004/39 de especial importancia, que ha sido
completada por la Directiva 2006/73/CE de la Comision, de 10 de agosto de
2006, en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funciona-
miento de las empresas de inversion y a los términos definidos a efectos de
dicha Directiva; asi como por la Directiva 2007/14/CE de la Comisidn, de 8 de
marzo de 2007 (no citada por cierto en la exposicion de motivos del proyecto),
por la que se establecen disposiciones de aplicacion de determinadas prescrip-
ciones de la Directiva 2004/109/CE sobre la armonizacion de los requisitos de
transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se
admiten a negociacién en un mercado regulado. Se ha de tener en cuenta, por
otro lado, que el texto de la Directiva 2004/39/CE fue objeto de una ligera
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rectificacion en 2005 M y modificado por la Directiva 2006/31/CE, en especial
al ampliar el plazo maximo para su transposicion 2.

La Directiva 2004/39/CE, que acoge el proyecto de ley, se refiere a los
Ilamados instrumentos financieros y es de singular importancia. Su finalidad
esencial radica en establecer un régimen general para una materia tan importan-
te como la ejecucion de operaciones sobre los valores, independientemente de
los métodos de negociacién empleados, todo ello con el fin de asegurar una
buena calidad en la ejecucion de las operaciones ordenadas por los inversores y
de preservar la integridad y eficiencia general del sistema financiero. Igualmen-
te tuvo por finalidad establecer un marco ajustado al riesgo que regule los
principales tipos de sistemas de ejecucion de drdenes empleados actualmente
en los mercados financieros europeos. A tal efecto, al tiempo de reconocer la
aparicion, paralelamente a los mercados regulados, de una nueva generacion de
sistemas de negociacion organizada, la Directiva procurd someter a los merca-
dos financieros a ciertas obligaciones para preservar su funcionamiento eficien-
te y ordenado. Junto a estos y otros aspectos, la Directiva se ocup6 de establecer
un marco regulador equilibrado, al disponerse la inclusién de un nuevo servicio
de inversion relacionado con el funcionamiento de los sistemas multilaterales
de negociacion (“SMN”) o los denominados internalizadores sistemdticos.

Las dos directivas antes indicadas no han tendido a una modificacién de la
Directiva 2004/39/CE, sino a regular unos aspectos complementarios de ella
como son la concrecidn del capital de las empresas y ciertos aspectos sobre la
informacion de los emisores cuyos valores se admiten a negociacion en un
mercado regulado.

En un plano diverso de las Directivas, cuyo destinatario como es bien
sabido es el Estado, se mueve el Reglamento (CE) nim. 1287/2006 de 1a Comi-
sidn, de 10 de agosto de 2006, cuyas normas son de aplicacion directa en todos
los Estados miembros, que completa la Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo relativo a las obligaciones de las empresas de
inversion de llevar un registro, la informacion sobre las operaciones, la transpa-
rencia del mercado, la admisién a negociacién de instrumentos financieros, y
términos definidos a efectos de dicha Directiva. Reglamento que no hace refe-
rencia a la totalidad de los preceptos de la Directiva sino a algunos aspectos
esenciales y cuya finalidad unificadora se pone de manifiesto en sus considera-
ciones preliminares, en las que declara que es conveniente que las disposiciones
de ese Reglamento adopten tal forma legislativa para garantizar un régimen
armonizado en todos los Estados miembros, fomentar la integracion del merca-

(M DO L 45, de 16 de febrero de 2005, p. 18.
(@ DO L 114, de 27 de abril de 2006, p. 60.

- 270 -



NoOTICIAS

do y la prestacion transfronteriza de servicios de inversion y servicios auxilia-
res, y reforzar la consolidacién del mercado tinico. Lo que no impide que las
disposiciones relativas a determinados aspectos del mantenimiento de un regis-
tro, y a la informacion sobre las operaciones, la transparencia y los derivados
sobre materias primas tengan pocos puntos en comin con el Derecho nacional y
con las legislaciones detalladas que regulan las relaciones con el cliente.

Ademdis, el Reglamento estima que conviene disponer de normas y requi-
sitos de transparencia detallados y plenamente armonizados que regulen la in-
formacion sobre las operaciones, con el fin de garantizar unas condiciones de
mercado equivalentes y el correcto funcionamiento de los mercados de valores
en la Comunidad, y de facilitar la integracion efectiva de dichos mercados.
Algunos aspectos del mantenimiento de un registro guardan una relacion estre-
cha, ya que utilizan los mismos conceptos definidos a efectos de la informacion
y la transparencia de las operaciones.

El régimen establecido por la Directiva 2004/39/CE para regular la infor-
macion que debe comunicarse sobre las operaciones con instrumentos financie-
ros tiene por objeto garantizar que las autoridades competentes pertinentes es-
tén debidamente informadas de las operaciones que deben supervisar. Para ello,
nos dice el Reglamento, es necesario garantizar que en todas las empresas de
inversion se recoja un unico conjunto de datos con minimas diferencias entre
Estados miembros, con el fin de minimizar las diferencias en las obligaciones
de informacién que afectan a las empresas que realizan operaciones transfronte-
rizas, y de que las autoridades competentes puedan disponer de la maxima
proporcion posible de datos que puedan compartirse con otras autoridades com-
petentes. Las medidas tienen también por objeto garantizar que las autoridades
competentes estén en condiciones de cumplir las obligaciones que les impone la
Directiva con la méxima celeridad y eficiencia. Se anade en las consideraciones
preliminares del Reglamento que el régimen establecido por la Directiva
2004/39/CE para regular los requisitos de transparencia de las operaciones con
acciones admitidas a negociacién en un mercado regulado pretende garantizar
que los inversores estén debidamente informados sobre el verdadero nivel de
operaciones reales y potenciales con dichas acciones, tanto si esas operaciones
se realizan en mercados regulados, sistemas multilaterales de negociacion
(“SMN”) o “internalizadores sistematicos” como si se realizan fuera de esos
sistemas de negociacion.

Estos requisitos, afirma el Reglamento, forman parte de un marco mas
amplio de normas destinadas a fomentar la competencia entre los sistemas de
negociacion en el ambito de los servicios de ejecucion y, de esta forma, aumen-
tar las opciones de los inversores, fomentar la innovacidn, abaratar los costes de
las operaciones y mejorar la eficiencia del proceso de formacion de precios
sobre una base pancomunitaria. Un componente esencial de este marco es un
alto grado de transparencia, a fin de garantizar unas condiciones de competen-
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cia equitativas entre los sistemas de negociacion e impedir que el mecanismo de
formacion de precios por lo que se refiere a acciones particulares se vea obsta-
culizado por la fragmentacion de la liquidez, lo que perjudicaria a los inverso-
res. Por otra parte, dicha Directiva reconoce que en algunas circunstancias
pueden ser necesarias excepciones a los requisitos de transparencia antes de su
negociacion, o el aplazamiento de los requisitos de transparencia tras la ejecu-
cion de la negociacion. El Reglamento explica detalladamente esas circunstan-
cias, teniendo en cuenta la necesidad de garantizar un nivel elevado de transpa-
rencia y de evitar que la liquidez en los sistemas de negociacion y otros medios
se vea afectada involuntariamente por las obligaciones de revelar las operacio-
nes y de hacer ptblicas las posiciones de riesgo.

La combinacion de la transposicion a nuestro ordenamiento de las disposi-
ciones de la Directiva 2004/39 en el proyecto presentado en el Congreso y de
las normas del Reglamento comunitario que las completa es una labor dificil,
que se ha hecho més ardua al pretender introducir sus preceptos en una LMV
fruto de tantas enmiendas, en ocasiones contradictorias, con multiples remisio-
nes a normas reglamentarias. Aspecto este ultimo que no se ha de criticar por-
que una materia tan flexible y cambiante como el régimen del mercado de
valores tiene mas ficil encaje en disposiciones reglamentarias que en otras que
tengan rango de ley, siempre, claro estd, que se acierte al redactar una norma
legal que marque con claridad las lineas esenciales y los principios sobre la
materia.

La exposicion de motivos del proyecto parece querer seguir ese criterio no
en relacion a la Directiva 2004/39/CE, sino respecto a la Directiva 2006/73/CE,
respecto de la cual dice que el proyecto sdlo transpone aspectos muy concretos
de ella, ya que el resto se hard mediante desarrollo reglamentario. El proyecto
llega, por ejemplo, al margen de modificar innecesariamente el articulo 1. de la
LMYV, y de forma atin més innecesaria —en cuanto es claro que es mas propio
de una norma reglamentaria—, a enunciar la casuistica de los que son valores
“negociables”, cuando esa lista procede de un apéndice de la Directiva 2004/39
(Seccion C del anexo I) que parte del principio de que los valores llamados
negociables son una parte de los “instrumentos financieros” cuyas modalidades
varian con el tiempo, pero de lo que se trata es de establecer una homogeneidad
de denominacién en el ambito del mercado unificado.

Debe indicarse que el plazo para la transposicion de la Directiva 2004/39
concluia el dia 31 de enero de 2007, si bien la entrada en vigor de tales disposi-
ciones se retrasaba hasta el 1 de noviembre de 2007 (art. 70 de la Directiva, tras
su modificacion por la Directiva 2006/31/CE). Las normas del Reglamento
ndm. 1287/2006 de la Comisién son aplicables a partir del 1 de noviembre de
2007 (salvo en algunos aspectos cuya aplicacion se anticipaba al 1 de julio). Su
articulo 41, en su parrafo tercero, recuerda que a partir de las fechas indicadas el
texto “serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada
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Estado miembro”. El proyecto del Gobierno no se detiene en estos aspectos, y
se limita a indicar que entrara en vigor al dia siguiente de su publicacion en el
BOE (disposicion final tercera).

La lectura del proyecto de Ley no deja de producir en el lector la sensacion
de la insatisfaccion propia del conocido fenémeno de la proliferacion legislati-
va del que se han ocupado los mejores juristas, ante la insensibilidad ante ese
problema por parte del legislador. Si bien en este caso surja la duda de si la
amplitud del proyecto, su demora, la compatibilidad de sus normas con las del
reglamento comunitario y otros aspectos se deben a la constante evolucion del
sustrato social sobre el que se asienta el régimen del mercado de valores o a los
defectos tanto de la normativa comunitaria como de la precedente de la LMV.
Causas ciertamente no excluyentes que generan, en este caso como en otros, la
preocupacion por el descuido en la elaboracion de las leyes, su falta de calidad,
los fallos conocidos de la técnica legislativa y la afloranza por su codificacién a
la que, aun con matices diversos, puede volverse. Creo que siguen teniendo
valor las palabras de PORTALIS cuando al presentar la obra del Codigo de Napo-
le6n a las Cortes en 1804 decia —en una traduccion— que es suficiente la
violencia para destruir, pero hace falta la constancia, el valor y la inteligencia
para construir (Il ne faut que de la violence pour détruire; il faut de la constan-
ce, du courage et de lumieres pour édifier).

Fernando Sdnchez Calero

2. ALGUNAS REFERENCIAS INFORMATIVAS EN MATERIA
DE RETRIBUCION DE ADMINISTRADORES

Una simple lectura de la prensa econdmica hace que no parezca discutible
que la retribucion de los administradores y directivos se mantiene como uno de
los aspectos criticos del gobierno corporativo. Se trata de un aspecto del funcio-
namiento societario cuya valoracion resulta sencilla para cualquier observador,
sobre el que abundan pronunciamientos méas o menos reflexivos. Es un hecho
notorio que ha sido en los tltimos afios cuando se han adoptado determinadas
medidas que conllevan cambios relevantes en la forma de acuerdo con la cual
las sociedades cotizadas fijan la retribucion de sus administradores y, ademas,
informan de ello. Baste con citar el impulso europeo plasmado en la Recomen-
dacion de 2004 [v. SANCHEZ-CALERO, J./PUYOL, B., “La Recomendacién
europea en materia de retribucion de los administradores (Algunas reflexiones
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desde el ordenamiento espanol)”, RDBB 96 (2004), p. 163 y ss.], que el Codigo
Unificado espanol ha acogido. En esencia, el nuevo régimen retributivo de las
sociedades cotizadas pasa, de un lado, por ampliar de una manera absoluta o,
cuando menos, sustancial la informacion sobre la retribucion de cada uno de los
consejeros [v. SANCHEZ-CALERO, J., “La retribucion de los administradores
de sociedades cotizadas (La informacion societaria como solucion)”, RdS 28
(2007), pp. 19 y ss.] y, de otro, por permitir que los accionistas se pronuncien
sobre esa retribucion en la junta general, aunque esa votacién tenga un mero
caracter consultivo.

Estas medidas se han introducido y puesto en practica en los principales
mercados, lo que ha convertido la informacion que se difunde y el pronuncia-
miento regular de los accionistas sobre lo que perciben “sus” consejeros en
materia de interés y que no falten propuestas innovadoras con respecto a esas
medidas recientemente adoptadas. Con respecto a lo primero, la simple lectura
de la prensa econdmica facilita una constante relacion de datos e ideas que
debemos resefiar. En relacion con la situacion espanola, la libertad de la que
gozan las sociedades cotizadas para avanzar en lo que se las recomienda no
parece estar siendo utilizada para fortalecer el sistema de gobierno corporativo
espanol, sino, por el contrario, para que se afirme que se esta retrocediendo (v.
ZAPATA, P., “La junta directiva en Espafa se estanca: faltan independientes y
transparencia”, El Economista, 29 de junio de 2007, p. 37, a partir de la difusién
de HEIDRICK Y STRUGGLES, Corporate Governance in Europe 2007, en
especial sus paginas 30 y ss., informe que puede consultarse en <www.hei-
drick.com)>.

Por otro lado, Gran Bretana viene siendo el mercado mas avanzado a la
hora de exponer los conflictos que en las juntas generales se producen en torno
a la cuestion. Siendo no vinculante la votacion sobre la retribucion de los conse-
jeros, el pronunciamiento critico de los accionistas merece cada vez mayor
atencion, aun cuando no llegue a ser mayoritario, sino simplemente significati-
vo. En estos casos las altas retribuciones de algunos consejeros ejecutivos —en
especial las que tienen caracter variable— exigen una especial justificacion ex
post al constatarse su rechazo por porcentajes significativos del capital. La
votacion anual de la retribucidn de los consejeros y, en particular, el analisis de
la percepcion de bonus por el primer ejecutivo va dando lugar a una sucesion de
casos en los que porcentajes importantes de accionistas expresan su oposicion
(v. la mas reciente referencia en “Shareholder protest over Tesco chief bonus”,
Financial Times, 30 de junio/1 de julio de 2007, p. 11). Esas informaciones
ponen de manifiesto la distinta percepcion que se produce con respecto al resul-
tado de las votaciones, pues mientras que para los medios de comunicacion
debe destacarse que en una sociedad cotizada una minoria cualificada coincida
en el rechazo de la propuesta de retribucion, los consejos de administracion
contra los que se plantea el rechazo se encargan de quitarle importancia ampa-
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randose en el apoyo mayoritario del capital. Esta argumentacién no resulta
convincente por varias razones presentes en el dignificado de la junta en las
grandes corporaciones, pero sobre todo porque parece desconocer que el hecho
de que un porcentaje relevante de accionistas critique la retribucion es un sinto-
ma inicial de una pérdida de confianza en los gestores que, de no repararse de
inmediato (por ejemplo, teniendo en cuenta el criterio de la minoria en las
propuestas de retribucion de ejercicios posteriores), acaba contagiando a la
mayoria del capital.

Finalmente, es igualmente interesante la iniciativa puesta en marcha en
Suiza por un empresario en orden a conseguir firmas suficientes para provocar
que el Parlamento suizo deba analizar 25 propuestas orientadas a fortalecer las
reglas aplicables a la retribucion de los consejeros (v. “Minder’s Mission”, The
Economist, disponible en <www.economist.com>). Entre ellas destaca la pro-
puesta de que se cambie el valor del pronunciamiento de la junta general en esta
materia, de manera que el acuerdo sobre la retribucién de los consejeros no
tenga caracter consultivo, sino vinculante y ejecutivo, tomando como ejemplo
la opcién que en este sentido han adoptado Estados europeos como Holanda o
Suecia. Al informar sobre esta iniciativa (el contenido completo de esta Initiati-
ve populaire fédérale “contre les rémunérations abusives” puede consultarse
en <www.trybol.ch/remunerations_abusives> se apunta que la tradicion suiza
puede traducirse en un apoyo suficiente para obligar a la reforma legislativa que
se pretende.

Juan Sdnchez-Calero Guilarte

3. Consurra AL ICAC SOBRE EL DEBER DE SECRETO
DEL AUDITOR

Recientemente el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC)
ha abordado un tema interesante dentro de lo que es el estatuto de la profesién
auditora. En estos ultimos afios la responsabilidad de los auditores y la determi-
nacidon de como deben interpretarse los limites de los deberes que tienen esta-
blecidos a su actividad profesional por la legislacion aplicable viene merecien-
do especial atencion. Esto dota de interés a la consulta en que recientemente el
ICAC abordaba el alcance del deber de secreto al que, conforme a la Ley
19/1988, de 12 de julio, de auditoria de cuentas, estan obligados los auditores
(v. BOICAC nim. 69, marzo 2007, p. 72).
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Una firma auditora consultaba al ICAC sobre si revelar determinados he-
chos delictivos o infracciones de caracter econdmico, enunciando entre ellas
blanqueo de capitales, corrupcion econémica, estafa, cohecho, entre otros, pu-
diera dar lugar a una infraccion del deber del secreto del auditor y en conse-
cuencia abrir una posible via para exigir responsabilidad por dicha infraccion.
En su respuesta el ICAC recuerda que ya el art. 262 de la Ley de Enjuiciamiento
Criminal establece que quien por razon de su profesion tuviera noticia de algtin
delito publico estd obligado a denunciarlo de forma inmediata al Ministerio
Fiscal o al Tribunal competente. A este deber no escapan los auditores, de
manera que ya el art. 262 de la LECrim. seria suficiente fundamento legal para
exigir una denuncia de los hechos conocidos por el auditor en el ejercicio de su
cargo y que pudieran ser constitutivos de alguno de los delitos sefialados.

Sin embargo, esa misma fundamentacion legal se debe ver notablemente
reforzada en atencidn a la distinta normativa que se ha venido aprobando en los
ultimos anos en materia de prevencion de blanqueo de capitales (ver, en espe-
cial, las leyes 19/1993 y 19/2003 y los reglamentos que las desarrollan). Esta
legislacion especial contempla para los auditores de cuentas un deber de comu-
nicar a la autoridad administrativa cualquier hecho u operacion que pueda indi-
ciariamente estar relacionado con el blanqueo de capitales. Al respecto, el art. 4
de la Ley 13/1993 establecia una expresa exencion de responsabilidad para el
auditor ante el levantamiento del deber del secreto profesional para llevar a
cabo las comunicaciones previstas en la Ley. En consecuencia, la consulta es
respondida de manera afirmativa, a la hora de exigir al auditor que ponga en
conocimiento de las autoridades pertinentes hechos delictivos y, de manera
negativa, al establecer que esa comunicacion pueda implicar una infraccion del
deber de secreto que establece la legislacion en materia de auditoria de cuentas.

Alfonso Guilarte Gutiérrez

4. NOVEDADES EN MATERIA DE BLANQUEO DE CAPITALES

Prosigue la lucha contra el blanqueo de capitales a través de la adopcion de
instrumentos legales y reglamentarios que faciliten su deteccion y permitan su
persecucion, seglin hemos tenido ocasion de relatar en nimeros anteriores.

Asi, en el BOE de 9 de agosto de 2007 se ha publicado la Orden
EHA/2444/2007, de 31 de julio, por la que se desarrolla el Reglamento de la
Ley 19/1993, de 28 de diciembre, sobre determinadas medidas de prevencion
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del blanqueo de capitales, aprobado por Real Decreto 925/1995, de 9 de junio,
en relacion con el informe de experto externo sobre los procedimientos y orga-
nos de control interno y comunicacion establecidos para prevenir el blanqueo
de capitales. Bajo tan largo titulo se desarrolla el contenido que debe tener el
informe de control que, de manera reservada, han de elaborar y tener a disposi-
cién del Servicio Ejecutivo de la Comisién de Prevencion del Blanqueo de
Capitales e Infracciones Monetarias aquellas entidades obligadas a ello confor-
me al articulo 3.7, en relacion con el articulo 2, de la Ley 19/1993, de 28 de
diciembre (esto es, las Entidades de Crédito, las Entidades Aseguradoras autori-
zadas para operar en el ramo de vida, las Sociedades y Agencias de Valores, las
Instituciones de Inversion Colectiva, las Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversion Colectiva y de Fondos de Pensiones, las Sociedades Gestoras de
Cartera, las Sociedades emisoras de Tarjetas de Crédito y las personas fisicas o
juridicas que ejerzan actividad de cambio de moneda, sea 0 no como actividad
principal). El articulo 11.7 del Reglamento de la Ley (aprobado por Real Decre-
to 925/1995, de 9 de junio, modificado por el Real Decreto 54/2005, de 21 de
enero) disponia que “los procedimientos y organos de control interno y de
comunicacion a que se refiere el apartado 1 serdn objeto de examen anual por
un experto externo. Los resultados del examen serdn consignados en un infor-
me escrito de cardcter reservado que describird detalladamente las medidas de
control interno existentes, valorard su eficacia operativa y propondrd, en su
caso, eventuales rectificaciones o mejoras”. El Reglamento destacaba especial-
mente la cualificacion académica e independencia profesional que debia reunir
el experto autor del informe.

La Orden —cuya entrada en vigor se fija para el 10 de noviembre de
2007— regula el contenido que debe tener el informe, pormenorizadamente
detallada en su Anexo, tanto en cuanto a su estructura como a la informacion
minima por cumplimentar (con particular referencia a la valoracion de la efica-
cia operativa). Los informes deben emitirse antes de que transcurra un ano
natural desde la fecha de referencia del anterior (que puede ser distinta de la del
ejercicio contable) y a la mayor brevedad posible, siempre antes de dos meses
desde la fecha de referencia del informe. Aparte de los datos generales del
informe, éste deberd estructurarse en catorce apartados:

0. Informacion general sobre el sujeto obligado.
Normativa interna.

Organos de control interno y comunicacion.
Identificacién y conocimiento de los clientes.

Conservacién de la documentacion de clientes y operaciones.

ANl A

Deteccion de operaciones susceptibles de estar relacionadas con el
blanqueo de capitales.
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6. Analisis de operaciones susceptibles de estar relacionadas con el blan-
queo de capitales.

7. Comunicacién de operaciones susceptibles de estar relacionadas con
el blanqueo de capitales.

Declaracién mensual obligatoria de operaciones.

Cumplimentacion de los requerimientos del servicio ejecutivo u otras
autoridades.

10. Formacion.

11. Filiales y sucursales.

12. Agentes y otros mediadores.
13. Verificacién interna.

14. Otros extremos relevantes no cubiertos por los apartados anteriores.

Por otro lado, reunido en Gran Sala, el Tribunal de Justicia de las Comuni-
dades Europeas dict6 su Sentencia de 26 de junio de 2007 en el asunto
C-305/05 sobre una cuestion prejudicial suscitada por el Tribunal Constitucio-
nal belga en un procedimiento seguido entre la Ordre des barreaux francopho-
nes et germanophone, Ordre francais des avocats du barreau de Bruxelles,
Orde van Viaamse balies y 1a Nederlandse Orde van advocaten bij de balie te
Brussel, de una parte, y el Consejo de Ministros, de otra parte, en el que partici-
pan el Consejo de los Colegios de Abogados de la Unidon Europea y la Ordre
des avocats du barreau de Liege. El debate se suscita en torno a la interpreta-
cion de la Directiva 91/308/CEE del Consejo, de 10 de junio de 1991, en rela-
cion con la aplicacion a los abogados del deber de informacién y cooperacion
con las autoridades respecto de posibles operaciones de blanqueo de capitales
conforme al articulo 2 ter de la Ley belga de 11 de enero de 1993 (introducido
por el articulo 4 de la Ley de 12 de enero de 2004). A este respecto, el Tribunal
considera que las obligaciones de informacién y de cooperacién con las autori-
dades responsables de la lucha contre el blanqueo de capitales previstas en el
articulo 6, apartado 1, de la Directiva 91/308/CEE del Consejo, de 10 de junio
de 1991, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el
blanqueo de capitales, en su version modificada por la Directiva 2001/97/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de diciembre de 2001, y que el
articulo 2 bis, nimero 5, de la misma Directiva impone a los abogados (consis-
tentes en informar a dichas autoridades, por iniciativa propia, de cualquier he-
cho que pudiera ser indicio de blanqueo de capitales y en facilitarles, a peticion
de éstas, toda la informacién necesaria de conformidad con los procedimientos
establecidos en la legislacion aplicable) no vulneran el derecho a un proceso
justo, tal como éste estd garantizado por el articulo 6 del CEDH y el articulo
6 UE, apartado 2, habida cuenta de lo dispuesto en el articulo 6, apartado 3,
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parrafo segundo, de dicha Directiva, ya que los abogados s6lo estan sometidos a
tales obligaciones de informacion y de cooperacion en la medida en que asistan
a sus clientes en la concepcion o realizacion de las transacciones, esencialmente
de orden financiero e inmobiliario, o cuando actiien en nombre y por cuenta de
su cliente en cualquier transaccion financiera o inmobiliaria, actividades que,
por su propia naturaleza, se sitian en un contexto que no tiene ninguna relacién
con un procedimiento judicial y, por lo tanto, al margen del 4&mbito de aplica-
cién del derecho a un proceso justo.

Adolfo Dominguez Ruiz de Huidobro

5. MODIFICACIONES DE REGLAMENTOS Y ESTATUTOS
DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA
QUE SE CONSIDERARAN DE ESCASA RELEVANCIA

En la regulacion de las Instituciones de Inversion Colectiva rige, como en
otras instituciones similares, el principio de autorizacion administrativa previa
y, a tal efecto, se establecidé que esta autorizacion no sélo era necesaria con
respecto a los documentos iniciales, sino también con respecto a cualquier mo-
dificacion que se pudiera producir en un momento posterior. Ahora bien, el
articulo 12 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva ya tuvo en consideracion que existian determinadas modificaciones
que podian ser consideradas de escasa relevancia y que, en consecuencia, no
debian dar lugar al complejo expediente de autorizacidon. Lo pertinente a esos
efectos era que la CNMYV fue habilitada para, de manera periddica y mediante
resoluciones de caracter general, establecer qué modificaciones debian ser con-
sideradas de escasa relevancia a los efectos de quedar dispensadas de cumplir
con los procedimientos de autorizacion establecidos con caracter general. En su
reciente Resolucion de 13 de junio de 2007 (v. BOE de 26 de julio de 2007), que
continda a otras precedentes ya publicadas, la CNMYV ha establecido un catilo-
go de modificaciones de escasa relevancia tanto en relacidon con los documentos
que afectan a fondos de inversion mobiliaria como con respecto a sociedades de
inversion.

Fernando Barco
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6. CONSULTA AL ICAC SOBRE LA NUEVA INDICACION
EN LA MEMORIA DE LA DISTRIBUCION POR SEXOS
DE PUESTOS DIRECTIVOS

La Ley Orgénica 3/2007, de 22 de marzo, para la igualdad efectiva de
mujeres y hombres, modificé el art. 200 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, incorporando una nueva indicacion que deberia incluir-
se en la Memoria. Esta indicacion deberia informar acerca de la distribucion por
sexos, al término del ejercicio, del personal de la sociedad, con especial indica-
cioén en cuanto a coémo operaba esa distribucion entre los altos directivos y los
consejeros de la sociedad. En su disposicion final octava la Ley Organica
3/2007 sefnialaba que su entrada en vigor se produciria al dia siguiente de su
publicacion en el BOE, que tuvo lugar en el correspondiente Boletin del dia 23
de marzo de 2007.

Dado que la Ley Orgénica 3/2007 no aclard a qué ejercicio contable iba a
comenzar a afectar la nueva informacion que la Memoria debera incorporar, al
ICAC se le plante6 una consulta acerca de si esa mencidn deberia incorporarse
en las cuentas anuales formuladas con posterioridad a la entrada en vigor de la
Ley o en aquellas cuentas anuales de ejercicios cerrados con posterioridad a la
entrada en vigor (v. BOICAC nim. 70, de junio de 2007, p. 106).

En su respuesta el ICAC comienza senalando que esa nueva mencion en la
Memoria constituye informacion “de indole social”, cuya ausencia no afecta a
la finalidad principal de las cuentas anuales de reflejar la imagen fiel del patri-
monio, la situacion financiera y los resultados de la empresa. A partir de ello, la
postura del ICAC fue la de no exigir que la nueva mencién conste en las cuentas
anuales correspondientes a ejercicios cerrados con anterioridad a la entrada en
vigor de la Ley 3/2007. Es decir, el supuesto habitual seria el del ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2006, siendo indiferente que las cuentas anuales
correspondientes a esos ejercicios se hubieren formulado con posterioridad al
24 de marzo del ano 2007.

También aclara el ICAC que esta mencidn no es preciso que aparezca en la
Memoria abreviada, sino que su exigibilidad se produce s6lo en lo que llama el
modelo de Memoria normal, es decir, en aquel modelo que debe recoger todas
las menciones que enuncia el art. 200 de la LSA.

Christi Amesti Mendizdbal
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7. LA LEY 22/2007, SOBRE COMERCIALIZACION A DISTANCIA
DE SERVICIOS FINANCIEROS DESTINADOS A LOS CONSUMIDORES

1. Antecedentes y contexto

En el origen de esta Ley 22/2007 confluyen tres lineas de antecedentes que
delimitan, a su vez, su contexto tanto en nuestro Derecho como en el Orde-
namiento comunitario: a) Una primera linea que podemos calificar de instru-
mental por cuanto regula el comercio electrénico y parte de la Directiva
2000/31/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio, relativa a
determinados aspectos de los servicios de la sociedad de la informacidn, en
particular el comercio electronico en el mercado interior (Directiva del comer-
cio electrénico), incorporada mediante la Ley 34/2002, de 11 de julio, de servi-
cios de la sociedad de la informacién y comercio electrénico. b) Una segunda
linea que podemos calificar de sustancial genérica por cuanto regula la protec-
cién de los consumidores en materia de contratos a distancia y parte de la
Directiva 97/7/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo,
relativa a la proteccion de los consumidores en materia de contratos a distancia.
A estos efectos debemos recordar el régimen de las “ventas a distancia” del
Capitulo II del Titulo III de la Ley 7/1996, de 15 de enero, de ordenacion del
comercio minorista, en su redaccion dada por el art. 3 de la Ley 47/2002, de 19
de diciembre. c) Una tercera linea que podemos calificar de sustancial especifi-
ca por cuanto regula la comercializacion a distancia de los servicios financieros
y parte de la Directiva 2002/65/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
23 de septiembre, relativa a la comercializaciéon a distancia de los servicios
financieros destinados a los consumidores y por la que se modificaron las Di-
rectivas 90/619/CEE, 97/7/CE y 98/27/CE, parcialmente incorporada mediante
la Ley 34/2003, de 4 de noviembre, de modificacion y adaptacion de la normati-
va comunitaria en materia de seguros privados.

Asi pues, esta Ley 22/2007 —que, conforme a su disposicion final tercera,
entrard en vigor a los tres meses de su publicacion en el BOE (que se produjo en
el BOE nim. 196, de 12 de julio de 2007), esto es, el 12 de octubre de 2007—
completa la adaptacion de la Directiva 2002/65/CE, cuyo art. 21 establecia el
deber de los Estados miembros de poner en vigor las disposiciones de adapta-
cion de ésta a mas tardar el 9 de octubre de 2004 (v. sobre el Proyecto de esta
Ley, VIERA GONZALEZ, A.J. “Comercializacion a distancia de servicios fi-
nancieros destinados a consumidores”, en SEQUEIRA y otros dirs. La contra-
tacion bancaria, Madrid, 2007, pp. 145 y ss.).

Téngase en cuenta que el impacto de esta nueva Ley 22/2007 en nuestro
Ordenamiento obliga a hacer ciertos ajustes normativos, anadiendo —en su
disposicion adicional primera— un nuevo tipo de clausula abusiva a la “lista
negra” de la disposicion adicional primera de la Ley 26/1984, General para la
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defensa de los consumidores y usuarios y derogando —mediante su disposicion
derogatoria— algunos preceptos de la Ley 50/1980, de 8 de octubre, de Contra-
to de Seguro [art. 6 bis, art. 83.a) apartado 1, parrafos 2.2 y 3.2 e inciso del
apartado 2 y disposicion adicional segunda) y de la Ley de ordenacion y super-
visién de los seguros privados, cuyo texto refundido fue aprobado por Real
Decreto Legislativo 6/2004 (art. 60, apartado 3, parrafo 1.°, y apartados 4 y 5).
Asimismo, el legislador aprovecha la ocasion para establecer —en la disposi-
cion adicional segunda— la prevision de presentacion, en seis meses, de un
plan del Gobierno, con las Comunidades Auténomas, de medidas de lucha
contra las actividades de captacion a distancia de informacion confidencial de
forma fraudulenta.

2. Finalidad y caracter imperativo de la Ley 22/2007

La Ley 22/2007 tiene por objeto establecer un régimen especifico de pro-
teccion al usuario de servicios financieros cuando éstos se presten a distancia,
habida cuenta de las especiales caracteristicas de tales servicios que llevaron,
por ejemplo, a excluirlos expresamente del ambito de aplicacion de la Directiva
97/7/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo, relativa a la
proteccion de los consumidores en materia de contratos a distancia. Y este
régimen especifico debe insertarse en nuestro Ordenamiento de forma coordi-
nada con la normativa general sobre el comercio electronico y de proteccion de
los consumidores, con la especial de proteccion de los consumidores en materia
de contratos a distancia y con la particular que rige la prestacion de cada tipo de
servicio financiero. Por ello, el art. 1 establece una “norma de convivencia” que
dispone que esta Ley 22/2007 se aplicara sin perjuicio de los regimenes que
hemos senalado y determinan su contexto, lo que conlleva una exigencia de
interpretacion coordinada conforme al criterio sistematico del art. 3 del Codigo
Civil.

En relacion con lo anterior y con su caricter general de norma protectora
de los consumidores el art. 3 de la Ley 22/2007 —en aplicacion del art. 12 de la
Directiva 2202/65/CE— establece su caracter imperativo en un doble sentido:
primero, consciente de la posicion particularmente débil del usuario de servi-
cios financieros prestados a distancia, declara irrenunciables los derechos que
atribuye a los consumidores, y da un paso mas para sefalar que seran nulos los
actos realizados en fraude a esta norma conforme a lo dispuesto en el art. 6 del
Cddigo Civil. Segundo, consciente de la anterior debilidad del consumidor vy,
ademas, de la facil elusion de sus mandatos cuando se trata de prestar servicios
financieros a distancia, declara la aplicacion de sus normas de proteccion a los
consumidores aun cuando la ley elegida por las partes para regir el contrato sea
la de un Estado extracomunitario, siempre que el contrato tenga un vinculo
estrecho con el territorio de un Estado comunitario, definiendo qué se entiende
por tal vinculo estrecho.
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3. Ambito de aplicacion de la Ley 22/2007

Constituyen el ambito de aplicacion de la Ley los contratos con consumi-
dores de servicios financieros prestados, negociados o celebrados a distancia
(art. 1). De ahi que dicho ambito de aplicacion se delimita conforme a dos
criterios:

a) Primero, un criterio subjetivo, ya que las partes de tales contratos
tienen una tipificacién legal especifica:

— De un lado estaré el proveedor, que sera la persona fisica o juridica,
publica o privada que, en el marco de sus actividades comerciales o profesiona-
les, presta un servicio financiero a distancia, incluidos aquellos que intervengan
por cuenta propia como intermediarios en cualquier fase de la comercializacién
de tales servicios (art. 5). Como quiera que la capacidad para prestar servicios
financieros en nuestro Derecho viene limitada a las entidades que hayan cum-
plido los requisitos especificos de acceso a la actividad de intermediacion fija-
dos por las regulaciones sectoriales de los tres mercados en que se divide el
financiero, que son el mercado bancario, el de seguros y el de valores, el art. 2
de la Ley tipifica como destinatarios de sus preceptos a los intermediarios tipi-
cos de cada uno de estos mercados autorizados en Espafia como Estado miem-
bro de origen: las entidades de crédito, las entidades aseguradoras y las empre-
sas de servicios de inversion, amén de los otros intermediarios que operan en
aquellos mercados, como pueden ser las sociedades gestoras de instituciones de
inversion colectiva, de fondos de pensiones o de entidades de capital riesgo o
los mediadores de seguros. La propia amplitud potencial de la prestacion a
distancia de servicios financieros obliga a extender el 4mbito de aplicacion
subjetivo de la Ley, en su art. 2, para abarcar tanto a proveedores comunitarios
que operen en nuestro pais mediante sucursales o establecimientos permanentes
situados en Espana, cuando se den determinadas circunstancias previstas en el
art. 2 de la Ley 34/2002 o concurrentes en el destinatario de tales servicios,
como a proveedores extracomunitarios, en algunos de los casos previstos en los
arts. 7.2y 8 de la Ley 34/2002. Ademés, el art. 2 prevé expresamente la aplica-
cion de la Ley cuando la contratacion a distancia se lleve a cabo con la partici-
pacion de uno o varios intermediarios, y su art. 6 tipifica qué debe entenderse
por proveedor de una técnica de comunicacién a distancia.

— Del otro lado del contrato estara el consumidor —a quien seria mejor
llamar usuario, tratindose de servicios financieros, aun cuando la Directiva
2002/65/CE utiliza el término de consumidor [art. 2.d)]—, que serd la persona
fisica que actde con un propdsito ajeno a su actividad empresarial o profesional
(art. 5).

b) Ensegundo lugar, el &mbito de aplicacion de la Ley se delimita por un
criterio material que le lleva a abarcar tanto los contratos como las ofertas que
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generen obligaciones para el consumidor cuando tengan por objeto todo tipo de
servicios financieros a los consumidores, en el marco de un sistema de venta o
prestacion de servicios a distancia organizado por el proveedor, cuando utilice
exclusivamente técnicas de comunicacion a distancia, incluida la propia cele-
bracion del contrato. Esta delimitacién material se completa para precisar cuan-
do se entiende que el contrato se celebra a distancia; para abarcar tanto los
contratos de tracto Gnico como de tracto sucesivo (con un acuerdo inicial de
servicio seguido de operaciones sucesivas o sin tal acuerdo); y para enumerar
cudles son los servicios financieros conforme a las leyes que los tipifican: los
servicios bancarios, de crédito y de pago, los servicios de inversion, las opera-
ciones de seguros privados, los planes de pensiones y la actividad de mediacion
en seguros (art. 4). En este altimo sentido el art. 4.2 de la Ley adapta a nuestro
Derecho la definicion genérica de servicio financiero del art. 2.b) de la Directi-
va 2002/65/CE como “todo servicio bancario, de crédito, de seguros, de jubila-
cién personal, de inversion o de pago”.

4. La comunicacion de las condiciones contractuales
y de la informaciéon previa por el proveedor
del servicio financiero al consumidor

La prestacion a distancia, el caracter financiero de los servicios que se
prestan y la condicion de consumidor de su destinatario son otras tantas circuns-
tancias que llevan a centrar la proteccién de dicho consumidor, en primer lugar,
en la transparencia de las condiciones del contrato que se alcanza mediante la
comunicacion por el proveedor de dos tipos de documentos e informaciones:
las condiciones contractuales y determinadas informaciones sobre sus elemen-
tos esenciales. El objetivo consiste en que el contrato pueda cerrarse con com-
pleto conocimiento por las partes contratantes de sus respectivos derechos y
obligaciones (v. epigrafe III de la Exposicion de Motivos). A la vista del régi-
men previsto en los arts. 7 y 9 de la Ley —incorporando a nuestro Derecho los
mandatos armonizadores de los arts. 3, 4 y 5 de la Directiva 2002/65/CE—
podemos despejar las siguientes incognitas:

a) ¢Quién debe comunicar las condiciones y la informacion y a quién?
Es el proveedor quien esta obligado a cumplir los deberes de transparencia
frente al consumidor.

b) ;Qué debe comunicar? El objeto de la comunicacion es doble: por un
lado, las “condiciones contractuales” (art. 9), debiéndose tener en cuenta la
especial relevancia que en este punto tendrdn las normas especificas de cada
tipo de servicio financiero de que se trate (a las que expresamente alude el art. 1
de la misma Ley) porque, con frecuencia, aquellas normas establecen modelos
de condicionados o exigencias formales de éstos. Ademas, el proveedor debera
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comunicar la informacién que sefiala el art. 7 de la Ley relativa al propio pro-
veedor, al servicio financiero, al contrato a distancia y a los medios de reclama-
cién e indemnizacidn; estableciéndose normas especiales en el caso de comuni-
cacion a través de telefonia vocal (art. 7.3). Ademas, deben tenerse en cuenta
los requisitos adicionales de informacion previa que pueda establecer la regula-
cion sectorial del servicio financiero en concreto (art. 8).

¢) (Cuéando debe producirse la comunicacion? Con suficiente antelacion
a la posible celebracion del contrato a distancia o a la aceptacién de una oferta
y, en todo caso, antes de que el consumidor asuma las obligaciones mediante
cualquier contrato a distancia u oferta; o, cuando no resulte posible lo anterior
por el tipo de técnica de comunicacién a distancia utilizada, inmediatamente
después de la formalizacién del contrato (art. 9).

d) (Coémo debe producirse la comunicaciéon? En general, en soporte de
papel u otro soporte duradero accesible al consumidor (art. 9.1) y, en el caso de
la informacién precontractual, indicando su finalidad comercial, de manera
clara y comprensible, por cualquier medio que se adapte a la técnica de comuni-
cacion a distancia utilizada, respetando los principios de la buena fe en las
transacciones y los principios que regulan la capacidad de las personas que
carecen de capacidad de obrar y los derechos en materia de accesibilidad uni-
versal de las personas con discapacidad (art. 7.2).

e) (Qué consecuencias causard el incumplimiento por el proveedor de
los deberes de transparencia que le imponen los arts. 7, 8 y 9? Puede ocasionar
la nulidad de los contratos, por incumplimiento de normas imperativas
(art. 9.4).

5. El derecho de desistimiento del consumidor

La segunda técnica tuitiva del consumidor que contrata a distancia un ser-
vicio financiero es la concesion de un derecho a desistir del contrato validamen-
te celebrado, sin indicacion de los motivos y sin penalizacion alguna (art. 10.1).
Se trata de una especie de “derecho al arrepentimiento” que se reconoce al
consumidor que ha celebrado un contrato gozando de todas las garantias infor-
mativas que se regulan en los arts. 10 y 11 de la Ley; se incorporan asi a nuestro
Derecho los mandatos armonizadores de los arts. 6 y 7 de la Directiva
2002/65/CE, que se refieren al “derecho de rescision” y al pago del servicio
prestado antes de ella, y conforme a los cuales podemos contestar a las siguien-
tes preguntas:

a) (Como debera ejercer el consumidor este derecho? Comunicando tal
intencion al proveedor, en los términos previstos en el contrato, mediante un
procedimiento que permita dejar constancia de la notificacion por cualquier
medio valido en Derecho, incluido el soporte papel u otro, disponible y accesi-
ble al destinatario (art. 10.3).
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b) ;Cudndo debera ejercerse tal derecho? En el plazo de 14 dias natura-
les o de 30 dias naturales, en el caso de contratos relacionados con el seguro de
vida; plazos que empezaran a contarse desde el dia de la celebracion del contra-
to, desde que el consumidor reciba la informacién indicada en el art. 7.1 o, en
los seguros de vida, desde que se informe al consumidor de que el contrato se ha
celebrado (art. 10.1).

c) ¢En qué casos existe el derecho de desistimiento? En todos los contra-
tos a distancia de servicios financieros con consumidores, salvo en aquellos
casos en los que la naturaleza del servicio financiero en cuestion impide el
reconocimiento de tal derecho; casos que responden, basicamente, a dos tipos
de situaciones: cuando las fluctuaciones de los mercados financieros que sirven
de referencia al servicio hacen necesario que las obligaciones contractuales
deban cumplirse integramente desde el inicio de la formalizacion del contrato y
cuando resulta exigible una especial seguridad juridica, como sucede en el caso
de las hipotecas (v. epigrafe III de la Exposicion de Motivos). Asi, el derecho de
desistimiento no se aplicara en los casos relativos a servicios financieros cuyo
precio dependa de fluctuaciones de los mercados financieros que el proveedor
no pueda controlar, en determinados contratos de seguros, en los contratos
ejecutados en su totalidad por ambas partes a peticion expresa del consumidor,
en determinados tipos de créditos, en las declaraciones de consumidores ante
notario y en los planes de pensiones (art. 10.2).

d) ¢Qué consecuencias produce el ejercicio del derecho de desistimien-
to? El consumidor que haya ejercido tal derecho solamente estard obligado a
pagar el servicio financiero realmente prestado por el proveedor hasta aquel
momento, no pudiendo exigir el proveedor pago alguno si no demuestra que le
ha proporcionado la informacion prevista en el art. 7.1.3.a) o si inicia la ejecu-
cion del contrato antes de que expire el plazo de desistimiento y sin haberlo
solicitado expresamente el consumidor. En todo caso, las partes se restituirdn
las cantidades que pudieran haber recibido conforme a las previsiones del con-
trato (art. 11).

6. Garantias complementarias para el consumidor de servicios
financieros contratados a distancia

Una vez regulados los dos mecanismos basicos de proteccion del consumi-
dor de este tipo de servicios financieros (la transparencia y el desistimiento), la
Ley 22/2007 —incorporando a nuestro Derecho los mandatos armonizadores
de los arts. 8, 9y 10 de la Directiva 2002/65/CE— aborda una serie de garantias
complementarias con dos finalidades:

a) En primer lugar, para protegerle del cargo fraudulento o indebido de
importes cuando el pago de los servicios financieros se haya efectuado utilizan-
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do tarjetas de pago, otorgando a su titular el derecho a exigir la inmediata
anulacion del cargo (art. 12).

b) En segundo término, para tutelarle frente al eventual “acoso” de los
proveedores en lo relativo a servicios y comunicaciones no solicitadas. Respec-
to de los servicios financieros no solicitados, la proteccion se articula mediante
la prohibicion de prestarlos —incluyendo la renovacion tacita— sin la solicitud
previa del consumidor, cuando impliquen una exigencia de pago inmediata o
aplazada y mediante la exoneracion de toda obligacion al consumidor (art. 13).
En cuanto a las comunicaciones no solicitadas por via telefonica, fax o electro-
nica, el art. 14 de la Ley 22/2007 se remite a la Ley 32/2003, General de
Telecomunicaciones, y a la Ley 34/2002, de Servicios de la Sociedad de la
Informacién y Comercio Electrénico.

7. Tutela judicial y régimen sancionador

Por ultimo, la Ley 22/2007 aborda los que podriamos llamar mecanismos
de efectividad de sus mandatos en dos ambitos:

a) Enel orden civil, regulando la accion de cesacion contra las conductas
contrarias a la Ley que lesionen los intereses tanto colectivos como difusos de
los consumidores y usuarios, con indicacion de los legitimados para ejercerla y
de la finalidad de su ejercicio (art. 15). También promueve el uso de la reclama-
cion extrajudicial mediante el Sistema Arbitral de Consumo (art. 16) y pone a
cargo del proveedor la prueba del cumplimiento de las obligaciones que le
impone esta Ley (art. 17). Con ello se incorporan a nuestro Derecho los manda-
tos armonizadores de los arts. 13, 14 y 15 de la Directiva 2002/65/CE.

b) En el orden administrativo, el capitulo III de la Ley —atendiendo el
mandato del art. 11 de la Directiva 2002/65/CE de prever sanciones efectivas,
proporcionadas y disuasorias— establece un régimen sancionador al que esta-
ran sujetos los proveedores de servicios financieros a distancia y que se constru-
ye mediante la tipificacion de determinados preceptos de la Ley como “normas
de ordenacién y disciplina” a los efectos de las infracciones graves o muy
graves previstas en las regulaciones sectoriales de las entidades de crédito, las
entidades aseguradoras, las empresas de servicios de inversion, las sociedades
gestoras de instituciones de inversion colectiva, de fondos de pensiones o de
entidades de capital riesgo y los mediadores de seguros. Subsidiariamente se
aplicard el régimen sancionador previsto en la Ley 34/2002 (art. 18).

8. Conclusiones

Es una realidad palpable que el desarrollo econémico hace que capas de
poblacién mas amplias accedan a los servicios financieros con mayor frecuen-
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cia e importancia para sus economias familiares y que tal acceso se realiza con
mayor frecuencia mediante el uso de técnicas de comunicacion a distancia. Esta
facilidad de acceso, que sin duda debe ser saludada como un progreso, genera
también riesgos tipicos para la seguridad econdmica de los consumidores que
exigen la creacidn de instrumentos juridicos de proteccidon que resulten adecua-
dos. Por ello esta Ley 22/2007 representa un avance en la proteccion del usuario
de servicios financieros que, ademds, armoniza —con un retraso notable—
nuestro Derecho con la Directiva 2002/65/CE.

El impacto de esta Ley en la practica financiera de nuestro pais sera muy
intenso y extenso tanto por el contenido sustancial de sus mandatos —por
ejemplo, con la generalizacion del derecho de desistimiento del consumidor—
como por su ambito subjetivo de aplicacidn, que obligard a todos los interme-
diarios financieros a adaptar sus técnicas de contratacion a distancia. En parti-
cular, los costes de tal adaptacion serdn muy estimables tanto por los nuevos
deberes de comunicacion e informacién como por los riesgos econdmicos que
se asumiran, por ejemplo, por la limitacidn al cobro de los servicios financieros
efectivamente prestados.

Alberto Javier Tapia Hermida

8. APROBACION DE LA DIRECTIVA SOBRE EL EJERCICIO
DE DETERMINADOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS
DE SOCIEDADES COTIZADAS

En el DOUE L de 14 de julio de 2007 (pp. 17 y ss.) se ha publicado la
Directiva 2007/36/CE de 11 de julio sobre el ejercicio de determinados dere-
chos de los accionistas de sociedades cotizadas. La propuesta de esta Directiva
llevaba otro nombre en cuanto que se denominaba sobre el ejercicio de los
derechos de voto por parte de los accionistas que tengan su sede social en otro
Estado miembro. Designacion que resultaba discutible en cuanto hacia referen-
cia también a otros derechos diversos al de voto, conexos con la participacion
de los accionistas en la junta general de una sociedad cotizada, de modo espe-
cial al derecho de informacién, de asistencia y de representacidn, asi como
algunos aspectos del acuerdo de la junta general, cuyo régimen debia aplicarse
en general a las sociedades cotizadas (v. una referencia a la propuesta de Direc-
tivaen SANCHEZ CALERO, F., La junta general en las sociedades de capital,
Thomson/Civitas, Madrid, 2007, pp. 669 y ss., y dentro de la RDBB, ver las

- 288 -



NoOTICIAS

notas de MARTINEZ, M.T., nim. 101, 2006, p- 272y ss. y AYALA, A., nim.
106, 2007, p. 202).

El ambito de la Directiva, en todo caso, es limitado, ya que, como dice en
sus consideraciones preliminares, ha tratado de no superar el principio de subsi-
diariedad, limitandose su regulacion al ejercicio del derecho de voto y los cone-
xos con €l con la finalidad de que, teniendo en cuenta la necesaria potenciacion
del mercado tnico, era preciso facilitar ese ejercicio, partiendo del presupuesto
de que el socio en la mayoria de los supuestos va a votar por medio de represen-
tante o a distancia con el empleo de medios electrénicos o del correo. A pesar
de su alcance parcial respecto al régimen de la junta general en las sociedades
cotizadas, la Directiva incide en un punto fundamental, cual es el ejercicio del
derecho de voto del accionista, asi como en el de los derechos conexos que
puede facilitar una relativa superior participacion efectiva en el drgano social
por parte de los accionistas, que de hecho ha perdido su condicién de “sobera-
no” en la estructura de la gran sociedad anénima para quedar reducido a un
instrumento de publicidad de la marcha de la sociedad.

La regulacion de la Directiva, aun cuando se centra en el ejercicio de
determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas, esta limita-
da, como se ha dicho, a los que de forma imprecisa se han venido llamando
como politicos, y el nicleo de la Directiva esta formado por su capitulo II, que
lleva el rétulo de Juntas generales de accionistas, partiendo del deber de la
sociedad de garantizar la igualdad de trato de todos los accionistas que estén en
la misma posicion por lo que se refiere a la participacion y al ejercicio de voto
en la junta general (art. 4). Sentado ese principio, la Directiva regula con detalle
la informacién previa a la junta general, con la indicacién que establece en su
articulo 5 de que la convocatoria de la junta se ha de efectuar al menos 21 dias
antes de la fecha fijada para su celebracion, dejando a salvo la posibilidad de un
plazo mas reducido en el caso de una OPA, prevista en la Directiva
2004/25/CE, que las regula, y también en algunos supuestos que el propio
articulo 5.1 prevé. Los apartados 2 a 4 de ese mismo articulo regulan con detalle
la convocatoria de la junta, previendo el articulo 6 que los accionistas minorita-
rios (con una participacion que no podra fijarse en mas del 5 por 100 del capital
social) puedan pedir la inclusion de determinados puntos en el orden del dia y
presentar proyectos de resolucion.

Regula con cierto detalle los requisitos para que el accionista participe y
vote en la junta general bien de forma directa o bien por medios electronicos,
por correo o mediante representante, pudiendo éste emitir votos de distinto
signo de acuerdo con las instrucciones recibidas. La Directiva exige un recuen-
to de la votacidn, de forma que parece presumir una manifestacion efectiva del
voto por los accionistas en cualquiera de las formas indicadas, y una publicidad
de los resultados de cada una de ellos, si bien autoriza a los Estados miembros a
que, si ningln accionista solicita los resultados completos de las votaciones,
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bastara con establecer los resultados de la mayoria necesaria que ha alcanzado
cada resolucion. En todo caso, los resultados de las votaciones deben publicarse
en la pagina web de la sociedad en un plazo que no excedera de 15 dias a partir
de la fecha de la junta.

Las normas de la Directiva se han de transponer al ordenamiento de cada
Estado miembro a més tardar el 3 de agosto de 2009. La Directiva en una de sus
ultimas consideraciones preliminares, como se hace en otras, alienta a los Esta-
dos miembros, en su propio interés y en el de la Comunidad, para que en la tarea
de transposicion de las normas de la Directiva muestren en lo posible concor-
dancia entre esas normas y las disposiciones que los incorporen a sus respecti-
vos Derechos internos.

Fernando Sdnchez Calero

9. MALTA Y CHIPRE SE INCORPORAN AL EURO

El euro se va extendiendo poco a poco. Si, tras los Estados miembros
iniciadores del euro en mayo de 1998, se incorpord Grecia a partir de 2001 y
Eslovenia a partir de 2007, en esta ocasion cabe celebrar la adopcion de la
moneda tnica por Malta y Chipre, dos de los Estados miembros incorporados
en la pentltima adhesion.

En el Diario Oficial de la Unién Europea (L 186) de fecha 18 de julio de
2007, se publicaron la Decision del Consejo de 10 de julio de 2007, de confor-
midad con el articulo 122, apartado 2, del Tratado, relativa a la adopcion por
Chipre de la moneda tinica el 1 de enero de 2008, y 1a Decision del Consejo de
10 de julio de 2007, de conformidad con el articulo 122, apartado 2, del Trata-
do, relativa a la adopcién por Malta de la moneda tinica el 1 de enero de 2008,
en las que se examina el cumplimiento de los criterios de convergencia en
ambos Estados miembros y se declara la pertinencia de que puedan adoptar la
moneda unica, resolucién que fue adoptada por el Consejo en la cumbre de 21y
22 de junio de 2007.

En su virtud, a partir del 1 de enero de 2008 el euro también circulara en
ambos paises.

Adolfo Dominguez Ruiz de Huidobro
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10. EL FRAUDE COMERCIAL EN LA LABOR DE LA COMISION
DE LAS NACIONES UNIDAS PARA EL DERECHO
MERCANTIL INTERNACIONAL

En el trigesimoquinto periodo de sesiones, que tuvo lugar en el afio 2002,
la Comisidn advirtié del problema que suponia la cada vez mayor expansion de
précticas fraudulentas en el convenio internacional, por su impacto econémico
negativo en el comercio mundial. Esto se ha traducido en que la CNUDMI haya
presentado en fechas recientes distintos documentos referidos a la deteccion
y prevencion del fraude comercial (v. A/CN 9/624 y A/CN.9/624/Add.1 y
Add. 2).

En su proyecto, la Comision explica la finalidad perseguida al abordar el
problema del fraude comercial y los temas que se ven afectados por su expan-
sion. De entre esa documentacién lo mas relevante entendemos que son los
llamados “indicadores de fraude comercial”, que en muchos casos encuentran
en la contratacion financiera un desarrollo particular. Baste, a titulo simplemen-
te indicativo, con citar la cuestion de la regularidad de los documentos, el uso
indebido de nombres, el secretismo injustificado, los fallos de controles preven-
tivos, los problemas vinculados con transferencias de fondos inmediatas, rapi-
das o irrevocables, los reembolsos de origen desconocido, en definitiva situa-
ciones que en algunas operaciones bancarias particularmente difundidas en el
comercio internacional suelen darse con relativa frecuencia. Por el momento la
Comision ha acordado que estos documentos, una vez aprobados, sean distri-
buidos entre organizaciones gubernamentales e intergubernamentales y que, a
la vista de las observaciones recibidas, la Comision podra plantearse en relacion
con este problema iniciativas mas concretas.

Alfonso Guilarte Gutiérrez

11. SEMINARIO INTERNACIONAL SOBRE INSOLVENCIA
DE SOCIEDADES

El problema de la insolvencia de las sociedades va adquiriendo cada vez
una mayor importancia, en especial desde la perspectiva internacional. Al res-
pecto debe dejarse noticia en esta seccion de la iniciativa impulsada por la
European Company and Financial Law Revue (ECFR) para celebrar el 12 de
octubre del afio 2007 en Paris un Simposio bajo el titulo “Corporate insol-
vency” en el que distintos juristas europeos han de abordar cuestiones de espe-
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cial interés en relacion con la materia sefialada. Tanto por la importancia de los
temas que se van a tratar como por la autoridad de muchos de los ponentes la
celebracion de ese seminario merece especial atencion.

Monica Fuentes Naharro

12. SimprosiO DE LA CNUDMI SOBRE DERECHO MERCANTIL
UNIFORME

A lo largo de los tltimos afios venimos reflejando en las paginas de esta
seccion los distintos trabajos que viene desarrollando la Comisién de las Nacio-
nes Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI). Con indepen-
dencia de los avances que vienen registrando cada una de las actividades que
integran los grupos de trabajo respectivos, la Comision adopto la feliz iniciativa
de celebrar los pasados dias 9 a 12 de julio de 2007 en Viena un Congreso bajo
el titulo Un derecho moderno para un comercio globalizado. A 1o largo de esas
jornadas se ha venido haciendo balance de la situacion que se viene producien-
do en la creacion de un Derecho mercantil uniforme que en los altimos decenios
se ha convertido en una realidad y en una referencia obligada en sectores cada
vez mas variados y que tienen, en la mayoria de los casos, una importancia
considerable para la realidad de la vida econémica. El Congreso se estructurd
en torno a distintas ponencias y mesas redondas que practicamente abordaban
todos los trabajos que la Comision viene desarrollando actualmente, e incluso
algunos otros que puede adivinarse que constituirdn en el futuro la labor de
algunos grupos de trabajo novedosos. Asi, entre las tareas pendientes de abor-
dar se mencionaba la cuestion de la llamada gobernanza empresarial, que preo-
cupa en especial con vistas a los paises en vias de desarrollo.

Del programa del Congreso lo que interesa es subrayar la presencia de, en
primer lugar, el profesor Manuel Olivencia, como Presidente de la sesion dedi-
cada a “El Derecho uniforme de los contratos en la practica”, asi como, en
segundo término, la presidencia encomendada al Profesor Rafael Illescas de la
sesion sobre “El transporte de mercancias en el siglo xxi1”.

Es de esperar que a lo largo de los proximos meses se ponga de manifiesto
hasta qué punto la celebracién de este Congreso ha supuesto un impulso decisi-
vo a la importante labor que en los dltimos afnos viene desarrollando la Comi-
sion para el Derecho Mercantil Internacional.

Juan Sdanchez-Calero Guilarte
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13. PuBLICADO EL PROYECTO DE REAL DECRETO POR EL QUE
SE APRUEBA EL PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD

La disposicidn final primera de la Ley 6/2007, de 4 de julio, de Reforma y
adaptacion de la legislacion mercantil en materia contable, que perseguia esen-
cialmente la armonizacidn internacional de nuestro régimen de la contabilidad,
incluia una autorizacién al Gobierno para que procediera a la aprobacién del
Plan General de Contabilidad. Ese Real Decreto debia suponer la derogacion y
consiguiente sustitucion del hasta ahora vigente Plan General Contable que fue
aprobado por el Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre.

El Gobierno ha trabajado en los meses precedentes en la elaboracion de un
borrador de ese Plan General de Contabilidad y una vez culminados los trabajos
preparatorios el ICAC ha considerado oportuno proceder a la publicacion de
ese futuro Real Decreto por medio de un Anexo a su Boletin. El Anexo al
Boletin del ICAC ntim. 70 de junio de 2007 permite conocer el contenido del
Plan General Contable de inminente aprobacion.

Christi Amesti Mendizdbal

14. AVANCES DE LA CNUDMI EN RELACION CON LA INSOLVENCIA
DE LOS GRUPOS DE SOCIEDADES

En estas paginas hemos informado de la importante tarea que la CNUDMI
viene desarrollando en el seno de su Grupo de Trabajo relativo a la insolvencia,
y cémo adopté hace tiempo la decisiéon de concentrar su labor futura en el
régimen de la insolvencia de los grupos de sociedades. En fecha reciente se ha
hecho publico el informe del Grupo de Trabajo de la CNUDMI sobre su trigesi-
mosegundo periodo de sesiones, que tuvo lugar en el pasado mes de mayo 2007
y en el que se recogen muchas cuestiones vinculadas con la insolvencia del
grupo de sociedades que resultan del maximo interés.

Como es conocido, tanto en la practica nacional como internacional del
concurso el tratamiento de un grupo de sociedades aparece como uno de los
mayores desafios con el que se topan los jueces y tribunales competentes y las
autoridades que deben intervenir. La dificultad del tema radica en la existencia
de una serie de puntos cuya resolucion no termina de contar con soluciones de
validez general. Asi se pone de manifiesto, de nuevo, en este informe en el que,
por ejemplo, se aborda el sempiterno problema de qué definicién de grupo de
sociedades debe regir en el ambito concursal, o como hacer frente al problema
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de la administracién conjunta de la masa activa integrada por los patrimonios de
las distintas sociedades en concurso, la consideracion como créditos subordina-
dos de lo que podriamos llamar créditos intragrupo o, en fin, soluciones de tanta
relevancia como la de la llamada consolidacion de las masas patrimoniales, que
viene a significar el tratamiento unificado de los patrimonios de las sociedades
pertenecientes a un mismo grupo.

No cabe duda de que la labor que esta desarrollando la CNUDMI en este
campo va a influir de forma decisiva en las distintas legislaciones nacionales
que, con mayor o menor intensidad, han de abordar el problema de la insolven-
cia de los grupos.

Alfonso Guilarte Gutiérrez

15. TRANSPOSICION DE LA DIRECTIVA DE OPAS
EN EL ORDENAMIENTO ALEMAN

Por medio de la Ley de 5 de enero de 2007 se ha incorporado la Directiva
2004/25/CE relativa a las ofertas publicas de adquisicion al ordenamiento ale-
man. Esta transposicion se ha llevado a cabo mediante una modificacién de la
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) de 20 de diciembre de
2001. La introduccién en el Derecho aleméan de las normas comunitarias sobre
las OPAs fue un estimulo para que otros Estados miembros de la Unioén Euro-
pea siguieran su ejemplo, de forma que puede decirse que en la actualidad la
Directiva 2004/25/CE se ha transpuesto pricticamente en la totalidad de esos
Estados, aun cuando la flexibilidad de sus normas ha generado regimenes dis-
tintos en esta materia que no obstante, al menos, han servido para generar un
minimo grado de armonizacién dentro del mercado unificado europeo.

Al margen de algunas modificaciones de detalle a lo largo de su articulado,
principalmente en su titulo tercero, las mas relevantes son las contenidas en su
titulo cuarto, dedicado de forma especifica a las OPAs y en el que se refleja la
acogida de las disposiciones de la Directiva sobre la atribucién de los derechos
de voto, la determinacion del precio, la inadmisibilidad de las ofertas parciales,
el deber de pasividad de los 6rganos de administracion de la sociedad afectada,
la aplicacién de la regla de neutralizacion y la relativa al derecho de reciproci-
dad. El titulo sexto se ocupa del régimen sobre las ofertas obligatorias y el titulo
quinto de la compra y venta forzosa y de su procedimiento.

Alberto Ayala
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16. INICIATIVAS PARLAMENTARIAS EN LOS EE.UU. SOBRE EL PAPEL
DE LAS AGENCIAS DE CALIFICACION CREDITICIA
EN LA RECIENTE CRISIS HIPOTECARIA

1. Las noticias sobre el interés expresado por miembros del Congreso de
los EE.UU. sobre posibles iniciativas parlamentarias referidas a las agencias de
calificacion crediticia o “rating” a resultas de la reciente crisis hipotecaria, asi
como sobre el descenso de la cotizacion de las acciones de las corporaciones
titulares de aquellas agencias (ver el Washington Post del 28 de agosto de
2007), invitan a realizar una breve reflexion sobre su papel en la crisis citada.
Para ello hay que partir del dato de que los inversores institucionales y los
agentes del mercado han expresado sus quejas por el hecho de que aquellas
agencias hayan tardado varios meses en reducir las calificaciones de los valores
garantizados por hipotecas de alto riesgo que, finalmente, no han cumplido su
funcion de garantia con el consiguiente dafio inducido a aquellos valores y con
el colapso de numerosos fondos de inversion alternativa (“hedge funds”). A tal
efecto, conviene recordar que estos efectos secundarios de la crisis hipotecaria
estadounidense se han propagado como un “tsunami” financiero que ha llevado
a suspender los reembolsos de méas de trece fondos de inversidn en nuestro pais.

2. En el debate abierto en los EE.UU. sobre el papel de las agencias de
“rating” y, en particular, sobre su imprevision o falta de reaccion rapida ante la
crisis hipotecaria se han planteado cuestiones tanto de caracter técnico como de
cardcter estratégico. Entre las primeras, se han cuestionado los procedimientos
que utilizan aquellas agencias para calificar el riesgo de valores complejos,
como los garantizados por conjuntos de hipotecas de viviendas. Entre las cues-
tiones estratégicas se han planteado algunas tales como la influencia del oligo-
polio de las tres grandes agencias (Standard & Poor’s, Moody’s y Fitch), su
dependencia de los emisores de los valores que califican —que son los que
pagan sus remuneraciones— o el protagonismo de las propias agencias que, con
sus calificaciones, crean, en gran medida, las condiciones de cotizacion de los
propios valores calificados. En este sentido, conviene recordar que todas estas
cuestiones forman parte de la agenda tradicional de los reguladores de los mer-
cados de valores cuando tratan de ordenar la actividad de estas agencias de
“rating” (a estos efectos hemos tratado tales cuestiones con cierto detalle, en
nuestro trabajo sobre “La regulacion internacional de la calificacion de riesgos
y de las Agencias de Calificacion en los mercados de capitales”, publicado en
esta RDBB nim. 100, 2005, pp. 9 y ss.).

3. Enrelacion con lo anterior, procede recordar que, en la Europa comu-
nitaria, la Comisiéon Europea, en la conclusion de su Comunicacion sobre las
agencias de calificacion crediticia (2006/C 59/02) (sobre esta Comunicacion
ver nuestra noticia “Comunicacién de la Comision Europea de diciembre de
2005 sobre las Agencias de Calificacion Crediticia”, en esta RDBB ntim. 102,
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2006, pp. 267 y ss.), decia que no era necesaria una nueva legislacion en este
ambito, sin perjuicio de sefialar que la Comision seguiria muy de cerca la evolu-
cién de la situacion y que las agencias deberian ser escrupulosas en la aplica-
cion del Coédigo de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores
(ver nuestra traduccién del “Cédigo de fundamentos de conducta para las
Agencias de Calificacion Crediticia” en esta RDBB, num. 100, 2005, pp. 209
y sS.).

4. En conclusiodn, al igual que sucedio tras la crisis financiera de 2002, es
preciso reflexionar sobre el papel que tienen las agencias de calificacion crediti-
cia en los mercados de valores cuando se comprueba que la crisis hipotecaria
sorprendié a los inversores con unos valores garantizados por hipotecas que
tenian calificaciones excesivamente benevolentes que no reflejaban adecuada-
mente el riesgo real que finalmente se tradujo en siniestro.

Alberto Javier Tapia Hermida

17. INFORME DEL “TAKEOVER PANEL” SOBRE
EL EJERCICIO 2006-2007

Se ha publicado el Informe anual del Takeover Panel (en adelante, “el
Panel”) sobre el ejercicio 2006-2007, cerrado a 31 de marzo de 2007. Como es
habitual, aparte de una introduccién general sobre el Panel, el informe relata
sus actividades durante el ejercicio en tanto que administrador del City Code on
Takeovers and Mergers (en adelante, “el Code”).

Peter SCOTT, Presidente del Panel, subraya la gran actividad durante el
afio, pese a la reduccion en el nimero total de operaciones. El hecho maés
destacado es la confirmacion del Panel como organismo regulador para el Rei-
no Unido a efectos de lo dispuesto en la Directiva de OPAs, con efectos a partir
del 6 de abril de 2007, atribuyéndosele capacidad normativa. En tal sentido,
desea que el Panel desempefie un papel protagonista en la relacién con otros
reguladores europeos, ya que, por su experiencia desde su fundacion en 1968, el
Panel estd en posicion de ofrecer criterio sobre numerosas cuestiones practicas
y, de hecho, se han alcanzado acuerdos para supuestos de ofertas transfronteri-
zas (aun cuando no se ha producido ninguna). Reitera por tltimo la importancia
del Code Committee como uno de los desarrollos mas relevantes de los Gltimos
afios.

En su informe, Lindsay P. TOMLINSON, nueva Presidenta del Code
Committee, expone los trabajos de revision y propuestas de modificacion del
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Code durante un ejercicio que comenz6 con la publicacion en mayo de 2006 de
una nueva ediciéon completamente revisada del Code. Destaca que, tras cuatro
reuniones, el Comité aprobd cuatro Declaraciones de respuesta (“Response
Statements” o “RS”), pero, por primera vez desde 2001, ningin Documento de
consulta (“Public Consultation Paper” o “PCP”). La RS 2005/3 incluy¢ el
segundo tramo de enmiendas al Code respecto de negociaciones con opciones y
derivados; la RS 2005/4 anuncid la abolicion de las Reglas sobre Adquisiciones
Relevantes de Acciones (las “SARs”); la RS 2005/5 establecié los cambios
necesarios para adaptar la Directiva sobre OPAs; y la RS 2006/1 abordd en-
miendas en aspectos diversos. Por otro lado, el Comité se centrd en la revision
de la aplicacion del Code a los convenios de reestructuracion conforme al ar-
ticulo 425 de la Ley de Sociedades de 1985.

El Director General Mark WARHAM subraya en su informe que la adapta-
cion de la Directiva sobre OPAs al Derecho inglés (a través del Reglamento de
20 de mayo de 2006, con algunos cambios en la Ley de Sociedades de 2006) ha
supuesto la consagracion del Panel como organismo regulador competente, con
capacidad organizativa y normativa propia, si bien ello no ha supuesto cambios
significativos en la actividad cotidiana que venia desempefnando antes. Destaca
que la enmienda sobre opciones y derivados implica una nueva obligacién de
comunicar la adquisicién de participaciones superiores al 1% incluyendo el
interés ostentado por medio de opciones y derivados. Asimismo, alude a la
puesta en prictica del nuevo estatuto de Intermediario Reconocido, equiparable
al agente, que ha sido reconocido a 39 establecimientos. Dos Declaraciones de
Préctica (Practice Statements) —con orientacion informal, no vinculante, acer-
ca de los criterios habituales del Executive al interpretar el Code— han sido
publicadas, una en relacion con el concepto de “accién concertada” y otra sobre
la Ley de Sociedades de 2006. Aun cuando el nimero total de ofertas en el
ejercicio decreci6 (de 151 a 144), las ofertas que tuvieron éxito se incrementa-
ron (de 123 a 127). La boyante situacion econdmica del Panel se mantiene, con
unos ingresos de 17.220.970 libras (frente a 12.970.562 libras el ejercicio ante-
rior) y una ligera reduccion del gasto.

No se recurrid decision alguna del Executive ante el Comité de Audien-
cias, de modo que el Takeover Appeal Board no hubo de revisar decision alguna
de este dltimo.

Pueden destacarse los comunicados publicados en relacion con Baa plc,
Enodis plc, Matalan plc, Crest Nicholson plc, Corus Group plc o Sainsbury (J)
plc.

(En relacion con informes del Panel de afos anteriores cfr., por todos,
DOMINGUEZ RUIZ DE HUIDOBRO, RDBB 104, pp. 229-231).

Adolfo Dominguez Ruiz de Huidobro
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18. EVALUACION POR LA COMISION EUROPEA DE LA APLICACION
POR LOS ESTADOS MIEMBROS DE LAS RECOMENDACIONES
SOBRE RETRIBUCION DE LOS ADMINISTRADORES
Y SOBRE CONSEJEROS INDEPENDIENTES

Como es sabido, la Comisién Europea adoptd en el afno 2004 dos impor-
tantes Recomendaciones con vistas al impulso del gobierno corporativo en Eu-
ropa. Ambas Recomendaciones perseguian servir como incentivo para que en
los distintos Estados Europeos se acelerara la adopcion de medidas destinadas a
mejorar la administracion de las grandes corporaciones. Las Recomendaciones
adoptadas se referian, en primer lugar, a la retribucion de los administradores
[v. en esta Revista SANCHEZ-CALERO, J./PUYOL, B., “La Recomendacién
europea en materia de retribucion de los administradores (Algunas reflexiones
desde el ordenamiento espafiol)”, RDBB nim. 96 (2004), p. 163 y ss.], y en
segundo lugar al papel de los consejeros independientes en el Consejo de
Administracion y en los Comités de las sociedades cotizadas [v. mi trabajo
“Los consejeros independientes (andlisis de su presencia en el IBEX-35)”.
Documento de Trabajo del Departamento de Derecho Mercantil 2006/1,
marzo de 2006, 102 pp. Archivo institucional E-prints Complutense
(<http://www.ucm.es/eprints>)]. El pasado mes de julio de 2007 la Comision
Europea publicé sendos documentos en los que venia a trazar una sintesis de
cudl venia siendo la aplicacién por los Estados Miembros con respecto a cada
una de esas Recomendaciones [v. Report on the application by the Member
Status of the EU of the Commission Recommendation on the role of
non-executive or supervisory directors of listed companies and on the
committes of the (supervisory) board, Bruselas, 13 de julio de 2007,
SEC(2007), 1021, y Report on the application by Member States of the EU of
the Commission Recomendation on directors’ remuneration, Bruselas, 13 de
julio de 2007, SEC(2007) 1022. Ambas Recomendaciones pueden consultarse
en <http://ec.europa.eu/internal_market/company>].

Debemos comenzar sefialando la extrafieza que produce que en ambos
informes se indique que hay una serie de paises que no han sido objeto de
andlisis en relacion con ambas Recomendaciones, de manera que junto a Bulga-
ria, Chipre, la Reptblica Checa, Portugal o Rumania aparece Espaia.

Por lo que se refiere propiamente a lo que es el estado de la trasposicion de
las medidas adoptadas en ambas Recomendaciones, y comenzando por lo que
hace a la retribucion de los administradores, en su resumen de la situacion la
Comision Europea hace un balance que podriamos decir que no es particular-
mente optimista. Asi como se reconoce que en todo lo relativo a la informacién
sobre la retribucién de los administradores se han producido grandes avances
en numerosos Estados miembros, sin embargo se produce un nimero muy bajo
de Estados miembros en los que se ha optado por dotar efectivamente de un
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mayor poder de decision a los accionistas a la hora de aprobar los criterios en
materia de retribucion. Son muy pocos los Estados miembros en los que se han
adoptado las medidas orientadas a que sean los accionistas los que tengan que
votar el informe y la politica retributiva que van alcanzar al management y al
Consejo, aun cuando ese voto tenga un cardcter meramente consultivo. Sin
embargo, la intervencion de los accionistas si parece haberse generalizado en
relacién con los sistemas retributivos basados en la entrega de acciones o de
opciones sobre acciones. Termina su documento la Comisién Europea conclu-
yendo que aunque la mayor parte de sus Recomendaciones se estan atendiendo,
sin embargo no se han adoptado las medidas destinadas precisamente a dar
mayor efectividad a aquellas que deben servir para eliminar los conflictos de
intereses como principal problema en esta materia.

El panorama viene a ser también similar en relacion con la incorporacién
de consejeros independientes. Asi como la Comisidon Europea reconoce que es
una amplia mayoria de Estados la que ha incorporado las medidas contenidas en
la Recomendacién, sin embargo existen algunas diferencias sustanciales. La
Comision Europea llama la atencidn sobre el punto esencial de la muy diferente
definicién que existe de la condicion independiente de un consejero, lo cual
hace que el intento de armonizacién en el plano continental encuentre una
importante dificultad. Destaca la Comision Europea que sigue siendo un ntime-
ro muy significativo de Estados miembros el que se abstiene de recomendar la
presencia mayoritaria de administradores independientes en los Comités del
Consejo, y senala de manera literal que resulta alarmante que el Derecho socie-
tario o los codigos de Buen Gobierno en algunos Estados miembros no reco-
mienden una presencia mayoritaria de consejeros independientes en los Comi-
tés de Retribucion y de Auditoria, lo cual hace que los consejeros ejecutivos
mantengan un poder de influencia significativo en estos ambitos decisivos para
el mejor gobierno corporativo.

La lectura de ambos informes puede ser esgrimida tanto por los partidarios
de una més intensa solucion normativa en estas materias como por los que a la
vista de los avances registrados alegaran que la via emprendida es la correcta.

Juan Sdanchez-Calero Guilarte
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