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SUMARIO

I. INTRODUCCIÓN.
II. ÁMBITO DE APLICACIÓN.
III. SANEAMIENTO Y LIQUIDACIÓN DE ENTIDADES DE CRÉDITO COMU-

NITARIAS.

1. Competencia administrativo-judicial comunitaria y su reconocimiento.

A) Competencia orgánica.
B) Poder de actuación de los administradores y liquidadores.

2. Competencia legislativa y regulación material de ciertas operaciones.

A) Regla general: la ley del Estado de origen y la par conditio creditorum.
B) Excepciones a la regla general.
C) Regulación material de ciertas operaciones.

3. Régimen procedimental.

A) Deberes de información entre las autoridades competentes.

a) Información a las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida.

b) Información a las autoridades competentes del Estado miembro de
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B) Derecho de presentación de créditos.
C) Publicidad.

a) Publicación.
b) Deber de información hacia los acreedores conocidos.
c) Régimen lingüístico.
d) Inscripción en registros públicos.

D) Liquidación voluntaria.
E) Secreto profesional.

IV. SANEAMIENTO Y LIQUIDACIÓN DE ENTIDADES DE CRÉDITO NO
COMUNITARIAS.

V. ENTRADA EN VIGOR DE LAS DISPOSICIONES NACIONALES.

I. INTRODUCCIÓN

ElParlamento Europeo y elConsejo han adoptado el4 de abrilde 2001la
Directiva 2001/24/CE, relativa al saneamiento y a la liquidaciónde lasentida-
des de crédito (1).

La regulación de los institutos concursales enel ámbitodelDerechomer-
cantil internacional (2), que históricamente ha tenido un desarrollo lento, ha
progresadonotablementeenlosúltimosaños.Estefenómenohasidosemejan-
te, pero más acentuado, si el ámbito alque loreferimos eseldelas entidadesde
crédito (3).

Las distintas crisis económicas padecidas y el fenómeno de la globaliza-
cióneconómicahan propiciadoeldesarrollode proyectosde regulacióninter-
nacionaldelas situacionesde insolvenciatransnacionales enlos últimosaños.

(1) DO L 125 de 5.5.2001, pp. 15 y ss.
(2) Vid. amplia bibliografía en FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CARA-

VACA, A.L., Derecho Mercantil Internacional, 2.ª ed., Madrid, 1995, p. 657, nota 1 y también
en CALVO CARAVACA, A.L., “Problemas y tendencias del Derecho concursal internacio-
nal”, CDC n.º 15, Madrid, 1994, p. 13.

(3) En abril de 1997 el Comité de Basilea (Comité de Ordenación Bancaria y Procedi-
mientos de Supervisión) publicó los “Principios esenciales para una supervisión bancaria efec-
tiva”. Entre sus recomendaciones destacaba la ausencia de referencias al régimen de las crisis
financieras. (Vid. ZUNZUNEGUI, F., Derecho del Mercado Financiero, 2.ª ed., Madrid,
2000).
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El tema de la insolvencia estuvo ausente de los trabajos de la Comisión
de las Naciones Unidas para elDerecho Mercantil Internacional (CNUDMI -
UNCITRAL) desde que en 1968, en el1.er período de sesiones, se esbozó su
agendainicial,hasta1995 (4)(28.ºperíododesesiones) enque secreó ungrupo
de trabajo para esta materia. Fruto del mismo ha sido la Ley Modelo de la
Comisión de las Naciones Unidas paraelDerechoMercantil Internacionalso-
bre insolvencia transfronteriza de 30 de mayo de 1997 (5). De su ámbito de
aplicación se prevé laexclusión delas entidadessometidas aun régimenespe-
cial, como son las entidades bancarias y de seguros (art. 1.º 2).

El artículo 220 (6) del Tratado constitutivo de la Comunidad Económica
Europeade25demarzode1957preveíaquelosEstadosmiembrosentablarían
negociacionesparaasegurar,enfavordesusnacionales,lasimplificacióndelas
formalidadesrelativasalreconocimientoyejecucióndelasdecisionesjudicia-
les. En cumplimiento de este mandato se concluyó el Convenio de Bruselas
relativo a la competencia judicial y a la ejecución de resoluciones en materia
civil y mercantil (7), el 27 de septiembre de 1968, y se aprobó el Reglamento
(CE)n.º44/2001delConsejo, de22 dediciembre de2000, relativoa lacompe-
tencia judicial, el reconocimiento y la ejecución de resoluciones judiciales en
materialcivilymercantil (8).Ambostextoshanexcluidodesuámbito deaplica-
ción a la quiebra, a los convenios entre quebrados y acreedores y a los demás
procedimientosanálogos(art.1.º 2).Estasexclusioneshanjustificadolaapari-
ción encadenada de textos normativos concursalesen elmarco europeo,cada

(4) Vid. OLIVENCIA, M., “El tema de la insolvencia en la agenda de UNCITRAL”,
RDBB n.º 62, Madrid, 1996, pp. 411 y ss.

(5) ESPLUGUES, C., “La Ley Modelo de la CNUDMI sobre la insolvencia transfronte-
riza, de 30 de mayo de 1997: ¿de la hambruna al exceso?”, CDC n.º 27, Madrid, 1998, pp. 47 y
48 y texto de la Ley Modelo de la CNUDMI sobre la insolvencia transfronteriza publicada en
CDC n.º monográfico 1997, pp. 461 y ss.

(6) Es el actual art. 293 del Tratado de la Unión Europea firmado en Maastricht (7 de
febrero de 1992) en versión consolidada con los cambios efectuados por los Tratados de Ams-
terdam (2 de octubre de 1997) y de Niza (26 de febrero de 2001).

(7) DO L 299 de 31.12.72, pp. 32 y ss. modificado por los Convenios de adhesión a dicho
Convenio. Vid. FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA, A.L., Derecho
Mercantil..., ob. cit., p. 663; BORRÁS RODRÍGUEZ, A., “Proyecto de Convenio sobre quie-
bras, convenios de quiebra y procedimientos análogos”, en Tratado de Derecho comunitario
europeo, T. III, dirigido por E. GARCÍA DE ENTERRÍA, J.D. GONZÁLEZ CAMPOS y S.
MUÑOZ MACHADO, Madrid, 1986, pp. 827 y ss. y GARCÍA VILLAVERDE, R., “ElDerecho
concursal comunitario”, Documentación administrativa, n.º 202, 1984, pp. 145 y ss.

(8) DO L 012 de 16.01.2001, pp. 1-23. Este Reglamento entrará en vigor el 1 de marzo
de 2002 y en general sustituirá, entre los Estados miembros, a las disposiciones del Convenio
de Bruselas de 1968.
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vezconunmayornivelde eficacia,como son:elConvenioeuropeo sobrecier-
tosaspectosinternacionalesdelaquiebra, firmadoen Estambulel5de juniode
1990;elConvenio de Bruselas sobre procedimientos de insolvencia de 23 de
noviembre de 1995 (9); y, finalmente, el Reglamento (CE) n.º 1346/2000 del
Consejo,de29demayode2000,sobre procedimientosde insolvencia (10),que
entrará en vigor el 31 de mayo de 2002 (art. 47).

Tanto los Convenios de Estambul (art. 1.º 1) y de Bruselas (art. 1.º 2),
como elReglamento (CE) n.º 1346/2000 excluyende suámbito deaplicación
los procedimientos referidos a las entidades de crédito y de seguros, al estar
sometidas a regímenes especiales en el Derecho interno de cada Estado (11).

En este contexto histórico es en el que hay que situar la Directiva
2001/24/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de las entidades de
crédito, objeto de este estudio. Aunque los primerospasos deesta Directivase
remontan a 1985 (12), ha sido necesario esperar hasta el año 2000 para que se
produjera el impulso decisivo en su proceso de elaboración (13).

Estadisposiciónha deencuadrarse dentrodelordenamientocomunitario
en un doble contexto normativo:por un lado atendiendo a suobjeto, lasmedi-
dasdesaneamientoylosprocedimientosdeliquidación,yporotroal sujeto,las
entidades de crédito.

(9) Vid. ESPLUGUES, C., “Eficacia en España de los procedimientos concursales ini-
ciados en el extranjero, análisis del Anteproyecto de Ley concursal, de 12 de diciembre de
1995, en relación con el Convenio de Bruselas, a los procedimientos de insolvencia”, RDBB n.º
68, Madrid, 1997, p. 1123, nota 6, y p. 1149 y texto de la Ley Modelo de la CNUDMI sobre la
insolvencia transfronteriza publicada en CDC..., ob. cit., p. 427.

(10) DO L 160 de 30.6.2000, pp. 1 y ss.
(11) También en la Ley Modelo sobre insolvencia transfronteriza de UNCITRAL se

contempla la exclusión de las entidades de crédito y de seguros (art. 1.º 2).
(12) El 19 de diciembre de 1985, la Comisión transmitió al Consejo una propuesta de

Directiva relativa al saneamiento y a la liquidación de las entidades de crédito y los sistemas
de garantías de depósito (DO C 356 de 31.12.1985, p. 55 y DO C 36 de 8.2.1988, p. 1). El 13
de marzo de 1987 el Parlamento Europeo emitió su dictamen (DO C 99 de 13.4.1987, p. 211),
confirmado el 2 de diciembre de 1993 en primera lectura (DO C 342 de 20.12.1993, p. 30).

(13) El Consejo de la Unión Europea aprobó el 17 de julio de 2000 la Posición Común
(CE) n.º 43/2000, con vistas a la adopción de la Directiva del Parlamento Europeo y del
Consejo (DO C 300 de 20.10.2000, pp. 13 y ss.). El 16 de enero de 2001 el Parlamento
Europeo ha aprobado una Resolución legislativa (procedimiento de codecisión: segunda lectu-
ra) con 13 enmiendas a la Posición Común. La Comisión ha emitido un dictamen el 8 de marzo
de 2001 sobre las enmiendas del Parlamento por el que modifica la propuesta de la Comisión al
aceptar las enmiendas, “sin que tenga razones para oponerse a mejorar la redacción si así lo
deseara una mayoría cualificada en el Consejo”. Finalmente la Decisión del Consejo es de 12
de marzo de 2001.
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En su aspecto objetivo esta Directivaha deencajarse ycoordinarse conel
Reglamento (CE) n.º 1346/2000 del Consejo, de 29 de mayo de 2000, sobre
procedimientos de insolvencia. La desaparición en la Unión Europea de las
fronteras comerciales, la libre circulación de personas, bienes y capitales y la
implantacióndelamonedaúnicahacenimprescindibleelcontarcondisposicio-
nesconcursalesquedensoluciónalosconflictosque aparecenpor lafrecuente
existenciadeelementosextranjerosenlascrisisempresariales.Elbuenfuncio-
namientodelmercadointeriorexigequelosprocedimientosconcursalestrans-
fronterizossedesarrollendeformaeficazyefectiva,mediantelaadecuadacoor-
dinación de medidas.

ElReglamento(CE)n.º1346/2000,disposicióncomunitariadirectamente
aplicableenlosEstadosmiembros,regulalacompetenciajudicial,elreconoci-
mientoyefectosdelasresolucionesdictadasenlosprocedimientosdeinsolven-
ciay elderecho aplicable(competencia legislativa).Expresamente seexcluye
de su ámbito a los procedimientos de insolvencia relativos a las entidades de
crédito, a las entidades aseguradoras, a las empresas de inversión que presten
serviciosqueimpliquenlaposesióndefondosde valoresnegociables deterce-
ros, y a los organismos de inversión colectiva (art. 1.º 2), en atención a sus
regímenes especiales y alas ampliascompetencias deintervención quetienen
las autoridades nacionales de control (Considerando 9.º).

Conelpropósitodemantenerlacoherenciadelalegislacióncomunitariay
adaptar la normativa específica del sector bancario a la regulación general, la
Directiva2001/24/CE,relativaalsaneamientoyalaliquidacióndeentidadesde
crédito, acoge numerosas disposiciones basadas en este Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia.

LaúltimafasedeelaboracióndeestaDirectivahacoincididoconlacorres-
pondientealaDirectiva2001/17/CEdelParlamentoEuropeoydelConsejo,de
19demarzode2001,relativaalsaneamientoyalaliquidacióndelascompañías
deseguros (14).Lassemejantescaracterísticasnormativasentreambossectores
hanmotivadoelquesehayanadoptadosolucionessimilaresenabundantescasos.

EnelámbitosubjetivoestaDirectiva2001/24/CE,relativa alsaneamiento
yalaliquidacióndelasentidadesdecrédito,escoherenteconlosprincipiosque
inspiranlaDirectiva2000/12/CEdelParlamento Europeoy delConsejo, de20
demarzode2000,relativaalaccesoalaactividadde lasentidades decrédito ya
suejercicio (15),quecodificaunamplioconjunto deDirectivas existentessobre

(14) DO L 110, de 20.4.2001, pp. 28 y ss.
(15) DO L 126 de 26.5.2000, pp. 1 y ss. modificada por la Directiva 2000/28/CE del Parla-

mento Europeo y del Consejo, de 18 de septiembre de 2000 (DO L275 de27.10.2000, pp.37 yss.).



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 12 --

esta materia ysector (16); yque concibea laentidad decrédito ya sussucursales
bajounaperspectivaunitaria,sometidaalasupervisióndelasautoridadescom-
petentesdelEstadoen quese hayaexpedido laautorización, quees válidapara
el conjunto de la Comunidad. Este criterio de unidad ha de regir, como regla
general, elrégimen deadopción demedidas desaneamiento yde incoaciónde
procedimientos de liquidación.

La Directiva 94/19/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de
mayo de 1994, relativa a los sistemas de garantía de depósitos (17), al haber
establecido el principio de adhesión obligatoria de las entidades de crédito al
sistema de garantía del Estado miembro de origen, ha facilitado el reconoci-
mientomutuode lasmedidas desaneamiento yde losprocedimientos deliqui-
dación de las entidades de crédito.

La Directiva 2001/24/CE, relativa alsaneamiento ya laliquidación delas
entidadesdecrédito,sedivideencincotítulos,dedicadosrespectivamente: ala
delimitación delámbito de aplicación y definiciones, a las medidas de sanea-
miento, a losprocedimientos deliquidación, alas disposicionescomunes alas
medidas de saneamiento y a los procedimientos de liquidación, y por últimoa
las disposiciones finales.

II. ÁMBITO DE APLICACIÓN

Desde elpunto de vista subjetivo esta Directiva va dirigida por un lado a
lasentidadesdecréditocomunitarias,abarcandoalassucursales (18)situadasen
Estadosmiembrosdistintosdeaquélenque seencuentra sudomicilio social;y,
por otro, a las sucursales de entidades de crédito cuyo domicilio social está
fuera de la Comunidad y que tengan como mínimo sucursales en dos Estados
miembros (art. 1.º).

El ámbito objetivo abarca las medidas de saneamiento y los procedi-
mientos de liquidación. El método de delimitación se basa en la enunciación
de unas definiciones (art. 2.º), eliminando el sistema de enumeraciónexhaus-

(16) Vid. Considerando 1 y art. 67 dedicado a las Directivas derogadas.
(17) DO L 135 de 31.5.1994, pp. 5 y ss.
(18) Vid. la definición de entidad de crédito y sucursal en los puntos 1 y 3 respectiva-

mente del art. 1.º de la Directiva 2000/12/CE, y las excepciones previstas en el art. 2.º 3 de la
misma.
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tiva de modalidades vigentes en los diferentes Estados de la Unión Euro-
pea (19).

Lasmedidasdesaneamiento (20)sedefinenporlaconcurrenciadedosrequi-
sitos:queesténencaminadasapreservarorestablecerlasituaciónfinancierade
unaentidaddecréditoyquepuedanafectaralosderechospreexistentesdeterce-
ros.Enconcreto,seespecificanaquéllasquesuponganlaposibilidaddesuspen-
der pagos, la suspensión de medidas de ejecución o la reducción de créditos.

Los procedimientos de liquidación son aquellos procedimientos colectivos in-
coados y controlados por las autoridades administrativas o judiciales o cualesquiera
otras autoridades competentes de un Estado miembro, cuyo fin sea liquidar activos
bajo supervisión de esas autoridades, incluso cuando concluyan mediante convenio u
otra medida análoga. La decisión de incoar un procedimiento de liquidación a una
entidad de crédito supondrá que deba revocarse su autorización (art. 12.1).

III. SANEAMIENTO Y LIQUIDACIÓN DE ENTIDADES DE CRÉDITO
COMUNITARIAS

1. Competencia administrativo-judicial comunitaria y sureconoci-
miento

A) Competencia orgánica

Esta Directiva acoge el principio de unidad y universalidad (21) para la
adopción de las medidas desaneamiento yla incoaciónde losprocedimientos
de liquidación.

(19) Se ha optado por elaborar unas definiciones y suprimir los anexos incluidos en la
Propuesta de Directiva de 1985, en que se enumeraban las actuaciones de este tipo contempla-
das en las distintas legislaciones nacionales. Esta omisión se justifica, entre otras razones, en la
dificultad que supondría incorporar a la Directiva los cambios que se produjeran en las legisla-
ciones nacionales. Ejemplo de las dificultades de mantener una lista en vigor de actuaciones de
saneamiento y procedimiento de liquidación de cada Estado vid. ESPÍN GUTIÉRREZ, C., “La
competencia para decidir el aumento del capital social en el ordenamiento comunitario”,
RDBB, n.º 65, Madrid, 1997, p. 294.

(20) Sobre medidas de saneamiento y liquidación de entidades de crédito en el ordena-
miento español vid. ZUNZUNEGUI, F., Derecho del Mercado..., ob. cit., pp. 369 y ss. y
bibliografía en pp. 386 y 387.

(21) El principio de unidad y universalidad, en el ámbito concursal internacional, supo-
ne que la autoridad judicial del Estado en que el deudor tiene su domicilio o sede tiene compe-
tencia exclusiva para declarar la apertura del procedimiento concursal y sus decisiones son
reconocidas por los Estados en que se hallen los bienes del quebrado; a su vez la quiebra queda
sometida a una sola ley, pretendiendo dar una igualdad de trato a los acreedores con indepen-
dencia de la nacionalidad (FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA,
A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., pp. 665 y ss.).
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Debido a lasdificultades enarmonizar lanormativa relativaa lasmedidas
de saneamiento de los Estados miembros, se ha optado por el sistema de reco-
nocimientomutuodelasquecadaunodeellosadoptenpararestaurar laviabili-
dad de las entidades que hayan autorizado. En base a este reconocimiento las
autoridadesadministrativasojudicialesdelEstadomiembrodeorigenseránlas
únicas facultadas para decidir sobre la aplicación de medidas de saneamiento
aunaentidaddecrédito,incluidassussucursalessituadasenotroEstadomiem-
bro (art. 3.º 1). ElEstado miembro de origen no tiene obligación de consultar
alasautoridadesdelEstadomiembrodeacogidasobrelasrepercusionesdeuna
medida de saneamiento. El Estado miembro de acogida no puede dictar me-
didas de saneamiento sobre las sucursales en él establecidas, lo que supone la
aplicación más pura del principio de unidad y universalidad.

A falta de medidas de saneamiento, o en caso de fracaso de éstas, las
entidades de crédito en crisis deben ser liquidadas. La igualdad de trato entre
los acreedores exige quela entidadde créditose liquidetambién atendiendoal
principio de unidad y de universalidad. Conforme alcual, y coherentemente
con elprincipio de reconocimiento mutuo de las autorizaciones y de los siste-
masdesupervisión prudencial (22), las autoridadesadministrativas ojudiciales
delEstadomiembrodeorigenseránlasúnicasautorizadasparadecidirlaincoa-
ción de los procedimientos de liquidación deuna entidadde crédito,incluidas
sus sucursales, y para liquidar los bienes de la entidad de crédito situados en
otros Estados miembros (art. 9.º 1). Estos procedimientos se reconocerán,sin
necesidaddeotrasformalidades,enlosdemásEstadosmiembros yproducirán
en ellos los mismos efectos que enelEstadomiembro deincoación (art.9.º 1).
De esta forma estas decisiones alcanzan una eficacia extraterritorial (23).

En esta Directiva, al contrario delReglamento (CE)n.º 1346/2000,sobre
procedimientosdeinsolvencia,noestáprevistalaposibilidaddeprocedimien-
tos secundarios de insolvencia (24).

(22) El reconocimiento mutuo de las autorizaciones y de los sistemas de supervisión
prudencial han sido elementos básicos para alcanzar el sistema de concesión de una autoriza-
ción única, válida en toda la Comunidad, y la aplicación del principio de supervisión por el
Estado miembro de origen (vid. Considerando 7 de la Directiva 2000/12/CE). Sobre el con-
cepto de reconocimiento mutuo vid. SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., “Resolución
comunitaria sobre el principio del reconocimiento mutuo”, RDBB n.º 80, Valladolid, 2000,
pp. 284 y ss.

(23) Sobre la eficacia de los concursos extranjeros en España vid. ESPLUGUES, C.,
“Eficacia...”, ob. cit., pp. 1131 y ss.

(24) Vid. Capítulo III (arts. 27 a 38) del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedi-
mientos de insolvencia.
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B) Poder de actuación de los administradores y liquidadores

Losadministradoresylosliquidadoresestaránfacultadosparaejercerenel
territorio de todos los Estados miembros todoslos poderesque puedenejercer
en el territorio del Estado miembro de origen (25). Podrán designar a personas
para que les asistan o les representen en los Estados miembros de acogida,
especialmenteparafacilitarlasolucióndelasdificultadesque pudieranencon-
trar los acreedores del Estado miembro de acogida (art. 28.2) (26).

LaDirectivanotieneporfinampliarlospoderesejecutivoso judicialesdel
Estadomiembrodeorigen,porelloeladministradoroliquidador deberárespe-
tar la legislación de los Estados miembros en cuyo territorioquieran actuar,en
particular en lo relativo a las modalidades de realización de bienes y a lainfor-
maciónafacilitaralostrabajadores asalariados.Los poderesno puedenincluir
elusode lafuerza, nila facultadde pronunciarsesobre unlitigio ocontroversia
(art. 28.3) (27).

Elnombramientodeunadministradorodeunliquidadorquedaráacredita-
domediantelapresentacióndeunacopialegalizadade ladecisión delnombra-
mientooporcualquierotrocertificadoexpedidoporlaautoridadadministrativa
o judicialde Estado miembro de origen. Podrá exigirse su traducción a la len-
gua o a una de las lenguas oficiales del Estado miembro en cuyo territorio
quiera actuar el administrador o liquidador, sin que se exija ninguna legaliza-
ción u otra formalidad (art. 28.1) (28).

(25) Este reconocimiento del nombramiento de la persona encargada de gestionar las
medidas de saneamiento o los procedimientos de liquidación y de sus poderes en todos los
demás Estados miembros es un elemento esencial para la aplicación de las decisiones tomadas
en el Estado miembro de origen.

(26) Esta disposición se ajusta a lo dispuesto en el art. 18.1 del Reglamento (CE)
n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, que también ha servido de base para el art.
27.2 de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de compañías de
seguros.

(27) Esta disposición se atiene a lo dispuesto en el art. 18.3 del Reglamento (CE)
n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, que a su vez ha servido de base para el art.
27.3 de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de compañías de
seguros.

(28) Estos requisitos formales relativos a la prueba del nombramiento del administrador
o liquidador se basan en lo previsto en el art. 19 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre
procedimientos de insolvencia. Su texto es semejante al de la Directiva 2001/17/CE, relativa al
saneamiento y a la liquidación de las compañías de seguros, salvo que en ésta la posibilidad de
probar el nombramiento se puede hacer también con un certificado emitido por las autoridades
competentes del Estado miembro de origen (art. 27.1).
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Larevocacióndelaautorizacióncomoconsecuenciadeestarincursaenun
procedimiento de liquidación no impide que las personas encargadas de la li-
quidacióncontinúenrealizandodeterminadasactividadespropiasdelaentidad
de crédito, cuando sean precisas o adecuadas para la liquidación. El Estado
miembro de origen puede disponer que sus autoridades competentes sean las
que deban consentir y controlar esas actividades (art. 12).

2. Competencia legislativa y regulación material
de ciertas operaciones

A) Reglageneral:laleydelEstadodeorigeny lapar conditiocreditorum

Laaplicacióndelasmedidasdesaneamiento yla liquidaciónde laentidad
decréditoseefectuarádeconformidadconlodispuesto enlas leyes,reglamen-
tos y procedimientos aplicables en el Estado miembro de origen (29), salvo las
excepciones contempladas en la propia Directiva (arts. 3.º 2 y 10.1).

Conforme alprincipio de unidad y de universalidad, lostítulos decrédito
de todos los acreedores con residencia habitual, con domicilioo domicilioso-
cial en un Estado miembro han de recibir el mismo trato y la misma prelación
que los de naturaleza equivalente de los acreedores con residencia habitual,
domicilio o domicilio social en elEstado miembro de origen (art. 16.2), apli-
cándose así la máxima de la par conditio creditorum (30).

LasmedidasdesaneamientoseráneficacesconarregloalaLey delEstado
miembro de origen en toda la Comunidad sin otras formalidades, desde el
momento en que lo sean en ese Estado miembro, aunque la normativa del
Estado miembro de acogida no prevea tales medidas, o las condicione a unos
requisitos que no se cumplan en ese caso (art. 3.º 2).

LaDirectivarecogeunalista,noexhaustiva,decuestionesrelacionadascon
losprocedimientosdeliquidaciónquesehanderegirporlalegislacióndelEsta-
do miembro de origen (art. 10.2). Esta relación es idéntica a la recogida en la
Directiva2001/17/CEdelParlamentoEuropeoydelConsejo,relativaalsanea-

(29) En relación con la competencia legislativa en el ámbito concursal internacional la
regla es la correlación forum-ius, la aplicación de la ley del foro o tribunal que ha declarado la
quiebra (lex fori concursus) a la mayoría de las cuestiones jurídicas. Esta regla suele combinarse
para determinadas circunstancias con la lex rei situae y la lex contractus (vid. FERNÁNDEZ DE
LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA, A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., pp. 678 y 679).

(30) Vid. FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA, A.L., Derecho
Mercantil..., ob. cit., p. 666, esp. notas 22, 23 y 24.
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mientoyalaliquidacióndelascompañíasdeseguros(art.9.º 2),ysemejanteala
que se recoge en elReglamento (CE) n.º 1346/2000,sobre procedimientosde
insolvencia (31)(art.4.º 2).AsílalegislacióndelEstadomiembrodeorigendeter-
minará:losbienesquesonobjetodelprocedimientodeliquidaciónylasuertede
losbienesadquiridosdespuésdeincoarseelprocedimiento;lasfacultadesdela
entidadydelliquidador;lascondicionesdeoponibilidaddeunacompensación;
losefectosdelprocedimientosobreloscontratosvigentesenlosqueparticipala
entidad;losefectosdelprocedimientosobrelosprocedimientosjudicialesindi-
viduales, salvo los que estando en curso versensobre unbien oun derechodel
quesehayadesposeídoalaentidaddecrédito;loscréditosquedebancargarseal
pasivo de la entidad y la suerte de los créditos nacidos después de incoado el
procedimiento;lasnormasrelativasalapresentación,examenyreconocimiento
deloscréditos;lasnormasdelrepartodelproductodelarealizacióndelosbienes,
la prelación de los créditos y los derechos de los acreedores que hayan sido
parcialmentesatisfechosdespuésdelaincoacióndelprocedimientodeliquida-
ciónenvirtuddeunderechorealoporelefectodeunacompensación;lascondi-
cionesylosefectosdelaclausuradelprocedimientodeliquidación, enparticu-
lar, mediante convenio; los derechos de los acreedores una vez terminado el
procedimientodeliquidación;la imposiciónde lascostas ygastos delprocedi-
mientodeliquidación;ylasnormasrelativasalanulidad,anulaciónoinoponibi-
lidad de los actos perjudiciales para el conjunto de los acreedores (32).

B) Excepciones a la regla general

Los efectos de las medidas de saneamientoy losprocedimientos deliqui-
daciónpuedenentrarenconflictoconlasnormasaplicablesdentrodelmarcode
laactividad económicay financierade laentidad decrédito yde sussucursales

(31) El Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, dispone
que la ley aplicable al procedimiento de insolvencia y a sus efectos será la del Estado miembro
en cuyo territorio se abra el procedimiento (Estado de apertura) (art. 4.º 1). Incluye una lista de
cuestiones que se regirán por esta ley, que coincide con la que recoge la Directiva relativa al
saneamiento y a la liquidación de las entidades de crédito, salvo que en aquélla se enumera
además un primer aspecto al que se aplica la Ley del Estado miembro de apertura, que es: la
determinación de los deudores que pueden ser sometidos a un procedimiento de insolvencia en
calidad de tales [art. 4.º 2.a)].

(32) En relación con estas normas relativas a la nulidad o inoponibilidad de los actos
perjudiciales para los acreedores (operaciones de reintegración a la masa) FERNÁNDEZ DE
LA GÁNDARA, L. y CALVO CARAVACA, A.L. han sostenido que, dado que la inoponibili-
dad de los actos realizados durante el período de sospecha a la masa se justifica para asegurar la
igualdad entre los acreedores, debe ser una sola ley la que regule esta cuestión: la de la quiebra
y no otras como: la rectora del contrato, la del lugar de celebración del acto o la lex rei sitae
(Derecho Mercantil..., ob. cit., p. 692, y esp. nota 109).
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enlos demásEstados miembros,por ellose haconsiderado convenienteatem-
perar el principio de la aplicabilidad de la ley del Estado miembro de origen,
disponiendo unas excepciones para determinados contratos y derechos.

Esta Directiva establece unas excepciones que se limitan a los efectos de
las medidas de saneamiento y a los procedimientos de liquidación (33).

Losefectosdeunamedidadesaneamientoodelaincoacióndeunprocedi-
miento de liquidación sobre las relaciones laborales se regirán por la ley del
Estadomiembroaplicablealarelacióndetrabajo [art.20.1.a)] (34). Elfin deesta
norma es proteger a los empleados de las entidades de crédito en el Estado
miembro de acogida, frente al riesgo de que su contrato quede sometido a la
jurisdiccióndeotroEstadomiembro.Sepretendeevitarquelostrabajadoresde
una sucursalde una entidad de créditoreciban untrato distintodelquereciben
los del mismo sector y en el mismo Estado.

Sehaconsideradotambiénapropiadohacerunaexcepciónalprincipiode
unidad y universalidad con los efectos de las medidas de saneamiento o de la
incoacióndelosprocedimientosdeliquidaciónsobreloscontratosqueotorguen
underechodeusoodeadquisicióndeunbieninmueble.Estosefectossehabrán
de regir exclusivamente por la ley del Estado miembro en cuyo territorio esté
situadoelinmueble;queserá,asuvez,laquedefinasisetratadeun bienmueble
oinmueble[art.20.1.b)] (35).EntodoslosEstadosmiembrosestoscontratosestán
sometidosaunanormativaespecial,paraprotegeralaspartescontratantesypara
velar por los intereses generales delEstado miembro en elque están situados.

(33) Estas excepciones no abarcan los demás asuntos relativos a las medidas de sanea-
miento y a los procedimientos de liquidación, como la presentación, el examen, el reconoci-
miento y la prelación de los créditos en relación con dichos contratos y derechos y las normas
de distribución del producto de la realización de los bienes, que se regirán por la legislación del
Estado miembro de origen (Considerando 17 de la Directiva 2001/24/CE).

(34) Esta disposición se ajusta al art. 10 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre
procedimientos de insolvencia, y al art. 19.a) de la Directiva 2001/17/CE, relativa al sanea-
miento y a la liquidación de las compañías de seguros.

En relación con el art. 10 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de
insolvencia, CERDÁ ALBERO, F. y SANCHO GARGALLO, I., siguiendo el considerando 28
de este Reglamento, sostienen, en relación con los contratos de trabajo, que “los efectos de la
incoación del procedimiento concursal sobre su continuación o conclusión, así como los dere-
chos y obligaciones de las partes afectadas en estas relaciones laborales, se regirán por el
Derecho aplicable a estos contratos con arreglo a las normas generales de conflicto. Pero la
prelación y preferencia, y en general los privilegios de los créditos laborales se regirán por la
ley del Estado de apertura del procedimiento de insolvencia” (Curso de Derecho Concursal,
Madrid, 2000, p. 64).

(35) Se ajusta a lo establecido en el art. 8.º del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre
procedimientos de insolvencia, así como el art. 19.b) de la Directiva 2001/17/CE, relativa al
saneamiento y a la liquidación de las compañías de seguros.
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Los efectos sobre los derechos sobre un bien inmueble, un buque o una
aeronavequeesténsujetosainscripciónenunregistropúblicoseregiránexclu-
sivamenteporlaleydelEstadomiembrobajocuyaautoridadselleve elregistro
[art. 20.1.c)] (36). Se incorpora esta excepción para evitar conflictos con los
sistemas nacionales de registro de estos bienes.

Losefectosdelasmedidasdesaneamiento(art. 3.º 2)y delprocedimiento
de liquidación de una entidad de crédito sobre los procedimientos judiciales
individuales se regirán por la leyde insolvenciadelEstadomiembro deorigen
[art. 10.2.e)], pero se exceptúan los efectos respecto a un procedimiento en
curso relativo a un bien o a un derecho delque se haya desposeído a laentidad
de crédito, encuyo casose regiránexclusivamente porla leydelEstadomiem-
bro en elque esté en curso dicho procedimiento (art. 32) (37). Dicha ley deter-
minará si el procedimiento debe o no suspenderse, de qué modo debe prose-
guir, o sideben introducirse cambios enelmismopara dejarconstancia deque
la entidad de crédito está sujetaa procedimientosde saneamientoo deliquida-
ción.

Lafunciónespecialdelospactoscontractualesdecompensaciónyrecom-
pra, habitualmente empleados en los mercados financieros, exige una excep-
ción del principio de aplicación universal de la ley del Estado miembro de
origen, para asíproteger el funcionamiento de los mercados financieros y ga-
rantizarlacertidumbrejurídicadelaspartescontratantes (38).Porello,losacuer-
dos de compensación (39) y de novación se regirán exclusivamente por la ley

(36) Se basa en el art. 11 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de
insolvencia, y coincide con el art. 19.c) de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a
la liquidación de las compañías de seguros.

(37) Esta norma se ajusta a lo dispuesto en el art. 15 del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, del mismo modo que lo hace el art. 26 de la
Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de las compañías de seguros.

(38) Sobre la situación concursal de la compensación en el marco de las operaciones
financieras relativas a instrumentos derivados y pactos de recompra en el ordenamiento espa-
ñol vid. CERDÁ ALBERO, F./SANCHO GARGALLO, I., Curso..., ob. cit., pp. 118 y 123.

(39) En el ordenamiento español se establece en relación con las operaciones financie-
ras relativas a instrumentos derivados (permutas financieras, operaciones de tipos de interés a
plazo, opciones y futuros, compraventas de divisas, combinaciones de las anteriores operacio-
nes, o similares o análogas) realizadas en el marco de un acuerdo de compensación contractual,
en que una de las partes es una entidad de crédito en situación de quiebra, suspensión de pagos,
liquidación, administración, intervención, que sólo se incluirá como crédito o deuda de la masa
el importe neto de las operaciones financieras amparadas en el acuerdo, conforme a las reglas
establecidas en el mismo (disp. adic. 10.ª Ley 37/1988, de 16 de noviembre, de reforma de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores).
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aplicable al contrato que rige dichos acuerdos (art. 25);y los pactos derecom-
pra (40)entre laentidad decrédito yla otraparte enelpactose regiránexclusiva-
mente por la ley aplicable alcontrato querige dichospactos, sinperjuicio delo
dispuesto en el art. 24 (art. 26).

Elejerciciodelosderechos depropiedad ode otrosderechos sobreinstru-
mentos (41)cuyaexistenciaotransferenciasupongaunainscripciónenunregis-
tro, en una cuenta, oen unsistema dedepósito centralizadoposeído osituados
enunEstadomiembrose regirápor lalegislación delEstado miembroen elque
se ha llevado a cabo, se posee o se sitúa el registro, la cuenta o el sistema de
depósito centralizado en el que están inscritos dichos derechos (art. 24). Esta
excepción tiene como fin proteger los derechos de los instrumentos ante los
posiblesefectosnegativosdemedidas desaneamiento ode procedimientosde
insolvencia incoados según la legislación de unEstado miembroque seadife-
rente de la jurisdicción del Estado miembro en elque esté situado el registro,
cuenta o sistema de depósito.

Sin perjuicio de lo que acabamos de señalar (art. 24), las transacciones
realizadasenel contextode unmercado regulado (42)se hande regirexclusiva-

(40) Las operaciones con pacto de recompra en un mercado secundario son definidas en
el ordenamiento español como aquéllas en las que el titular de los valores los vende hasta la
fecha de la amortización, conviniendo simultáneamente la recompra de valores de idénticas
características y por igual valor nominal, en una fecha determinada e intermedia, entre la venta
y la de amortización más próxima, aunque ésta sea parcial o voluntaria. La declaración de
quiebra del primer vendedor o la admisión a trámite de su solicitud de suspensión de pagos
supondrá para las operaciones con pacto de recompra la resolución de pleno derecho del pacto
de recompra y el primer comprador adquirirá irrevocablemente el dominio de los valores
vendidos (dis. adic. 12.ª de la Ley 37/1988, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores).

(41) Por instrumento hay que entender: los valores negociables; las participaciones de
un organismo de inversión colectiva; los instrumentos del mercado monetario; los contratos
financieros a plazo (futuros), incluidos los instrumentos equivalentes que requieran pago en
efectivo; los contratos a plazo sobre tipos de interés (FRA); los contratos de permuta (swaps)
sobre tipos de interés, sobre divisas o los contratos de intercambios ligados a acciones o a un
índice sobre acciones (“equity swaps”), y las opciones destinadas a la compra o venta de
cualquiera de los instrumentos anteriores, incluidos los instrumentos equivalentes que requie-
ran pago en efectivo (concretamente, se incluyen en esta categoría las opciones sobre divisas y
sobre tipos de interés) (vid. la sección B del anexo de la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de
10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de inversión en el ámbito de los valores negocia-
bles).

(42) Por mercado regulado hay que entender el regulado con arreglo al punto 13 del art.
1.º de la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de
inversión en el ámbito de los valores negociables.
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menteporlaleyaplicablealcontrato querige dichastransacciones (art.27) (43).
La presente Directiva no afecta a la Directiva 98/26/CEdel Parlamento Euro-
peoydelConsejo,de 19de mayode 1998,sobre lafirmeza dela liquidaciónde
los sistemas de pagos y de liquidación de valores (44), con arreglo a la cual los
procedimientosdeinsolvencianodebentenerefectoalgunosobrelaoponibili-
dad de las órdenes cursadas válidamente, ni sobre las garantías dadas a un
sistema (Considerandos 4 y 5 y arts. 3.º y ss.).

Comoyasehamencionadoanteriormenteen losprocedimientos deliqui-
dación de entidades de crédito, la legislación del Estado miembro de origen
determinarálasnormasrelativasalanulidad,anulaciónoinoponibilidaddelos
actosperjudicialesparaelconjuntodelosacreedores[art.10.2.l)],sinembargo
seexceptúalaaplicacióndeestaregla generalcuando elbeneficiario dedichos
actos pruebe: que ese acto está sujeto a la ley de un Estado miembro distinto
del Estado miembro de origen, y que dicha ley no permite impugnarlo (art.
30.1).Igualmente,siunaautoridadjudicialacuerdaunamedidadesaneamien-
to que disponga normas relativas a la nulidad, la anulación o la inoponibili-
dad de los actos perjudiciales al conjunto de los acreedores, realizados con
anterioridad a la adopción de la medida, tampoco se aplicará la ley delEstado
miembro de origen si el beneficiario prueba esas dos mismas circunstancias
(art. 30.2).

Sidespuésdelaadopcióndeunamedidadesaneamiento ola incoaciónde
unprocedimientodeliquidación,laentidad decrédito disponea títulooneroso
de uninmueble, deun buqueo unaaeronave sujetaa inscripciónen unregistro
público; o de los instrumentos o los derechos sobre tales instrumentos cuya
existenciaotransferenciasupongaunainscripciónenunregistro,enunacuenta
o en un sistema de depósito centralizado poseídos o situados en un Estado
miembro, la validez de dichoacto seregirá porla legislacióndelEstadomiem-
broencuyoterritorioestésituadodichobieninmuebleo bajocuya autoridadse

(43) Este artículo ha sido incorporado por enmienda del Parlamento Europeo en segun-
da lectura (enmienda n.º 13, art. 20 octies). La Posición Común en su art. 20.1.g) disponía que
los efectos sobre las transacciones efectuadas y los procedimientos aplicables en el marco de
un mercado regulado se regirían exclusivamente por la ley del Estado miembro aplicable a
dicho mercado [art. 20.1.g)], sin perjuicio de lo previsto en la letra f. La Posición Común
coincidía con el criterio del art. 9.º del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos
de insolvencia y del art. 23 de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquida-
ción de las compañías de seguros, que disponen que estas transacciones se regirán por la ley
aplicable a dicho mercado. En estos dos últimos textos se señala que ello es sin perjuicio de lo
establecido en relación con los derechos reales de terceros (art. 5.º y art. 20 respectivamente).

(44) DO L 166 de 11.6.1998, pp. 45 y ss.
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lleve dicho registro, cuenta o sistema de depósito (art. 31) (45). Esta norma está
motivada por la necesidad de garantizar certidumbre legal a las partes contra-
tantes y la confianza pública en los registros y en los sistemas de pago [de la
misma manera que las letras b) y c) del apdo. 1 del art. 20 y el art. 24].

C) Regulación material de ciertas operaciones

Esta Directiva, relativa al saneamiento y a la liquidación de las entidades
de crédito, ha optado por la regulaciónmaterialdeciertas actuacionesrelacio-
nadas con operaciones de delimitación de la masa activa (de reducción y de
reintegración) y de la compensación de créditos.

Laadopcióndemedidasdesaneamientoolaincoacióndeprocedimientos
deliquidaciónnoafectará alos derechosreales (46) delos acreedoreso deterce-
ros, en lo que se refiere a los bienes (47) que pertenezcan a la entidad de crédito
(separatio ex iure crediti) y que estén situados dentro del territorio de otro
Estado miembro en elmomento en que seapliquen lasmedidas ose incoenlos
procedimientos (art. 21.1) (48). Se enumeran en concreto los siguientes dere-
chos: el derecho a realizar o a hacer realizar el bien y a ser pagado con el
producto o los rendimientos de dicho bien, en particular,en virtudde prendao
hipoteca; el derecho exclusivo a cobrar un crédito, en particular el derecho
garantizado por una prenda de la que sea objeto el crédito o por la cesión de
dicho crédito a título de garantía; el derecho a reivindicar y/o a reclamar su
restitución a cualquiera que lo posea o utilice contra la voluntad desu titular;y
elderecho realde usufructo de los bienes (art. 21.2). LaDirectiva disponeque
se asimilará a un derecho real el derecho inscrito en un registro público y
oponible frente a terceros que permita obtener un derecho real como los ante-
riores (art. 21.3).

Laadopcióndemedidasdesaneamientoolaincoacióndeprocedimientos
deliquidación contrauna entidadde créditoque adquiereun bienno afectaráa

(45) Esta disposición se basa en lo dispuesto en el art. 14 del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia.

(46) Sobre las garantías reales que tienen los acreedores pignoraticios e hipotecarios en
el ámbito concursal transnacional vid. FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CA-
RAVACA, A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., p. 695).

(47) Los bienes pueden ser materiales o inmateriales, muebles o inmuebles, bienes
determinados o el conjunto de bienes no determinados en su totalidad que cambia cada cierto
tiempo (art. 21.1).

(48) Este artículo 21 recoge lo dispuesto en el art. 5.º del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, de la misma manera que lo hace el art. 20 de la
Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de las compañías de seguros.
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losderechosdelvendedorbasadosenunareserva dedominio (49) (separatioex
iure dominii), cuando en el momento de adoptar dichas medidas o de incoar
dichos procedimientos elbien se encuentre dentro del territorio de un Estado
miembro diferente del Estado en el que se han adoptado dichas medidas o
incoado dichos procedimientos (art. 22.1) (50).

Laadopcióndemedidasdesaneamientoolaincoacióndeprocedimientos
deliquidacióncontraunaentidaddecréditodespuésdequeéstahayaentregado
un bien vendido no constituye causa de resolución o de rescisión de la ventay
noimpediráalcompradorlaadquisicióndelapropiedadcuandoenelmomento
de la adopción de medidas o de la incoación de los procedimientos el bien se
encuentre en el territorio de un Estado miembro diferente delEstado en elque
se han adoptado dichas medidas o incoado dichos procedimientos (art.22.2).

Eldeudorquesatisfagauna obligaciónen favorde unaentidad decrédito,
sometida a un procedimientode liquidaciónincoado enotro Estadomiembro,
cuando debierahaberlo hechoen beneficiodel liquidador,quedará liberadosi
concurrendoscircunstancias:quelaentidaddecréditonofuera personajurídi-
ca y que el deudor no tuviera conocimiento de la incoación. Este segundo
requisito se presume, salvo prueba en contrario,cuando sesatisfaga laobliga-

(49) La venta con cláusula de reserva de dominio tiene una especial importancia desde
el punto de vista económico y una gran complejidad desde el punto de vista jurídico (DE
ÁNGEL YÁGÜEZ, R., “El proyecto de Convención Europea sobre la cláusula de reserva de
dominio simple”, RCDI, 1983, pp. 561 y ss.). En algunos ordenamientos jurídicos esta cláusula
es válida entre las partes, pero inoponible a terceros y en especial a la masa de la quiebra; en
otros posee eficacia erga omnes y, por tanto, el vendedor puede reivindicar la cosa vendida,
sustrayéndola de la masa activa. Se han defendido diferentes criterios para determinar la ley
aplicable (lex contractus, lex rei sitae y lex fori concursus). Vid. al respecto FERNÁNDEZ DE
LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA, A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., p. 694;
BORRÁS RODRÍGUEZ, A., “Proyecto...”, ob. cit., p. 844; BOTANA AGRA, M., “Algunos
aspectos de la reserva de dominio en la quiebra”, en AA.VV., Estudios en homenaje al profesor
Alonso Otero, Santiago de Compostela, 1981, pp. 51 y ss. y GARCÍA VILLAVERDE, R., “El
Derecho...”, ob. cit., pp. 184 y ss.

FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./CALVO CARAVACA, A.L. han defendido la
conveniencia, en el ámbito comunitario, de no seguir un criterio que supusiera la aplicación de
una sola ley, pero no la misma, sino que era necesario alcanzar una regulación material que
permitiera un trato uniforme en este tema (“El Derecho...”, ob. cit., p. 694). En este sentido el
art. 7.º 1 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, ha optado
por la regulación material de esta cuestión, estableciendo que la apertura de un procedimiento
de insolvencia contra el comprador de un bien no afectará a los derechos del vendedor basados
en una reserva de propiedad, cuando dicho bien se encuentre en el territorio de un Estado
miembro distinto del Estado de apertura, en el momento de apertura del procedimiento.

(50) Estas disposiciones sobre las reservas de dominio son acordes con lo dispuesto en
el art. 7.º del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, y sigue la
misma línea que lo dispuesto en el art. 21 de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y
a la liquidación de las compañías de seguros.
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ción antes de que se produzcan las medidas de publicidad previstas;y por el
contrario se presume, también salvo prueba en contrario, que sí tenía conoci-
miento de laincoación cuandose hayasatisfecho laobligación conposteriori-
dad a la publicidad (art. 15) (51). Hay que destacar que esta protección que se
prestaaldeudorqueactúadebuenafeessolopara elcaso, muypoco común,de
que satisfaga una obligación a una entidad de crédito que no sea una persona
jurídica.

Enrelaciónconlacompensacióndecréditossehaoptadoporunaformula-
ción jurídica material favorable a ella (52). La adopción de medidas de sanea-
miento o laincoación deprocedimientos deliquidación noafectará alderecho
delacreedor a reclamar la compensación de su crédito con los de la entidadde
crédito,cuandodichacompensaciónestépermitidaporlalegislaciónaplicable
alcréditodelaentidaddecrédito(art.23.1) (53), independientementedesi estáo
no permitida por el Estado miembro de origen.

Todo lo señalado anteriormente no impide el ejercicio de las acciones de
nulidad, anulación o inoponibilidad previstas en el art. 10.2.l) (art. 21.4; art.
22.3; art. 23.2).

3. Régimen procedimental

La Directiva recoge una serie de normas relativas al procedimiento de
adopción y aplicación de las medidas de saneamiento y a la incoación y desa-
rrollodelaliquidación;centradasfundamentalmenteenlosdeberesdeinforma-

(51) La norma se basa en lo dispuesto en el art. 24 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000,
sobre procedimientos de insolvencia.

(52) En defensa de la admisibilidad o no de la compensación de créditos se han enfren-
tado dos concepciones jurídicas: las que la ven como un mero medio de pago (Derecho francés,
belga, luxemburgués y español) y las que la ven como un medio de simplificar el cumplimiento
de las obligaciones entre las partes y a su vez como una garantía de pago (Derecho alemán,
italiano, holandés e inglés) vid. sobre esta cuestión FERNÁNDEZ DE LA GÁNDARA, L./
CALVO CARAVACA, A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., p. 691 y GARCÍA VILLAVERDE,
R., “El Derecho...”, ob. cit., pp. 161 y 183-184.

El Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, ha optado por
una formulación jurídico-material favorable a la compensación. En su art. 6.º, ap. 1 se estable-
ce que la apertura del procedimiento de insolvencia no afectará al derecho de un acreedor a
reclamar la compensación de su crédito del deudor, cuando la ley aplicable al crédito del
deudor insolvente permita dicha compensación.

(53) Esta disposición en relación con la compensación recoge el criterio establecido en
el art. 6.º del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, seguido
también por el art. 22 de la Directiva 2001/17/CE, relativa al saneamiento y a la liquidación de
las compañías de seguros.
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ciónentrelasautoridades,enlapublicidaddelasactuacionesyenelderechode
presentacióndecréditos.Estos preceptosestán inspiradoso basadosen suma-
yoríaenelReglamento(CE)n.º1346/2000,sobreprocedimientosdeinsolven-
cia.

A) Deberes de información entre las autoridades competentes

a) Información a las autoridades competentes del Estado miembro
de acogida

LasautoridadesadministrativasojudicialesdelEstadomiembrodeorigen
que adopten medidas de saneamiento o decidan la incoación de un procedi-
mientodeliquidaciónnoestaránobligadasaconsultaralasautoridadescompe-
tentes del Estado miembro de acogida, pero sí de informarlas por todos los
medios de su decisión y de las repercusiones que pueden tener, si es posible
antesdesuadopcióny,siellonopuedeserasí, selas informaráinmediatamente
después (arts. 4.º y 9.º 2).En esteúltimo supuestohay queentender quedeben
concurrir razones graves y de urgencia.

La decisión de incoar un procedimiento de liquidación a una entidad de
crédito supondrá que deba revocarse su autorización, de lo cual deberán ser
informadas las autoridades competentes de los Estados miembros de acogida
(art. 12.1) (54), que tomarán lasmedidas adecuadaspara impedirque laentidad
afectadainicienuevasoperacionesensuterritorioy parasalvaguardar losinte-
resesdelosdepositantes(art. 22.9de laDirectiva 2000/12/CE,relativa alacce-
so a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio).

Dada la celeridad que debe darse a la transmisión de la información, la
Directiva ha optado porque seefectúe através delas autoridadescompetentes
del Estado de origen (arts. 4.º y 9.º 2 in fine) (55).

(54) Cada dos años, la comisión presentará un informe sobre estos casos al Comité
consultivo bancario (art. 22.9 in fine Directiva 2000/12/CE, relativa al acceso a la actividad de
las entidades de crédito y a su ejercicio).

(55) A menos que la autoridad administrativa o judicial que adopte la medida de sanea-
miento sea al mismo tiempo la autoridad competente del Estado miembro de origen, la primera
transmitirá la información a la propia autoridad competente, que a su vez la transferirá a las
autoridades competentes del Estado miembro de acogida. Este procedimiento informativo se
justifica por el hecho de que las autoridades competentes de los Estados miembros mantienen
estrechas, fluidas y constantes relaciones de cooperación, lo cual garantiza una más rápida
transmisión de la información.
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b) Información a las autoridades competentes del Estado miembro
de origen

SilasautoridadesadministrativasojudicialesdelEstadomiembro deaco-
gida consideraran necesariala aplicaciónen suterritorio demedidas desanea-
miento a una sucursalde una entidad de crédito deberán de informar de ello a
las autoridades competentes del Estado miembro de origen (art. 5.º). Bajo el
principiodeunidadyuniversalidad,solamentelasautoridadesadministrativas
o judiciales delEstado miembro de origen pueden adoptar medidas de sanea-
miento sobre una entidad de crédito y sus sucursales. Por la razón arriba men-
cionada,latransmisióndeestainformacióntambiénseefectuarápor lasautori-
dades competentes del Estado miembro de acogida (art. 5.º).

B) Derecho de presentación de créditos

Cuandoseacuerdenmedidasdesaneamiento,losacreedoresconresiden-
cia habitual, domicilio o domicilio social en los demás Estados miembros dis-
tintos alde origentendrán derechoa presentarsus créditoso lasobservaciones
relativas a ellos, si la legislación del Estado miembro de origen dispone este
derecho paralos acreedorescon residenciahabitual, domicilioo domicilioso-
cial en dicho Estado (art. 7.º 2). En cambio, en todo caso, cuando se incoe un
procedimiento de liquidación, todos los acreedores que tengan su residencia
habitualo domicilio enun Estadomiembro distintodeldeorigen, incluidaslas
autoridades públicas, tienen derecho a presentar sus títulos de créditos o las
observaciones relativas a éstos (56) (art. 16.1).

Salvo los casos en que la legislación delEstado miembro de origen esta-
blezcalaposibilidad depresentación deobservaciones relativasa loscréditos,
el acreedor enviará una copia de los justificantes, si los hubiera, e indicará la
naturaleza del crédito, la fecha en quese originóy suimporte ysi reivindicaun
carácter privilegiado, una garantía realo una reserva de dominio,y cuálesson
los bienes que abarca la garantía (art. 16.3) (57).

(56) Este apartado 1 del art. 16 sigue la línea del art. 39 del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, pero adicionalmente se establece también el
derecho de “presentar observaciones por escrito relativas a los créditos”, pues hay Estados
miembros que no exigen la presentación de créditos, sino solamente observaciones en relación
con los créditos.

Sobre el examen y reconocimiento de los créditos vid. FERNÁNDEZ DE LA GÁNDA-
RA, L./CALVO CARAVACA, A.L., Derecho Mercantil..., ob. cit., pp. 696 y ss.

(57) La norma se basa en el art. 41 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedi-
mientos de insolvencia, que especifica el contenido de la presentación de un crédito.
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C) Publicidad

La publicidad de las medidas de saneamiento y de los procedimientos
deliquidaciónse llevana cabomediante publicaciones(art. 6.ºy 13),informa-
ciónalosacreedoresconocidos(art.7.ºy14)einscripciónenregistrospúblicos
(art. 29).

a) Publicación

Lapublicacióndeladecisiónporlaqueseadoptanmedidasdesaneamien-
to es obligatoria cuando se den dos circunstancias: que la aplicación de esas
medidas pueda afectar a los derechos de terceros en un Estado miembro de
acogida, y que en el Estado miembro de origen sea posible presentar recurso
contraladecisiónqueordena dichamedida. Eneste casolas autoridadesadmi-
nistrativasojudicialescompetentesdelEstadomiembro deorigen, eladminis-
trador o cualquier persona habilitada a este efecto en el Estado miembro de
origendeberánpublicarunextractodesudecisión (58) enelDiarioOficialdelas
Comunidades Europeas y en dos diarios de difusión nacionalde cada Estado
miembrodeacogida (59),conellosefavoreceelejerciciodelderechoderecurso
dentro de los plazos previstos (art. 6.º 1).

Lasmedidasdesaneamientoseaplicaránindependientementedelaspubli-
caciones mencionadas y surtirán todos sus efectoscon respectoa losacreedo-
res, a menos que lasautoridades administrativaso judicialesdelEstadomiem-
brodeorigenolalegislacióndedichoEstadorelativaaesasmedidasdispongan
otra cosa (art. 6.º 5).

La decisión de incoar la liquidación de la entidadde créditodebe, entodo
caso, publicarse cumpliendo las exigencias mencionadas paralas medidasde

(58) El extracto de la decisión deberá mencionar, en la lengua o las lenguas oficiales de
los Estados miembros de que se trate: el objeto y la base jurídica de la decisión adoptada, los
plazos del recurso, en concreto una indicación de la fecha de expiración de esos plazos y la
dirección de las autoridades o del órgano jurisdiccional competente para conocer del recurso
(art. 6.º 4).

(59) El extracto de la decisión se enviará, cuanto antes y por los medios más adecuados,
a la Oficina de Publicaciones Oficiales de las Comunidades Europeas y a los dos diarios de
difusión nacional de cada Estado miembro de acogida (art. 6.º 2). La Oficina de Publicaciones
Oficiales de las Comunidades Europeas publicará el extracto a más tardar doce días después de
su envío (art. 6.º 3).
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saneamiento y correspondiendo eldeber de hacerlo a los liquidadores o cual-
quier autoridad administrativa o judicial (art. 13) (60).

b) Deber de información hacia los acreedores conocidos

Cuandosedecidaadoptarmedidasdesaneamiento,lasautoridadesadmi-
nistrativas o judiciales delEstado miembro de origen oeladministradordebe-
rán informar a los acreedores conocidos que tengan su domicilio, residencia
habitual o domicilio social en los demás Estados miembros, siempre que la
legislacióndelEstadomiembrodeorigen exijala presentacióndelcréditopara
su reconocimiento o disponga la notificación obligatoria de la medida a los
acreedoresconocidosquetengansuresidenciahabitual,domicilio,odomicilio
social en dicho Estado (art. 7.º 1). La información individual que se facilite a
losacreedoresconocidosnodebesermateriadediscriminaciónentrelosacree-
dores domiciliados en los distintos Estados miembros.

Cuando se efectúe la incoación de un procedimiento de liquidación la
autoridadadministrativaojudicialdeEstadomiembrodeorigenoelliquidador
sindemoradeberáninformardeelloindividualmente,medianteelenvíodeuna
notaalosacreedoresconocidosquetengansuresidenciahabitual,sudomicilio,
o su domicilio en los demás Estados miembros. Este deber no existesi lalegis-
lación delEstado miembro de origen no exige la presentación delcréditopara
su reconocimiento (art. 14) (61).

La información que se ha de facilitar debe mencionar: los plazos, lassan-
cionesprevistas enrelación condichos plazos,elórganoo laautoridad aquien
deben presentar dichos títulos, y las observacionesrelativas aéstos, lasdemás
medidas prescritas, y si los acreedores cuyo título de crédito está garantizado
por un privilegio o por una garantía real deben presentar su título de crédito
(arts. 14.2 y 7.º 1 in fine).

(60) El Reglamento (CE) n.º 1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, establece
que el síndico podrá pedir que se publique el contenido esencial de la decisión por la que se
abre el procedimiento de insolvencia y, en su caso, la decisión de su nombramiento, en todo
Estado miembro con arreglo a las modalidades de publicación previstas en dicho Estado (art.
21.1). No obstante cualquier Estado miembro en el que el deudor tenga un establecimiento
podrá prever la publicación obligatoria (art. 21.2).

(61) Esta norma se ajusta a lo dispuesto en el art. 40 del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia, salvo que en éste no se recoge la exclusión de
este deber cuando no se exija la presentación del crédito para su reconocimiento. Sobre la
obligación de informar a los acreedores en ese Reglamento vid. CERDÁ ALBERO, F./SAN-
CHO GARGALLO, I., Curso..., ob. cit., pp. 62 y 63.
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Con objeto de preservar los derechos de los acreedores, no sólo al inicio
delprocedimientodeliquidación,losliquidadoresdeberáninformarconregu-
laridadalosacreedoresdeformaadecuadasobrelaevoluciónde laliquidación
(art. 18).

c) Régimen lingüístico

El régimen lingüístico de la publicación, notificación y presentación de
créditos establecido en esta Directiva está basado en el Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia (art. 42).

La publicación de la decisión y la información quese notificaindividual-
mente a los acreedores conocidos, se dará en la lengua, o lenguas oficialesdel
Estado miembro de origen;pero seutilizará unimpreso cuyoencabezamiento
contengalaexpresión“Convocatoriaparalapresentacióndetítulosdecrédito.
Plazos aplicables”, o en su caso “Convocatoria para la presentación de las
observaciones relativas a un título de crédito. Plazos aplicables”, en todas las
lenguas oficiales de la Unión Europea (arts. 17.1 y 7.º 1).

Losacreedoresquetengan suresidencia habitual,su domicilioo sudomi-
cilio social en un Estado miembro distinto del de origen podrán presentar su
título de crédito o sus observacionesrelativas aéste enla lenguao enuna delas
lenguas oficiales de dicho Estado miembro, pero con un encabezamientoque
contengalaexpresión“Presentacióndetítulodecrédito”o,ensucaso,“Presen-
tación de las observaciones relativas a los créditos” en la lengua o lenguas
oficiales del Estado miembro de origen. Será posible la exigencia de una tra-
duccióndela presentacióndel títulode créditoo delas observacionesrelativas
a éste en dicha lengua (arts. 17.2 y 7.º 2).

d) Inscripción en registros públicos

Eladministrador,elliquidadorocualquierautoridadadministrativaojudi-
cialdelEstado miembro de origen podrá pedir que se inscriba una medida de
saneamiento o la decisión de incoar un procedimiento de liquidación en el
registro de la propiedad, en el registro mercantil o en cualquier otro registro
públicoqueselleveenlosdemásEstadosmiembros (62).LosEstadosmiembros
podránestablecerlainscripcióndeoficio,encuyocasolaspersonasyautorida-

(62) Los gastos de inscripción se considerarán gastos y costes del procedimiento (art.
29.2). Este criterio se ajusta a lo dispuesto en el art. 23 del Reglamento (CE) n.º 1346/2000,
sobre procedimientos de insolvencia.
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desmencionadasdeberán adoptarlas medidasnecesarias paraefectuar talins-
cripción (art. 29.1) (63).

D) Liquidación voluntaria

Antes de adoptar por parte de la entidad de crédito unacuerdo deliquida-
ción voluntaria, debe consultarse a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen en la forma más adecuada. La liquidación voluntaria no
impediráelquelasautoridadesadministrativasojudicialesdelEstadomiembro
deorigenpuedanadoptarmedidasdesaneamientoodecidanlaincoacióndeun
procedimiento de liquidación (art. 11).

E) Secreto profesional

Eldeber de secreto profesional se extiende,según lasnormas ycondicio-
nes del art. 30 de la Directiva 2000/12/CE (64), a toda persona que deba recibir
información en elmarco de los procedimientos de información o de consulta
establecidos en los artículos 4, 5,8, 9,11 y19, tantoautoridades comoparticu-
lares, con la excepción de las autoridades judiciales a las que se aplican las
disposiciones nacionales vigentes (art. 33).

IV. SANEAMIENTO Y LIQUIDACIÓN DE ENTIDADES DE CRÉDITO
NO COMUNITARIAS

Elprincipio de unidad y universalidad mantenido en esta Directiva, para
las medidas de saneamiento ylos procedimientosde liquidaciónde lasentida-
des de crédito y sus sucursales en la Unión Europea, no se aplicaa lassucursa-
lesdelasentidadesdecréditodetercerospaíses,querecibiránuntratoindepen-
diente en lo que respectaa laaplicación demedidas desaneamiento yprocedi-
mientos de liquidación.

LasautoridadesadministrativasojudicialesdelEstadomiembrodeacogi-
da de una sucursal de una entidad de crédito con domicilio social fuera de la

(63) Esta disposición sigue el criterio establecido en el art. 22 del Reglamento (CE) n.º
1346/2000, sobre procedimientos de insolvencia.

(64) El art. 30 de la Directiva 2000/12/CE (codificada), relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a su ejercicio, regula ampliamente la obligación de secreto profe-
sional de las autoridades competentes.
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Comunidadtendránlaobligacióndeinformarsindemora(siesposibleantesde
su adopción y, si no, inmediatamente después), por todos los medios, a las
autoridadescompetentesdelosdemásEstadosmiembrosdeacogidaenlosque
haya sucursales (65), sobre su decisión de adoptar cualquier medida de sanea-
miento, de incoar un procedimiento de liquidación, y de revocar la autoriza-
ción,incluyendosuscorrespondientesefectos(arts.8.º 1y19.1y2).Lasautori-
dadesadministrativas ojudiciales y,en sucaso, losliquidadores, seesforzarán
porcoordinarsusactuaciones(arts.8.º 2y19.3).Latransmisiónseráefectuada
por las autoridades competentesdelEstadomiembro deacogida cuyasautori-
dadesadministrativasojudicialeshubieren decididola aplicaciónde lasmedi-
dasdesaneamientoolaincoacióndelprocedimientodeliquidación(art.8.º 1y
19.1 y 2).

V. ENTRADA EN VIGOR DE LAS DISPOSICIONES NACIONALES

LosEstados miembrospondrán envigor lasdisposiciones nacionalesne-
cesarias para dar cumplimiento a lo establecido en esta Directiva el5 de mayo
de2004.Estasdisposicionessóloseránaplicablesalasmedidasdesaneamiento
adoptadas o a los procedimientos deliquidación incoadoscon posterioridada
esafecha.Lasmedidasy losprocedimientos anterioresseguirán estandoregu-
lados por la ley que les era aplicable en el momento de la adopción o de la
incoación (art. 34).

(65) El art. 11 de la Directiva 2000/12/CE, relativa al acceso a la actividad de las entida-
des de crédito y a su ejercicio, dispone que todas las entidades de crédito serán inscritas en una
lista que se publicará anualmente en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas, cuya
actualización será efectuada por la Comisión.
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I. LA RAZÓN DE LA EXTENSIÓN OMNIBUS.
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bancaria (1).Laspeculiaridades deltráfico mobiliarioy lageneralización delas
garantías exigen ir más allá de las figuras simples. Las técnicas de ampliación
permiten que las garantías cubran las deudas presentes y futurasque surjande
lasrelacionescomercialesentredeudoryacreedorgarantizado (2).Enlasestipu-
laciones de créditos garantizados con prenda, normalmente las entidades de
créditosecaracterizanporimponermásquepactarcláusulas queo bienextien-
den la garantía atodos loscréditos quepuedan surgiren lasrelaciones entrelas
partes, aunque no sean líquidos y exigibles o gocen de otra garantía, o bien
extienden elderecho de prenda y de retención a todos los títulos o valores que
porcualquierrazónesténen posesiónde laentidad crediticiafrente acualquier
créditodelasmismasconsusclientesofinalmentelasustitucióndeunosvalores
garantizados por otros en caso de disminución delvalor de la garantía (3). No

(1) En las estipulaciones de créditos garantizados con prenda las entidades de crédito
estipulan cláusulas del tenor de ésta: “Los valores pignorados lo están en tal concepto, no sólo en
garantía de las obligaciones y responsabilidades referidas, sino también en garantía del cumpli-
miento de cualesquiera otras obligaciones, deudas, responsabilidades, descubiertos y operaciones
de cualquier naturaleza que ya existieran o en el futuro establezca el pignorante y / o el tercero
garantizado con el banco”. Cláusula extraída del libro Derecho del mercado financiero, III-2,
AAVV. Banco Central Hispano, Madrid, 1994, p. 380; GARRIGUES, Contratos bancarios,
Madrid, 1975, p. 317 ss.; Goza esta cláusula de un gran predicamento en el derecho italiano,
basta una remisión a las condiciones generales de la Banca italiana sobre la cuenta corriente, así
la Norme che regolano i conti correnti di corrispondenza e servizi connessi (VIALE, Le garanzie
bancarie, Trattato di diritto commerciale e di diritto publico dell’economia [GALGANO (dir.)],
Padua, 1994, p. 93) en su art. 5.º recoge: “L’Azienda di credito, in garanzia di qualunque suo
credito verso il Correntista, presente o futuro, anche se non liquido ed esigibile ed anche se
cambiario, è investita di diritto di pegno e di diritto di ritenzione su tutti i titoli o valori di
pertinenza del Correntista che siano comunque e per qualsiasi ragione detenuti dall’Azienda di
credito o pervengano ad essa successivamente”; en el derecho alemán esta cláusula se recoge
dentro del apartado de las cláusulas de la prenda que recogen las condiciones generales de los
bancos y cajas de ahorro, así el art. 14.2 de AGB der privaten Banken und der Genossenschafts-
banken, Fassung Januar 1993, en CLAUSSEN, Bank- und Börsenrecht, Munich, 1996, p. 470.

(2) Conforme ROJO AJURIA, “La unificación del derecho de garantías reales mobilia-
rias. La experiencia del derecho comparado”, en Tratado de garantías en la contratación mercan-
til [NIETO CAROL y otros (Coords.)], II-1, Madrid, 1996, pp. 79 ss.; SERICK, Garantías mobi-
liarias en derecho alemán [CARRASCO PERERA (traducción de)], Madrid, 1990, pp. 52-66.

(3) Estamos ante cláusulas generales, omnibus, por efecto de las cuales el garante se
obliga a garantizar todas las obligaciones dependientes de operaciones bancarias de cualquier
naturaleza, incluso obligaciones futuras; sobre la fianza omnibus, como figura idónea para este
tipo de cláusulas, vid. entre otros, CARRASCO PERERA, “Las nuevas garantías personales”,
Tratado de garantías en la contratación mercantil, I, Madrid, 1996, pp. 629 ss.; VIALE, Le
garanzie bancarie, cit., p. 71; COLOMBO, “Pegno bancario: Le clausole di estensione, la
prova della data”, BBTC, 1982, p. 193; MOLLE, I contratti bancari, Milán, 1966, p. 58, y en la
p. 711 y ss. ofrece un amplio clausulado de condiciones generales relativas a aperturas de
crédito garantizada por títulos.
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cabe duda que bajo estas fórmulas existe una difusa aspiración de la moderna
realidad mercantil en pro de la superación de las tradicionales rigideces del
sistema de garantías reales.

I. LA RAZÓN DE LA EXTENSIÓN OMNIBUS

Prima facie la razón de esta extensión es fácilmente comprensible; las
entidadesdecréditobuscangozardeunagarantía losuficientemente flexibley
elásticaqueseasusceptibledeabarcartodaslasoperacioneseconómicasconve-
nidas entre las partes, sin necesidad de proveer una nueva garantía, o bien
procediendoalarenovaciónointegracióndeaquellaeventualmenteyaexisten-
te (4).Ahorabien,laposibilidaddeabuso porparte delas entidadesde créditoes
alta,pudiendollegaraprovocarenalgunoscasossituacionesdesobregarantía,
yaquelasmismaspueden imponergarantías desproporcionadasal riesgoasu-
mido (5).Elmayorbeneficiario deestos pactoses sinduda, laentidad decrédito
quedisminuyeengran medidalos riesgosante uneventual incumplimientode
los créditos y financiaciones que ha otorgado (6).

(4) Así, VIALE, cit., p. 5, aunque habla de un afianzamiento genérico, fideiussione
omnibus, pero perfectamente adaptable a la prenda, sobre una garantía elástica y dúctil; igual-
mente GABRIELLI, “Negozi costitutivi di garanzie reali”, BBTC, 1996, p. 152 ss, p. 164;
MONTEL, voz Pegno (diritto vigente), Novissimo Digesto Italiano [AZARA-EULA (Dirs.)],
XII, Turín, 1965, pp. 773-798.

(5) Se presumirá que no existe desproporción en los contratos de financiación o de
garantías pactadas por entidades financieras que se ajusten a su normativa específica. [La
Ley de Condiciones generales de la contratación incluye una lista de cláusulas abusivas en la
DA 1 de la Ley de Defensa de Consumidores y Usuarios. Cláusula 18]. No debemos olvidar
que, aunque en el contrato de prenda el deudor pignoraticio asume un riesgo, ello no legitima al
predisponente para hacer más onerosa la prestación de cobertura. La preocupación por estas
formas de abuso está especialmente desarrollada en el ordenamiento alemán, en el que se ha
desarrollado un extenso y pormenorizado estado de opinión doctrinal y jurisprudencial, basado
en una interpretación extensiva del § 138 BGB, en virtud del cual son nulos los negocios
contrarios a las buenas costumbres. Sobre este tema FERNÁNDEZ ARMESTO/DE CARLOS
BERTRÁN, El derecho del mercado financiero, Madrid, 1992, p. 203, siguen a PALANT/
HEINRICH, y proponen una serie de indicios de construcción doctrinal que avisan de la
existencia de una garantía excesiva, destacando: a) la afección en garantía del crédito de la
totalidad o inmensa mayoría del patrimonio del acreditado; b) la constitución de la garantía a
posteriori; c) la no apreciación de garantías por terceros; d) la prohibición al deudor de obtener
financiación adicional; y e) cuando los bienes dados en garantía tienen un valor muy superior a
las obligaciones garantizadas; en general, el límite máximo de cobertura no debe exceder del
130%, salvo que se trate de bienes cuyo precio sea muy volátil, en cuyo caso el límite se
amplía.

(6) Vid. DOLMETTA, “La fideiussione bancaria attiva nell’evoluzione giurispruden-
ziale e dottrinale”, BBTC, 1992, p. 30.
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Ahora bien, admitir estas cláusulas invita a reflexionar sobre su licitud.
Unasestipulacionesdeestecalibre,yconelclarobeneficioquereportaaunade
laspartes,induceaunaciertasospechadeposibledefraudaciónhacia losterce-
ros.Así,bastaríaqueunbien,porejemplo,unasacciones, estuviesendeposita-
das en una entidad de crédito para que cualquier concesión de crédito de esta
entidadaltitulardelasmismasimplicaseunaautomáticaconstituciónprendaria
sobre estas acciones. O bien que cualquier ulterior concesión de crédito al
mismodeudorimplicaseunaextensiónautomática delos bienesobjeto degra-
vamen de una anterior obligación a los nuevos créditos concedidos. Por el
artículo 1866 CC elcontrato de prenda habilita alacreedor pararetener lacosa
en su poder hasta que se le pague el crédito, y simientras el acreedor retiene la
prenda eldeudorcontrae conélotradeuda exigibleantes dehaberse pagadola
primera, podrá aquel prorrogar la retención hasta que se le satisfagan ambos
créditos,aunquenosehubieseestipuladolasujecióndelaprendaalaseguridad
delasegundadeuda.Peroqueseconfieraalacreedor estafacultad deretención
noeslomismoqueextenderelderechorealdeprendaalas ulterioresobligacio-
nes que contraiga el deudor frente a ese mismo acreedor.

La admisión de esta figura ha de realizarse con limitaciones, dado queun
contrato concluido por las partes que implique una sucesiva extensión de un
vínculodegarantíapreexistenteaotrosyulteriorescréditos, puedeconvertirse
enuninstrumentosocialmentedañosoyperjudicialparalosinteresesgenerales
ypúblicos (7).Esta técnicade globalizacióndebe supeditarsu valideztanto asu

(7) La doctrina italiana ha mostrado sus reticencias a estas prácticas. Así destacamos a
GORLA, Del Pegno delle Ipoteche, en Commentario del codice civile, [SCIALOJA/BRANCA
(a cura di)], arts. 2784-2899, Boloni-Roma, 1963, p. 46; COLOMBO, “Pegno bancario”, cit., p.
198-199; GABRIELLI, “Negozi”, cit., p. 167 es partidario de una admisibilidad con límites;
aunque en relación para la fianza y la admisibilidad de este tipo de clausulado en aquella sede, es
interesante traer a colación los argumentos de RAGUSA MAGGIORE, “Sulle fideiussioni per
debito futuro”, Riv. Dir. Com., 1980, p. 129; DOLMETTA, cit., p. 31 y ss.; La sentencia del Trib.
Roma, 27 de mayo de 1985, asume la tesis de GALGANO, “La società per azioni”, en Trattato di
diritto commerciale e di diritto pubblico dell’economia, Padua, 1984, p. 10: “E sulla scia di
questa osservazione si è concluso che il contratto risulta nella realtà, uno strumento socialmente
dannoso e gravemente pregiudizievole per gli interessi pubblici e generali; TAMPONI, “Sulla
clausola estensiva della garanzia pignoratizia ai crediti presenti ed ai crediti futuri”, Riv. Dir. Civ.,
1974, p. 212 ss, p. 224; para RUBINO, “Determinatezza e determinabilità del credito garantito
nella costituzione di pegno”, en BBTC, 1952, p. 470-471, observa que el problema de los límites
de determinación y determinabilidad del crédito a garantizar es distinto de aquellos límites de
admisibilidad de una constitución de prenda por crédito futuro; en el derecho alemán, doctrina y
jurisprudencia son proclives a la total admisibilidad de esta figura, en la que los bienes quedan
pignorados desde la entrega o traspaso posesorio y sin necesidad de modificación de la fecha
inicial de constitución de la garantía, y sin necesidad de nuevo documento público, al respecto
vid. GÖSMAN, en Allgemeine Geschäftbedingungen der Banken, 1993, 1/383.
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adecuaciónconlanormativasobrecláusulasabusivascomoconlaexigenciade
determinación de la obligación futura garantizada.

Lautilizacióndeunaprendaomnibussignifica,endefinitiva,elempleo,en
lossingularesmodelosdegarantía,decláusulasqueamplíanlaaseguracióndel
crédito más allá de la relación originaria queha dadolugar ala garantía,exten-
diéndolaeventualmenteaotrasposiblesrelacionesdecréditoexistentesentrelas
mismas partes (8). A primera vista, podría pensarse que nuestro ordenamiento
admitiríaunaespeciedeamplitudgenéricavíaart.1866IICC,masestainterpre-
tacióneserróneapuestoqueelderechoquesereconocealacreedorex art.1866
CCesúnicamentepara créditosnacidos pendienteelprimeroy constituidapor
tanto la prenda, y que vencen latente ésta. La prenda omnibus cubre todos los
créditosqueseoriginenentreacreedorpignoraticioydeudor,conindependencia
tantodelafechadeconstitucióndelagarantía,comodelvencimientodelcrédito
garantizado. Y por otra parte, el propio texto de la ley habla de un derecho de
retención,nodeunaextensióndelderechodeprenda,porlotantoesteartículono
puedeserfundamentoparalaadmisibilidad deuna prendaomnibus (9). Todolo
más estamos frente a un derecho personal intranscendente erga omnes.

1. La admisibilidadde la figura y el problema de la indeterminación

Lasdudassobresuadmisibilidadsecentranenquetantoelcréditogaranti-
zado como el objeto del gravamen resultan inicialmente indeterminados;de
este modo se cuestiona si son válidas estas cláusulas ante la generalizada exi-
gencia de que elobjeto del contrato y de la obligación sean determinados o al
menos determinables (10).

(8) Vid., GABRIELLE, “Negozi”, cit., p. 165.
(9) Ya argüía GARRIGUES, Contratos bancarios, Madrid, 1975, p. 317 cómo la mayo-

ría de las pólizas bancarias contienen una cláusula por cuya virtud el prestatario consiente en
que los valores que constituyen la garantía de la operación queden también afectos a cualquier
otra deuda que, por distintos conceptos, pudiera tener contraída con el Banco. Mas el alcance
jurídico de estas cláusulas no es enteramente el mismo que el del párrafo segundo del artículo
1866 del CC; análogamente GORLA, Del pegno, cit., p. 89.

(10) A favor de la exigencia de la determinabilidad y la individualización de la prenda,
ANGELICI, Le garanzie bancarie, Trattato di Diritto Privato [RESCIGNO (Dir.)], 12, Turín,
1986, p. 1026 y ss., especialmente p. 1036; COLOMBO, “Pegno bancario”, cit., p. 196 para
quien la prenda constituida en garantía de créditos indeterminados es nula, y muestra su repulsa
de cómo a pesar de nulidad se mantiene en las condiciones generales de la banca; en cambio
VIALE, cit., p. 74-75, a pesar de la falta de individualización se decanta por la validez de la
cláusula extensiva que sería no obstante susceptible de producir sus efectos, aunque sea pura-
mente limitados a las relaciones entre el banco y el deudor; sobre este último punto COLOM-
BO, cit., p. 206-207; RUBINO, La responsabilità patrimoniale. Il pegno, en Trattato di Diritto
Civile, [VASALLI (dir.)], XIV, Turín, 1952, p. 188: “il riferimento ad un credito da garantire è
un presupposto necessario dell’atto che fa sorgere il pegno”.
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Conlaaceptacióndelacláusulaextensivaelconstituyentemanifiestapre-
ventivamentesuconsentimientoalaconstitucióndeunaeventualprendasobre
todos los bienes que sucesivamente vengan adisponibilidad delbanco, conla
consecuencia de queéste último,en casode rechazopor partedeldeudor,bien
podría hacer valer judicialmente el propio derecho a la firma de los referidos
actos constitutivos.

Hemos de partir, pues, de la necesaria determinabilidad del objeto de la
garantía, esto es, elprincipio deespecialidad —Bestimmtheitsgrundsatz—,de
modoqueloselementosfundamentalesdelaprendaseencuentrennimiamente,
almenos,determinados.Ladeterminabilidaddelobjetodelcontrato deprenda
incide, en particular, sobre elproblema de la individualización dela resobjeto
delderechorealdegarantía.Esteprincipioconllevaladeterminacióndelsujeto
garante y garantizado, el crédito en sí mismo y el objeto dado en garantía.
También hemos de interrogarnos si la admisibilidad de este tipo de cláusula
omnibusogeneralatentacontraelprincipiode accesoriedad,acaso tienesenti-
do un derecho de garantía si no existe un crédito a garantizar; cuestión aparte
sería un contrato autónomo de garantía personal (11).

Un ámbito proclive a estas prácticas se produce sobre todo cuando los
bienes que sirven de garantía son bienes fungibles. Sin ir más lejos, como
paradigmadefungibilidadtenemoslosvaloresrepresentadosporanotaciones,
sibienal constituirseuna garantíason objetode especificacióno desglose(art.
17RD116/1992) (12).Lacláusulaseestructuradetalmodo quela prendagaran-
tiza también los créditos, futuros y eventuales, incluso si no son líquidos y
exigibles, y aunque se goce de otras coberturas garantizadoras.

Es,enconsecuencia,requisitoimprescindibleparalacorrectaconstitución
de la relaciónprendaria determinar:a) laspartes osujetos queintervienen enla
prenda;b) la obligación principalo crédito garantizado, y c) elobjeto dado en
garantía. Si supeditamos la validez de lafigura ala determinaciónde laobliga-
ción principal, es precisa la concurrencia acumulativa de dos elementos:con-

(11) Sobre este punto son interesantes las observaciones de RUBINO, “La responsabi-
lità patrimoniale”, cit., p. 191; COLOMBO, cit., p. 197, que si bien parte de que el concepto de
accesoriedad no tiene un significado unívoco, es incontestable que un derecho de garantía no
tiene sentido si no existe un crédito a garantizar; BENATTI, “Il contrato autonomo di garan-
zia”, BBTC, 1982, p. 171 ss.

(12) No debe extrañarnos este régimen de fungibilidad cuando era ya una configuración
propia del depósito colectivo de valores en antiguo sistema de compensación del Decreto
1128/1974, que concebía este depósito como regular fungible. Una suerte de depósito colectivo
en el que la propiedad se mantenía en una proporción correspondiente a la cuota de participa-
ción en el conjunto de los títulos depositados. (Vid. GARRIGUES, Contratos bancarios, cit., p.
402 ss.; En el derecho italiano paralelamente se crea el sistema de Monte Titoli).
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crección de los sujetos de la relación jurídica de la que han de surgir las even-
tuales obligaciones principales y fijación de un límite máximo a la obligación
garantizada (determinación del objeto).

Esobvioqueelacreedorpignoraticioexigeunaprolijadelimitación delos
bienes que estarán afectos para la satisfacción del crédito. Un interés que se
centratantoaprioricomoa posteriori.Por unlado, determinarálos bienesque
durante la fase estática o de seguridad de la garantía enervará del campo de
actuación de otros terceros,y porotro, potenciarásu derechode preferencia,y
encasodequellegueeldíadela ejecución,venderá ysatisfará sucrédito, porlo
que la determinabilidad sirve para conocer la cantidad concreta que debe ser
satisfecha (13).

No en vano elvalor de una garantía se banalizaría si el grado en que aísla
los bienes objeto de garantía para un acreedor pignoraticio fueseinsuficiente.
Hacemos abstracción en esta sede dela ductibilidadde laexistencia defiguras
abstractasde garantía,en lasque elprincipio deespecialidad noes unrequisito
esencial (14).

La principalobjecióna estaprenda radicaen siefectivamente secumplen
los parámetros del principio de especialidad (15).

Nuestroordenamientonoesajenoaestasprácticas;así,ycomoadaptación
delprincipiodeespecialidad,encontramos lahipoteca demáximo, puestoque
al existir un maximum de responsabilidad hipotecaria, es decir untecho otope
de garantía, permite la existencia de cierta indeterminación en la obligación
principal, sin detrimento de que se pergeñen las líneas básicas del crédito.
Ahora bien, estos parámetros se difuminarían si simplemente constatasen los
sujetos involucrados, con lo cual debemos indagarlas respecto a la relación
jurídicasubyacente.Deotraparte encontramosun parangóncon lafigura dela

(13) De este modo, el título constitutivo de la prenda habrá de indicar el crédito garanti-
zado, esto es, la fuente del crédito, su cuantía, así como el objeto de la prenda con una suficien-
te individualización. Vid. GORLA, Del pegno, cit., p. 46 en cuanto al objeto, para que sea
válida la cláusula debe establecerse que todos los títulos o bienes del deudor, depositados o
poseídos por cualquier título por la entidad, deben quedar en garantía del crédito, sin que
signifique admitir una indicación genérica per relationem. Siendo nulo el pacto por el cual la
prenda se deba extender también a otros objetos no individualizados.

(14) Ejemplos palmarios de esta posibilidad lo constituyen los contratos autónomos de
garantía. ANGELICI, Le garanzie bancarie, cit., p. 1032; BENATTI, cit., p. 171.

(15) TAMPONI, “Sulla clausola estensiva della garanzia pignoratizia ai crediti presenti
ed ai crediti futuri”, RDC, 1974, p. 222, quien comenta una sentencia de Cassazione civile de
19 de junio de 1972; la Suprema Corte negaba que los estatutos del banco en cuestión tuvieran
eficacia normativa externa, pretendiendo prolongar esa cláusula extensiva.
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fianza por créditosfuturos perfectamenteextrapolable ala prendapor víaana-
lógica, sobre labase deque lomismo quepuede existirobligación presente,de
contenido determinado o indeterminado,también laobligación futurapuede
serlo determinada o indeterminadamente, sin que sea admisible confundirla
futuridad con la indeterminación (16).

Ahora bien, al hilo de esta controversia podemos preguntarnos, por un
lado,sihemosdeentenderquedentrodel conceptode obligaciónfutura hande
integrarsetodasaquellasqueenelmomentodelaconstitución dela garantíano
hayannacido,independientementedequesuprocesodeformaciónestéinicia-
do o no se haya iniciado todavía;y por otro, si esimprescindible lapreexisten-
cia de un vínculo jurídico del cual surgirá la obligación a garantizar, vínculo
queseestimaindispensable porexigencias dela accesoriedad;y finalmente,si
biennoes necesarioque existaentre laspartes unvínculo jurídicodelquesurja
laobligacióngarantizadaenelmomentodeacordarselagarantía,handeexistir
entalmomento circunstanciasobjetivas que,referidas alas personasy almon-
tante de las deudas, permitan la determinación de la obligación futura (17). Es
decir,abinitioserequiereunciertogradode concreciónsobre loque esmateria
del contrato y, por lo tanto, delvínculo jurídico. En efecto, de la propianoción
de determinabilidad deriva la necesaria concurrencia al celebrarse elcontrato
de los criterios que conducen a la necesaria y definitiva determinación, sin
necesidad de nuevo convenio inter partes (18).

(16) Ver en extenso GUILARTE, Comentarios al código civil y compilaciones forales,
tomo XXIII [ALBALADEJO (Dir.)], 2.ª ed., Madrid, 1990, pp. 105 y 107, partidario de afian-
zar cualquier obligación futura, entendiendo por tal la que no tiene realidad, por no haber
nacido, en el momento de constituirse la fianza, pero tal amplísima posibilidad ha de armoni-
zarse con el principio que proclama el carácter expreso de la fianza y con el requisito de la
determinabilidad. Ha de entenderse, pues, que sólo la obligación futura y determinada o deter-
minable, sin necesidad de una nueva declaración del fiador y del acreedor, es susceptible de
afianzamiento, lo cual exigirá, como se ha observado, que, al menos, sean conocidas las
partes entre quienes la obligación principal debe surgir y, de alguna forma, esté determi-
nado o sea determinable el límite de la garantía o de la obligación principal; vid. “Comen-
tario art. 1825 CC”, en Comentario del Código civil, T. II, Madrid, Ministerio de Justicia, 1991,
p. 1792; también SALINAS ADELANTADO, El régimen jurídico de la prenda de valores
negociables, Valencia, 1996, pp. 276-277.

(17) Tesis y criterios desarrollados por GUILARTE, Comentarios, cit., p. 104.
(18) Así lo corrobora el art. 1273 CC del que se desprende que dichos criterios han de

deducirse ineludiblemente del negocio constitutivo celebrado. Sobre estos extremos vid.
FERNÁNDEZ ARROYO, “Comentario a la Sentencia de 23 de febrero del 2000. Fianza
general por deudas futuras. Presupuestos de validez de las garantías fideusorias globales”,
CCJC, 53, 2000, pp. 727 y ss. y 739.
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No podemos abogar por un grado de indeterminación extremo, sinomás
bien relativizado hasta un tope máximo que funcione como límite permisible
para garantizar una obligación a la que queda afecta la garantía, y siempre
desde la base de una total identificabilidad de los sujetos involucrados.

Otroproblema,ynomenor,enarasaunaposibleprelación yque sesuscita
si se admite esta figura, es la necesidad deanalizar sila individualizacióndebe
provenirenelactomismoen elque elconstituyente prestael consentimiento,o
sinembargopuedeproducirseulteriormente;asimismopodemosplantearnossi
esadmisibleelcriteriode determinaciónexpresa dela cláusula,especialmente
en aquellos bienes que vengan a estar en posesión delbanco (19). Laidoneidad
de esta cláusula debe permanecer excluida en tanto no se indique en un docu-
mento con fecha cierta cuáles serán los bienes, ulteriores respecto deaquellos
que inicialmente fueron objeto del acto constitutivo de la prenda, y sobre los
que el vínculo prendario se extiende (20).

2. La prenda omnibus en el caso de acciones de una sociedad

Elproblema fundamentalque nosencontramos enelcasode prendasom-
nibus es el de si cláusulas del tenor “El banco tendrá un derecho de prenda
sobre todos los valores y saldos propiedad del cliente que se encuentren en
poderdelbanco,actualmenteoenelfuturo”erany sonválidas, ysi sonválidas
o por mejor decir si esa prenda va a producir sus efectos frente a terceros en
tanto en cuanto no se lleve a cabo el traspaso posesorio (valores futuros y aún
no en poder delbanco) y se otorgue la correspondienteescritura odocumento
público.Lomismosucederespectoalaprelación,¿cuándoseentiendeverifica-
da, desde el momento en que se haya producido el traspaso posesorio y el
otorgamientodedocumento público,o puedepor contramantenerse comofe-
cha prelatoria la inicial? ¿Deben prevalecer por tanto las prendas o embargos
anterioresaestasfechasfrentealacreedorprendario?Lavalidezdeestacláusu-
la,sehaafirmado,configurandolaconstitucióndelaprendacomounarelación
compleja (consentimientomás imposesión),en lacual eldeudor, aceptandola
cláusula, prestaría el consentimiento a la sujeción a prenda de los bienes que
terminensucesivamenteendepósitodelacreedorbancario;larelacióncomple-
jaseperfeccionaríaconestesucesivosubvenirendepósitodelacreedor,yaque

(19) Sobre el momento de esta individualización se pronuncia ANGELICI, “Le garan-
zie bancarie”, cit., p. 1039: “perplessità in particolare possono nutrirsi nei confronti di un modo
di individuazione del bene che si presenta in termini assolutamente generici e che, a ben
guardare, pare voler addirittura prescindere dallo stesso comportamento volontario delle parti e
riferirsi anche a fatti solo accidentali.”

(20) Conforme GABRIELLI, “Negozi”, cit., p. 166.
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elprimitivo consentimientoconstituye eltítulo parael cambiodelanimusdeti-
nendienanimuspossidendi (21).Laobjeciónfundamentalquesepuedeachacar
aestetipodeprendaeslaindicacióngenéricaperrelationem,conmerareferen-
ciaalos futurosobjetos queterminarán enposesión delbanco, conlo queotros
acreedorestercerospuedenresultarfácilmentedefraudados,puestoquebastaría
con entregar al acreedorbanco cualquiertítulo uobjeto paraconstituir lapren-
da. No se trata aquíde una concesión en prenda de bienes futuros, sino de una
concesiónenprendadebienesindeterminadosydeterminablessolamentecon
la misma formalidad constitutiva de la prenda (imposesión) (22). De admitir tal
figura elmomento o la fecha de constitución de la garantía habrá de sereldela
entrega de los bienes en la primigenea prenda, no en elde los sucesivos de la
prenda omnibus. De este modo se verifica una alteración del elemento de la
proporcionalidad extendiéndose la garantía pignoraticia a sumas diversas de
aquellas que han formado objeto de la primigenea operación crediticia.

Por otra parte, también podemos encontrar cláusulas extensivas de laga-
rantía a futuros créditos o cualesquiera otras operaciones bancarias de las que
resulteacreedoralaentidadbancaria.Estoes,cláusulastendencialmenteomni-
comprensivasdetodarelaciónjurídico-económicaentrebancoycliente,pesea
queenla pólizao contratolo únicocierto ydeterminado sonlos sujetosintervi-
nientesperonoloscréditosuoperacionescrediticiasque todavíason futuros,y
portanto nodeterminados. Lasimple individualizaciónde lossujetos entrelos
cuales el crédito puede surgir no puede contener los elementos suficientes e
idóneos ni para determinar la relación jurídica constitutiva del crédito ni el
objeto del crédito (23). Otra interpretación merecería la cláusula si en la misma
seenumerarantaxativamentelosdiversosnegociosconcretosdeentre loscua-
lespuedansurgirloscréditosquesedebanentenderincluidos enla prenda,con
independencia de que éstos negocios sean ya existentes (24). Así,para queesta
cláusulaseamásviabledebeconcretarlosnegociosquegozande unatipicidad
suficiente en el tráfico que permita su fácil individuación, excluyéndose por
contra términos residuales como “y todos los demás negocios que se puedan
concluir con el cliente”, o elrecurso aexpresiones ambiguascomo “lasopera-
ciones de crédito que existan entre las partes”. Sino seconcretizan losrequisi-
tos necesarios a fin de que esos créditos puedan considerarse determinados,

(21) Esta es la tesis formulada por COLOMBO, cit., p. 201.
(22) Cfr. GORLA, cit., p. 46.
(23) A análoga solución se llega en Italia, donde la mayor parte de la doctrina entiende

nula semejante cláusula. Una buena síntesis de las diferentes opiniones doctrinales puede verse
en el reciente trabajo de MARANO, “Pegno bancario e fallimento”, BBTC, 2000, 1, p. 124.

(24) Cfr. SALINAS, “Pegno omnibus”, BBTC, 1997, p. 615; MARANO, cit., p. 124.
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como por ejemplo, individualizando el monto del crédito, la naturaleza del
mismo, la fuente y elvencimiento, semejantecláusula obien esnula encuanto
alaextensión,peronoencuantoalrestodelconcretocontrato deprenda, obien
esindiciariadeunaespeciedeprecontratodeprenda,perfeccionándoseeldere-
chorealdeprendaúnicamenteconlasuficientedeterminacióndecréditogaran-
tizado (25). Elderecho realde prenda sólo surgecuando elcrédito estádetermi-
nado, no antes. En estos casos, por tanto, el crédito carece del derecho de
prelación,nopudiendoconsiderárseleprivilegiado.Cuestióndistintaseprodu-
ce si el deudor que tiene en garantía sus acciones contrae un nuevo crédito
frentealmismoacreedorbancarioexigibleantesdehabersepagadoelprimero:
podrá prorrogar el acreedor elderecho de retención hasta que se le satisfagan
ambos créditos, aunque no se hubiese estipulado la sujeción de la prenda a la
seguridaddelasegundadeuda(exart.1866CC) (26).Ahorabien,estonosignifi-
ca dotar al acreedor pignoraticio nide prelación nidelderechoa apropiarsede
los frutos que produzcan los bienes.

II. LA PRENDA ROTATIVA. AUTONOMÍA DE LA VOLUNTAD

1. El cambio de objeto de la prenda

Lavirtualidaddeestafigura consisteen laposibilidad decambiar unobje-
to prendario por otro cuando elprimero perece o sufreun detrimentopatrimo-
nial considerable, lo que menoscaba la eficacia de la garantía sin tener que
proceder de este modo a una ejecución anticipada, o solicitar del deudor un
complementodelagarantíaparaloquedeberápignorarunnuevobienperocon
fecha ulterior a la primera garantía.

La admisibilidad de una prenda rotativa debe ser asimilada a la luz de los
principios que rigen la autonomía de la voluntad, dado que en la práctica tal
forma de garantía aparece siempre más difusa, como sucede en el caso de

(25) A favor de entender nula la cláusula de extensión si no se determina el crédito se
pronuncian entre otros RUBINO, “La responsabilità”, cit., p. 190; GORLA, Del pegno, cit., pp.
15 y s.; LAURINI, “Sulla clausola di estensione della garanzia a crediti futuri e indeterminati”,
BBTC, 1967, p. 431; COLOMBO, “Pegno bancario”, cit., p. 197.

(26) Se cuestiona TAMPONI, “Sulla clausola estensiva della garanzia pignoratizia ai
crediti presenti de a quelli futuri”, Riv. Dir. Civ., 1974, p. 221, al igual que COLOMBO, cit., p.
199, si cabe la conversión de la cláusula de extensión de garantía (inválida) reconduciéndola
por extensión pacticia al derecho de retención del acreedor (art. 2794 del Codice) también para
los créditos surgidos anteriormente a la constitución del primigenio derecho de prenda y venci-
dos después del pago del crédito garantizado.
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prendadevalores conferidosen gestiónpatrimonial, ocon lamisma prendade
valoresdedeudapública,etc.Entrelosordenamientosqueadmitenestafigura,
elderecho italiano, en el art. 2742 delCodice, admite la sustitución delobjeto
de la prenda, con la consiguiente transmisión de la prelación, a través de la
subrogaciónalaindemnizacióndelacosa objetode prendacuando éstaúltima
hubiere perecido o se hubiese deteriorado (27).

Esta prenda opera mediante una subrogación real,sustituyendo elobjeto
de la prenda, pero manteniendo la originaria unidade identidadde larelación,
en cuanto al interés protegido con la garantía y dirigidono aconseguir lacosa,
sino el valor económico representado por la cosa, bajo la cual se subsume el
concepto de garantía real (28).

En nuestro ordenamiento hemos de partir, antes de decantarnos por la
admisibilidaddelafigura,deunanálisisdelart.1129CC,enjuiciandoantetodo
si estamos ante una norma de mínimos inderogable. Este artículo habilita al
acreedor a ejecutar la garantía alperder elbeneficio delplazo eldeudor antela
disminuciónde lagarantía ysu noulterior reposicióno integraciónde suvalor.
Ensupárrafoterceroseplanteaelsupuestodeesapérdidadegarantía cuandoel
deudor por actos propios hubiese disminuido aquellas garantías después de
establecidas, y cuando por caso fortuito desaparecieran, a menos que seanin-
mediatamentesustituidasporotrasnuevaseigualmenteseguras.Lapreguntaes
obvia,cabelasustitucióndelobjetoporunaalteraciónvíalegal(ley catalanade
garantíasposesorias),ocabetambiénporvíaconvencional.Paraelloesnecesa-
rio cuestionarnos si es factible en derecho común sostener como causas de
sustitución del objeto —rotación de la prenda— no sólo la desaparición del
objetosinotambiénsiesviablecuandooperaunamera disminuciónimputable
ya al deudor, ya por mero caso fortuito. Pensemos así en el supuesto de unas
acciones admitidas a negociación bursátil y que son objeto de pignoración, y
que las mismas disminuyen de valor debido a fluctuaciones en su cotización,
¿esporello casofortuito? Hastaqué puntono esprevisible unaalteración desu

(27) Vid. GABRIELLI, cit., p. 168; BARBIERA, “Responsabilità patrimoniale”, en Il
codice civile commentario, [SCHLESINGER (dir.)], Milán, 1991, pp. 140 y ss. Un amplio y
reciente estudio sobre la garantía rotativa puede verse en RESCIGNO, “Le garanzie rotative
convenzionali: fattispecie e problemi di disciplina”, BBTC, 2001, p. 1 y ss.

(28) Conforme ROJO AJURIA, cit. p. 79; en Alemania en particular el uso de la reserva
de dominio —Eigentumvorbehalt— se halla tan extendido que hoy constituye la garantía prin-
cipal a favor de vendedores y suministradores, vid. SERICK, Garantías mobiliarias, cit., pp.
52-66, para quien la primera forma de prolongación se efectúa a través de la cesión anticipada
de créditos, acompañada de una autorización de cobro basada en la fiducia germánica. La
segunda forma de prolongación se efectúa a través de la cláusula de especificación, cuando los
bienes están destinados a transformarse en otros bienes distintos; id. Eigentumsvorbehalt und
Sicherungsübereignung, IV, Heidelberg, 1976.
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valorocotización.¿Porquénopreverloexante?Aplicandolosartículos1129y
1105CC,conunrazonamiento económicoes imputableal acreedorpignorati-
ciopreveresosriesgos.Ésteera conscientede quelas accionespodía decaeren
su valor. Una visión económica delderecho aconsejaelpactoexpreso encon-
trario que prevé el art. 1105 CC.

Elartículo1129CCesgarantía delacreedor perotambién deldeudor. Sies
caso fortuito y se destruye totalmente lacosa, eldeudor debereponer lagaran-
tía.Sinembargo,sielobjetodisminuyedevalor notiene eldeudor quecomple-
mentar la garantía (29). Elproblema es que una cosa es que elacreedor notenga
la facultad de realizar anticipadamente el crédito y otra bien distinta que no
tenga derecho a exigir aldeudor quecubra esadiferencia. Seríalícito portanto
prever en un contrato de prenda que en caso de pérdida de valor —disminu-
ción—tengaeldeudorque reponerelvalorde lagarantía inclusoaunque elart.
1129.3 CC únicamente lo prevé si es por caso fortuito (30).

Paraadmitirlarotatividadhemosdepartirdeunasuficienteespecificación
o indicación de los bienes que pueden o van a ser objeto de la sustitución, es
decir, es necesaria unarigurosa predeterminacióndelpactoy delos bienes,así
como los mecanismosa travésde loscuáles losbienes originariamentesujetos
dejan de estarlo y cómo se procede formalmente a esa sustitución. Por ello las
cláusulas rotativas sólo se admitirán si sonsuficientemente específicas,preci-
sando la modalidad de determinación delvalor delos bienes,siprevénindica-
doresexternosquepermitanlainmediataidentificacióndelosbienes(acciones
cautelares, certificados, anotaciones, etc.) y finalmente cuando se preveafor-
malmente toda operación de cambio delobjeto que individualice los nuevos

(29) Vid. BADOSA COLL, art. 1105, Comentario del Código Civil, [PAZ-ARES/
DÍEZ-PICAZO/BERCOVITZ/CODERCH (Coord.)], Tomo II, Madrid, 1991, pp. 42 y ss.; C.
LASARTE ÁLVAREZ, art. 1129, Comentario del Código Civil, Tomo II, Madrid, 1991, pp.
108-109; MORENO QUESADA, “El vencimiento anticipado del crédito por alteración de sus
garantías”, ADC, 1971, pp. 429-479.

(30) En el derecho norteamericano, el riesgo a una pérdida accidental de la prenda
—obligación colateral— recae en el deudor, quien debe prever la cobertura de un seguro. Así
B. CLARK, The law of secured transactions under the Uniform Commercial Code, Boston,
1980 (1997 Cumulative supplement n.º 3, Kansas), parágrafo 7.14[4][b], Risk of loss, señala:
“Under 9-207(2)(b), the risk of accidental loss of the pledged collateral is on the debtor “to the
extend of any deficiency in any effective insurance coverage”. The insurance coverage referred
to in this provision of course means that taken out by the secures party to protect its own
interest.... If the collateral is not insured at all and is accidently destroyed or lost, the risk of loss
is on the debtor and the obligation is not discharged. But if the secured party’s interest in the
collateral is insured, what about the subrogation rights of the insurer?”; P. COOGAN/W. HO-
GAN/D. VAGTS/J. McDONNELL, Secured Transactions under the UCC, Volume 1 A, New
York-San Francisco, 1998, 14.06[4][c].
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bienes objeto de la garantía haciendoexpresa referenciaaloriginariocontrato
de prenda con pacto de sustitución.

Cosadistintaesunpactoqueconsienta alacreedor que,invariable elvalor
de los bienes objeto de la garantía, su cambioo sustitucióncomporte laconsti-
tución de una nueva garantía, nouna subrogaciónrealdelobjeto, conlo queel
acreedorpierdelaposibilidaddesatisfacersepreferentementesobreelproducto
de la realización de los bienes que formaban elobjeto de la primera garantía.

Pero,¿sepuedesustituirelobjetodelaprenda?, ysi esposible, ¿esnecesa-
riootorgarunanuevaescriturapública? (31).Ysi loes, ¿estamosante unanueva
prenda en cada modificación o, simplemente se trata de una alteración de la
relación primigenia? En principio hemos de partir de la constitución de una
nueva prenda, lo cual no es sino un corolario impuesto por la exigencia de la
certeza de la fecha para su oponibilidad a terceros. Si asumimos la tesis deque
la prenda es un derecho de satisfacción para cobrar el crédito, no en la cosa
misma, sino en el valor del objeto de la garantía, quedan limadas sustancial-
mente las principales asperezas hacia la admisibilidad de la sustituibilidad de
valores (32). Así, durante la fase estática de la garantía el objeto de la prenda
recae en la cosadada engarantía, mascuando llegala faseejecutiva elderecho
de satisfacción preferente del acreedor recae sobre el valor económico de la
cosa.Bajoestaperspectivaesposible,mediantesubrogaciónreal,llevaracabo
lasustitucióndelobjetodelaprenda,manteniendolaoriginariaunidadeidenti-
daddelarelación,encuanto queel interésprotegido conla garantíano esaquel
dirigido a la obtención de la res, sino aquel dirigido a la realización de la
utilidad real: la del valor económico representado por la cosa, en la cual se
identifica el concepto de garantía real (33).

La clave de la sustituibilidad radica en la exacta individualización del
valor económico de los bienes que se intercambian, la paridad de valor, pero
sobre todo, en la elección delmomento cronológico en el cual se ha de fijar el

(31) A favor de renovar la escritura, entre otros, REALMONTE, “L’oggetto del pegno:
vecchi e nuovi problemi”, BBTC, 1994, pp. 10-22, p. 13; VIALE, “Le garanzie bancarie”, cit.,
p. 103; TAMPONI, “Sulla clausola”, cit., pp. 212 y ss. y p. 218.

(32) El preámbulo de la ley de garantías catalana es claro: “Asimismo, se regula la
prenda de cosas fungibles. Esta figura tiene como base el paso del concepto de ‘prenda objeto’
al de ‘prenda de valor’. Esto significa la posibilidad de sustituir la totalidad o una parte de las
cosas dadas en prenda por otras de la misma especie y calidad, siempre que se hubiera pactado
expresamente, lo cual implica el mantenimiento de la garantía”; para SALINAS ADELANTA-
DO, El régimen, cit., p. 221, si el acreedor pignoraticio no puede apropiarse del objeto de la
prenda sin valorar que éste coincide con la cantidad garantizada es porque, en realidad, el
objeto de su derecho no es la “cosa” en sí, sino su valor económico.

(33) Partidario de este postulado GABRIELLI, “Negozi”, cit., p. 169.
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valor de los bienes que sustituyen a los primitivos. Y esta valoración o bien se
llevaacabodeunavezen elmomento dela constitucióndelvínculoprendario,
o bien se fija el valor en el momento del cambio de los bienes objeto de la
garantía. Es decir, o biense predeterminaelvalordelvínculode garantíaorigi-
nariamente en base a una paridad económica, o bien dentro de los parámetros
delligamenen elmomento exactode procedera lasustitución verificándosela
valoración del bien.

Elproblemaseproducealahorade concretarla determinaciónde valorde
los bienes cuya paridad representa el límite de admisibilidad de la sustitución
delobjeto de la garantía. La predeterminación delvalor delvínculo prendario
enmodoalgunodebe entendersecomo unaindicación abstractadelvaloreco-
nómico de la inicial garantía, pues que pasaría entonces con la facultad de un
acreedornorotativode hacersuyos losaumentos devalor, frutoso interesesde
losbienespignorados.Larotatividadescompatibleconlasustitucióndelobjeto
efectuada con bienes correspondientes al contravalor delbien originariopero
noasusfrutos,puestoquelasustitución debehacerse conbienes conidentidad
devaloraaquellosoriginarios.Nuncalarotatividad puedesignificar unperjui-
cioalosderechosdelosacreedoresquirografarios,ademásdenosignificaruna
disminucióndelvalordelpatrimoniodeldeudorquesirvecomogarantíagené-
rica. No en vano el valor de una garantía depende del grado en que aisla las
pretensionesdelacreedorgarantizadodelaspretensionesdelrestodeacreedo-
res.Lacorrectadeterminacióndelpreciodemercadoseñala unlímite externoa
la validez del pacto de rotatividad. (34)

2. La viabilidad de la sustitución del objeto

Novemosinconvenientealgunoparasustituirdeformaprogresivavalores
pertenecientesaunmismodeudor,siempreycuandogocendefungibilidad—y
sinqueestemosanteunaprendairregular—,conunvalor cotejadoparangona-
ble, y sin merma de la garantía (35). La necesaria equivalencia entre elvalordel
bien sustituido yelvalordelbiensustitutivo comportaque lasubsistencia dela
relación vendrá medida o evaluada de todos modos en el momento en que se

(34) Sobre estos extremos puede verse un amplio estudio y desarrollo en RESCIGNO,
cit., p. 14 y ss; así como PISCITELLO, Le garanzie bancaria flottanti, Torino, 1999, pp. 102 y
ss., nt. 145 donde señala las dificultades existentes a la hora de realizar el concreto cálculo del
valor para determinados bienes.

(35) El art. 12.2 in fine de la ley de garantías posesorias catalana (22/1991, 29 nov.), al
hablar de la sustitución de valores, ya cotizables ya no, prevé una diferencia de valor hasta el
5%, pero en este caso, el deudor repondrá inmediatamente la diferencia en metálico; más
detenidamente aborda esta cuestión REALMONTE, “L’oggetto del pegno”, cit., p. 10; RES-
CIGNO, cit. pp. 12 y ss.
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produce la sustitución y no en elmomento de la eventual apertura de la ejecu-
ción forzosa (36).

Larelaciónobligatoria-garantoriaeslamisma,sinnecesidaddemodificar
el título constitutivo de la prenda, cuyos elementos, a excepción del objeto,
estánexplícitamenteenéldeterminados. Enlo concernientealobjeto,siempre
que se sustituyan cosas dadas en garantía por otras de la misma especie y
calidad,ysehubiesepactadoexpresamente,podemoshablardemantenimiento
de la garantía. Por otra parte debemos efectuar, desde un plano formal, una
distinciónentrelosobjetosmaterialesyelobjetodelagarantía,conabstracción
unitaria de la concreta res, ya que desde talperspectiva elobjeto de la garantía
adquiere un valor de síntesis, independiente de la específica identidad de los
singularescomponentes,conunadevaluacióndelsustratomaterial (37).Ensuma
se trata de aprovechar almáximo elcarácter de la fungibilidad, especificando
en el contrato qué bienes fungibles y de qué calidad constituyen y pueden
constituir elobjeto de la prenda (38). El art. 11.3 de la Ley catalana sobregaran-
tías posesorias sobre cosas muebles de 29 denoviembre de1991 constituyeel
mejorexponentesobrelaconcepciónunitariadelaprenda,señalando:“Podrán
configurarse como objetos unitarios de prenda los conjuntos o paquetes de
valores,comopueden seracciones, obligaciones,bonos, créditoso efectosen
general, de acuerdo con la legislación aplicable en la materia”, y en el art.
12.1,sincortapisaalguna,proclama:“Sisehubiesepactadoasíexpresamente,
eldeudor podrá sustituir la totalidad ouna partede lascosas fungiblesdadas
en prenda, entendiendo por cosas fungibles aquéllas que se pueden sustituir
por otras de la misma especie y calidad.”

A pesar de algunas dudas que puede suscitar el texto de la ley, hay que
reconocerqueestamosanteunválidoejemplodeflexibilizaciónydilataciónen

(36) A lo que añade GABRIELLI, cit., p. 171, “se le parti hanno espressamente previsto
il patto di rotazione del vincolo, nell’atto costitutivo della garanzia, l’effettivo verificarsi della
sostituzione non potrebbe considerarsi alla stregua di fatto che manifiesta in modo sistematico
il mutamento in pejus delle condizioni patrimoniali del costituente... la rotatività della garanzia
è dunque connaturata al tipo di operazione economica posta in essere, la cui funzione verrebbe
frustrata se, ad ogni successivo passaggio del vincolo di garanzia, si rendesse necessaria la
predisposizione di un nuovo titolo di prelazione.”

(37) En este sentido MESSINETTI, “Le strutture formali della garanzia mobiliare”,
RCDP, 1991, pp. 812 y ss.

(38) En el ordenamiento francés la Ley 83-1 de 3 de enero de 1983 sobre desarrollo de
las inversiones y la protección del ahorro señala: “Tout titre venant en substitution ou en
complément de ceux constitués en gage, par suite d’échanges, de regroupements, de divisions,
d’atributions gratuites, de souscription en numéraire ou autrement, sont, sauf convention
contraire, compris dans l’assiette du gage à la date de la déclaration prévue à l’alinéa 1.º”.
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ladeterminacióndelobjeto.Ahorabien,noseespecificasilassustitucioneshan
de operar entre valoresdelmismogénero o,por contra,operaría tambiénentre
los valores que componen elelenco de bienes fungibles, es decir, sustituir ac-
cionesporbonosoporobligaciones (39).Elcriteriomáscorrecto eséste últimoa
tenor de lo preceptuado en el párr. 2.º del art. 12: “En el caso de valores
cotizables, la sustitución de unos valores por otros se hará por elprecio delas
respectivas cotizaciones en el mercado oficial el día de la sustitución”; en
consecuencia, es plenamentefactible sustituircualquier biendel conjuntopor
otropertenecientealmismosiempreycuandoguardeabsolutaparejidadeconó-
mica.

3. ¿Necesidad de nuevo documento público?

Y con respecto al segundo interrogante, se plantea el dilema de si para
cada sustitución o para cada adición al objeto inicial es preceptivo elotorga-
mientodeunnuevodocumentopúblico,conelsustancialincrementodecostes
queelloimplicay,sobretodo,cuálhadeser lafecha deesta nuevapignoración,
la inicialo la adicional de la nueva constitución (40). La cuestión no es fácilde
dirimir, así si damos preferencia a la fecha de la ampliación de la garantía
estamosbeneficiandoaacreedoresintermediosy,sinembargo,simantenemos
la fecha inicial de la primitiva constitución prendaria, sustraemos bienes a la
garantía de ese otro acreedor, continuando bajo el derecho de preferencia del
primer acreedor. Incluso podemos plantearnossiprimala fechade laconstitu-
ción o la de la sustitución. Elcambio delobjeto degarantía hade efectuarsesin
mermarelprincipiodecontinuidaddeloriginarioderechodeprelaciónrespecto
a los nuevos bienes. Pensemos en elcaso de diferentes valores representados
medianteanotacionesencuentayquesonobjetodeprenda, lainscripción dela
garantía en el registro contable —al margen de un posible apoderamiento al

(39) Nuevamente en el derecho francés, el derecho clásico de prenda era totalmente
reacio a toda posibilidad de subrogación real. Pero hoy tal regla no tiene razón de ser, pues no
constituye sino un freno al desarrollo de la prenda. La nueva redacción del art. 29 de la Ley de
3 de julio de 1983, si bien ya la anterior reforma de 1996 admitía cierta flexibilización, sienta
un principio general de fungibilidad autorizando la subrogación real, así vid. LEGEAIS, “Gage
de comptes d’instruments financiers”, RDBB, 64, 1997, p. 227.

(40) REALMONTE, “L’oggetto”, cit., p. 13, quien después de admitir la necesidad de
que toda sustitución debe llevar aneja una renovación de la escritura, afirmaes contundente:
“necessità che trova concorde la giurisprudenza e che in dottrina è sostenuta non solo da chi ad
ogni sostituzione ricollega la nascita ex novo del pegno, ma pure da chi opta per la permanenza
dell’originario rapporto. Si potrebbe prospettare la sufficienza dell’indicazione nella scrittura
iniziale, oltre che dei titoli consegnati al creditore pignoratizio, anche della specie di titoli con
cui questi potranno essere sostituiti.”; también RSCIGNO, cit., pp. 20 y ss.
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bancoparaprocederantelaentidadencargadadelregistro—operaconlafecha
deestaconstitución adicional,mas nocon lade laprimigenea relaciónprenda-
ria, ¿qué sucede con los terceros de buena fe en orden a la oponibilidad de la
prenda? Sipor ejemploen laescritura odocumento públicoinicialdeconstitu-
ción de prenda sobre una cartera de valores de un mismo deudor se indica
suficientementequévaloressonentregadosenprendaalacreedorpignoraticio
y paralelamente se advierte de la posibilidad de la especie de valores que pue-
denserentregadoscomosustitución,encasodedisminucióndelacotizaciónde
esosvalores,podríafacilitarselaposibilidaddeeficaciadeestaprendarotativa.
Ahora bien, esto significa admitir que en el caso de anotaciones en cuenta a la
hora de expedirel certificadode legitimaciónse consignasenestos extremoso
almenos su posibilidad, pues de otro modo el tercero no tendríaacceso aestas
estipulaciones,salvoqueselemostraseeldocumentopúblicodondeseconsig-
nase toda la operación de crédito y garantía. No obstante si nos encontramos
antetítulosdocumentadosylaprendaseconstituyeporvíacartularsobreaccio-
nes a la orden a través de endoso, la constitución de la prenda variará de fecha
pues no puede entenderse la inicial de la primera afección de valores, pues la
fecha será la del endoso y no la de la subrogación. En el caso de acciones al
portadorse estaráa lodispuesto enla escriturao documentode constituciónde
lagarantía,endondepodríaestipularsealgunacláusuladerotacióndelagaran-
tía sobre otros valores deldeudor.Lo mismosucedería sila transmisiónlimita-
da de las acciones se verifica por derecho común. En estos casos sí se podría
oponer a esos ulteriores terceros el documento público. La fecha de constitu-
ción sería la inicialde la prenda primera. De este modo elpunto de equilibrio
entre unos y otros intereses, los del deudor y acreedor y los de los terceros
ambos dignos de igual tutela, quiebran ante semejante situación (41).

Por otra parte cuando aumenta el valor del objeto de la garantía, fruto de
sucesivas incorporaciones, sin alteraciónde lafecha inicialde constituciónde
la garantía, puede dar lugar a un importante abuso por parte del banco. O la
hipótesis de que banco y cliente estén de acuerdo en crear un crédito aparente
quejustificaselaextensióndelaprendaatodoslosbienesyvaloresdepositados
enelbanco.Noseríaextrañoproponerlafijacióndeun límitemáximo delvalor

(41) SALINAS ADELANTADO, El régimen, cit., p. 228, propone una posible solución,
que sería: “en los valores cotizados, la negativa del acreedor pignoraticio a la transferencia de
que habla el art. 41.3 RD 116/1992 hasta que se le comunicase dicha circunstancia al tercero
para romper su buena fe. En los valores no cotizados, sin embargo, visto el tenor del art. 50.3
RD 116/1992, parece que no cabría esta posibilidad”; para RESCIGNO, cit., p. 26, “la tutela
del creditore pignoratizio, infatti, non puó spingersi al punto di crearse una sorta di fictio di
insorgenza di un diritto di pegno prevalente sui diritti dei terzi su di un bene primache lo stesso
sia effettivamente divenuto aggetto di quella garanzia”.
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que puede llegar a tener la garantía (42). De este modo, fijado este límite, y
concretado en unacantidad determinada,sería fácilmentedemostrable lades-
proporción abusiva entre el límite fijado en relación con los créditos que se
garantizan. Lafijación deeste límite,similar conlo quesucede conla margede
garantie francesa (43), o conla beleihungsquotealemana, operade lasiguiente
forma: si elvalor de la garantía baja o se minora por debajo de dicho límite, se
puede pedir un complemento al deudor, o proceder, en caso de inacción, a
ejecutarlaprenda.Delmismomodo, yen sentidocontrario, siel créditopigno-
raticioestuviesesuficientementegarantizadoalavezquedeterminadoodeter-
minadosloscréditosparaloscualesseafectanengarantía losvalores, elconsti-
tuyentedelagarantíapodríadisponerhipotéticamente deaquellos valoresque
sobrepasasen en exceso elmargen degarantía, yaque aquelno peligraría.Co-
movemosysiguiendoestaargumentación,lacolisiónconunaprendaentendi-
daensentidoclásicoesinevitable,yaqueenésaelconstituyentenorecuperaría
la cosa hasta la extinción de la obligación. Un margen de garantía que, en
definitiva, ampara al acreedor pignoraticio de las fluctuaciones delvalor dela
garantía.

4. La prenda rotativa sobre acciones y su proyección
sobre una cartera de valores

En línea de principio, adquieren relevancia jurídica aquellos pactos que
prevén,respectoalarelaciónjurídicaexistente interpartes,la sustitución,total
oparcial,delobjetodelagarantía,salvaguardandolacontinuidaddelarelación
jurídica. Pensemos así en el supuesto de constitución de unaprenda sobreuna
cartera de valores, y no tanto ya sobre una cartera de valores estática sino enla
carteradevaloresdinámicaconunagestiónunitariayconmodificacionescons-

(42) En este sentido SALINAS, El régimen, cit., propone la redacción de la siguiente
cláusula, p. 222: “El banco tendrá un derecho de prenda sobre todos los valores y saldos
propiedad del cliente que se encuentren en poder del banco, actualmente o en el futuro, hasta
la cantidad de los créditos garantizados, elevado en un 10% y en cualquier caso hasta la
suma de ... ptas.”

(43) GAVALDA/STOUFFLET, Droit Bancaire, París, 1994, p. 335: “Le banquier prête
contre nantissement, pour une durée généralement courte, une somme représentant une frac-
tion de la valeur des titres; una marge de sécurité est toujours prévue (v. Com., 4 fév. 1969:
Bull. civ. IV, 1969, 4, n.º 38, p. 39, décidant que cette marge est stipulée dans l’intérêt du
banquier à qui il ne peut être reprochè de ne pas l’avoir respectée). Pour mieux se garantir
contre les fluctuations des cours, la banque se réserve en outre la faculté de réclamer une
augmentation du gage si la baisse atteint un certain taux”.
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tantes de los valores específicos que integran la misma (44). Y la problemática
comienzacuandosequiereconstituirunaprendasobreunacarteragestionaday
sin que se elimine la posibilidad de que elgestor pueda seguir disponiendo de
losvaloresconcretosquelacomponeneintegrándolaconotrosvaloresnuevos.
Es decir, como compaginamosla prohibicióndelart.1859 CC“Elacreedorno
puede apropiarse de las cosas dadas en prenda... ni disponer de ellas” con la
gestióndinámicade estascarteras, enlas queno sedisminuye apriorielobjeto
de la garantía, o por mejor decir no tiene por qué disminuir elvalor delobjeto
de la prenda, sino que se sustituye un objeto por otro (45). Naturalmente, el
cliente no sería titular de los bienes singulares atribuidos en gestión, sino de
aquellos bienes que resulten divolta in volta objeto de lagestión, enrazón asu
continua sustitución o cambio,característica esencialy naturaldel contratode
gestión (46).Laspartes(clientedelagestión-deudorprendarioyacreedorpigno-
raticio)introducenenelcontratodeprendaunpactodesustitucióndelosbienes
en garantía —elcualdebe indicar adecuadamente los criterios y la modalidad
de la sustitución mediante una referencia precisa al contrato de gestión— de
modoquelassucesivassustitucionesdelobjeto dela garantíaoperen dentrode
un procedimiento unitario, y sin que modifiquen la relación jurídica dando
lugaranuevasprendas,limitándoseportantoaintegrarsedentrodelcontratode

(44) Sobre este particular puede verse el estudio y la distinción de ambos tipos
de cartera a la hora de constituir una prenda efectuado por SALINAS, El régimen, cit., pp.
229 y ss.

(45) Se ha llegado incluso a distinguir a la hora de pignorar una cartera de valores entre
una prenda de créditos o de derechos y una prenda de bienes muebles, así, GOMMELINI, “Il
pegno e le gestioni patrimoniali”, Riv. Dir. Comm., 1994, pp. 194 y ss., se refiere a un pegno sui
crediti contrattuali di cliente, y que cuando se pignora una cartera lo que se hace es gravar o
constituir una prenda sobre el derecho a la restitución del contravalor de la cartera que tiene el
titular. Y como señala LENER, “Pegno di titoli”, cit., p. 592, que es partidario de una prenda de
bienes muebles, en este caso el objeto de la garantía estaría constituido por el derecho a la
restitución del tantundem, non dai valori oggetto (continuamente in mutamento) de la gestión.
A su vez GORLA/ZANELLI, Del pegno e delle ipoteche, Commentario del Codice Civile,
[SCIALOJA/BRANCA], 4.ª ed., Bolonia-Roma, 1992, p. 60, manifiestan su disconformidad
sobre una prenda del derecho a la entrega de una cosa determinada y concreta, pues ésta sólo
daría al acreedor prendario la cosa objeto de dicho derecho pero no el ius distrahendi sobre las
cosas que tiene derecho a recibir; se ha argumentado incluso la posibilidad de aplicar a este tipo
de prenda sobre carteras la figura de la universalidad de bienes que se recoge en el art. 816 del
Codice. Vid. ENRÍQUEZ, “Il pegno di patrimoni oggetto di gestione mobiliare”, Giur. Comm.,
1993, pp. 759 y ss., p. 762; el propio art. 2786 del Codice alude a que pueden ser dados en
prenda le universalità di mobili. Niega la posibilidad de constituir una prenda sobre un porte-
feuille DOISE, “Nantissement de monnaie, de comptes et de valeurs mobilieres”, Revue de
Jurisprudence Commerciale, 1994 (38), pp. 30-51, espec. p. 43.

(46) Cfr. BOCHICCHIO, “Gestione di patrimoni mobiliari da parte di enti finanziari e
pegno”, Contratto e impresa, 1988, p. 392.



ARTÍCULOS

-- 53 --

garantía originario (47). Así en esta cláusula de rotación, se deben contener las
indicaciones necesarias para identificar los sucesivos cambios y por consi-
guientelatransformacióndelvínculodegarantíasobrelosvaloresqueconstitu-
yenelobjeto,especificándosesilasustituciónpuedeverificarseentreelmismo
tipo de valores o no, acciones por obligaciones, o acciones de un tipo por
acciones del mismo tipo, así como cuál será el criterio para llevar a cabo la
sustitución, que en el caso de acciones cotizadas no puede ser otro que elrefe-
renciadoporsupreciodecotización.De estemodo sepuede sustituircualquier
bien de ese conjunto fungible porotro biensusceptible deintegrarse dentrode
eseconjuntoycuyovalorseaequivalentealbien quese sustituye.La prendade
valores integrados en un contrato de gestión vendrá así a gravar los valores
objeto de la gestión misma, cualesquiera que sean y en razón de la actividad
sustitutiva del gestor, a condición de que el contrato constitutivo de prenda
evidencieelaspectodinámicodelaconstitución (48).Nosiendonecesarioacudir
por tanto aldocumento público, salvo para las acciones alportador, pues para
las acciones que se representen cartularmente bastará con que se acredite la
posesióndela accióny ensu casola inscripciónen elpropio títulode laprenda,
yparaelcasodeaccionesanotadasencuentaseráimprescindiblelainscripción
de la garantía en el registro contable. Para facilitar estas actividades, elmeca-
nismo más idóneo es elde conferirun apoderamientoalgestorpara quepueda
pignorar cada uno de esos valores que sustituyena otrosde lamisma especiey
calidad (49).Finalmente,nodebe obviarsela otrafaceta queimplica unaprenda
sobreunacarteradevalores,cualesladelainfluenciadelacreedorpignoraticio
sobre el propio contrato de gestión. Es más, el gestor pasa a ser además una
especie de tercero depositario a efectos de la constitución de la prenda o de
administradordelosvaloressi sonanotaciones encuenta, paraque seentienda
producido el traspaso posesorio o en su caso para realizar la inscripciónregis-
tral, ysiempre ycuando elpropio gestorconsienta elposeer enfavor delacree-
dor prendario y no prefiera resolver el contrato. En este punto cabe distinguir,
por un lado si la prenda es coetánea a la creación de la cartera de valores, o por
contra si es ulterior, hipótesis esta última más frecuente, y por otro lado si el
acreedor pignoraticio de la cartera es elpropio gestor, o por contra el acreedor
pignoraticio es un tercero a la gestión de valores. En la hipótesis de que la
prendaseaulterioralcontratodegestiónyelacreedorpignoraticiosea terceroa
la gestión, la afección de la cartera de valores a una prenda implica, primero,

(47) Cfr. GABRIELLI, II pegno anomalo, Padua, 1990, p. 187.
(48) Conforme LENER, “Pegno di titoli dematerializzati e di titoli in gestione patrimo-

niale: nuove indicazioni dalla giurisprudenza”, BBTC, 1998, II, pp. 587 y ss., p. 593.
(49) El problema no obstante continúa siendo el de la fecha registral que consta en los

valores introducidos en la cartera como bien apunta SALINAS, El régimen, cit., p. 236.
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una reducción en los poderes de disponibilidad en el titular delos valorespara
retiraréstos ytambién paraaumentar elriesgo dela cartera,y segundo,se vana
cercenarlospoderesdelgestoralahoradeadoptarlasdecisionesdeinversióny
agravarse en suma su régimen de responsabilidad (50). Así por ejemplo cabe
preguntarse si eldeudor prendarioy titularde lacartera puedeunilateralmente
revocar el contrato de comisión o por contra necesita el consentimiento del
acreedorprendario, siendoevidente quesólo conjuntamentepuede revocarla
comisión de gestión, pero no aisladamente. Paralelamente el acreedor deberá
cuandomenosserconsultado oinformado sobrelas instruccionesvinculantes
que el titular de la cartera transmita algestor, en aras a preservar elvalor de su
garantía y que la propia cartera no quede vacía de contenido económico ante
decisiones de elevado riesgo. Lógicamente, si elgestor es sabedor de una dis-
cordancia de criterio entre las partes podría negarsea ejecutarla orden,puesto
queen casocontrario ysiempre queelgestorejecute laorden dadapor eltitular
y esta signifique un abuso para la garantía del acreedor, éstepodrá exigirtanto
al titular de la cartera como al gestor los daños causados (51).

Por otra parte, como ya hemos señalado, la constitución de la prenda ate-
núalasfacultadesdelgestor,pues ahoraéste debeactuar tambiénen interésdel
acreedor pignoraticio. La constitución de la prenda implica unamodificación
en la orientación de la política de inversionesdelgestorhacia unarentabilidad
quepreserveelvaloreconómicodelacarterapuesto queahora cumpleademás
una finalidadde garantía.Es másdifícil queel acreedorpignoraticio apruebeo
vea con buenos ojos la búsqueda de un rendimiento elevado a costa de unalto
riesgo. Así las cosas, el gestor debe reubicar su política de inversiones hacia
rendimientosqueimpliquenunriesgomínimo.Almismotiempo ysalvo queel
gestorseatambiénelacreedorpignoraticio,puedensurgirconflictos deinterés
con este último. A su vez, elgestor además de informar al titular de la cartera
sobrelamarchadela misma,habrá decomunicarlo tambiénal acreedorpigno-
raticio remitiéndole en su caso los pertinentes extractos y otrasinformaciones
cada vez que la solicite aquél. Paralelamente, y siempre que estemos ante una
cartera de valores gestionada y dinámica, es normal entender que el acreedor
pignoraticionoseoponealanormalejecucióndelcontrato degestión porparte

(50) Sobre estos extremos se puede encontrar un buen desarrollo en SALINAS, El
régimen, cit., pp. 246-249.

(51) SALINAS, El régimen, p. 246, propone un ejercicio conjunto de este derecho por
ambas partes, con un derecho de veto para cada uno. Evitándose en principio una aptitud
obstativa por parte de cualquiera de los legitimados siempre que la decisión redunde en benifi-
cio para la cartera.
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delgestor,esdecir,éstecontinuarácomprando,vendiendoypermutandovalo-
res (52).

Para que lasustitución seaoperativa, enprincipio todoparece indicarque
losnuevosbienesdebenserentregadosalacreedoryestaentregadebe iracom-
pañadadeunaescrituraconfechaciertayquecontengasuficienteindicaciónde
la cosa objeto de garantía. Pero para que esta sustitución salvaguarde la conti-
nuidaddelvínculoprendario,losbienesobjetodesustitucióndebenconsiderar-
seno porsu individualidadsino porsu valoreconómico. Debepues partirsede
la consideración de la “cosa o bien” por su “componente de valor”, en plena
uniónalosinteresesdeltitulardelderecho,que tieneen garantíaesos bienesno
en su individualidad sino en su valor económico. De este modo la sustitución
del objeto de la garantía debe hacerse dentro de los límites del valor de los
bienesoriginariamenteentregadosenprenda.Sóloenestecaso,dehecho,pue-
de considerarseque lasustitución dejainmutado elvalor delos bienesdestina-
dos ala satisfacciónpreferencialdelacreedor prendario,sin comportarperjui-
cio alguno para el resto de acreedores. Por tanto la modificación del objeto no
significaelsurgimientodeunanuevarelación degarantía apartir dela fechade
la entrega subrogativa de los nuevos bienes (53). Por lo que será condiciónsine

(52) Cabe la posibilidad incluso de que el acreedor pignoraticio y el deudor (titular de la
cartera), en caso de obtener rendimientos la cartera de valores, es decir, intereses, dividendos,
reembolsos de capital, etc., acuerden el pacto anticrético del art. 1868 CC por lo que el gestor
debe entregar dichas cantidades al acreedor pignoraticio. Cabe no obstante que nada se pacte o
se excluya la aplicación del art. 1868, y que o bien expresamente o tácitamente acuerden que
los rendimientos no se reinviertan en la cartera. Lo usual es más bien el pacto anticrético, en
aras de preservar mejor la garantía y el cumplimiento de la obligación principal, pero cabe un
pacto de reinversión sin que quepa la presunción de reinversión automática de los rendimien-
tos.

(53) Como ya hemos tenido ocasión de señalar, este tipo de garantía ha adquirido cierto
relieve e incluso carta de naturaleza doctrinal y jurisprudencial sobre todo en el ordenamiento
italiano, pero el camino no ha sido precisamente fácil. Así, hasta llegar a la Sentencia de
Casación de 29 de noviembre de 1996, ha habido múltiples pronunciamientos de tribunales
inferiores que niegan que con esta subrogación de unas acciones por otras se conserve el
primigenio vínculo pignoraticio, puesto que la sustitución del objeto en el contexto de una
relación de prenda bancaria de acciones determina la constitución de una nueva prenda con
independencia de la presencia en la escritura constitutiva de una cláusula contractual que
reclame la originaria garantía. Es muy significativa al respecto la Sentencia del Tribunal de
Roma de 21 de julio de 1993, BBTC, II, 1994, pp. 532-536, en la que se produce una sustitu-
ción de acciones al portador. Por su parte la sentencia del Tribunale di Rovigo de 4 de febrero
de 1997, BBTC, 1998, II, p. 578, si bien niega la subsistencia de la prelación pignoraticia, pues
en la sustitución de las acciones por otras que no estaban específicamente indicadas en la
escritura con fecha cierta admite la validez del vínculo, así como la del Tribunale di Genova de
30 de mayo de 1997, BBTC, 1998, II, p. 578, ambas comentadas por LENER, “Pegno di titoli
dematerializzati e di titoli in gestione patrimoniale”, cit., pp. 587 y ss.
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qua non para la validez de una prenda rotativa la previsión de quelas futurasy
eventualessustitucionesdelobjetodelagarantíasemantengandentrodelvalor
de los bienes originariamente constituidos enprenda. Noserá válidaentonces
unacláusularotativaqueestipulaseunagenéricaprevisiónsobrelaposibilidad
de sustituir los bienes objetode garantíapor otros,sin precisarni eltiempo nila
modalidad de sustitución, y sin ni siquiera predeterminar el límite del valor
económico dentro del cual la sustitución pueda ser efectuada.

El pacto de rotatividad modela de hecho el negocio jurídico de garantía
tanto en función de la complejidad de los concretos intereses perseguidos por
las partes en la relación negocial (y por consiguiente de la unidad formal de la
operación económica dividida en el binomio relación de crédito-relación de
garantía), como por las exigencias delmoderno derecho de los negocios ydel
mercado financiero, el cual exige que los bienes objeto de garantía vengan
sustraídosaimproductivasinmovilizacionesmateriales (54).Laadmisibilidadde
lamodificaciónobjetivadelosbienesgarantizadospreservandolacontinuidad,
la unidad de la operación económica y la identidad de la relación jurídica de
garantía pese ala variaciónde losbienes queconstituyen suobjeto, debepartir
de la consideración de que el interés protegido con la garantía no es aquel
abocadoala obtenciónde lares sinoaqueldirigidoa obtenerelvaloreconómi-
co representado por la cosa ofrecida en prenda (55).

Por otra parte, de un análisis estructuralde la relación y del contenido del
derechodeprendaesprecisopartirdelapremisadequelanaturaleza dereserva
ad rem delvínculo pignoraticio,en cuantodirigido apreconstituir unautilidad
real,miraalobjetodelaprendanoensuindividualidad,sinoconsiderándoloen
su capacidad para convertirse en una utilidad: en un valor económicamente
cuantificable (56). Ciertamente el esquema negocialde una prenda rotativaim-

(54) Conforme AZZARO, en su comentario a la importantísima Sentencia de la Corte
de Casación italiana de 29 de noviembre de 1996, n. 10632 —sez. II, BBTC, 1998, II, p. 492.
Esta sentencia es el primer pronunciamiento del Supremo Collegio que reconoce y acoge la
validez y eficacia de la prenda rotativa y que sigue en algunos puntos las líneas básicas de la
figura configuradas básicamente en la doctrina por GABRIELLI, Il pegno anomalo, cit., p. 181
y ss.; Id., “Garanzia rotativa, vincoli su titolidi stato e disciplina del pegno”, Riv. Dir. Civ.,
1992, II, pp. 267 y ss.; y más recientemente en su último trabajo Sulle garanzia rotative,
Nápoles, 1998.

(55) Idénticas premisas se encuentran en la sentencia del Tribunal de Milán de 17 de
noviembre de 1997, vid. el comentario a esta sentencia de STINGONE, “Sulla validità de
opponibilità del pegno bancario‘rotativo’: nuove conferme dalla giurisprudenza”, Dir. Fall.,
1998, II, p. 97.

(56) Tribunal de Milán de 17 de noviembre de 1997, STINGONE, cit., pp. 97 y ss.
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plica una variación anómala y más elástica de la estructura de una prendanor-
mal, pero ello no debe llevarnos a pensar que nos hallamos ante una garantía
atípica,puesendefinitivalafunciónde garantía,sibiense manifiestamediante
técnicasalternativaso diversas,se cumplemediante ladesposesión delconsti-
tuyentequepersigueidénticafinalidadenunouotrosupuesto. Lasubrogación
convencionaldelobjetodelaprendaserepresentaenestafigura através deuna
apropiada técnica contractual, en cuanto que excluye todo efecto novativo y
mantienelaoriginariaidentidad dela relaciónjurídica enla unidadde laopera-
ción.

Paraelconcretocasodeprendarotativa,sonvariaslas dudasque surgenal
analizarestetipodeprenda,asípodemospreguntarnosenprimerlugar¿cuándo
debeestar configuradaesta cláusulade sustituibilidado rotativade lagarantía,
en el momento inicial de concesión del crédito garantizado, o bien cabe una
admisión ex post?, ¿cuál es la fecha oponible a los terceros, la inicial o la de la
sustitución de los valores? (57), y en segundo lugar ¿cuál es elmecanismo para
determinar la sustituibilidad de esos valores?, ¿puede y debe hacerse a lahora
de constituir la prendasobre losprimitivos valores,o puedeverificarse eintro-
ducirse una cláusula de este tipo en un momento ulteriora laconstitución dela
obligacióngarantizada?,¿puedeacreditarseeneldocumentointerpartesquese
presenteanteelregistrocontableotorgandounarelaciónmásomenosdetermi-
nada de losvalores presentes?Es fácilllegar aesta soluciónsi entendemosque
elobjetoprendarionorecaesobrelacosaconcretasino sobreelvaloreconómi-
co,la utilidad,que alfin yal caboésta representa.No habríamayor problemasi
se admite la fijación de un límite máximo delvalor que puede llegar a tener la
garantía y la determinación de los bienes ovalores quepueden incluirsecomo
garantía. Entendiendo estos valores como plenamente fungibles, sibien, a la
hora de proceder a inscribir la prenda en el registro contable, éste procede al
desglose de los mismos.

De este modo, y teniendo en cuenta las previsiones de la Ley Catalana
sobre GarantíasPosesorias sobrecosas mueblesde 1991,que yaen suExposi-
ción de Motivos establece elpaso delconcepto de prenda objeto alde prenda
valor,esposibleadmitirqueexistaunaprendasustituible orotativa sobrecosas

(57) Quizás este punto es el más controvertido para la admisibilidad de esta figura, pues
en definitiva es el que asegura la concreta operatividad de la ipotizzata garantía pignoraticia en
términos de REALMONTE, “L’oggetto del pegno: vecchi e nuovi problemi”, cit., p. 10, y que
implica reconocer la posibilidad de constituir una prenda sobre valores mobiliarios que con-
sienta la sustitución en el tiempo de los títulos entregados en garantía sin que implique la
necesidad ni de renovar el cumplimiento de las formalidades prescritas para el ejercicio del
derecho de prelación, ni il mutamento delle condizioni di revocabilità dell’operazione.
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fungibles. Baste una lectura del art. 11.2 y 3 de la citada ley: “Se considerará
como único objeto de prenda elconjunto de cosas cuyo valor en el tráfico se
determine en consideración a su número, pesoo medida(...) Podránconfigu-
rarse como objetos unitarios de prenda los conjuntos o paquetes de valores,
como pueden ser acciones, obligaciones, bonos, créditos o efectos en gene-
ral...”; laclave vienepor tantode esaconfiguración comoobjetos unitariosde
conjuntos o paquetes de valores, con lo cual no es descabellado admitir la
sustitucióndeloselementosconcretosqueintegranestosobjetosunitariosdela
prenda (58). Además elart. 12señala:“Sise hubierepactado asíexpresamente,
eldeudor podrá sustituir la totalidad ouna partede lascosas fungiblesdadas
en prenda, entendiendo por cosas fungibles aquéllas que se pueden sustituir
por otras de la misma especie y calidad”. Es decir, la ley catalana lo que está
permitiendoeslasustituibilidaddeloselementosqueintegranelobjetoprenda-
rio,siemprequelasparteslopactenexpresamente,peronopermiteque sevaríe
el valor de la garantía global (59). Esta inmutabilidad de la variación de valor
juega a favor de ambaspartes. Esnormalqueuna entidadde créditoexija desu
clienteunagarantíacuyovaloromargendegarantíasustitutivoexcedaentreun
10%y un 15%de lo quees elmontante totaldel créditoo créditosgarantizados
anteprevisiblesdeteriorosodisminucionesdevalordelobjetoprendado,sobre

(58) Esta es la opinión predominante en Italia que sostiene la unicitá della costituzione
della garanzia, queriendo afirmar la necesidad de ragionare respecto a los bienes objeto de la
prenda en términos de patrimonio separado sosteniendo que tanto a los fines de prelación
como de la acción revocatoria ningún perjuicio puede derivar para los acreedores por las
sucesivas sustituciones, puesto que la prelación obra dentro del límite señalado por el valor de
los bienes originariamente constituidos en prenda. Esta es la postura de REALMONTE, “L’og-
getto”, cit., pp. 13 y ss., quien incluso propone una posible variante de la cláusula de rotativi-
dad: “con la quale datore del pegno e creditore pignoratizio prevedono la trasformazione del
pegno regolare originariamente costituito sui titoli —nel momento in cui questi ultimi vengono
a scadenza e devono essere rinnovati ovvero vengono alienati allo scopo di acquistarne altri—
in pegno sul credito ex mandato all’acquistodi nuovi titoli e al loro trasferimento al datore o
alla restituzione del loro controvalore.”

(59) Así sucede también con las normas de unificación bancaria (n.u.b.) en Italia que en
temas de anticipazione bancaria y de apertura de crédito garantizado disponen que el constitu-
yente de la prenda puede sustituir durante el curso del contrato, con el consentimiento del
banco, los bienes dados en garantía por otros que tengan las mismas características, los cuales
son sujetos al originario vínculo prendario quedando excluido todo efecto novativo. La recien-
te Sentencia de Casación de 28 de mayo de 1998, n. 5264, comentada por AZARO, BBTC,
1998, p. 609, parte del supuesto de la validez de la cláusula y la prenda permanece única e
idéntica en tanto que la facultad de sustitución no implique algún perjuicio a los terceros, ya
sean bienes o mercancías, ya respecto de acciones e incluso en el caso de conversión de
obligaciones en acciones. Vid. también GABRIELLE, II pegno, cit., pp. 216 y ss.
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todo si se trata de acciones que cotizan en bolsa, ya que las oscilaciones o
fluctuacionesdelacotizaciónpuedenprovocarestascaídas.Peroporotraparte,
elqueseincluyaeste margende garantía,frecuente inclusoen todoclausulado
decontratosdepréstamoscongarantíadevaloresoanticipobancario,haceque
aldeudorseleobligueamantenerconstantelarelación entreelprecioderivado
de la cotización en elmercado de los valores pignorados y elimporte delcoste
totaldelcrédito,obligándoleareponerlagarantíacuandosealcanceunadepre-
ciación en torno al10%o procediendoen sudefecto ala ejecuciónde lagaran-
tía (art. 1129.3 CC). Pero al mismo tiempo se tutela al deudor, pues si en ese
elencodeelementos integrantesdelvalorunitario delobjeto prendarioexcede
de ese margen de garantía o cobertura, imaginemos que por su fuerte aprecia-
ción bursátil las acciones aumentan su cotización en un 40%,entonces eldeu-
dorpignoraticiopodríaexigirlarestitucióndeparte deesos valoresobjeto dela
garantía,entantoqueexcedendelcréditogarantizado.Elprincipalobstáculoes
elde colegir esta reducción por exceso delvalor de la garantíacon elprincipio
de indivisibilidad de la prenda. En fin, si flexibilizamos este principio y parti-
mosdequeenestetipodeprendas rotativaso sustitutivasno primatanto lacosa
concreta objeto de la garantía, sino elvalor económico y globalque eldeudor
pignoraticiosecomprometeamantenerconstanteyconelmargendecobertura
antescitado,deberíaadmitirsela reducciónde lagarantía. Inclusobeneficiaría
al tráfico en el sentido de poder darse en garantía esos remanentes de otro
crédito y frente a otros terceros.

Ahora bien, ¿cuál es ese límite máximo de margen que puede fijar el
banco-acreedorprendarioparagarantizartodassusoperacionesactivassinque
caiga por un lado en la autocontratación y por otro en la obtención abusiva de
garantías?, y ¿cuáles son esos elementos incluibles en el objeto de la garantía
de que habla la ley de garantías catalana? Esto es, primero concretando el tipo
de valores que pueden formar ese objeto de la prenda, y partir del supuesto de
que los elementos concretos que lo componen se toman de valores y saldos
depositadosenelBanco,ysegundo,dentrodeesta prendade valor,determina-
ble por su valor económico, las modificaciones de este valor económico del
conjunto de los valores en su totalidad determinará además una variación a la
alza o a la baja dela cantidadconcreta devalores quese encuentranafectos ala
garantía. Así, si el valor de las concretas acciones pignoradas aumenta, el
número exacto de los que seconsideran incluidasen laprenda disminuirá.Por
contra, sise reduceelvaloreconómico, elnúmero deelementos concretosque
lo componen aumentará. Y si la disminución supera ese margen de cobertura
de garantía dispuesto por el acreedor, hace que o bien se pidaun suplementoo
adición de objetos a esa garantía, o bien provoca la ejecución anticipada de la
prenda.
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En resumen, lo que se busca con este tipo de prenda es, en primer lugar,
unaprendapor valory nopor cosa,es decir,lo queprima eselvaloreconómico
y global del elemento o conjunto de elementos que integran el objeto de la
garantía, de talmodo que los distintospaquetes accionarialesintegrantes dela
carteradevaloresdeldeudorpuedanserintercambiados,adicionadosoreduci-
dosenfuncióndesuconcretovalorporejemplobursátil;y,ensegundo lugar,lo
que se busca es constituir una prenda en la que los elementos concretos que
componen su objeto puedan ser modificados sin que sea necesaria una nueva
escriturapúblicaysinquevaríelafechainicialdeconstitucióndelgravamen.Y
para el logro de estos objetivos es necesario entonces especificar y prever el
pactoderotatividadporpartedeldeudoryacreedorprendario yaen laescritura
inicial tanto la indicación de las acciones o valores que se entregan en prenda
asícomola“especie”devaloresconlosqueaquellosyapignorados puedenser
sustituidos. Sólo en esta hipótesis se puede con certeza excluir que la ulterior
sustitución de las acciones se convierta en un hecho que manifieste en modo
sintomático la transformación in pejus de las condiciones patrimoniales del
deudor (60). De no admitirse esta postura no cabe otra forma de sustituibilidad
que acudiendo a la subrogación realde las acciones con los efectos novativos
que conlleva y con la pérdida de la prelación primigenia, puesto que debe
procedersearenovarladocumentaciónbancariaopólizaen laque secontenga
suficiente indicación de los bienes dados en prenda (61).

En el caso concreto de anotaciones en cuenta, debe apoderarse alBanco,
—mandato irrevocable—para queeste realicela inscripciónde laprenda enel
registro contable, y en sucaso, másinfrecuente, lacancelación dela prendade
otros valores en tanto resulten en exceso para elmargen máximo decobertura
de la garantía. Puede ser un freno a esta posibilidad el hecho de que el art. 41
RD116/1992estableceelquenopuedetenerlugarlatransferenciaentreentida-
des adheridas de valores sujetos a derechos reales limitados sin que lo solicite
también el titular de los mismos o se acredite que concurre suconsentimiento.

(60) Así REALMONTE, cit., pp. 14-15.
(61) Es común sostener que esta alteración del documento público se justifica en defen-

sa y tutela de los acreedores quirografarios, manteniéndose dos posturas enfrentadas: la de
aquellos que entienden que con la sustitución nace un nuevo derecho de prenda, así GORLA-
ZANELLI, cit., 1992, p. 35, y FRANCHINI, “Alcune questioni in tema di pegno di crediti e
compensazione fallimentare”, Fallimento, 1982, p. 1186; y la de quienes mantienen que per-
manece pese a la sustitución la relación de prenda originaria, v. RUBINO, cit., p. 22, y en
especial la p. 204 que al hablar de la sustitución del objeto prendario por subrogación real
mantiene que la relación compleja de prenda permanece idéntica.
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Claro que si no se cambia de entidad adherida a la hora de transmitir esos
valores, o no cotizan, el art. 41 no es aplicable (62).

III. LA FLOATING CHARGE

1. La garantía flotante y su cristalización

La floating charge es una garantía de carácter general sobre todos los
bienes de una empresa y que es objeto de publicidad registral a través del
registro de sociedades. La característica fundamentalde lagarantía flotantees
la de permitir aldeudor la posibilidad de disponer de los bienes de la empresa
como si no estuvieran gravados con una garantía; se crea una garantía sobre
bienes presentes y futuros deldeudor o sobre una determinada parte delpatri-
monio de éste (63). Una figura que no es ajenadel todoa nuestroordenamiento,
aunqueseráenelderechocomparadodondealcancelasmayorescotasdeefec-

(62) Es ilustrativa al respecto la reciente reforma operada en el ordenamiento italiano
con el Decreto Legislativo de 24 de junio de 1998, n.º 213, en su art. 34.2 que permite “l’accen-
sione di specifici conti destinati a consentire la costituzione di vincoli sull’insieme degli stru-
menti finanziari in essi registrati”. Al que hay que unir el reglamento de la CONSOB n. 11600
de 15 de septiembre de 1998 en su art. 27 (transformado ahora en el art. 46 en virtud de un
nuevo reglamento de la CONSOB n.º 11768/1998) y que en definitiva señala que las específi-
cas cuentas sean destinadas a consentir la constitución de vínculos sobre valores dell’insieme
degli strumenti finanziari in essi registrati. En el apartado 2 del art. 27 se afirma también que
para los instrumentos financieros anotados en cuenta en sustitución o integración de otros
instrumentos anotados en la misma cuenta, a paridad de valor, la fecha de constitución del
vínculo es idéntica a aquella de los instrumentos financieros sustituidos o integrados. Estas
cuentas contienen a su vez las siguientes indicaciones: a) la fecha de accensione de la cuenta;
b) la naturaleza del vínculo y otras indicaciones suplementarias; c) la fecha de la singole
movimentazioni y la indicación de la especie, cantidad y valor de los instrumentos financieros
presentes en la cuenta; d) la fecha de la constitución del vínculo sobre los instrumentos; e) el
titular de los instrumentos; f) el beneficiario del vínculo y la indicación debidamente comuni-
cada de la existencia de los pactos entre las partes para el ejercicio de los derechos; g) la
eventual fecha de vencimiento del vínculo.

(63) Sobre este particular, GABRIELLI/DANESE, “Le garanzie sui beni dell’impresa:
Profili della Floating charge nel diritto inglese”, BBTC, 1995-II, pp. 633-659, p. 644;
BRINCK/HABEL, Recht der Kreditsicherheiten in europäischen Ländern: England [HAD-
DING-SCHNEIDER (Coord.)], IV, Berlín, 1980, p. 213; BURGESS, Law of loans and borro-
wing, Londres, 1997, en el parágrafo 4.03 señala: “a floating security is ambulatory in nature,
hovering over and, so to speak, floating with the property which it is intended to affect until
some event occurs or some acts is done which causes it to settle and fasten on the subject of the
charge within its group.”
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tividad.La floatingchargeo floatinglien (enelderechonorteamericano)esuna
formadegarantíaqueexisteenelderechoanglosajónparagravarelpatrimonio
deunasociedad,lacualdesarrollaunatrascendentalfuncióneconómica,yque
se canaliza a través de dos fases (64): una en que la garantía se encuentra inacti-
va,“dormida”,demodoquehayunaplenadisposicióndeloselementosconcre-
tosqueintegranelpatrimonio social,y enla queincluso sepueden creargaran-
tíasconcretasconprioridadala propiagarantía flotante;la garantíapermanece
durmiente hasta que la empresa gravada deja de ser un negocio en marcha, o
bien si es intervenida por el acreedor en caso de falta de pago de los intereses,
falta de reembolso en el plazo convenido o por pérdidas en el capital de la
sociedaddeudora.Yuna segundafase enelquela garantíase vigoriza,“crista-
liza”,yenlaquefuncionaríade modoidéntico alo queen nuestroordenamien-
to se considera una garantía real (65).

La floating charge es a present security right over existing or future
propertyunderwhich,untilcertainevents occur,no encumbranceattaches
to the assets inquestion, so that the debtor may meanwhile continue to deal
withthem (66). En esta forma de garantía el efecto de garantía es postergado en
eltiempo,ysuutilidadestribaenque,nosiendoposesoria, yestando inscritaen
elregistrodelasociedad,permitealdeudorcontinuarutilizando librementelos
bienes —o en todo caso elobjeto de la garantía— evitando paralizar su activi-
dad empresarial; por otra parte el acreedor, a su vez, podrá agredir eventual-
mente, en caso de cristalización, también los otros y ulteriores bienes que,

(64) Esta figura no sólo se produce en ordenamientos de corte anglosajón, así por ejem-
plo, el art. 14 del Decreto argentino núm. 15348, posteriormente Ley núm. 12962, establece
que “sobre mercaderías y materias primas en general, pertenecientes a un establecimiento
comercial o industrial, puede constituirse prenda flotante, cuando tenga por objeto asegurar el
pago de obligaciones cuyo plazo no excede de 180 días. Este tipo de prenda afecta las cosas
originariamente prendadas y las que resulten de su transformación, tanto como las que se
adquieren para reemplazarlas, y no restringe la disponibilidad de todas ellas a los efectos de la
garantía”.

(65) SCHMITTHOFF, Palmer’s Company Law [C.M. SCHMITTHOFF (Dir.)], vol. 1,
Londres-Edimburgo, 1987, pp. 706 y ss.; ROJO AJURIA, “La unificación del derecho de
garantías reales mobiliarias. La experiencia del derecho comparado”, pp. 79-81; para FA-
RRAR-FUREY-HANNIGAN, Farrar’s Company Law, Londres-Dublín-Edimburgo, 1991, p.
260, la naturaleza jurídica de la floating charge presenta cruciales ambigüedades: “There was
at first some doubt as to whether they were securities in the stricter sense before they crystalli-
sed, but it is now settled that a floating charge is a present equitable charge which is not specific
but shifting until crystallisation, when it settles and becomes a fixed equitable charge.”

(66) PENN-SHEA-ARORA, The Law Relating to Domestic Banking, vol. 1, Londres,
1987, p. 358.



ARTÍCULOS

-- 63 --

sucesivamentealmomentodelaconstitución,hubiesen entradoa formarparte
en un momento dado en el undertaking del deudor (67).

La esencia de la floating charge radica, primero, en que la sociedad con-
servalamanagementautonomyrespectoalpatrimoniosujetoagarantía,puesel
gravamen no viene determinadopor lanaturaleza dela propiedadsobre laque
es creado sino más bien por el grado de libertad concedido a la sociedad para
negociar con este patrimonio enel cursonormaldesus negocios (68);segundo,
enque esuna garantíaque sibien vinculaelpatrimoniofuturo espresente, yno
ungravamenquesurgeenelfuturocuandolagarantíasehacecumplirocuando
cristaliza, con lo que es posible añadir más bienes en elpatrimoniode lasocie-
dad;y tercero, goza de una gran flexibilidad. Sobre la naturaleza jurídica dela
figura, y a pesar de la controversia que se ha suscitado (69), dos han sido las
teorías más relevantes que se han esgrimido: la licence theory que explica el
poderdelasociedadparavenderysometeragarantíasupatrimonio,noobstan-
te la existencia de una floating charge, sobre la base de que el acreedor le ha
autorizado a hacerlo, un acreedor que tiene una suerte de proprietary interest
antes de las cristalización, aunque no un specific interesten elpatrimonio;yla
mortgage of future assets theory que en cambio justifica aquelpoder sobre la
basedequelagarantía nograva enmodo específicounos bienesdeterminados
de la sociedad sino que, hasta el momento de la cristalización, el acreedor
simplemente tiene un derecho personal, o quizás una mera equity, a tener una

(67) GOWER’S, Principles of modern company law, 4.ª ed., Londres, 1979, p. 107:
“floats like a cloud over the whole assets from time to time falling within a generic des-
cription, but without preventing the mortgagor from disposing of these assets in the usual
course of business until something occurs to cause the charge to become crystalli-sed or
fixed”; Para FARRAR, op. cit., p. 261, las tres características comunes de la floating charge
son 1) it is a charge on a class of assets of a company present and future, 2) that class is one
which in the ordinary course of business changes from time to time, 3) by the charge it is
contempled that until some future step is taken by or on behalf of the chargee the company may
carry on its business in the ordinary way.”

(68) GOWER’S, Principles, cit., p. 363; HOGG, “Floating charges and automatic
crystallisation”, Corporate and Business Law Journal, 1988, pp. 68-81, en la p. 70 mantiene
cómo a fin de evitar una parálisis de la sociedad a ésta se le consiente realizar las actividades
recogidas en los estatutos, incluso aunque impliquen una reducción de valor de la garantía del
acreedor.

(69) No en vano se habla de una espantosa confusión —appalling confusion— en torno
a la naturaleza de la misma; vid. DEAN, “Crystallisation of a Floating Charge”, 1988, Com-
pany and Securities Law Journal, pp. 185 ss.
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fixed charge sobre elpatrimonio cuandoelgravamencristalice (70).Y espreci-
samente en este poder de disposición o no del patrimonio de la sociedad, así
como la posibilidad de posponer la preferencia de esta garantía a una ulterior
creadaporlasociedad,donderadicalavulnerabilidaddela floatingcharge (71).
En tanto no cristalice la garantía incluso es posible que los demás acreedores
ejecuten bienes de la empresa para realizar sus créditos. Así,no esinfrecuente
que el acreedor a través de cláusulas restrictivas o de una negative pledge
clause convenga con la sociedad la posibilidad de restringir este derecho de
disposición o la propia limitación a la creaciónde posterioresgarantías conun
rangopreferencialsuperioralapropia floating charge(en todocaso lagarantía
flotante será pospuesta a una legalmortgage, y siempreque estéde acuerdoel
acreedorflotante,tambiénanteuna equitablemortgage yaque ala sociedadse
le permitió negociar con su patrimonio) (72).

(70) Sobre estas teorías, vid. entre otros WORTHINGTON, “Floating Charges —An
Alternative Theory”, CLJ, 53, 1994, pp. 81-103, especialmente pp. 83 a 85, quien opta por una
tercera teoría la defeasible charge, la cual propone que el acreedor goza de un proprietary
interest antes de la cristalización, es más el acreedor flotante goza de una fixed charge sobre
todo el patrimonio gravado, pero esta garantía está sujeta a defeasance o extinción del
chargee’s interest cuando por ejemplo una tercera parte adquiere un derecho en el patrimonio
gravado a través de una operación para la cual el deudor tenía licencia o trading power para
negociar; ahora bien, si el tercero adquiere ese derecho fuera de los términos de esa licence to
deal del deudor, el derecho del acreedor flotante no se extingue, con lo que habrá que acudir a
las reglas de prioridad para determinar qué derecho prevalece.

(71) La libertad de la sociedad para operar en el tráfico expone al acreedor al riesgo de
la pérdida de la prioridad frente a terceros que adquieren su derecho en tanto la garantía flota.
El valor de la garantía está amenazado por consiguiente por esa libertad de vender y disponer
de su propiedad dentro del trading power. Ahora bien, este poder no es ilimitado. Vid. HOGG,
cit., pp. 73 y ss.

(72) Nuevamente GOWER’S, cit., p. 361. Sobre la efectividad de la negative pledge,
vid. EVERETT/McCRACKEN, Banking and Financial Institutions Law, 4.ª ed., Sydney,
1997, pp. 407 y ss. Un buen análisis sobre la eficacia o no de la inscripción de una negative
pledge sobre una floating charge de una empresa definida en la Section 415 de la Companies
Act 1989 como “prescribed particulars of a registrable charge”, en FERRÁN-MAYO, “Regis-
tration of Company Charges— The New Regime”, The Journal of Business Law, 1991, pp.
152-169, en la p. 156, mantiene que la inscripción de la negative pledge determinará a ciertas
categorías específicas de personas la existencia de la misma con lo que la floating charge
gozará de prioridad sobre los intereses de estas personas en el patrimonio de la sociedad. Por
otra parte, en la Section 396 se recoge el elenco de charges que deben ser registradas, entre
ellas la floating charge. Sobre la efectividad de las cláusulas restrictivas como mecanismo de
protección de las garantías flotantes en las que salvo consentimiento del acreedor se prohíbe la
creación de garantías ulteriores con rango preferente o pari passu con la flotante, vid. HOGG,
cit., pp. 74 y ss.
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De este modo, la garantía recae sobre bienes indeterminados o continua-
mente sustituibles, from time to time, hasta elmomento patológicode unavici-
situd: la cristalización, cuando a causa de una determinada circunstancia, por
ejemplo,elcesedelaactividadindustrialo comercialde laempresa deudora,la
aperturadeunprocedimientoconcursal, ytodo hechoo circunstanciaprevista
en el acto constitutivo de la garantía, hace devenir la garantía en fixed, puesen
definitivaseñalaellímitedentrodelcualeldeudorpuededisponerdelosbienes
dados en garantía (73). Sibien lo normales que los hechos o actos que implican
lacristalizaciónseanacordadosporlaspartes,esadmisibleinclusounacristali-
zación automática, como por ejemplo cuando el titular de la floating charge
entregaunavisodecristalizacióna laempresa, oel supuestode insolvenciadel
deudor (74).Noobstanteestehechopodríaperjudicaraulterioresacreedoresque

(73) CRESSWELL, Encyclopaedia of Banking Law, 2, Londres, 1997, p. E 281, señala:
“The effect of crystallisation is to convert the incomplete, ambulatory assignment effected by
the floating charge into a complete equitable assignment to the debenture holder, by way of
security, of all the property then subject to the floating charge”; se distinguen hasta tres catego-
rías de eventos que provocan la cristalización, así la cesación de la actividad comercial, la
intervención del acreedor garantizado que prive al deudor del control de los bienes, y las
situaciones previstas en el acuerdo inter partes. Dentro de la primera categoría se incluyen por
ejemplo la liquidación de la empresa y la cesación del comercio, que no debe confundirse con
la simple transmisión de los poderes de decisión del management de la empresa a otro sujeto, o
el nombramiento de un receiver o administrador a instancia del acreedor garantizado para
resanar la empresa. En la segunda categoría la intervención del acreedor debe privar al deudor
del control de jure sobre los bienes, como por ejemplo cuando algunos bienes del deudor pasan
a ser poseídos y por tanto controlados por él, o la situación que en realidad es más frecuente,
que es la del nombramiento de un administrative receiver que se ocupa de la gestión y adminis-
tración de la empresa deudora [sobre la eficacia del nombramiento del receiver y sus efectos en
relación a la cristalización, GOUGH, Company Charges, Londres, 1978, p. 87, sostiene que
para obtener la cristalización es necesario, aparte del nombramiento, la puesta en posesión de
los bienes por el contrario GOODE, cit., p. 70 mantiene que la cristalización no se produce si
no se notifica a la contraparte]. En el tercer grupo de eventos destaca la cristalización by notice
que se funda en el poder del acreedor de comunicar la cristalización de la garantía al verificarse
determinados eventos, salvo cuando las partes pacten la cristalización automática, en que no
hace falta una actividad de comunicar por parte del acreedor.

(74) La cristalización automática, así como el derecho del acreedor flotante a intervenir
directamente, debe estar expresamente previsto en el contrato constitutivo de la garantía. Vid.
WORTHINGTON, cit., p. 89; FERRÁN-MAYO, cit., p. 165 al comentar la section 410 requie-
re la notificación al registro de la sociedad del suceso o evento bajo el cual se verifica la
cristalización automática de la floating charge, especificándose que en ausencia de la misma la
cristalización es ineficaz. Como bien señala HOGG, cit., p. 76, a menudo entre las cláusulas de
cristalización automática se fija el inicio de un proceso legal de ejecución contra el patrimonio
de la empresa como causa de la cristalización. En los últimos años se ha producido incluso un
debate sobre la posibilidad de introducir cláusulas de descristalización y reconvertir una garan-
tía que ha cristalizado en una floating. Vid. al respecto EVERETT/McCRACKEN, cit., p. 389.
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no conozcan esta cristalización automática o que no tengan modo alguno de
conocerla (75). La consecuencia de este automatismo es que la floating charge
deviene en fixed charge con el relativo cese de la actividad comercial, y los
bienestransmitidos,queconanterioridadfuerangravadosengarantía,quedan
garantizados por eldebenture holder’s charge en el caso de un bona fide pur-
chaser. El efecto de la cristalización es privar a la empresa de la autonomía de
que gozaba para negociar con el patrimonio sujeto al gravamen en el curso
normaldesusoperaciones.Lacristalizacióndelagarantíaafectaráa larelación
entre el acreedor y el deudor pero también afectarán a terceras partes si a la
sociedadselepermitióseguirconelcursoordinariodesusoperaciones (76).Así,
afectaránaaquellasgarantíasyportantoaaquellosterceros queen elmomento
delacristalizacióncarezcande prioridadfrente ala garantíaya cristalizada.De
este modo es posible que se determinen conflictos entre la floating charge y
otros tipos de garantía, y elprimer paso para resolver estos conflictos esdeter-
minar los límites de la chargor’s licence to deal; por ejemplo, puede suceder
que antes de la cristalización se constituya un derecho real por parte de un
tercerosobrebienes queforman partedelpatrimoniodado engarantía (77). Sila
garantía no ha cristalizado todavía y por tanto no se ha convertido aún en una
fixedchargenosencontramos anteun problemade preferenciasentre elacree-
dor flotante yel acreedorsucesivo. Larespuesta dependede laamplitud deese
poderdecomerciaronegociarquesehayapactado coneldeudor,de modoque
sisehaprohibidola disposiciónde bienespor eldeudor enel contratoconstitu-
tivo de la garantía flotante, la floating charge prevalecerá sobre las sucesivas

(75) Un profundo estudio sobre este extremo analizando los medios para tutelar al terce-
ro desconocedor de esta garantía en FERRÁN, “Floating charge - the nature of the security”,
CLJ, 47, 1988, pp. 213 y ss. Por otra parte el CORK Committee Report en su par. 1579 en
materia de insolvencia señala: there is no place for it (automatic crystallisation) in a modern
insolvency law. Asimismo, McLAUGHLAN, “Automatic Crystallisation of a Floating Char-
ge”, NZLJ, 1972, pp. 330 a 335, ofrece un importante elenco de problemas asociados a la
cristalización automática; en este mismo sentido, HOGG, cit., pp. 76 y ss. plantea sobre todo,
los problemas de terceros en detectar el evento que fija la cristalización. Bajo el evocativo
interrogante de si es válida una cristalización automática, BURNS, “Automatic Crystallisation
of company charges: contractual creativity or confusion?”, ABLR, 20, 1992, pp. 125 y ss., p.
130 y ss cuestiona a la luz de los diferentes pronunciamientos jurisprudenciales su admisibili-
dad.

(76) Sobre este particular GOODE, Legal Problems of Credit and Security, 2.ª ed.,
Londres, 1988, pp. 70-71, se refiere precisamente a esta relación frente a terceros ya que el
chargee que permitió que la empresa negociara con su patrimonio, should be estopped from
denying the company’s authority to do so.

(77) HOGG, cit., p. 70, plantea este supuesto de constitución de una ulterior garantía a
la floating, y en la que cabe incluso que el subsiguiente acreedor goce de un rango prioritario
respecto al acreedor flotante.
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garantías que se constituyan, puesto quees unagarantía presente (78).Si elacto
dispositivo—constituirunasegundagarantía—excededelordinary courseof
business la garantía flotante prevalecerá en todo caso, y el acreedor flotante
podrá proceder a la cristalización bien en base al contrato constitutivo o bien
nombrando un administrador. Cabe que el conflicto entre prioridades, y por
ende la vulnerabilidad de la floating, provenga de la posible creación de una
segunda floatingchargeodeunaacciónejecutivaporpartedeotroacreedor (79).
La reglageneral esaquella porla queeldeudorno puedeconstituir unaulterior
garantía flotante derango prioritariosobre losmismos bienesya gravadoscon
unachargeprecedente (80).Enelrestodesupuestosysiemprequeelderechode
ese tercero fuese creado con anterioridad a la cristalización y dentro de esas
licence provisions a la hora de pactar el trading power con el deudor, este

(78) Esta licencia para continuar negociando y realizando transacciones con el patrimo-
nio garantizado por parte del chargor es una manifestación de que la garantía continúa exis-
tiendo, y aunque en las cláusulas y límites sobre este trading power que se estipulen con el
acreedor en torno a las operaciones que están o no permitidas nada se diga, el deudor nunca
podrá actuar deliberada o fraudulentamente con la intención de destruir o disminuir el derecho
del acreedor, como es el caso de constituir una segunda garantía flotante con rango prioritario a
la primera o realizar operaciones de venta fraudulentas únicamente para disminuir el patrimo-
nio gravado.

(79) En el caso Evans v. Ribal Granite Quarries Ltd [1910]2 KB 979, non vidi, citado
por HOGG, cit., p. 71, se subordina una uncrystallised floating ante un proceso de ejecución no
dejando el patrimonio de la sociedad inmune ante la ejecución. Se ha cuestionado incluso si un
proceso de ejecución puede considerarse como un incidente normal en los negocios de una
empresa, y que el acreedor flotante solo se sujetaría a los derechos creados en el curso ordina-
rio de los negocios, por lo que la susceptibilidad a su sujeción en un proceso de ejecución es
cuando menos cuestionable. GOUGH, cit., p. 168, es contundente: “La responsabilidad en los
procesos ordinarios legales por no pago de las deudas es parte del curso ordinario de los
negocios de la compañía.”

(80) Ello no quiere decir que en la práctica no se constituyan segundas garantías flotan-
tes, así en el caso Re Household Products Co. Ltd. (1981) 124, DLR 325, la segunda garantía es
eficaz pero aunque cristaliza antes que la primera no puede prevalecer sobre la anterior. Res-
pecto a nuestro derecho la situación sería parecida a lo que sucede con las segundas prendas.
En el caso de conflicto entre hipoteca mobiliaria y prenda con desplazamiento prima el princi-
pio de prioridad temporal. La inscripción en el Registro de Prenda sin desplazamiento se limita
a la determinación del rango de prioridad entre las sucesivas prendas o a provocar el cierre
registral en caso de no autorizarse más que una sola pignoración de cada objeto. No se puede
constituir una prenda después de la constitución de una prenda sin desplazamiento, así como
tampoco se puede constituir una prenda sin desplazamiento sobre los bienes objeto de hipoteca
mobiliaria (art. 55 LHM). Asimismo tampoco es posible el conflicto entre una hipoteca mobi-
liaria o una prenda sin desplazamiento y una cláusula de reserva de dominio correspondiente a
un contrato de venta a plazos, ya que la existencia de este contrato con la mencionada cláusula
hace imposible la constitución de garantías reales mobiliarias. Vid. entre otros VALLET DE
GOYTISOLO, Estudios sobre garantías reales, 2.ª ed., Madrid, 1984, pp. 304 y ss.
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tercero por un lado adquiere su derecho libre de la floating charge, y de otro,
gozadepreferenciafrentealacreedorflotante,que vesu derechoparcialmente
extinguido (81).

Cuandoseproduce lacristalización dela garantíaflotante lanorma esque
éstaprevalecesobreeventualesderechosadquiridossucesivamente,inclusoen
el caso de que eldeudor hubiera dispuesto de ciertos bienes encompensación
de otro crédito que tenía con un tercero [así, en cierta medida este acto de
compensación entraría dentro del curso ordinario de los negocios de la socie-
dad] (82). Por otra parte, siun tercero no conoce que se ha producido la cristali-
zación y de buena fe adquiere en base a la apariencia de que el deudor puede
disponer libremente de sus bienes, la garantía flotante no prevalece salvo que
los terceros acreedores fueren quirografarios (83).

Esta garantía flotante permite por tanto al deudor dar en garantía parte o
todossusbienesmuebles,incluyendobienesfuturos,asícomosusprolongacio-
nes, garantizando anticipos futuros y ejercitando sobre los bienes objeto de la
garantía el control que sea pactado entre las partes (84).

La renuncia por parte del acreedor a la garantía o a una parte de esta es un
acto querara vezse verificaen lapráctica, loque noempece paraque enciertas
ocasiones tal renuncia se produzca a favor de un tercero con la finalidad de
aumentar la actividad de la empresa del deudor con la obtención de nuevas
financiaciones.Lapreferenciaesunderechoquelaleyatribuyeaundetermina-
doacreedor,ysiesunderecho,entoncesnodebehaberinconveniente paraque
dicho acreedor renuncie a su derecho a favor de ciertos acreedores o de todos

(81) WORTHINGTON, cit., p. 90 ve no obstante dos dificultades, la primera, cuando
existe dificultad de determinar el ámbito de la licencia para negociar acordada entre las partes,
y la segunda, la dificultad de decidir las consecuencias de si el derecho de ese tercero no se
materializó antes de que la licence to deal se extinguiera, como por ejemplo el caso de un
contrato de venta, en la que el tercero ha entregado el precio pero que el deudor no ha transmiti-
do la propiedad antes de la cristalización.

(82) Sirva como botón de muestra el caso Biggerstaff v. Rowatt’s Wharf Ltd. (1896) 2
Ch. 93, en la que el tribunal admitió la compensanción incluso aunque la otra parte era conoce-
dora de la existencia de una floating charge que gravaba el patrimonio del deudor.

(83) Conforme GOUGH, cit., p. 161.
(84) Sobre estos extremos un buen ejemplo el artículo 9 UCC. Se critica la sujeción de

los bienes futuros a la floating charge, porque la adquisición de los valores futuros de la
empresa se puede deber, en parte, a los acreedores cuyo pago queda pospuesto. Especialmente
se hace notar que la deuda así garantizada —frecuentemente obligaciones emitidas bajo la par
o con reembolso sobre la par— nunca tiene mayor valor que la correspondiente al precio
pendiente de las mercancías adquiridas por la sociedad. Sobre este extremo vid. CURTIS,
Manual de derecho mercantil inglés (traducción de RUIZ SALAS), Madrid, 1931, p. 427.
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los acreedores en general. Situación que no provoca reticencias en el caso de
garantíasconvencionalesyaqueseadmitelaexistenciadenegociosdedisposi-
ción delgrado. Más problemática es su admisión en el caso de privilegios, ya
que losnegocios dedisposición degrado puedencolisionar conlas razonesde
política legislativa que enprimer lugardeterminaron lacreación dela causade
preferencia (85). Cuestión distinta es que sea eldeudor quien altere las posicio-
nes de los acreedores, situación intolerable, ya que el deudor no tiene ningún
poder sobre el derecho de preferencia, ya que las preferencias se establecen
entre acreedores, por lo que se trata de un derecho que no guarda relación
alguna con eldeudor. En elcaso de una floating charge no sería necesaria una
renunciaexplícitadelacreedorgarantizado,aunqueseríaprudenteobteneruna
autorización delacreedor con el fin de evitardisputas sobrela naturalezaordi-
naria o no del acto de disposición (86). La posibilidad de realizar negocios de
disposición de grado permite que las partes puedan adecuar sus intereses alas
circunstancias,loquepermitealacreedor preferencialobtener unrendimiento
económicodesuderechodepreferencia.Ahorabien,lasubordinaciónconven-
cionalpuededarlugaraciertosproblemasdecircularidadaparente entrecrédi-
tos.Asíporejemplo,lospreferentialcreditors,causasdepreferenciageneralde
origenlegal,sesitúantraslasfixedchargesyconpreferenciasobre lasfloatings
charges (87).Pensemosenelsupuestoenelqueuna fixedchargeessubordinada
auna floatingcharge, yen laque losacreedores privilegiadospueden sersatis-
fechos antes que el acreedor garantizadopor la floating charge,pero almismo
tiempoelcréditogarantizadoporla fixed chargeestá subordinadoa la floating,
con lo que sucumbiría frente a los acreedores privilegiados que normalmente
sonsatisfechosdespuésde la fixed charge.De hecho,la jurisprudenciainglesa
haresueltodemodosatisfactorio lacuestión dela subordinaciónde unagaran-
tía real sobre unbien concreto—fixed charge—,que prevalecesobre losprivi-
legios, a una garantía universal postergada legalmente a los privilegios. La

(85) De este modo, si se permite que el acreedor pueda renunciar a la causa de preferen-
cia, como de hecho se permite en todas las legislaciones, debería permitirse al acreedor que
también pueda renunciar de manera parcial a su causa de preferencia, cediendo su lugar en la
graduación a otros acreedores. En este sentido GARRIDO, Tratado de las preferencias del
crédito, Madrid, 2000, p. 622, quien ve absurdo poner límites a los negocios de disposición de
la preferencia legal.

(86) Conforme GABRIELLI-DANESE, “Le garanzie sui beni dell’impresa: profili della
floating charge nel diritto inglese”, BBTC, 1995, pp. 633 y ss., p. 659, quienes señalan como
alternativa a la renuncia de la garantía el certificado de non-crystallisation pedido por un
tercero, y por la que toda garantía constituida con posterioridad a la floating pero antes de que
se produzca la cristalización prevalecerá sobre ésta.

(87) Vid. Re Lewis Merthyr Consolidated Collieries Ltd. (1929), 1 Ch. 498.
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solución ha sido lade hacerefectiva laprioridad dela floatingcharge sobrelos
créditosprivilegiadossóloporlacantidadcorrespondienteala fixedcharge (88).

Ennuestroordenamiento esquizás lahipoteca mobiliariade unestableci-
miento mercantil la que en cierto sentido mejorse adaptaa lafisonomía deuna
garantía flotante. La hipoteca se constituirá en escritura pública y seinscribirá
en elRegistro de Hipoteca Mobiliaria y Prenda sin Desplazamiento (art. 3.I y
III LHM). Por otra parte la Ley distingue, por un lado, la extensión esencialo
contenidomínimodelahipoteca,básicamenteelderechodearrendamientodel
local y sus instalaciones fijas o permanentes, de otro, la extensión natural o
contenido normal, aquellos bienes y derechos como mobiliario, maquinaria,
utensilios y demás instrumentos de producción y trabajo, así como los signos
distintivosydemásderechosdepropiedadindustrialeintelectual, siempreque
sean propiedad del hipotecante y que el precio de adquisición esté pagado, y
finalmente la extensión accidental. Así el artículo 22 de la Ley de Hipoteca
Mobiliaria y Prenda sin Desplazamiento prevé la posibilidad de que por vía
pacticia se incluyan dentro del ámbito de la hipoteca mobiliaria de estableci-
mientomercantillasmercaderíasymateriasprimasdestinadasa laexplotación
propiadelestablecimiento,esdecir,laextensiónmáximadela hipoteca.Ahora
bien, ello no empece que dichas materias primas y mercaderías puedan ser
objeto de ulteriores transformaciones, enajenaciones, o simplemente que se
consuman,con loque noconstituyen unfácilobjetode identificaciónregistral
ni ofrecen posibilidad de reipersecutoriedad. Para obviar estos problemas la
Ley establece la obligación deldeudor de tener enel establecimientomaterias
primasomercancíasencantidadyvalorigualosuperioralquese hayadetermi-
nadoenelcontratodehipoteca.Cobraespecialrelevanciaelobjeto,estoes,una
cantidad que deberá existir siempre como minimum en la empresa, con las
oportunas reposiciones hasta alcanzar aquél (art. 22.II LHM). Es más, el art.
29.8delamismaley preceptúaun margende cobertura,bajo elcual suminora-
ción lleva automáticamente al vencimiento de la obligación. El artículo en
cuestiónindica: “Elacreedor podrá,aunque nohaya transcurridoelplazoesti-
puladoen elcontrato, darpor vencidala obligaciónpor (...):8. Ladisminución
en un 25% del valor de las mercaderías o materias primas hipotecadas, si el
deudor no las repusiere, de conformidad con el art. 22.”

Por otra parte, elhipotecante tiene la obligación de continuar el ejercicio
de la actividad empresarial en el establecimiento hipotecado (art. 27 LHM),
reconociéndose al acreedor hipotecario el derecho a inspeccionar el tráfico
negocial del establecimiento, en la forma y plazos estipulados, así como la
obligacióndereposicióndelagarantíacuandoseextiendealasmateriasprimas

(88) V. In re Woodroffe’s (musical instruments) ltd. (1985), 2 All E. R. 908.
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yalasmercaderías.Sielhipotecantemodificaporejemplo laclase decomercio
o industria del establecimiento hipotecadosin elconsentimiento delacreedor,
podráéstedarporvencida[cristalización]anticipadamentelaobligacióngaran-
tizada (art. 29.1 LHM).

2. La garantía prolongada y ampliada

En otros ordenamientos, y en concreto en elderecho alemán, goza de un
granpredicamentolafiguradeunagarantíagenérica(sibienenrealidadsetrata
deunatransmisiónengarantía)sobrelasmercancíascambiantesdeunalmacén
a través de una ventaen garantíaampliada yprolongada (“Verlängerungund
ErweiterungdesSicherungsübereignungs”) (89). Aldeudor-empresario sele
permite la facultad de elaborar los productos almacenados, y la garantía se
extenderásobreelresultantedeesosproductosfabricadosgraciasaunacláusu-
la de especificación (90).

Laprimeraformadeprolongaciónseefectúaatravésdelacesiónanticipa-
da de créditos (elprecio de venta), acompañada de una autorización de cobro
(inseparable de la cesión oculta propia de la cesión anticipada de créditos)
basadaenlafiduciagermánica.Lasegundaformadeprolongacióntienelugara
través de la cláusula de especificación, cuando los bienes están destinados a
transformarseenotrosbienesdistintos.Lastécnicasdeampliación,odecuenta
corriente, permiten que la garantía cubra las deudas presentes y futuras que
surjan de las relaciones comerciales entre deudor y acreedor garantizado. El
objeto de la cesión quedará determinado cuando pueda identificarse la causa
jurídicadelcréditocedido.Uncréditopuedeserdeterminadoenelmomentode
su nacimiento cuando, ya a través delpropio contrato ya por referencia a cir-
cunstancias externas —documentos de giro, cuentas, justificantes de pago,
etc.—, puede constatarse quién es la persona del concedente de la garantía
—acreedor—, quién es eldeudor, cuál es su causay sucontenido yefetos. Ysi
el efecto jurídico de la cesión, la transferencia del crédito cedido anticipada-
mentecedidosólopuedetenerlugarcuandonace,entonceselobjetodelactode
disposición no requiere ser claramente determinado antes de ese momento.

(89) Sobre el auge que en la praxis han experimentado este tipo de figuras y la correlati-
va pérdida que ha sufrido el derecho de prenda para el tráfico en general, salvo el ámbito
específico de la contratación bancaria donde la prenda sigue jugando un importante papel, vid.,
BLAUROCK, Aktuelle Probleme aus dem Kreditsicherungsrecht, 3.ª ed., Colonia, 1990, pp. 7
y ss.

(90) SERICK, Las garantías mobiliarias, cit., p. 49 ss.; también Id. Eigentumsvorbehalt
und Sicherungsübertragung, T. II, “Die einfache Sicherungsübertragung”, Erster Teil, 1965, p.
148 ss.; también T IV, “Verlängerungs und Erweiterungsformen des Eigentumsvorbehaltes und
der Sicherungsübertragung”, Erster Teil. “Verlangerungsformen und Kollisionen”, 1976.
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Enelderecho norteamericano,el art.9.º UCCregula ambostipos decues-
tiones,aunqueconotraterminología.Laprolongacióndelagarantía seefectúa
estableciendoque,salvopactoencontrario,elacreedorgarantizadotienedere-
chos sobre los proceeds (sección 9-203, 3). La sección 9-306, 1, define los
proceeds como lo que serecibe porla venta,permuta, cobrou otradisposición
delobjetodelagarantíao losproceeds. Dinero,cheques, depósitosen cuentay
similaressoncashproceeds;elrestoson non-cashproceeds. La floating lienes
posible porque las disposiciones del art. 9.º UCC permiten al deudor: dar en
garantíaparteotodossusbienesmuebles,incluyendo bienesfuturos, asícomo
sus prolongaciones; dar garantía por anticipos futuros; usar en todo caso la
inscripción concisa, y ejercitar sobre los bienes objeto de lagarantía elcontrol
que sea pactado entre las partes. La sección 9-204,1, permitela garantíasobre
bienesfuturos,aceptandouncontinuinggenerallien,superandoanteriorespre-
juicios y adoptando un criterio realista. La sección 9-204, 3, establece que las
obligacionesgarantizadaspuedenserdeudasfuturas,dandovalidezalacláusu-
la,porlaquesegarantizanobligacionesseacualseaelmomentoenquenazcan,
con bienes adquiridos en cualquier momento (91).

(91) ROJO AJURIA, cit., pp. 80-81, quien señala: “Ahora bien, como el propio GIL-
MORE destaca, los problemas que se enfocaban antes del Code como referentes a la validez
del derecho de garantía, son tratados por el art. 9.º como problemas de prioridad. Es decir, no se
trata tanto de cuestionar la posible existencia de una garantía flotante como de determinar sus
efectos y prioridades. Así, como ya sabemos, el art. 9.º establece un importante límite a la
garantía flotante: el purchase money security interest.”
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I. PRESENTACIÓN Y PLANTEAMIENTO

1. En cumplimiento de lo dispuesto en el apartado 4 del art. 121
TCE (1) [ex art. 109.J)], el1 de enero de 1999 se ha creado la denominadazona

(1) Vid. Tratado de Amsterdam por el que se modifican el Tratado de la Unión Europea,
los Tratados Constitutivos de las Comunidades Europeas y determinados actos conexos, firma-
do en Amsterdam el 2 de octubre de 1997. Vid. Instrumento de Ratificación por parte de
España en el B.O.E. n.º 109, de 7 de mayo de 1999.
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euro. Con ello se inicia la tercera fase delproceso conocido como Unión Eco-
nómica y Monetaria (UEM) (2) que debe concluir, el 1 de enero del año 2002,
con la sustitución definitiva y completa de las monedas de los Estados partici-
pantes por la moneda única europea: el euro.

Dentrodeunsistemaeconómicoglobalizadoen elque lamovilidad delos
flujoscomercialesyfinancierosescadavezmayor,losEstadosparticipantesen
la fase definitiva de la U.E.M. —Alemania, Austria, Bélgica, España, Finlan-
dia,Francia,Irlanda,Italia,Luxemburgo,PaísesBajosyPortugal—establecen
unaampliazonadeestabilidadquereducenotablementealgunasde lasincerti-
dumbres estructurales de los mercados financieros internacionales.

Ahorabien,notodosonluces eneste proceso.La adopcióndeleurosupo-
ne todo unconjunto dedesafíos jurídicos,la mayoríade ellosya expuestospor
la Comisión Europea en el llamado Libro Verde de la Comisión Europeasobre
lasmodalidadesdelatransiciónaleuro (3),ynotodossolucionadosenlosactos

(2) Sin ánimo de exhaustividad, AA.VV., Les aspects juridiques du passage à l’Euro,
Lyon, 1996; AA.VV., La economía española ante una nueva moneda: el euro. XII Jornadas de
Alicante sobre economía española, Madrid, 1998; ANCHUELO CREGO, A., Consecuencias
Económicas del Euro, Madrid, 1998; CARREAU, D., “Union économique et monétaire”, Juris-
Classeur Europe, Fasc. 1811, 1997; DE GRAUWE, P., Teoría de la Integración monetaria.
Hacia la Unión Monetaria Europea, Madrid, 1994; DRAETTA, U., “L’Euro e la continuità dei
contratti in corso”, Diritto del Commercio Internazionale (Dir.Comm.Int.), 1997, pp. 3 a 24;
LÓPEZ ESCUDERO, M., “La articulación de la Unión Económica y monetaria en su fase
definitiva”, Revista de Derecho Comunitario Europeo (R.D.C.E.), julio-diciembre de 1998, pp.
389 a 426; LEBULLENGER, J., “La projection externe de la zone euro”, Rev.Trim.Dr.Eur., n.º 4,
octubre-diciembre de 1998, pp. 459 a 478; MALFERRARI, L., “Le statut juridique de l’euro
dans la perspective du droit allemand, européen et international”, Cahiers de Droit Européen
(C.D.E.), 1998, núms. 5 y 6, pp. 509 a 560; PEINADO GRACIA, M.ª L. (coord.), Los mercados
financieros españoles y la UEM, Madrid, 1999; PIPKORN, J., “Legal arrangements in the Treaty
of Maastricht for the effectiveness of the Economic and Monetary Union”, Common Market Law
Review, (C.M.L.R.), 1994, n.º 2, pp. 372 a 411; THÉVENOZ, L., “La monnaie unique et les pays
tiers un point de vue suisse”, Revue de Droit des Affaires Internationales, (R.D.A.I./I.B.L.J.), n.º
3, 1997, pp. 275 a 317; VISCO, C. y SIMONETTI, L., “L’euro e il problema della continuità dei
contratti”, Dir.Com.Int., 1998, pp. 107 a 134. Asimismo, la consulta a las siguientes direcciones
de Internet puede ser de interés, http://europa.eu.int, http://www.fcae.ua.es/cde/euro, http://eu-
ro.pearl-online.com, http://www.perkinscoie.com/euro, http://eur-op.eu.int

(3) Vid. Libro Verde de la Comisión Europea sobre las modalidades de la transición al
euro, de 31 de mayo de 1995, en Diario Oficial de la Comunidades Europeas (D.O.C.E.), serie
COM 95/333 Final.
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comunitarios que dan cobertura jurídica a la U.E.M. (4). Así, entre otros, ¿qué
ocurriría si una de las partes alega la nulidad de un contrato internacionalde
permuta de divisas (swap) por desaparición de su objeto?; ¿en qué moneda se
debe o se puede satisfacer una obligación financiera internacional durante el
denominado“períodotransitorio”,caracterizadoporlacoexistenciadelasmo-
nedasnacionalesyeleuro?;¿cómoresponderanteunademanda deresolución
unilateraldeuncontrato financierointernacional fundamentadaen unaaltera-
ción sustancialde los términos inicialmente pactados, debido al impacto de la
U.E.M.?

A mi juicio, la respuesta a estas y otras interrogantes pasa por un correcto
entendimientodeladiferenciaradicalexistenteentrelasrelacionesfinancieras
internacionales cuyosefectos seagotan dentrode loslímites dela UniónEuro-
pea (U.E.) y aquellas otras vinculadas con Estados terceros; lo cual exige un
adecuadotratamientointernacional-privatistadelasmismas.Aello sededican
laspróximaspáginas,queintentaránpasarrevistaalassiguientescuestiones:la
situación de los Estados no participantes (II), la proyección externa de lazona
euro (III), elproblema de los pagos en elperíodo transitorio (IV), elproblema
delasustitución monetaria(V), yelprincipiode mantenimientode lacontinui-
dad de los contratos (VI).

II. LA SITUACIÓN DE LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UNIÓN
EUROPEA NO PARTICIPANTES

2. Elhecho deque cuatroEstados miembrosde laU.E. nose integrenen
lazonaeuromotivauna reflexiónque, sibien desdeun puntode vistapatológi-
conoparecerelevante,síqueposeeunciertointeréspreventivo.Esconvenien-
te,amimododever,quelosoperadoresfinancierosinternacionalestenganuna
percepción lomás diáfanaposible sobrelas perspectivasde integraciónfutura
deestosEstados enla U.E.M.,al efectode incorporara loscontratos lascláusu-
las que permitan contemplar o desechar tal eventualidad y las consecuencias
que ella plantea desde elpunto de vista de la suerte futura de la moneda nacio-

(4) Vid., entre otras disposiciones, los arts. 308 TCEE, 121.4 y 123.4 del TCEE, en los
cuales se fundamentan el Reglamento CE n.º 1103/1997 del Consejo, de 17 de junio de 1997,
sobre determinadas disposiciones relativas a la introducción del euro (D.O.C.E. L 162, de 19
de junio de 1997); el Reglamento CE n.º 974/1998 del Consejo, de 3 de mayo de 1998, sobre la
introducción del euro (D.O.C.E. L 139, de 11 de mayo de 1998); y el Reglamento CE n.º
2866/1998 del Consejo, de 31 de diciembre de 1998, sobre los tipos de conversión entre el euro
y las monedas de los Estados miembros que adoptan el euro (D.O.C.E. n.º L 359 de 31 de
diciembre de 1998).
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nalenlaque losmismos vienendenominados. Respectode suposible accesoa
la última etapa de la U.E.M., la situación de los cuatro Estados “pre-ins” no es
homogénea, sino que hay que diferenciar supuestos.

A) Grecia

3. LasituacióndeGreciaes,quizás,lademássencillaevaluación,desde
elmomento en que este Estado no cumplía, en marzo de 1998, los criterios de
convergencia económica fijados para tener acceso a la última etapa de la
U.E.M. En consecuencia, su régimen es eldiseñado por el art. 122 TCEE[ex
art. 109.K)], que le abre la posibilidad de sumarse al primer grupo de Estados
participantes en el euro, cuando se efectúe un nuevo examen de losprogresos
realizados por la economía helena en esa materia.

Recientemente,laComisiónEuropeahaconfirmadoqueGreciamantiene
su tendencia de reducción deldéficit público por debajodel3%delPIB,límite
para poder participar en el euro (5). En consecuencia, el ejecutivo comunitario
harecomendadoalConsejodeMinistrosdelaU.E.quederogueladecisiónque
tomó en 1994 sobre la existencia en Grecia de un “déficit excesivo”. Según el
calendario previsto, eldracma seintegrará enla zonaeuro el1 deenero delaño
2001.

B) El Reino Unido y Dinamarca

4. Pese a la expectación que el recentísimo “no” danés al euro haya
podido generar, las situaciones de Dinamarca y elReino Unido pueden anali-
zarse conjuntamente puesto que, en ambos casos, se parte de unos mismos
presupuestos jurídicos, aunque es de esperar que el finaldelproceso no sea el
mismo. Efectivamente, en eldifícilmarcode lasnegociaciones deMaastricht,
elReinoUnidoyDinamarcalograronlainclusióndesendosprotocolosespecí-
ficos incorporados como anexos (n.º 11y 12respectivamente) alTratado dela
Unión Europea (T.U.E.) (6). Según estosinstrumentos, ambosEstados secom-
prometían a notificar alConsejo su decisión de pasar o no ala tercerafase dela
U.E.M.,estableciéndosecomofechalímiteparaformulardichacomunicación
lafijadapara procederal examende lascondiciones económicasy jurídicasde
accesoaleuro.Asípues,adiferenciadel restode los13 EstadosMiembros dela

(5) Vid. Editorial, “Grecia se abre paso hacia el euro”, El País Digital, 11 de noviembre
de 1999.

(6) Tratado de la Unión Europea, firmado en Maastricht, el 7 de febrero de 1992. Vid.
instrumento de ratificación por España en el B.O.E. n.º 11, de 13 de enero de 1994, y correc-
ción de errores en el B.O.E. n.º 12, de 14 de enero de 1994.
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U.E., para quienes la participación enla U.E.M.es automática,Dinamarca yel
ReinoUnidotienenreconocidoelderechoadecidirsiquierenparticiparonoen
la moneda única. Del mismo modo, tanto el Reino Unido como Dinamarca
están habilitados para, con posterioridad al comienzo de la tercera fase de la
U.E.M., manifestar su intención de incluirse voluntariamente en la zonaeuro.
Notificadadichadecisión,elConsejoestablecerá,deacuerdoconelapartado2
delartículo 122 TCE, si cumplen o no las condicionesnecesarias paraadoptar
el euro. Como es bien sabido, a partir de estos presupuestos comunes, los der-
roteros que ha seguido el proceso en uno y otro Estado son diferentes.

En noviembre de 1997, las autoridades delReino Unido comunicaron al
Consejo de las Comunidades Europeas su intención de no participaren laúlti-
ma etapa de la U.E.M. y su régimenjurídico vienefijado enelcitadoProtocolo
11,quele confiereun mayormargen demaniobra queelprevistoen elmencio-
nado art. 122 TCEE.No obstante,según losúltimos análisis,el ambientefavo-
rable al euro crece entre los agentes económicos delReino Unido y en el seno
delgobierno laborista, y no es descabellado pensar en su futura adhesión a la
moneda única.

5. PorloqueaDinamarca respecta,ya ennoviembre de1993, elgobier-
nodanés,deconformidadcon elProtocolo número12 anejoalT.U.E.,notificó
al Consejo que su país no se integraría en la tercera fase de la U.E.M. Conse-
cuentemente,esteEstadoseconsideraacogidoalaexcepciónprevistaendicho
Protocolo y le es de aplicación el art. 122 delTCEE. La decisión definitiva de
Dinamarca respecto de su integración en la zona euro quedaba, amparada en
dichomarcojurídico,enesperadelresultadodelreferéndumconvocadoparael
jueves 28 de septiembre de 2000. En contra de las recomendaciones de su
propiogobiernoyde laopinión mayoritariaentre losmedios decomunicación
yempresariales,el53,1%delosciudadanosdanesesrechazaron laintegración
de su país en la moneda única. Con ello, Dinamarca se sitúa al margen de la
U.E.M., aunque tanto las autoridades danesas como distintas personalidades
comunitarias se han apresurado a minimizar los efectos delo que,sin duda,ha
sidounasorpresadesagradable,dentrodelprocesodeintegraciónsupranacio-
nal europeo (7).Desde la perspectiva preventiva con la que aquíse abordabael
análisisdelosEstados“out”laconclusiónesclara:elhorizontede laincorpora-
ción de Dinamarca a la U.E.M. se aleja, al menos, por varios años, pese a su
permanencia en el S.M.E.

(7) Vid. TERTSCH, H., “Dinamarca rechaza ingrasar en el euro”, El País Digital, 29 de
septiembre de 2000; OPPENHEIMER, W., “El Ecofin y el BCE respaldan al euro tras el
rechazo de Dinamarca”, El País Digital, 30 de septiembre de 2000.
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C) Suecia

6. MayoressingularidadespresentalasituacióndeSuecia.Enelmomen-
to de procederse al examen sobre lascondiciones económicasy jurídicaspara
accederalafasedefinitivadelaU.E.M., elpaís escandinavocumplía contodos
los ratios de convergencia requeridos, exceptuado elde la estabilidad del tipo
de cambiode sumoneda. Lonotable, adiferencia delcaso griego,es quedicha
circunstancia respondía aldeseo expreso delgobiernosueco deno integrarsu
divisaenelS.M.E. Porotra parte,Suecia tampocohabía procedidoa adaptarsu
legislación a las exigencias de los arts. 108 (ex art. 107) y 109 (ex art. 108)
T.C.E. y de los Estatutos delS.E.B.C. Todo ello parece apuntar en la dirección
dequeexisteunaclaravoluntadpolítica porparte suecade noadoptar lamone-
da única, pese a que no estaba prevista para este Estado ninguna posibilidad
similar a las negociadas por Dinamarca o el Reino Unido de optar por tal
exclusión. Ello ha llevado a algún autor a aventurar la posibilidad —desde
luego remota, pero jurídicamente defendible— de que la Comisión Europea
interpusiese ante el TJCE un recurso contra Suecia por violación de los arts.
108 (ex art. 107), 109 (ex art. 108) y 121 [ex art. 109.J)] del T.C.E. (8).

III. LA PROYECCIÓN EXTERNA DE LA ZONA EURO

7. La asimetría entre las dimensiones económica y monetaria de la
U.E.M. plantea serios interrogantes respecto de la proyección exterior de la
zona euro. Mientras en materia monetaria la transferencia de soberanía de los
Estados participantes a las autoridades comunitarias es completa y éstas pue-
den,enconsecuencia,adoptardecisionesenmateriaderelacionesconterceros
estados en este terreno —sistemas de fijaciónde cambios,participación enlos
foros internacionales, etc.—, no sucede lo mismoen elcampo dela malllama-
da “Unión Económica”, donde tal transferencia no seha producidoy losEsta-
dos siguen reteniendo su poder de decisión soberano, con los únicos límites
impuestos por las obligaciones generales de coordinación, de una parte, y el
principio o compromiso de mantenimiento de la estabilidad de los precios, de
otra.

Elproblema se plantea por la práctica imposibilidad de deslindar ambos
aspectos, tanto ad intra, cuantoad extraU.E., perspectivaesta últimaque esla
queahora nosinteresa. Enefecto, enlas institucioneserigidas porel sistemade
Bretton Woods (F.M.I., Banco mundial, etc.), principalesforos universalesde

(8) Vid. LÓPEZ ESCUDERO, M., op. cit., p. 400, nota a pie n.º 20.
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debate sobre materiafinanciera internacional,no sedistingue entrerelaciones
económicasymonetarias.Consecuentemente,laagendadeestasorganizacio-
nes incluye indistintamente cuestiones deuna yotra naturaleza,circunstancia
que se ve agravada por que, almenos demomento, lascitadas institucionesno
admitenlaparticipacióndelasComunidadesEuropeas(C.E.)ensuseno,loque
puede causar divergencias tanto entre las posiciones delos diferentesEstados
Miembros —recordemos que hay Estados“ins” yEstados “pre-ins”—cuanto
entre las de éstos y las C.E.

Esta disfunción de la vertiente exterior de la zona euro no deja de tener
repercusiónsobrelasrelacionesfinancierasinternacionales.Laintervenciónde
institucionescomoelF.M.I.en losmercados financierosposee unaimportante
dimensión,participandoenlosprocesosdereestructuracióndeladeudaexterna
de sus Estados Miembros. Así, taly como se pudo comprobar en la crisis de la
deuda de los Países en Vía de Desarrollo (P.V.D.) (9), la solución propuesta por
losgrandesbancostransnacionalesantetalcríticacoyunturaconsistióenofrecer
un reescalonamiento de los pagos, los Commercial Multiyears Rescheduling
Agreements(MYRA).Acambiodetalreescalonamiento,losP.V.D.seobligaban
aseguirlasdirectricesdepolíticaeconómicafijadas,precisamente,porelF.M.I.

Ensituacionescomoladescrita,paraqueEuropapuedaaprovecharplena-
mentelasventajasexternasquecabeesperardelacreacióndeleuroydesempe-
ñar el papel que le corresponde en el panorama internacional, debe estar en
condicionesdeexpresarsede formaunánime. Noobstante laevidencia deeste
aserto, el art. 111 del TCEE no aporta una solución clara a la cuestión de la
representación de la zona euroen losforos internacionalesfinancieros. Lavo-
luntadde losEstados miembrosde continuarteniendo presenciaen lasorgani-
zacionesmonetariasinternacionalesaparececlaramenteexpresadaenlosapar-
tados 4 y 5 delcitado art. 111 TCEE, dejando abierta una brecha en la defensa
más eficaz de los intereses de la Europa monetariamente unida (10).

IV. EL PROBLEMA DE LOS PAGOS EN EL PERÍODO
TRANSITORIO

8. Con el inicio de la fase definitiva de la U.E.M. se abre, desde el 1 de
enero de 1999 hasta el31 de diciembre del2001, ambos inclusive, el llamado

(9) Sobre la crisis de la Deuda P.V.D., BURTON, E., “Debt for Development: A new
Opportunity for Nonprofits, Commercial Banks, and Developing States”, Harvard Interna-
tional Law Journal, n.º 1, vol. 31, 1990, pp. 233 a 256.

(10) Vid. LEBULLENGER, J., “La projection externe de la zone euro”, Rev.Tr.Dr.Eur.,
pp. 459 a 478.
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período transitorio. Constituye éste una ingeniosa construcción jurídica, no
exentadeciertaesquizofreniamonetaria, queposibilita unatransición notrau-
mática hacia la moneda única, sobre la base de la convivenciadel euroy delas
monedas nacionales como unidades decuenta ymedios depago. Alconceder
completalibertadalosoperadoreseconómicospara utilizarel euroo lasmone-
das nacionales, el art. 8.º del Reglamento n.º 974/1998 instala a los sistemas
monetarios de losEstados participantesen ladualidad. Deotra formaexpresa-
do, a partir del 1 de enero de 1999, el euro es la moneda única de los once
Estadosparticipantesenlaúltima etapade laU.E.M.; sinembargo, hastael1de
enerodelaño2002nocumplirácontodaslasfuncionesinherentesalamoneda,
enespecial,notendráel carácterde mediode pagode cursolegal. Dichocarác-
tercorresponderá,dentrodeloslímitesterritorialesdecadaEstadoparticipante,
a las monedas nacionales.

Estadualidadpermitesolventarlasdificultades queuna sustituciónimpe-
rativa inmediata de las monedas nacionales por el euro implicaría para los
contratos financieros internacionales. Basta pensar en las consecuencias que
ello tendría para la permuta de divisas o swap o para los eurocréditos sindica-
dos, que incorporan como estándar contractual la denominada effective cu-
rrency clause (11).

La lectura de los apartados 1 y 2 del art. 8.º delReglamento n.º 974/1998
deja claro que, salvo pacto contrario y específico entre las partes, los pagos
ejecutadosencumplimientodelosinstrumentosjurídicosdenominadosenuni-
dadesmonetarias nacionalesse haránen dichasunidades monetariasy losque
se refieran a instrumentos denominados en euros se realizarán en la moneda
única.Asípues,conexcepcióndeloscasos recogidosen losapartados 3y 4del
mismoart.8.ºdelmencionadoReglamenton.º974/1998 (12),losparticularesno
severánobligados,durante elperíodo transitorio,a utilizarel euro.Es elllama-
doprincipiodenoobligación-noprohibición,queevitalaalegacióndeimposi-

(11) En virtud de ella, el obligado cuya deuda tiene su origen en una transacción finan-
ciera internacional viene constreñido a realizar el pago en la misma divisa que ha sido utilizada
para denominar la operación.

(12) La utilización del euro puede imponerse en los supuestos siguientes: a) principio de
ejecución según la unidad de cuenta empleada, en virtud del cual los establecimientos financie-
ros establecidos en la U.E. deben aceptar que cualquier deuda sea satisfecha mediante el pago
del importe en la cuenta del acreedor en euros o en moneda nacional, pero dicho importe será
abonado en la cuenta del acreedor en la unidad monetaria que la denomina; b) redenominación
en euros de la deuda en circulación emitida por las administraciones públicas; c) cambio de la
unidad de cuenta nacional a la unidad euro en los mercados de valores a efectos operativos.
Vid. los apartados 3 y 4 del art. 8.º del Reglamento CEE 974/1998 y los arts. 14 a 17 de la Ley
46/1998, de 17 de diciembre, sobre introducción del euro (B.O.E. n.º 302, de 18 de diciembre
de 1998).
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bilidaddecumplirlasobligacionesenlamonedanacionalpactada,amparándo-
se en su sustituciónpor lamoneda únicao, alcontrario, pretenderla nulidadde
lasoperacionesdenominadaseneurosargumentandosucarenciadevalorlibe-
ratorio durante el período de transición.

Si enlas relacionesintracomunitarias lacuestión apareceasídecristalina,
nosucedelomismoen aquellasoperaciones financierasestipuladas entreresi-
dentes en Estados integrados en la zona euro y residentes enterceros países,si
tales contratos deben ejecutarse en un país tercero. En este supuesto, por lo
demás frecuente en la práctica financiera transfronteriza,la jurisdiccióninter-
nacionalmentecompetente—comunitariaoextracomunitaria—debedeslindar
los campos de aplicación de los distintos ordenamientos que parecen tener
vocaciónpara seraplicados: la lex monetae,la lexcontractus, la lex lociexecu-
tionis y la lex fori.

En principio, y sin perjuicio de que,más adelante,profundicemos enesta
cuestión (13), losproblemasrelativosalobjetodeunaobligaciónmonetaria—la
monedaensíconsiderada—vienenuniversalmentesometidosalacompetencia
legislativa delordenamiento de la autoridad política que la emite, la lexmone-
tae (14).Ahorabien,notodoslosinterrogantesquelasustitucióndelasmonedas
nacionalesporeleuroproyectansobrelosmercadosfinancierosinternacionales
sonreguladasporla lexmonetae,planteándoseeventualesproblemasdeadap-
taciónentrelosordenamientospotencialmenteconcurrentesconlamisma,que
deben —y en la práctica financiera internacional, de hecho, lo son— debiday
preventivamente evaluados por las partes. El correcto entendimiento de esta
cuestiónexigediferenciaraquelloscasosenlosqueresultainternacionalmente
competente una jurisdicción integrada en la U.E. y aquellos otros enlos quela
competencia es asumida por una jurisdicción tercera.

A) CompetenciajudicialinternacionaldeunEstadoMiembrodelaU.E.

9. Si, por aplicación del Convenio de Bruselas el 27 de septiembre de
1968 (15) o de su convenio “paralelo” hechoen Luganode 16de septiembrede

(13) Vid. infra, p. 5, apartado 11.
(14) Vid. DESANTES REAL, M., Las obligaciones contractuales internacionales en

moneda extranjera. (Problemas relativos al ámbito de la ley aplicable), Madrid, 1994, p. 33;
MANN, F.A., The Legal Aspect of Money: with special reference to comparative private and
public international law, 5.ª edición, Oxford, 1992, pp. 185 y ss.

(15) Convenio relativo a la competencia judicial y a la ejecución de las resoluciones
judiciales en materia civil y mercantil, hecho en Bruselas el 27 de septiembre de 1968. En
adelante, Convenio de Bruselas. Vid. B.O.E. de 28 de enero de 1991 y corrección de errores en
B.O.E. de 30 de abril de 1991.
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1988 (16), resulta internacionalmente competente una jurisdicción comunita-
ria (17)—esprácticahabitualpactarenloscontratosfinancierosinternacionales
la sumisión expresa a la Sala de lo Mercantil (CommercialCourt) delTribunal
Superior de Justicia (The High Court of Justice of England) inglés (18)— dos
gruposdeproblemasdebieranaparecerdebidamentediferenciados:deunlado,
aquellos relativos a los aspectos sustantivos de las obligaciones financieras
contractualmenteasumidasy,deotro,aquellosotrosreferentesalasdenomina-
das modalidades de ejecución.

Las cuestiones relativas tanto a la existencia, validez ycontinuidad delas
obligacionesfinancierasasumidascontractualmente,comoalquantumdetales
obligacionesyaladeterminacióndelamonedadepagosoncompetencia—co-
mo posteriormente veremos al tratar del principio de continuidad— de la lex
contractus (19).Untratamientodistintodelconferidoatalescuestionesvincula-
das a la ley del contrato reclaman los aspectos ligados a la virtualidad de una
unidadmonetariaparaservircomoinstrumentodepago,aspectosqueahoranos

(16) Convenio de Lugano de 16 de septiembre de 1988, relativo a la competencia judi-
cial internacional y al reconocimiento y ejecución de resoluciones judiciales en materia civil y
mercantil. Vid. B.O.E. n.º 251, de 20 de octubre de 1994 y corrección de errores en B.O.E. n.º
8, de 10 de enero de 1995.

(17) Simplificando, siempre que el demandado esté domiciliado en territorio de la U.E.
o de la A.E.L.C., los tribunales de un Estado Miembro de la U.E. deben declararse competen-
tes, en virtud de los instrumentos citados en las notas anteriores, en los casos siguientes: a) si el
demandado se somete tácitamente, ex art. 18 de ambos Convenios; b) en defecto de sumisión
tácita, si las partes se someten expresamente a un tribunal determinado, ex art. 17 de ambos
Convenios; c) a falta de sumisión expresa o tácita, si la jurisdicción concernida es la del
domicilio del demandado o, en materia contractual, aquella en cuyo territorio se ha de cumplir
la obligación que sirve de base a la demanda, ex arts. 2.º o 5.º 1, respectivamente, de ambos
Convenios. Si el demandado no está domiciliado en territorio convencional, el art. 4.º de ambos
instrumentos remite a los sistemas autónomos de competencia judicial internacional de los
Estados contratantes. En el caso de España, dicha regulación está contenida, fundamentalmen-
te, en el apartado 2 del art. 22 (sumisión expresa o tácita a la jurisdicción española, puesto que
el domicilio del demandado, por definición, no está en España) o en la regla séptima del
apartado 3 del mismo art. 22 (en materia de obligaciones contractuales, cuando éstas hayan
nacido o deban ejecutarse en España) de la Ley Orgánica 6/1985, de 1 de julio, del Poder
Judicial (L.O.P.J.). Vid. B.O.E. n.º 157, de 2 de julio de 1985 y corrección de errores en B.O.E.
n.º 264, de 4 de noviembre de 1985. Vid. IGLESIAS BUHIGUES, J.L. y DESANTES REAL,
M., “Competencia judicial y ejecución de sentencias en Europa”, en El Derecho Comunitario
Europeo y su aplicación judicial, Madrid, 1993, pp. 1.047 a 1.066.

(18) A pesar de que el Reino Unido no sea un Estado participante en la U.E.M., la
aplicación del Reglamento 1103/1997 por la jurisdicción inglesa no debe sorprender. En tanto
que reglamento comunitario, dicha disposición es irresistible y posee efecto directo en el
territorio de los quince Estados miembros de la U.E.

(19) Vid. infra, pp. 13 y ss.
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interesanparticularmente,ylosproblemasquepuedenplantear.Así, lavalidez
delacuerdo interpartesrelativoalamonedade pago,la admisiónde lallamada
facultassolutionisdebitorisylaeventualaplicacióndeunadeterminadatasade
conversiónsoncuestionesgeneralmenteenglobadasbajolarúbrica“modalida-
des de la ejecución” y vienen sometidas alordenamiento delEstado en cuyo
territorio elpago debe verificarse —lex loci solutionis— ex apartado 2 delart.
10 del Convenio de Roma de 19 de junio de 1980 (20).

B) Competencia judicial internacional de una jurisdicción
extracomunitaria

10. En elcaso deque lacompetencia judicialinternacional seaasumida
porunajurisdicciónextracomunitaria—en materiade contrataciónfinanciera
la jurisdicción del Estado de Nueva York es una de las más relevantes— la
identificación del sistema jurídico rector de los aspectos in obligatione e in
solutionedependerádelsistemadeDerecho internacionalprivado deltribunal
competente.Porlogeneral,lainclusióndeunacuestiónenunou otrogrupo yla
existencia misma de la distinción dependerá de las categorías del sistemanor-
mativo delpropio tribunalcompetente (calificaciónex legefori). Noobstante,
elparticularismoaquetallógicapuedeconducirresultanotablementeatenuado
desde elmomento en que la aplicación de la lex loci solutionis a lascuestiones
relativasalpagoeslasoluciónmásextendidaenelpanoramacomparado;yello
tanto entre los países de tradición civilista cuanto entre las jurisdicciones ads-
critasalderechoanglosajón.Generalizaciónquellega,incluso,aconvertirseen
unarespuestaglobalizadoraquedesconoceladistinciónantestrazadaentrelos
aspectos sustantivos y accesorios del pago (21).

En fin, partiendo de la competencia de una jurisdicción tercera, la inter-
vención de la lex fori no puede ser desdeñada, sobre todo, a título de norma
imperativa del tribunalque conoce de la causa. Paraevitar posiblescontradic-
cionesconlosanterioresordenamientos,elexamendelosclausuladoshabitual-
mente utilizados en las relaciones financieras internacionales revela una ten-
denciaclarahacialaminimizacióndetaleventualidad,recurriendoalacorrela-
ción forum-ius y a la centralización de los flujos monetarios derivados del

(20) Convenio sobre la ley aplicable a las obligaciones contractuales, hecho en Roma el
19 de junio de 1980, D.O.C.E. L 266, de 9 de octubre de 1980 (en adelante, Convenio de
Roma). Vid. B.O.E. n.º 171, de 19 de julio de 1993, y corrección de errores en el B.O.E. n.º
189, de 9 de agosto del mismo año.

(21) Vid. DESANTES REAL, M., Las obligaciones contractuales..., pp. 130 y ss.
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cumplimiento de las obligaciones de las partes en una entidad financieraesta-
blecida en la jurisdicción competente (22).

V. EL FENÓMENO DE LA SUSTITUCIÓN MONETARIA

11. Losproblemasplanteadosporelfenómenodesustituciónmonetaria
queimplicalaúltimafasedelaU.E.M.nopuedensolucionarsede formaunívo-
ca, por cuanto los casos de las monedasnacionales yla unidadde cuentaeuro-
pea(ECU)nosonasimilables.Mientrasenrelaciónconlasmonedasnacionales
es posible asegurar un respeto cuasiuniversal alprincipio de sumisión de sus
avatares a la denominada lexmonetae, talcompetencia legislativano espredi-
cable del ECU por la sencilla razón de que tal ley no existe (23). Trataremos
ambas cuestiones por separado.

A) La sustitución de las monedas nacionales

12. La definición de la moneda en lacualunadeuda vienedenominada
es, según opinión generalizada, competencia dela leydelEstadoque laemite:
lalexmonetae (24).Consecuentemente,eldiscursoqueestamossiguiendoimpo-
ne tres pasos lógicos: ¿qué es la lex monetae?, ¿cuál es la lex monetae de las
monedas nacionales sustituidas por el euro?, ¿cuál es el ámbito de cuestiones
reguladas por la misma?

¿Qué es la lex monetae? La lex monetae puede ser definida como elcon-
juntodeleyesqueregulanelcurso legalde unamoneda, suvalor, suutilización
y su protección en el seno de un ordenamiento jurídico determinado (25). Así
pues, en tanto que creación jurídica controlada por elderecho delEstadoemi-
sor, sólo a éste compete determinar las consecuencias de un cambio de su
moneda.

¿Cuáles la lex monetae de las monedas nacionales? Losarts. 105y ss.del
T.C.E. determinan la transferencia de las competencias estatales en materia

(22) Así, el Banco Agente en los créditos sindicados denominados en euromonedas o el
Paying Bank en las emisiones de eurobonos.

(23) Vid. DESANTES REAL, M., El ECU en la contratación internacional, Madrid, La
Ley, 1991, pp. 9, 23, 67 y ss.

(24) Vid., por todos, DESANTES REAL, M., Las obligaciones contractuales..., pp. 33
y ss. y bibliografía allí citada.

(25) Vid. MANN, F.A., The Legal Aspect..., op. cit., pp. 185 y ss.
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monetaria a las Comunidades Europeas, a la entrada de la tercera fase de la
U.E.M. Con ello parece clara la equivalenciaentre la lex monetaede lasmone-
das nacionales sustituidas por el euro y los reglamentos comunitarios
1103/1997 y 974/1998, adoptados con fundamento en los arts. 308 y 123 del
T.C.E., respectivamente (26).

¿Aquécuestiones seaplica la lex monetae?La vinculaciónentre lamone-
da y la entidad política que la establece ha conducido al reconocimiento de la
autoridaddela lexmonetaepararegular losproblemas relativosa laexistencia,
curso legal, valor nominal, convertibilidad, desaparición y sustitución de las
unidadesmonetarias.Consecuentemente,nocabendudasacercadelacompe-
tencia legislativa de la normativa comunitaria sobre el euro para determinarla
sustitucióndelasmonedasnacionalesporlamonedaúnica.Yelloconindepen-
dencia de cuál sea la jurisdicción competente. Lo veremos detenidamente.

1. Competenciajudicial internacionalde unEstado Miembrode laU.E.

13. Encasoderesultarcompetenteuntribunalcomunitario,laaplicación
de los reglamentos 1103/1997 y 974/1998, a título de normas imperativas del
foro, complementarían el régimen jurídico del contrato, sea cual fuere la ley
aplicable al mismo, asegurando la regularidad jurídica de la sustitución.

Peseaalgunaopinióndivergente (27),enmiopinión,el calificara losregla-
mentoscomunitarioscomonormasimperativas,de aplicacióninmediata one-
cesaria —eludiendo el recurso almétodo de atribución o mecanismo conflic-
tual— no puede extrañar (28). Es perfectamente coherente con la finalidad de
dichosinstrumentoscomunitarios,especialmentesensiblesalosespecialesre-
querimientos que,desde elprincipio deseguridad jurídica,se proyectansobre
unfenómenodelatrascendenciadelasustitucióndeoncemonedasnacionales,
algunasdeellasconunnotableprotagonismoenlosmercadosfinancierosinter-
nacionales (29).

En definitiva, el régimen jurídico básico establecido por los reglamentos
1103/1997 y 974/1998sobre elproblema quenos ocupapuede sersintetizado

(26) Vid. MALFERRARI, L., op. cit., pp. 536 y 537.
(27) Vid. DRAETTA, U., op. cit., pp. 12 y 13; VISCO, C. Y SIMONETTI, L., op. cit., p.

113; SANDROCK, O. “Der Euro und sein Einfluss auf nationale und internationale priva-
trechtliche Verträge”, R.I.W., 1997, B.1. H. 8, p. 12.

(28) Vid., sobre las normas imperativas, FERNÁNDEZ ROZAS, J.C. y SÁNCHEZ
LORENZO, S., Derecho Internacional Privado, 1.ª ed., Madrid, 1999, pp. 167 y ss.

(29) En favor de tal opción se manifiestan también MALFERRARI, L., op. cit., p. 537 y
DELEBECQUE, PH., “L’euro et les contrats en cours”, en AA.VV., Les aspects, op. cit., p. 73.
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en estos dos asertos: a) a partir del1 de enero de 1999 eleuro es la moneda de
los Estados Miembros de la U.E. participantes en la U.E.M.; b) durante el
períodotransitoriolasunidadesmonetariasnacionalescoexistiráncon eleuro,
delcualconstituiránsubdivisionesnodecimales,conarregloaltipo deconver-
sión.

2. Competencia judicial internacional de un Estado Tercero

14. Suponiendoquelacompetenciajudicialinternacional fueseasumi-
daporunjurisdiccióntercera —Estadode NuevaYork, porejemplo— elresul-
tado material no debiera variar, salvo casos excepcionalísimos, del anterior-
menteestablecido (30).Loque síse alteraes elmecanismo técnicojurídico atra-
vés del cual se llega a tal resultado, por cuanto dicha jurisdicción no tiene
por qué aplicar imperativamente normas como los reglamentos comunitarios
1103/1997 y 974/1998, que, lógicamente, no están integrados en sus ordena-
mientos.Consecuentemente,eltribunalqueconocedelacontroversiacalificará
lacuestiónylaencuadraráensusistemaconflictualpara,posteriormente,loca-
lizarelordenamientoqueleofrezcaunarespuestaadecuada.Contodaprobabi-
lidad, dicho proceso concluirá con la aplicación de la lex monetae.

Primero, por la vinculación innegable que existe entre las cuestiones de
naturaleza monetaria y elderecho dela entidadpolítica emisorade lamoneda.

Segundo,porquelaaplicacióndela lexmonetaeporuntribunalnointegra-
doenlaorganizaciónjurisdiccionaldelEstadoemisor,rechazadaenocasiones
por su proximidad conla nociónde soberaníapolítica, noofrece dudasactual-
mente en un contexto como el que estamos analizando (31).

Tercero, porque, según opiniones cualificadas, el desconocimiento del
principio que latetras laaplicación dela lexmonetae —lasoberanía delEstado
emisor—constituiríaunaviolacióndelDerechointernacionalpúblico,materia
extremadamentesensible comopara ponerlaen juegosinoes antesituaciones
críticas de difícil verificación (32).

(30) Un interesante repaso por distintos sistemas de competencia judicial internacional
puede consultarse en FAWCETT, J.J., Declining Jurisdiction in Private International Law,
Oxford, 1995, y PARK, W.W., International Forum Selection, Boston/La Haya/Londres, 1995.

(31) Por citar un exponente jurídico-positivo comparado, baste recordar el art. 147.1 de
la Ley Suiza de Derecho internacional privado de 18 de diciembre de 1987: “La monnaie est
définie par le droit de l’Etat d’émission”. Vid., para nuestro sistema, las propuestas de M.
DESANTES REAL, Las obligaciones..., op. cit., p. 33 y ss.

(32) Vid. L. MALFERRARI, op. cit., p. 538, notas 99 y 100.
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B) La sustitución del ECU por la moneda única europea

15. La aplicación dela lexmonetae ala cuestiónde lasustitución deuna
determinadaunidadmonetariatienecomolímiteinfranqueablelapropiacuali-
daddemonedadelobjetoconsiderado.Limitaciónqueafectadirectamentealas
operacionesfinancierasinternacionalesdenominadasenECUs.Sinquereren-
trar en la disputa acerca de si elECU posee o nonaturaleza monetaria,lo quesí
puedeafirmarseesquelosproblemasqueseplanteansobresuutilizaciónpriva-
da a consecuencia de su sustitución por la moneda única europea no pueden
someterse a la lex monetae, porque tal ley no existe (33).

EstablecidoalamparodelDerecho internacionalpúblico paraque lasins-
titucionescomunitariaspudiesencumplirconsusobligaciones,pronto elECU
comienzaaperfilarse, también,como respuestaal fracasodel sistemamoneta-
rio internacionaly alas tensionesque esteno-sistema implicapara elcomercio
transfronterizo.Consecuentemente,elECUaparececomounarealidadeconó-
mica bidimensional:oficialy privada.De unlado, elECU esunidad decuenta,
unacestademonedas omoneda subordinada,compuesta porel conjuntopon-
derado de las monedas de los doceprimeros EstadosMiembros dela U.E.Esta
entidadeconómicaabstractasirve,ensudimensiónoficial,paraestablecertan-
to elpresupuesto comunitario cuanto las cuentas de los órganos de las C.E. en
susrelacionesconsuspropiosfuncionariosyconlosEstadosMiembros (34).De
otro, la relativa estabilidad alcanzada por esta cesta de monedasy elestableci-
miento de un eficaz mecanismo interbancario de pagos hizoatractivo paralos
particulares su utilización y de ahí la aparición deldenominado ECUprivado.

En lo que al objeto de este trabajo respecta, es esta dimensión privada la
que interesa destacar, por losproblemas quepueden plantearsedesde elpunto
de vista de la sustitución de la unidad de cuenta europea por el euro en las
operacionesfinancierasinternacionalesdenominadasenECUs.Endefinitiva,
el ECU privado no ha sido creado por ninguna autoridad monetaria, no está
reguladoporinstitutoemisoralguno,novienedefinidoporningúnordenjurídi-
co nacionalo supranacionaly, en fin, carece de curso legalen sentidoestricto.
Elhechodenopoderapoyarseenunasuperestructurajurídicaprovocaquetoda
obligación contractual monetaria cifrada en ECUs deba explicar, entre otras
cuestiones fundamentales, cuál es el significado del propio término ECU y

(33) Vid., acerca de la naturaleza del ECU, DESANTES REAL, M., El ECU..., op. cit.,
pp. 9, 23, 67 y ss.

(34) Sobre esta dimensión oficial, vid. DESANTES REAL, M., “La dimensión oficial
del ECU: presente y futuro de un instrumento clave en el proceso de unión económica y
monetaria”, Revista de Instituciones Europeas, 1991, n.º 2, pp. 517 a 550.
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cuáleslosefectosdesusalteracionesdevalorocomposición (35).Lavirtualidad
dedichasmencionescontractualesylasconsecuenciasdesuimprevisiónpreci-
san una respuesta internacionalprivatista que, talycomo seacaba deexponer,
no puede pasar por su sumisión a la lex monetae (36).

Siendo elECU privado una unidad de cuenta adoptadasobre labase dela
voluntad de las partes, aun viniendo presumiblemente referido al ECU ofi-
cial (37), la suertede lasdeudas enéldenominadasdebe referirsea lacompeten-
cialegislativa dela lexcontractus. Enefecto, laU.E., comodelegada delpoder
monetariosoberanodesusEstadosMiembros,puede crearuna nuevamoneda
—el euro— y decidir que la misma sustituye a las monedas nacionales de los
Estados participantes en la U.E.M., pero carecede autoridadpara imponeresa
sustitución respecto de unidades de cuenta puramente privadas. Afirmada la
competenciadela lexcontractus,aquísíqueposeetrascendencialacuestiónde
la jurisdicción competente, puesto que el principio de conversión de un ECU
por un euro no se impone a las jurisdicciones de los Estados no integrados en
la U.E.

1. Competencia de los tribunales de un Estado Miembro de la U.E.

16. Ubicadalasededeanálisisen unórgano jurisdiccionalde unEstado
Miembro de la U.E. —es muy frecuente en materia financiera internacional la
sumisión a la jurisdicción inglesa o luxemburguesa— podemos estimar dos
hipótesis.

La primera, defendida, entre otros, por O. SANDROCK, parte de la con-
viccióndequetodaslascuestionesrelativasaloscontratosdeben serreguladas
por las normas de derecho civil o privado de la lex contractus (38). Ello abriría
las puertas a la previa determinación de la ley aplicable y obliga a una doble
evaluación: lex contractus comunitaria; lex contractus extracomunitaria.

Si la lex contractus es tambiénla leyde unEstado Miembro—caso, porlo
demás,muyverosímil,dadalatendenciadelaprácticafinancierainternacional
hacia la correlación forum-ius— la sustitucióndelECUpor eleuro seguiríalas
mismas reglas antes mencionadas, fijadas por el Reglamento 1103/1997.

(35) Vid. DESANTES REAL, M., El ECU..., op. cit., pp. 18 y 19.
(36) Ibíd., p. 77.
(37) Presunción establecida, iuris tantum, por el inciso segundo del apartado 1 del art.

2.º del Reglamento 1103/1997.
(38) Vid. SANDROCK, O., “Der Euro...”, op. cit., p. 12.
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Si, por contra, la lex contractus es la ley de un Estado tercero —p. ej., ley
suiza—corresponderíaadichoordenamientoregularla sustituciónde lasdeu-
das denominadas en ECUs privados. Reconocido el principio de autonomía
materialde lavoluntad enla prácticatotalidad deordenamientos relevantesen
losmercadosfinancierosinternacionales,seimpone,primafacie,elrespetopor
lo pactado por las partes. En defecto de pacto inter partes, puede que la lex
contractuscuenteconunalegislaciónespecíficamentediseñada paracontem-
plar los efectos de laU.E.M. yello vendráen ayudadel juzgador (39),pero noes
esta una situación usual en la práctica. Más complicada aparece la decisiónde
fondo cuando, comoes lohabitual, la lex contractusextracomunitaria nocon-
tieneprevisionesexpresasrespectodelasustitucióndelECUporel euro (40).En
estos casos, eljuez competentedebería barajardos posiblessoluciones:obien
estimar que elECU ha sido sustituido por el euro, según la tasa de conversión
establecida por el Reglamento 1103/1997; o bien concluir que se trata de un
ECUconelvalorcongeladoaltiempodeproducirsesu reemplazopor lamone-
da única. La respuesta no parece que deba formularse en términos abstractos,
sino a partir de la concreta situación, teniendo como principios rectores la
economía del contrato y los intereses legítimos de las partes. Desde ambos
parámetros, el sentido comúnaconseja inclinarsepor consideraral eurocomo
sucesor efectivo del ECU.

17. La segunda de las hipótesis aventuradas —y la que, a mi juicio,
debería ser seguida por los tribunales de los Estados Miembros— pasaría por
la aplicación de los reglamentos comunitarios a título de ley imperativa del
foro, con preferencia sobre cualquier tipo de análisis conflictual. Las razones
que avalan esta respuesta son las mismas que se esgrimieron antes, al tratar de
lasustitución delas monedasnacionales porel euro (41).Su fundamentoúltimo
radica en la necesidad de que dicha sustitución se produzca en un ambiente
jurídico de certeza, que ofrezca a los operadores jurídicos y financieros inter-
nacionales un marco seguro que no distorsione unas relaciones ya afectadas

(39) Tal es el caso de los Estados de Illinois, Nueva York y California, que han promul-
gado leyes especiales confirmando la continuidad de los contratos afectados por la adopción
del euro. Pensilvania y Michigan también cuentan con proyectos en este sentido, pendientes, al
escribir estas líneas, de tramitación legislativa. Todos estos instrumentos poseen un tenor literal
muy parecido y prevén que las obligaciones denominadas en ECUs son ejecutables tanto en
esta unidad monetaria —hasta su sustitución por la moneda única— o en euros, que son
expresamente considerados —p.ej., según el art. 1663 del Código Civil de California— comer-
cial, razonable y substancialmente equivalentes al ECU. Vid. http://www.leginfo.ca.gov.

(40) Esta es la situación, entre otros centros financieros, de Singapur, Japón, Suiza,
Canadá y el resto de los Estados federados de los Estados Unidos de Norteamérica.

(41) Vid. supra, p. 9, parágrafo 12.
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estructuralmentedeunelevadogradodevolatilidad.Consecuentemente,fuese
cual fuese la ley aplicable al contrato, la solución que la legislacióncomunita-
ria prescribe puede expresarse en que el ECU ha dejado de ser, desde el 1 de
enero de 1999, la unidad de cuenta de las C.E. y ha sido reemplazado por el
euro, al tipo de 1 ECU = 1 euro, tanto en su dimensión oficial cuanto en su
vertiente privada, a salvo, en este último caso, de pacto contrario entre las
partes.

2. Ubicación de la sede de análisis en un Estado Tercero

18. Elescenariodescritovaríamuypocosipartimosdelajurisdicciónde
un Estado tercero. Supongamos la competencia judicial internacional de un
tribunal suizo. En estecaso, siresulta aplicablela leyde unEstado Miembrode
la U.E., el juez suizo acordaría la sustitución delECU por el euro según la tasa
de conversión fijada en elya mencionado Reglamento 1103/1997;a salvo de
quesepudiesenplantearcontradiccionesconelordenpúblicodelforoextranje-
ro,cuestiónque,segúnlamayoríadelasopiniones,nopareceprobablenisobre
la base de teorías como la de la imprevisión o elerror, ni con fundamento en la
doctrina de la cláusula rebus sic stantibus (42). Si la ley aplicable es una ley
extracomunitaria—leysuiza,porseguirconelejemplopropuesto—lacuestión
recibiríauntratamientoparecidoalquehemoscontempladoanteriormentedes-
delaperspectivadeljuezcomunitarioqueaplicaunordenamientodeunEstado
tercero. La única variante vendría dada por el hecho de que la posible aplica-
ción imperativa de los reglamentos queconstituyen la lex monetaedeleurono
se podría invocar más que a título de norma imperativa de un tercer Estado,
puesto que no son reglas necesarias nidel foro —jurisdicción suiza— ni de la
lexcontractus(queporhipótesistambiénesextracomunitaria).Dichaposibili-
dad pasaría por la habilitación que en tal sentido concediera al juzgador su
propio sistema de Derecho internacionalprivado. En elcaso propuesto, elart.
19 de la Ley suiza de Derecho internacionalprivado faculta, que no obliga, al
juezsuizointernacionalmentecompetenteparalatomaenconsideracióndelas
normas imperativas de terceros Estados. Aunque esa no tiene por qué ser la
situación en el resto de sistemas potencialmente competentes en relaciones
financierasinternacionales,nopareceque,dadalamagnituddelosinteresesen
presencia, la aplicación de la lexmonetae deleuro, comonorma imperativade
untercerEstado,puedadescartarse;aunquetampocoes posibleafirmar quetal
aplicación se producirá en cualquier caso.

(42) Vid. MALFERRARI, L., op. cit., pp. 540 a 551; THÉVENOZ, L., op. cit., pp. 293 a
305.
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VI. EL PRINCIPIO DE CONTINUIDAD DE LOS CONTRATOS

19. Antelaaparicióndelamonedaúnica,lasautoridadescomunitariasy
lasorganizacionesdeprofesionalesconsultadashanmanifestado,sinambages,
quelainalterabilidaddeloscontratosfinancierosinternacionalesesunelemen-
todevitalimportanciatantoparagarantizar laseguridad jurídicaen elmercado
interior cuanto para reforzar la propia credibilidad externa del proceso de
U.E.M.

No obstante dicha afirmación, en el antes mencionado Libro Verde, la
Comisión Europea ya advertía de que algunos ordenamientos contemplan la
posibilidaddequeunodeloscontratantesrescindaomodifiquedemodounila-
teralunarelacióncontractualsiseproduceunaperturbaciónfundamentaldelos
factores económicos —la sustitución de la moneda en la que una operación
financiera internacional viene denominada sin duda lo es— que sirvieron de
base a sunegociación (43). Enel casode loscontratos financierosinternaciona-
les,además,dichaposibilidadsueleestarexpresamentecontempladaenelclau-
sulado contractual estándar (44).

Paraafrontarestaseventualidades,elart.3.ºdelReglamenton.º1103/1997
da prioridad a lo dispuesto por las partes y, en su defecto, disponeque laadop-
ción de la moneda única no constituirá, en ningún caso, una causa de revoca-
ción de los contratos nipodrá invocarse para solicitar una modificación delos
términos contractuales. También la legislación introducida por los Estados
Miembros para reforzar la seguridad jurídica ante el impacto de la U.E.M.
incideendichoprincipiodecontinuidad,aclarandoquelaadopcióndeleurono
puedeserconsideradacomounodelossupuestosdealteraciónsubstantivadela
economía del contrato que autorizarían la modificación o rescisión contrac-
tual (45). De modo que, si el contrato ha previsto las consecuencias de la adop-
cióndelanuevamonedaeuropea,habráqueestaralodispuestoporlas partesy,
a faltade pactoexpreso, optarpor lacontinuidad delmismo. Aeste respecto,la
práctica financiera internacional más reciente revela una clara tendencia a la
incorporación de cláusulas cuyo objeto específico es regular los efectos de la
sustitución de las monedas de los Estados participantes por la moneda única,
con una opción materialmente orientada hacia la continuidad de la relación,

(43) Vid. Libro Verde, op. cit., puntos 129 y 130.
(44) Así ocurre, por ejemplo, en los eurocréditos y en los eurobonos, merced a la deno-

minada cláusula “de desastre” o eurodollar disaster clause.
(45) En el caso de España, vid. el art. 10 de la Ley 46/1998.
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realizándose elproceso de conversión al tipo fijado porelB.C.E.y deacuerdo
con las reglas de redondeo establecidas en el Reglamento 1103/1997 (46).

Ahora bien, por un lado, hay fórmulasfinancieras internacionales,como
eleurocrédito sindicado o las emisiones de eurobonos, que proporcionan co-
bertura jurídica a una relación a medio/largo plazo y no hay que descartar,
pues,queoperacionespactadashace10añoscontinúendesplegandoefectosy
enellas nohaya sidocontemplada, almenos específicamente,la eventualapa-
rición de la U.E.M. Se plantearía entonces la cuestión de dilucidar conforme a
quéordenamientocorresponderíaevaluarlasuertedelasobligacionesmoneta-
rias ante tal eventualidad, incógnita que sólo puede despejarse utilizando el
instrumentaldelDerecho internacionalprivado. Y estoes asíporque unacosa
es que la U.E., como depositaria de la soberanía monetaria de los Estados
Participantes en la U.E.M., acuerde que el euro sustituirá alas monedasnacio-
nales y al ECU y otra muy distinta las consecuencias que de tal sustitución se
derivenparaloscontratosdenominadosenlasunidadesmonetariassustituidas.
Mientras, como ya se ha visto, los aspectos relativos a la sustitución de las
unidades monetarias afectadas por la U.E.M. —con la excepción del ECU
privado— vienen referidos a la lex monetae, la continuidad dela relaciónante
el impacto de tal decisión es algo que depende de la voluntad de las partes y,
por tanto, se inscribe en la órbita de la lex contractus. Como no todas las
relacioneseurocrediticiasvienensometidasaunordenamientocomunitario,la
reflexión internacionalprivatista se presenta como un referente inexcusable.
Expuesto así elproblema, hay que distinguir aquellos supuestos en los que la
sede de análisis se localiza en un Estado miembro de la U.E. y aquellos otros
enlosquelacompetenciajudicial internacionalsea asumidapor unaautoridad
de un Estado tercero.

A) Ubicación de la sede de análisis en un Estado Miembro de la U.E.

20. Silacompetenciajudicialinternacionalesasumidaporunajurisdic-
cióncomunitaria—porejemplo,lajurisdicciónluxemburguesa,queestáadqui-
riendounprotagonismocrecienteenelcampodeleurobono—laconsideración
de los reglamentos comunitarios sobre introducción del euro como normas

(46) En el campo de la permuta financiera (swap), la International Swaps and Derivati-
ves Association ha propuesto el llamado ISDA EMU Protocol, que enmienda el ISDA Master
Agreement. En dicho documento se establece la continuidad de los contratos de swap afectados
por la U.E.M. a modo de cláusula contractual tipo, aplicable a todas las transacciones entabla-
das por sus suscriptores, sin necesidad de incorporarla en cada operación. Vid. VISCO, C. y
SIMONETTI, L., op. cit., pp. 123 a 128 y http://www.perkinscoie.com/euro.html, visitado el
14 de abril de 1999.
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imperativas —ya suficientemente argumentada enotros pasajesde estetraba-
jo (47)— implica la elusión de toda referencia al sistema conflictualy concluye
conlaaplicación directade unrégimen jurídicobásico quepuede sersintetiza-
do en las siguientes afirmaciones: a) la sustitución de las monedas nacionales
poreleuronoeximedelcumplimientode lasobligaciones, niautoriza laaltera-
ciónunilateraldelos instrumentosjurídicos, asalvo delo expresamentepacta-
do por las partes; b) la sustitución de las monedas nacionales por el euro no
podrá ser, en ningún caso, considerada como un hecho jurídico con efectos
modificativos,extintivos,revocatorios,rescisoriosoresolutoriosenelcumpli-
miento de las obligaciones; c) las referencias contenidas en los instrumentos
jurídicos a importes monetarios tendrán la misma validez ya se expresen en
euros o en monedas nacionales; d) el importe monetario expresado en euros
resultantedelaaplicacióndeltipode conversióny, ensu caso,del redondeo,es
equivalentealimportemonetarioexpresadoenlamonedanacionaldereferen-
cia que fue objeto de la conversión.

B) Sede de análisis localizada en un Estado Tercero

21. La continuidad delos contratos,pese ala existenciade unamayoría
deordenamientosfavorablesasuobservancia,noestátanclaramenteasegura-
da cuando la jurisdicción competente es extracomunitariay, portanto, novin-
culadaporelReglamento1103/1997.Unavezmás,hayque hacernotar queno
setratadeunsupuestodelaboratorio, puesotra delas opcionesfrecuentes enla
contratación financiera transfronteriza es la designación por las partes de los
tribunales del Estado de Nueva York como internacionalmente competentes
pararesolvercualquiercontroversiaderivadadelaejecucióny/ointerpretación
del contrato.

Si la lex contractus es la ley de un Estado Miembro de laU.E., lacontinui-
dad de la relación estaría, en principio, garantizada por aplicación delRegla-
mento1103/1997;salvoquetalprincipiopuedaserconsideradocomocontrario
al orden público del foro extranjero. El supuesto, aun sin ser de imposible
verificación, resulta un tanto artificioso porque, primero, es constatable una
tendencia generalde la prácticafinanciera internacionalhacia lacoincidencia
entre forum y ius; segundo, resulta improbable que un Estado tercero tenga
interés en enfrentarse con la Unión Europea en este terreno; y tercero, como
veremos a continuación, del análisis del contenido materialde los principales
ordenamientos en presencia en los mercados financieros internacionales, no
parecequehaya razónpara suponereldesencadenamientodel correctivofun-
cional de orden público.

(47) Vid. supra, pp. 9 y ss.
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Así pues, con mayor probabilidad, la competencia de una jurisdicción
extracomunitaria acarreará la aplicación de las leyes del mismo foro; en el
ejemplo propuesto, las leyes del Estado de Nueva York. De lo que se trata,
entonces y enlazando con elpárrafo anterior, es de estudiar la compatibilidad
delprincipio comunitario decontinuidad conlos ordenamientosde losprinci-
pales centros financieros internacionales, para lo cual nos situaremos ante la
hipótesisdeunajurisdicciónterceraqueaplicaelderechodeunEstadotambién
tercero (48).

Tantoeneláreaeuropeaextracomunitariacuantoenlosprincipalesmerca-
dosfinancierosdeNorteaméricael análisisde losordenamientos dereferencia
dibuja un panorama propicio para el mantenimiento de la continuidad de las
relaciones contractuales tras la sustitución de las monedas nacionales por el
euro.

En Europa son de destacar,por suimportancia, lasposibles reaccionesde
los mercados suizo y ruso. Por parte de la doctrina jurídica e incluso de las
autoridades monetarias suizas se ha llegado a asegurar que tanto elDerecho
positivo cuanto la doctrinade lostribunales helvéticosson claramentefavora-
bles a la continuidad de los contratos, sin que sea preciso adoptar soluciones
legislativas específicas. También el análisis de la legislación rusa hace pensar
quelostribunalesdeesteEstadonointervendránsobreloscontratoseurocredi-
ticios por la sola alegación del fenómeno desustitución delas monedasnacio-
nales de los Estados Participantes en la U.E.M. por el euro.

Dentrodeláreanorteamericana,enCanadá,las opinionesde losprincipa-
les expertos consultados son favorables a la garantía de la continuidad de las
relaciones financieras internacionales tras la irrupción deleuro, sinnecesidad
deintroducirlegislaciónnacionalalgunaparagarantizartalefecto.En losEsta-
dos Unidos, la situación enlos principalescentros financieroses muyvariada,
por cuanto el gobierno federal no ha considerado oportuno realizar esfuerzo
normativo alguno respecto de la continuidad de los contratos afectados por la
adopción deleuro. Desplazadoelanálisisa laactividad decada Estadofedera-
do, elbalance no es, nimuchomenos, homogéneo.Como yase advirtióantes,
de los cincuenta Estados de la Unión, tan sólo una minoría de ellos, aunque
ciertamente relevantes en el campo financiero internacional —Nueva York,
California— han adoptado respuestas legislativas específicas y favorables al
principio de continuidad. En el resto de los Estados de la Uniónnorteamerica-
na,afaltadetalpronunciamientolegislativo,noparecequenisegúnlodispues-
to en el artículo II del Uniform Commercial Code ni según los parámetros

(48) Vid., para todo lo que sigue, http://www.perkinscoie.com/euro.html (visitado el 14
de abril de 1999).
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interpretativosgenerales delcommon lawproper testhaya resultadosmateria-
lesfinalmenteoponiblesalprincipiodecontinuidad,porlasimplealegacióndel
fenómeno de sustitución monetaria (49).

Mayoresincertidumbresseplanteaneneláreaasiática.Así,enSingapurse
organizó,enfebrerode1998,uncomitédeestudiointerdisciplinarparaanalizar
lacuestióndelacontinuidaddeloscontratosfinancierosinternacionales.Aun-
que se trata de un ordenamiento que bebe en las fuentes delcommon law, las
conclusiones del comité acabaron por señalar que, de acuerdo con los presu-
puestos de las leyes de Singapur, la continuidad de los contratos financieros
internacionalesnoestabaasegurada.PorloqueaJapón respecta,la mayoríade
losexpertosconsultados sehan manifestadoen contrade solucionesglobales,
proponiendo un análisis casuístico, lo cual no ofrece grandes garantías. No
obstante,lamayoríadeespecialistascoincidenenseñalarquelacontinuidadde
los contratos, como traducción de teorías económicas tan extendidas como el
nominalismo,serásiempreelargumento abatir; estableciéndoseuna suertede
presunción iuris tantum a su favor.

En definitiva, no parece que haya contenidos materiales radicalmente
oponibles al principio de continuidad. Sólo una alteración extraordinaria de
las prestaciones inicialmente pactadas justificaría una intervención judicial
que, en aras de la salvaguarda de los intereses de las partes, se apartase del
respetocuasi-universalalprincipionominalista.Parafundamentartalesactua-
cionesexcepcionalessehanalegadotodaclasedeargumentoscentrados,unas
veces, en la cláusula rebus sic stantibus o la doctrina de la previsibilidad, y
otras, en los principios de buena fe en la contratación, equilibrio contractualo
en el recurso a la equidad. Pero es que, en mi opinión, incluso aceptando la
formulación clásica de la teoría de la frustración delcontrato pordesaparición
de su objeto —es decir, de la moneda nacional inicialmente utilizada para
denominar la operación— la introducción del euro no justificaría, por sí sola,
la nulidad de las relaciones financieras internacionales afectadas por el fenó-
meno de sustitución monetaria. Tal y como elpropio Reglamento 1103/1997
establece en sus considerandos, la aparición de la moneda única no es algo
que pueda calificarse deimprevisible nique genereuna alteraciónsubstancial
del estado de cosas existentes en el momento de contratar; criterios, estos
últimos, habitualmente requeridos en elDerecho comparadopara darentrada
a la rescisión del contrato según la teoría de la alteración de sus términos
fundamentales.

(49) Vid. MALFERRARI, L., op. cit., pp. 539 y ss.
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VII. CONCLUSIONES

22. Desde una perspectiva económica, la culminación del proceso de
unificaciónmonetariaeuropeasuponeunaprofundamodificacióndelpanora-
ma financiero internacional. Si el euro cumple, como todo parece indicar, las
condiciones de moneda segura y de uso extendido, contribuirá a reforzar el
sistemafinancierointernacionalenunadobledirección:aumentodelaestabili-
dad y mayor eficiencia. Pero no todo son luces en este nuevo panorama, tam-
biénespreciso darcuenta delas dificultadesque, desdeuna perspectivajurídi-
ca,puedenplantearse; fundamentalmente,aquellas relativasa ladesaparición
delamonedas nacionalesy elECU ya lacontinuidad delos contratosfinancie-
ros internacionales afectados por la misma.

Si en las relaciones intracomunitarias dichas incógnitas aparecen clara-
mentedespejadasporlosreglamentoscomunitarios1103/1997y974/1998,no
ocurrelomismorespectodeloscontratosestipuladosentreresidentesdepaíses
con moneda única y residentes de terceros países. En estos casos, resulta im-
prescindiblerecurriralinstrumentaltécnico-jurídicodelDerechointernacional
privadoparaunacorrectaevaluacióndelasposicionesdelaspartes,tantodesde
una perspectiva patológica cuanto desde el punto de vista preventivo.

Supuestalacompetenciajudicialinternacionaldeuna jurisdiccióncomu-
nitaria,elcarácter imperativode losreferidos reglamentosaseguraría, seacual
sea la ley aplicable al contrato,el respetopor elesquema desustitución plenay
continuidaddelasrelacionestrazadoporlasautoridadesdelaU.E.Elafirmarla
naturaleza imperativa de los reglamentos 1103/1997 y 974/1998 es perfecta-
mentecoherente conla necesidadde queun procesode latranscendencia dela
U.E.M. se desarrolle en elmarco jurídico más seguro posible; seguridad que,
obviamente,quedaríamuycomprometidaante latextura abiertade lasnormas
deconflictoestablecidasenelConveniodeRomade1980sobrelaleyaplicable
a las relaciones contractuales.

Larespuesta, noobstante, noes tantaxativa antela posibilidadde queuna
jurisdicción extracomunitaria competente adopte,aplicando elderecho deun
Estado tercero o las propias disposiciones de la lex fori,decisiones quepertur-
ben el régimen previsto en los reglamentos comunitarios.

Respectodelfenómenosustitutorio,unrepasoalashipotéticasreacciones
delos principalescentros financierosinternacionales arrojaun resultadoneta-
mente favorable al reconocimiento de la moneda única como sucesora de las
monedas nacionales. En algunos casos —Estado de Nueva York, California,
Illinois—, el deseo de sus legisladores de asegurar dicho reconocimiento ha
llevado a la adopción de medidas legislativas internas que eviten eventuales
intervencionesde la lex forisobre lasustitución. Enel restode losordenamien-
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tos,sellegaalmismoresultadoenaplicacióndela lexmonetae comoexpresión
del vínculo existente entre la moneda y la autoridad soberana que la crea.

Mayoresproblemaspuedensurgirdelladodelprincipiodecontinuidadde
los contratos financieros internacionales tras la definitiva conclusión de la
U.E.M. Aunque una consulta breve al contenido de la regulación de terceros
países muestra un balance favorable al respeto de la voluntad de las partes y
éstas recurren a la autonomía materialpara dotar de continuidad a sus relacio-
nes, las dudas aparecen ante supuestos de imprevisión contractual o de una
hipotética intervención judicial frente a una alteración sustancialde lostérmi-
nosinicialmentepactados.Afortunadamente,algunosdelosprincipalescentros
financieros internacionales —los ya mencionados de los Estados de Nueva
York,California,Illinois—hanincorporadodisposicionesautónomasqueesta-
blecen que el simple hecho de la sustitución de las monedas nacionales o el
ECU por el euro no es motivo suficiente para instar unilateralmente la resolu-
ción de la relación contractual. En el resto de ordenamientos estudiados, con
excepcióndelosdeláreaasiática,lamayoría delas opinionescoinciden enque
no hay motivos para temer que sus tribunales intervengan en una dirección
opuesta alprincipio decontinuidad, nidesde doctrinascomo lasde laimprevi-
sibilidad,odelacláusularebussicstantibus,niantelainvocacióndeprincipios
como elde equidad, etc. En fin, es en los derechos de Singapur y Japón en los
quepareceexistir,nounaoposicióndeprincipioainalterabilidaddelasrelacio-
nes financieras internacionales ante la U.E.M., pero sí una cierta reserva a
efectuarpronunciamientosdecarácterglobal,prefiriendounexamencasuístico
y particularizado.
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LA RESPONSABILIDAD DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS POR ERRORES EN LA APORTACIÓN

DE DATOS A LOS REGISTROS DE MOROSOS

[Comentario a la Sentencia de la A.P. de Madrid,
de 17 de noviembre de 2000]

Ponente: Sr. D. José Luis Zarco Olivo

DANIEL RODRÍGUEZ RUIZ DE VILLA

Abogado. Doctor en Derecho

FUNDAMENTOS DE DERECHO

Primero.—Se acepta el primero y se re-
chazan los demás contenidos de la resolu-
ción impugnada que se sustituyen por los
siguientes.

Segundo.—Por el Procurador …, en
nombreyrepresentaciónde…,seinterpuso
recursodeapelacióncontralasentenciadic-
tadaenfecha3denoviembre de1997 porel
Juzgado dePrimera Instancian.º 1de losde
Alcobendas,quedesestimólademandapre-
sentada por aquél contra …, S.A., en la que
solicitabaquesecondenasealademandada
apagarlelacantidadde20.000.000pesetas
por los daños y perjuicios causados. Alega
la parte apelante, en síntesis,que lasenten-
cia apelada comete error en la apreciación
de laprueba practicadapor cuantode loac-
tuadoseinfieretanto laexistencia dedaños

psíquicos como patrimoniales que la de-
mandadacausóal actory porlos queproce-
de la estimación de la demanda rectora de
estasactuaciones.Frenteatalesalegaciones
larepresentaciónprocesaldelaapeladaim-
pugnó el anterior recurso y solicitó la con-
firmacióndelasentenciaapeladaconimpo-
sición de lascostas causadasen estasegun-
da instancia a la parte recurrente.

Tercero.—Son hechos admitidos por
ambas partes y por tanto liberados decarga
probatoria los siguientes:

1. En fecha 17 de julio de 1985 el de-
mandante,actuandoen supropio nombrey
enrepresentacióndesuesposa,suscribióun
contratodepréstamohipotecariocon laen-
tidaddemandadaporimportede13.000.000
pesetas gravando al efecto, junto a otro lo-
cal, la finca sita en la parroquia de …, lla-
mada....
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2. El 29 de junio de 1989 el actual de-
mandantevendió lareferidafincaa …,con-
viniendo lasubrogacióndelapartecompra-
doraen laobligación personaldel pagodel
préstamo que se encontraba pendiente.

3. Autorizadalasubrogacióndelterce-
roenelpréstamohipotecario porparte dela
entidaddemandada,anteelimpagodedeter-
minadas cuotas por parte de éste, …, S.A.
cursóeloportunopartedeincidenciasalRe-
gistrodelaAsociaciónNacionaldeEntida-
desdeFinanciación(ASNEF)sincomunicar
la subrogación antedicha.

4. El 23 de enero de 1991 la sociedad
demandadarequiriónotarialmentealactory
su esposa para que pagasen la cantidad de
11.130.109pesetasaqueascendíaelimporte
delascuotasmensualesimpagadasconelin-
terés moratoriocorrespondiente. Puestoen
contactoeldemandanteconlaasesoríajurí-
dicadelaentidaddemandada,éstapusoasu
disposiciónunacartafechadael30deenero
de1992enlaquesedejabaconstanciade…,
S.A.no teníareclamaciónalgunaquehacer-
le,sinembargonoprocedióalarectificación
del Registro del (sic) ASNEF hasta el 26de
febrero de 1996, permaneciendo mientras
tantoelactualdemandantecomomorosoen
uno de los ficheros del referido Registro.

Partiendo de los anterioreshechos elde-
mandanteejercitaacciónpersonalcontrala
demandadapretendiendolaindemnización
de los daños y perjuicios que se le había
(sic) causado, tanto por la responsabilidad
contractualcomoextracontractualdelade-
mandada,alegandoalefectoquecomocon-
secuenciadesuindebidainclusiónenelRe-
gistro del (sic) ASNEF lehabían sidodene-
gadasotraslíneas depréstamo quesolicitó,
queigualmentelacompradorade otrafinca
suyahabíarecibidounrequerimientodepa-
godimanantedelantedichopréstamohipo-
tecario y que por ello el demandante había
sufridoimportantesdesequilibriosemocio-
nalesqueleocasionaronunenvejecimiento
prematuroasícomounenormedolorpsíqui-
co y moral.

Antedichapretensión,lapartedemanda-
daseopusonegandolasconsecuenciasque
elactoraducía —aunqueadmitió laperma-
nencia del demandante en el Registro del
(sic) ASNEF por un error informático— y
resaltandosuinestablesituaciónfinanciera,
que le había conducidoa solicitardiversos
préstamos a entidad bancarias diferentes e
incluso a pretender de …, S.A., poco antes
de la presente reclamación judicial, lacon-
cesión de un nuevo préstamo para hacer
frente a su delicada situación económica.

Así las cosas, esta Sala admite laviabili-
dad de la acción ejercitada, no sólo como
consecuencia de la responsabilidad extra-
contractualquerecogelasentenciaapelada,
sino también acogiendo doctrina sobre la
yuxtaposición de la culpa contractual y la
extracontractualqueadmitelajurispruden-
cia,quedandorelegadoel temadelpresente
recurso a determinarsi comoconsecuencia
delaactuacióndelademandada,incluyendo
injustificadamente a … en el Registro de
morosos de la ASNEF y no rectificando tal
error hasta febrero de 1996, se le causaron
los dañosy perjuicios,patrimoniales ymo-
rales, cuyaindemnización sesolicita enes-
tas actuaciones; pues bien, en cuanto a los
primeros —daños y perjuiciospatrimonia-
les—compartimoslaapreciacióndelaprue-
bapracticadaporelJuzgadodeprocedencia
enelsentidodeque,nosólonosehanproba-
do sino que lo actuado resulta locontrario.
Así, no seinfiere delas pruebaspracticadas
quecomoconsecuenciadefigurareldeman-
danteenelantedichoRegistroseledenegase
ningúnpréstamoporentidadbancariaquelo
consultase, siendo de resaltar que la única
pruebapracticadaalefecto,consistenteenla
declaración del testigo ... —Director de la
oficina del Banco ... sita en ...— aunque re-
conocióhaber comprobadoque ...aparecía
inscritoenelRegistrodemorososdelaAso-
ciaciónNacionalde EntidadesFinancieras
conocasióndehabersolicitadounpréstamo
en 1994 (pregunta decimoctava), no pudo
precisarsicomoconsecuenciadeloanterior
seledenegóelpréstamointeresado(pregun-
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tadecimonovena);y,amayorabundamien-
to, tanto de la certificación emitida por la
A.S.N.E.F. obrante al folio 155 como de la
documentalqueconstaalos folios304 ysi-
guientes, se infiere que la inclusión delde-
mandanteenelantedichoRegistrono leim-
pidióobtenerdiversospréstamosdediferen-
tes entidades bancarias.

En lo concerniente a los daños morales,
porelcontrario,disentimosdelaargumenta-
cióncontenidaen lasentencia apelada,por
cuantoesconocidalajurisprudenciarecapi-
tulada por S.T.S. de 31 de mayo de 2000, a
cuyotenor“lasituaciónbásicaparaquepue-
dadarselugaraundañomoralindemnizable
consiste en un sufrimiento opadecimiento
psíquico”(S.T.S.de22demayode1995,19
de octubre de 1996 y 24 de septiembre de
1999), refiriéndose en otras ocasiones a un
“impacto o sufrimiento psíquico o espiri-
tual” (S.T.S. de 23 de julio de 1990), a “im-
potencia,ansiedad,angustia”(S.T.S.de6de
julio de 1990), a “la zozobra, como sensa-
ciónanímicadeinquietud,pesadumbre,te-
moropresagiodeincertidumbre” (S.T.S.de
22demayode1995),al“trastorno deansie-
dad,impactoemocional,incertidumbrecon-
secuente”(S.T.S.de 27de enerode 1998),o
al“impacto,quebrantoosufrimientopsíqui-
co”(S.T.S. de12 dejulio de1999). En igual
sentido la reciente S.T.S. de 26 de julio de
2000consideraindemnizableeldañomoral
siempre que se explicite labase fácticaque
permita emitir el juicio de valor. Puesbien,
aplicandodichadoctrinajurisprudencialal
caso que nos ocupa, nocabe dudade queel
actor—quien,comolamisma partedeman-
dadaadmite,seencontrabaatravesandouna
situacióneconómicaproblemáticayprecisa-
ba para obtener diversos préstamos para fi-
nanciarsusgastos—seencontrósometidoa
laantedichasituacióndesufrimientopsíqui-
coyangustiacuando,alsolicitar losprésta-
mosocréditosquelepermitiesensolucionar
tales problemas económicos, lasentidades
bancarias comprobasen que se encontraba
inscrito —injustificadamente—, en el Re-
gistro de morosos de la ASNEF. Quebranto

psíquicoquediolugaraldetrimentogeneral
desusalud, comose infieredel informemé-
dicoobranteenautos(folio67)cuyoconte-
nidofuecorroboradoporladeclaracióntes-
tifical de su autor, el Dr. … (folio 176). Tal
dañomoral,afaltadeotrosmediosprobato-
riosquepermitancuantificar laindemniza-
cióncorrespondiente,seconsiderasuficien-
tementeresarcido,ponderando lascircuns-
tanciasconcurrentesenelcasodeautos,con
la cantidad de 1.000.000 de pesetas.

No obsta a lo anterior la alegación de la
demandada-apelanteenelsentidodenoser
aplicable la L.O. 5/1992, de 29 de octubre,
sobreregulacióndelTratamientoautomati-
zadodelosDatosdecarácter personalpues,
siendo cierto que dicha L.O. no estaba vi-
gente cuando se produjo la información
erróneaporpartedelademandada alRegis-
tro de la ASNEF, no es menos verdad que,
entrandoaquellaenvigoralostresmesesde
supublicaciónenelBoletínOficialdelEsta-
do(disposiciónfinalcuarta)—dichapubli-
cacióntuvolugarel31deoctubrede1992—
la misma resultó aplicable a los ficheros
existentesconanterioridad(disposiciónadi-
cionalsegunda).Deestemodoeraaplicable
su art. 15.2, según el cual “los datos de ca-
rácter personal que resulten inexactos o in-
completos serán rectificados y cancelados
en su caso” así como la Norma primera,
apartado4,delaInstrucción1/1995,de1de
marzo, de la Agencia de Protección de Da-
tos, relativa a la prestación de servicios de
InformaciónsobreSolvenciaPatrimonialy
Crédito,acuyo tenor“la comunicacióndel
dato inexistenteo inexacto,conelfindeob-
tenersucancelaciónomodificación,deberá
efectuarsepor elacreedor oquien actúepor
su cuentaal responsabledel ficherocomún
enelmínimotiempoposible,yen todocaso
enunasemana”,añadiendoque“dichoplazo
es independiente del establecido en el art.
15.2 del Real Decreto 1332/1994,de 20de
junio,yqueseaplicaalficherodelacreedor”
precepto ésteque imponela rectificacióno
cancelación por el responsable del fichero
dentrodeloscincodíassiguientealarecep-
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ción de la solicitud correspondiente. Pues
bien,noesdeolvidarquelademandadasupo
lainexactitudcometida,almenos,desdeel30
deenerode1992(folio56)yque,unavezen
vigorlanormativaanterior,nosolicitólabaja
delactorenelRegistrodelaASNEFhastael
22 de febrero de 1996 (folio 155).

Por cuanto antecede se ha de revocar la
Sentencia apelada en el sentido de estimar
parcialmente la demanda,condenando ala
demandada al pago de la cantidad de
(1.000.000) doscientas mil (sic) pesetas y
dejandosinefecto lacondenaalactordelpa-
godelascostas causadasen primerainstan-
cia, sobre las que no se hace especial pro-
nunciamientoalamparodelodispuestoenel
segundopárrafodelart.523delaLeydeEn-
juiciamiento Civil.

Cuarto.—Dada la estimación del pre-
senterecurso,noprocede formularespecial
pronunciamientosobrelas costascausadas
en esta alzada a tenor de lo dispuesto en el
art. 710 de la Ley de EnjuiciamientoCivil.

Vistos los artículos citados y demás de
general y pertinente aplicación.

Fallamos. Que estimando el Recurso de
Apelación interpuesto por … en nombre y
representación de … contra la Sentencia
dictadaenfecha…porelJuzgado…, en los
autos …, debemos revocar y revocamos la
resoluciónrecurridaenelsentidodeestimar
parcialmente la demanda condenando a la
entidaddemandadaapagaralactorlacanti-
dad de 1.000.000 de pesetas, sin especial
pronunciamientosobrelas costascausadas
en ninguna de las instancias.
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1. Daños psíquicos y morales.
2. Daños patrimoniales.

I. EL SUPUESTO DE HECHO CONTROVERTIDO

LaSentenciadelaSección13.ª dela AudienciaProvincialdeMadrid de17
denoviembrede2000(Ponente:Ilmo.Sr.D.JoséLuisZarcoOlivo)constituye,
a mi juicio, una importante aportación en el aún pequeño corpus de doctrina
jurisprudencial menor que se está formando, relativa a la reparación de los
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dañosyperjuiciospadecidosporlosparticulares comoconsecuencia delinde-
bido tratamiento de datos automatizados por parte de las entidades financie-
ras (1),materiaquecadaveztienemásimportanciadentrodelaactividadbanca-
ria (2). Y ello, más en concreto, en el ámbito de los tan clásicos (3) y extendidos
ficheros o registros de morosidad, o de solvencia, como también se pueden
denominar,dependiendodelaperspectivaqueseadopte—aunque,amienten-
der,elnúcleoesencialdeinterésdeestosficheros siguesiendo elconocimiento
delamorosidad (4)—,cuyarelevanciaestátambiénligadaaloscicloseconómi-
cos,actualmenteencotashistóricasdemínimosde morosidaden nuestrosiste-
ma financiero. Se está, pues, ante un nuevo campo en el que las entidades

(1) Queda al margen de este caso otro interesante supuesto cual es el de la responsabili-
dad de las propias entidades que se encargan de la llevanza de los registros de morosidad; al
respecto, vid. GRIMALT SERVERA, P., “La responsabilidad civil en el tratamiento automati-
zado de datos personales (Comentario a la Sentencia de la Sección 4.ª de la Audiencia Provin-
cial de Palma de Mallorca de 13 de octubre de 1998)”. Puede también concurrir, en estos casos,
una tercera entidad, intermediaria entre la acreedora y la responsable del fichero, como ocurre
en la gestión por la Confederación Española de Cajas de Ahorros de la inclusión en el Registro
de Aceptaciones Impagadas de las, valga la redundancia, aceptaciones impagadas, cuya situa-
ción es analizada en la Sentencia de la Sección 3.ª de la Audiencia Provincial de Guipúzcoa de 4
de marzo de 1998 (Ponente: Ilmo.Sr. D. José Luis Morales Ruiz), para exonerarle de responsa-
bilidad.

(2) Siendo así ello ya reconocido en el año 1991 por SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE,
J., “La regulación de los bancos de datos y la actividad bancaria”, RDBB, n.º 44, octubre-diciem-
bre 1991, p. 1.163, hoy, 10 años después, esa afirmación cobra aún mucha mayor importancia,
dada la eclosión del empleo de medios informáticos al que se está asistiendo. En el intermedio
entre 1991 y la actualidad, vid. también QUEIPO DE LLANO, G., “La necesidad de la informa-
ción automatizada en la actividad económica y sus límites”, AIA, n.º 28, julio de 1998, pp. 1-4.

(3) Vid. GARRIGUES, J., Contratos bancarios, 2.ª edición (revisada, corregida y puesta
al día por MOLL, S.), Madrid, 1975, pp. 55-56, con su referencia a la defensa de ESCARRA de
la creación de organismos centrales de información de morosidad bancaria.

(4) Discrepo del criterio de CASANOVAS MARTI, S., “Los servicios de información
automatizada sobre el crédito”, AIA, n.º 18, enero de 1996, p. 2, al que se adhiere en su tesis
doctoral AZAUSTRE FERNÁNDEZ, M.ª J., El secreto bancario, Oviedo, 2000, pendiente de
publicación, p. 322, pues considero que la práctica muestra palpablemente que la consulta de
estos registros por las entidades financieras se hace para conocer si aquél que se presenta como
potencial cliente tiene o no morosidad con otras entidades, pues para averiguar la evolución del
estado financiero de una sociedad o la composición de su órgano de dirección social se acude,
como debe ser, al Registro Mercantil. Comparto, por el contrario, el criterio de APARICIO
SALOM, J., Estudio sobre la Ley Orgánica de Protección de Datos de Carácter Personal,
Aranzadi, Pamplona, 2000, pp. 149-150, cuando diferencia entre ficheros de morosos, a los que
me he referido y que analizo en este trabajo, y otros ficheros, que se refieren a la situación
patrimonial de una persona, reflejo de su capacidad para asumir responsabilidades en un mo-
mento determinado, aunque luego, y discrepo de ello, englobe ambos en la noción de ficheros
de solvencia. La Sentencia que comento no califica en ningún momento al Registro de la
ASNEF como de solvencia sino como de morosos, en línea con la idea que aquí defiendo.
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financierashandeactuarconladiligenciadelbonusargentarius (5),proporcio-
nando datos de calidad a los responsables de los ficheros (6), con el fin de así
evitargenerardañosyperjuiciosparasusclientes—enunsectortansensiblede
sus derechos como es el que ya se viene en denominar como nuevo derecho
fundamentaldelibertad informática (7)—que habránde repararles,pues sóloa
esas entidades financieras acreedoras se les podrán imputar, no a la entidad
encargadadelfichero,amenosqueestaúltimanohaya incluidocorrectamente
los datos que le hayan proporcionado las primeras o hayacometido erroresen
suactualización (8).Deotrolado, seencuentra eneste supuestoun nuevoejem-
plo de la importancia de la jurisprudencia en materia bancaria, fruto de ese
desarrollo del contrato bancario en un ámbito deslegalizado (9), entendiendo
aquíladeslegalización enel sentidode unafalta denormativa bancariaespecí-
fica, pues, como severá, existenpreceptos que,atinentes aotros campos,inci-
den de forma importante para la resolución del asunto.

(5) En general, sobre la exigencia de esta modalidad de diligencia a las entidades de
crédito en el ejercicio de su actividad profesional, vid. SÁNCHEZ MIGUEL, M.ª C., “La res-
ponsabilidad de las entidades de crédito en su actuación profesional”, Estudios de Derecho
Bancario y Bursátil homenaje a Evelio Verdera y Tuells, Tomo III, La Ley, Madrid, 1994, pp.
2.437-2.438.

(6) Uno de los elementos de esa calidad es la exactitud de los datos; vid. DAVARA
RODRÍGUEZ, M. A., Guía práctica de protección de datos desde la óptica del titular del
fichero, Asociación Nacional de Establecimientos Financieros del Crédito, Madrid, 1999, pp.
57-58.

(7) Vid. ÁLVAREZ-CIENFUEGOS SUÁREZ, J. M.ª, “La libertad informática, un nue-
vo derecho fundamental en nuestra Constitución”, La Ley, n.º 5.230, 22 de enero de 2001, pp.
1-5, a la vista de las dos Sentencias del Tribunal Constitucional 290 y 292/2000, de 30 de no-
viembre (Ponente: Excmo. Sr. D. Julio González Campos). A la misma conclusión se ha llegado
por PULIDO QUECEDO, M., “¿Numerus clausus o numerus apertus en materia de derechos
fundamentales?: el derecho fundamental a la protección de datos”; www.aranzadi.es/online/pu-
blicaciones/aja/diario/activos/j220601/comen.html.

(8) Vid. APARICIO SALOM, J., Estudio…, ob. cit., pp. 158-159, y en la práctica, la
Sentencia de la sección 11.ª de la Audiencia Provincial de Madrid de 19 de abril de 2000, (Po-
nente: Ilma. Sra. D.ª Lourdes Ruiz de Gordejuela López) que toma apoyo en un cuidado análisis
de los apartados 1, 3 y 4 de la Instrucción 1/1995 de 1 de marzo de la Agencia de Protección de
datos que ciertamente, apoyan esa conclusión. Sin tanta argumentación pero con la misma con-
clusión, vid. la Sentencia de la Sala 10.ª de la Audiencia Provincial de Madrid de 12 de julio de
2000 (Ponente: Ilma. Sra. D.ª María de los Ángeles Rodríguez Alique) diferenciando tal situa-
ción de la del fichero de incidencias judiciales a cargo de una mercantil que había tomado mal
los datos del supuesto moroso y de su supuesta deuda, que en tal caso, hubo de responder.

(9) Es la opinión de V. CUÑAT EDO, R. MARIMON DURA y F. GONZÁLEZ CASTI-
LLA, “El análisis de la jurisprudencia en materia bancaria”, Estudios sobre jurisprudencia ban-
caria, V. CUÑAT EDO, y R. BALLARIN HERNÁNDEZ (directores), Aranzadi, Pamplona,
2000, pp. 29-31.
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En el caso concreto resuelto por la Audiencia Provincial de Madrid se
analiza el Registro de Morosidad de la Asociación Nacionalde Entidades de
Financiación (en adelante, para abreviar ASNEF) (10).

Loshechosenjuiciadosvienenclaramenteresumidosenlafundamentación
jurídicadela Sentenciade laque doynoticia, yson, literalmentereproducidos:

“1. En fecha 17 de julio de 1985 eldemandante, actuando en su propio
nombre y en representación de su esposa, suscribió un contrato de préstamo
hipotecarioconla entidaddemandada porimporte de13.000.000 pesetasgra-
vando al efecto, junto a otro local la finca sita en la parroquia de …, concejo
de …, llamada …

2. El29 de junio de 1989 elactualdemandantevendió lareferida fincaa
D. …, conviniendo la subrogación de la parte compradora en la obligación
personal del pago del préstamo que se encontraba pendiente.

3. Autorizada la subrogación del tercero en elpréstamo hipotecariopor
partedelaentidaddemandada,anteelimpagodedeterminadascuotasporparte
de éste, … (la entidad bancaria X) cursó el oportuno parte de incidencias al
RegistrodelaAsociaciónNacionaldeEntidades deFinanciación (ASNEF)sin
comunicar la subrogación antedicha.

4. El23deenerode1991 lasociedaddemandada requiriónotarialmente
al actor ya suesposa paraque pagasenla cantidadde 11.130.109pesetas aque
ascendíaelimportedelascuotasmensualesimpagadasconelinterésmoratorio
correspondiente.Puestoencontactoeldemandanteconlaasesoríajurídicadela
entidaddemandada,éstapusoasudisposiciónunacartafechada el30 deenero
de 1992 en la que se dejaba constancia de que … (elBancodemandado X),no
tenía reclamación alguna que hacerle, sin embargo no procedió a la rectifica-
ción delRegistro del (sic)ASNEFhastael26de febrerode 1996permanecien-

(10) Los otros dos Registros de morosidad bancaria de amplia difusión son el Registro de
Aceptaciones Impagadas y el Servicio SERINBAN. Sobre el nacimiento de estos tres Registros,
vid. AZAUSTRE FERNÁNDEZ, M.ª J., El secreto ..., ob. cit., pp. 335-337, donde recopila y
sistematiza las resoluciones del Tribunal de Defensa de la Competencia en las que fueron res-
pectivamente autorizados. En concreto sobre el RAI, y su regulación en la Circular 17/91, del
Banco de España, vid. SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., “Reforma de las normas de fun-
cionamiento del Registro de Aceptaciones Impagadas”, RDBB, n.º 43, julio-septiembre 1991,
pp. 889-890. Sobre el funcionamiento de dichos Registros, vid., por ejemplo, los trabajos de
ALONSO MARTÍNEZ, C., “Prestación de servicios de información sobre solvencia patrimo-
nial y crédito”, AIA, n.º 18, enero de 1996, pp. 1-11 y de CASANOVAS MARTI, S., “Los
servicios ...”, ob. cit., pp. 1-4, y respecto de su cuestionada, en su día, relación con el derecho de
la competencia, VICIANO PASTOR, J., “Los registros de morosos en cuanto intercambios de
información contrarios al Derecho de la competencia español”, RGD, n.º 604-605, enero-febre-
ro 1995, pp. 781-790.
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domientrastantoelactualdemandantecomomorosoenuno delos ficherosdel
referido Registro”.

Los hechosenjuiciados, pues,están muyclaros. Anteuna subrogaciónde
unpréstamohipotecario,autorizadaporlaentidadbancariaacreedora,elnuevo
deudorimpagaelpréstamohipotecario,peroelBancorequiere depago alanti-
guo deudor y le inscribe en el Registro de la ASNEF. Una vez que el antiguo
deudor conoce tal situación requiere al Banco para que ratifique que nada le
adeuda y le extraiga del registro, elBanco confirmaque nadale adeudacierta-
mente, pese a lo cualdeja transcurrir más de cuatro años (11) sin dar cuenta a la
ASNEF de que dicha persona nada le adeuda y sin extraerle del registro de
morosidad en el que indebidamente le incluyó.

Se está, por tanto, ante dos actuaciones negligentes por parte delBanco:
primero,requieredepagoeinscribeindebidamenteenelRegistrodemorosidad
delaASNEFaunantiguo cliente;después, lemantiene indebidamenteinscrito
en talRegistro, pese a conocer que no había motivo o causa para ello, pues no
existíasituaciónalgunademorosidaddetalclientefrenteadicha entidadcredi-
ticia y, a mayores, pese a que elpropio cliente le había hecho ver a la entidad
financiera el error en que había incurrido.

Enprimerlugar,esprecisodestacarque,aunquenolorecojaexpresamente
la Sentencia comentada, síque resultó acreditado en autos, merceda unoficio
cumplimentado por la propiaASNEFque:“En cuantoa lainclusión dedeudo-
res en el fichero ASNEF, ésta se realizapor lasentidades financierasasociadas
o adheridas a la Asociación Nacionalde Entidades deFinanciación. Laexclu-
siónseproduce,bienasolicituddelaentidadinformantedelaincidencia,como
consecuencia del ejercicio delderecho de cancelación, bien por el transcurso
del plazo legal establecido para su permanencia”. De ello se deduce que el
propio afectado, elpresunto e inexistente moroso, carecía de capacidad para,
per se, conseguir su exclusión del citado registro de morosidad, en el que, a
mayorabundamiento,sehabíahechoconstarporlaentidadfinancieraquesele
habíaejecutadojudicialmenteuninmuebledesupropiedad.Estoúltimonofue
ponderado por laAudiencia Provincialde Madrid,pero debióhaberlo sido,ya
queelloreflejaba“…nosólo laexistencia deimpagos, sino—además yfunda-

(11) Nótese que con el artículo 29.3 de la Ley Orgánica 15/1999 de protección de datos
de carácter personal se limita a seis años el tiempo máximo de permanencia de los datos de
solvencia patrimonial en estos registros, siempre que, por supuesto, como advierte ÁLVAREZ-
CIENFUEGOS SUÁREZ, J. M.ª, “Notas a la nueva regulación de la protección de datos de
carácter personal”, La Ley, 2000-3, p. 1.715, tales datos “respondan con veracidad a la situación
actual de aquéllos”. Por tanto, sólo se pueden conservar los datos veraces, ergo deben eliminar-
se los datos erróneos.
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mentalmente—una faltatotaldevoluntad ode capacidadeconómica parasol-
ventarlosextrajudicialmente” (12),circunstanciaqueagravalafuerzaperjudicial
de la inclusión en el meritado registro.

Frente a dicha situación, la primera cuestión que analiza la sentencia que
referencio es determinar en qué tipo de responsabilidad civil se incardina la
actuación de la entidad crediticia frente al sujeto pasivo de la información
errónea; queda abierto otro campo de responsabilidad que quiero dejar aquí
apuntado:me refiero a la posible responsabilidad de la entidad de crédito que
da la información errónea frente a aquéllos que, haciendo caso de dicha
información viciada, sufran perjuicios (13). La acción rectora de autos se ha-
bía ejercitado fundándose tanto en responsabilidad extracontractual (para
evitar su prescripción anual ex articulo 1.968.2 CC, la misma se ejercitó
antes del transcurso de un año a contar desde el momento en que se extrajo al
actor del registro de la ASNEF, circunstancia que hizo innecesario el que en
la demanda se pidiese la condena de la entidad crediticia a que hiciese lo
necesario para extraer del registro de morosidad los datos erróneos del de-
mandante (14)), comoen laresponsabilidad contractualderivada delincumpli-
miento de las obligaciones derivadas de la relación contractual que había
ligado a actor y demandada. La Audiencia Provincial de Madrid hace aplica-
ción, en este punto, de la doctrina jurisprudencial de yuxtaposición de res-
ponsabilidad contractual y extracontractual (15) —es preciso dar constancia
de otra posible vía de defensa que se puede utilizar ante situaciones de este
tipo, como es la derivada de la aplicación del artículo 9.3 de la Ley Orgánica
1/1982, de 5 de mayo, de protección civil del derecho al honor, a la intimi-

(12) Como se pondera acertadamente, por el contrario, en la Sentencia de la Sección 3.ª
de la Audiencia Provincial de Baleares de 13 de octubre de 1998 (Ponente: Ilmo.Sr. Aguiló
Monjó).

(13) Piénsese en el caso de otras entidades de crédito que no hayan financiado al incierto
moroso, que podrían reclamar los gastos derivados del estudio inútil de la operación e incluso
intentar la reparación de los perjuicios derivados del lucro cesante y de la pérdida de oportuni-
dad de negocio. En un campo muy próximo al que me ocupa, el de informes de solvencia de
clientes a otros clientes o terceros, vid. SÁNCHEZ MIGUEL, M.ª C., “La responsabilidad…”,
ob. cit., pp. 2.441-2.442.

(14) Así se pidió en el caso resuelto en la Sentencia del Juzgado de 1.ª Instancia de Bar-
celona de 10 de octubre de 2000.

(15) Por todas, recientemente, vid. la Sentencia de la Sala 1.ª del Tribunal Supremo de 24
de diciembre de 1999 (Ponente: Excmo. Sr. D. Francisco Morales Morales).
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dad personal y familiar y a la propia imagen (16)—, para así entrar en el fondo
del asunto controvertido, lo que implica el análisis de las tres cuestiones que
seguidamente trato.

(16) Vid. GRIMALT SERVERA, P., “La responsabilidad…”, ob. cit., pp. 1.763-1.764,
donde considera esta posibilidad y la aplicación del artículo 1.902 CC como dos cláusulas de
cierre del sistema de responsabilidad en el ámbito del tratamiento automatizado de datos, apli-
cables subsidiariamente a la entonces vigente LORTAD. Quedaría aún hoy otro mecanismo más
subsidiario, que es el de acudir al amparo constitucional, por intromisión ilegítima en el derecho
a la intimidad (artículo 18.1 CE), previsto en el artículo 53.2 CE, contra las resoluciones judicia-
les que desconozcan tal derecho, como se encarga de analizar con detalle SERRA
RODRÍGUEZ, A., “Los derechos de los particulares en la nueva Ley de protección de datos de
carácter personal”, La Ley, n.º 5.153, 3 de octubre de 2000, p. 10, y se apunta por TÉLLEZ
LAPEIRA, A., “La responsabilidad de las entidades de crédito por la inclusión errónea de mo-
rosos en el Registro de Aceptaciones Impagadas”, La Ley, 1999-5, p. 1.888.

En la práctica, vid. la Sentencia de la Audiencia Provincial de Madrid de 12 de julio de 2000
(Ponente: Ilma. Sra. D.ª M. A. Rodríguez Alique), en la que se condena a la responsable del
servicio de información que había imputado el apremio dirigido a una persona a otra del mismo
nombre, tomando los datos de los Boletines Oficiales y sin hacer más comprobaciones, a indemni-
zar con el abono de 500.000 pesetas para la reparación del daño moral derivado de la intromisión
ilegítima en el derecho al honor del afectado; directamente, refiriéndose a una entidad acreedora
que prestó información errónea de insolvencia al fichero de la ASNEF, en aplicación del artículo
9.3 de la Ley Orgánica 1/1982, vid. la Sentencia de la Sección 2.ª de la Audiencia Provincial de
Cádiz de 21 de enero de 1998 (Ponente: Ilma. Sra. D.ª Rosa Fernández Núñez); en la “pequeñísi-
ma jurisprudencia”, vid. el seguimiento de este procedimiento en la sentencia del Juzgado de 1.ª
Instancia n.º 56 de Barcelona de 10 de octubre de 2000. Anteriormente, vid. el ejercicio acumula-
do de las acciones del artículo 1902 CC y del artículo 9.3 de la Ley Orgánica 1/1982, en las
Sentencias de la Sala 1.ª del Tribunal Supremo de 14 de noviembre de 1998 (Ponente: Excmo. Sr.
D. Pedro González Poveda) —no es estrictamente un supuesto de fichero de solvencia, sino que se
trata de información de insolvencia prestada a una entidad bancaria por un particular— y de la
Sección 9.ª de la Audiencia Provincial de Valencia de 26 de marzo de 1999 (Ponente: Ilma. Sra.
D.ª M.ª Antonia Gaitón Redondo), aunque en las mismas se considere que no hay intromisión
ilegítima en el derecho al honor del afectado, por entender que no hay divulgación, afirmación con
la que no estoy de acuerdo en el segundo de los casos [en el primero sí, pues se había prestado la
información “a los tres altos funcionarios (sic) de una oficina bancaria, sujetos a un deber de
discrecionalidad en cuanto a las informaciones económicas relativas a sus clientes, y declarado
que no consta que estos empleados bancarios hubieran comunicado estos hechos”], pues es claro
que los registros de morosidad divulgan al público interesado y especializado en el análisis de la
solvencia del afectado sus datos de morosidad. Anterior en el tiempo, vid. la Sentencia de la
Sección 14.ª de la Audiencia Provincial de Barcelona de 11 de marzo de 1996 (Ponente: Ilma.
Sra. Vidal Martínez) en la que se había estimado igualmente que no existía divulgación por la
inclusión de datos en el RAI. Y es que, por ejemplo, en el pleito que dio origen a la Sentencia
objeto de este comentario se acreditó, por certificación de la “ASNEF”, que su Registro de
morosidad es consultado por un sinnúmero de entidades financieras y crediticias, al mismo
tiempo que concreta que en el año 1995 las consultas a su registro fueron de 7.870.000 y en el
año 1996 de 13.370.000, lo que da idea de la magnitud del perjuicio causado a través de un
registro de tan enorme difusión pública, aunque restringida, lo que, a mi entender, implica que sí
hay divulgación de datos sensibles para el honor de las personas afectadas y máxime en un
sector especializado que opera con base en tales datos. Encuentro de nuevo, una errónea minus-
valoración de la trascendencia de la difusión del Registro de la ASNEF en la Sentencia del
Juzgado de 1.ª Instancia núm. 56 de Barcelona de 10 de octubre de 2000.
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II. EL COMPORTAMIENTO NEGLIGENTE E ILEGAL
DE LA ENTIDAD BANCARIA

Laprimeracuestióndeinterés,presupuestoimprescindibleparaquesepue-
daestimarla acciónrectora deautos, esdeterminar siexistió ono uncomporta-
miento negligente delBanco y con base en qué determinar dichanegligencia.

Dado que se está en el ámbito del tratamiento automatizado de datos a
través de los ficheros de morosidad, la Sentencia comentada, correctamente,
estima de aplicación la entonces vigente Ley Orgánica 5/1992, de 29 de octu-
bre,deregulacióndel tratamientoautomatizado delos datosde carácterperso-
nal,hoysustituidaporlaLeyOrgánica15/1999,de13dediciembre, denormas
reguladorasdelaproteccióndedatosdecarácterpersonal,yaque,enprincipio,
se estaba ante un demandante persona físicay adatos relativosa unaactividad
no profesional o empresarial de la misma (17).

A la vista de que los hechos enjuiciados comprenden el largo periodo de
tiempocomprendidoentrelosaños1991y1996,hayqueanalizarlacuestiónde
derecho intertemporal de determinar desde cuándo es de aplicación la LOR-
TAD,cuestiónéstasobrelaquelaSentenciasepronuncia enel correctosentido
de que:

1. Conforme a su disposición final cuarta, su entrada en vigor fue a los
tres meses de su publicación en el B.O.E., que tuvo lugar el 31 de octubre de
1992.

2. Deacuerdo conla disposiciónfinal segunda,la aplicaciónde laLOR-
TAD seproyectó sobrelos ficherosya existentesy, portanto, seaplicó alfiche-
ro de morosidad de la ASNEF.

La consecuencia que se deriva delo expuestoes queen elcaso debatidola
LORTAD se aplica no a la inclusiónindebida enelRegistrode morosidad,que
habíatenidolugarantesdesuentradaenvigor, sinoal indebidomantenimiento
delosdatoserróneos endicho Registrocuando noexistía lasituación demoro-
sidad publicada. En este caso la inexistencia de morosidadera aborigine dela
inscripción,peroellotambiénpuedepredicarsedelsupuestoenelque,existen-

(17) Sobre la diferente situación de las personas físicas y jurídicas frente a la LORTAD,
excluidas las segundas de su ámbito subjetivo, vid. GARCÍA SOLE, F., “Empresario individual
y LORTAD”, AIA, n.º 30, febrero de 1999, pp. 2-3, que también acoge, pp. 5-7, el criterio de la
Resolución de la Agencia de Protección de Datos de 28 de julio de 1998, de excluir del ámbito
de aplicación de la LORTAD los datos de solvencia relativos a una persona física cuando se
refieran a su actividad empresarial o profesional. En el ejemplo objeto de examen en la Senten-
cia comentada no se planteó tan siquiera este problema.
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te ab initio la morosidad, la misma es eliminada por el cliente, pero la entidad
financieranodacuentadeelloalregistro demorosidad, paraextraer delmismo
a su cliente antiguamente moroso.

A resultas de lo expuesto, la Sentencia hace aplicación del artículo 15.2
LORTAD, cuando preceptúa que “los datos de carácter personal que resulten
inexactosoincompletosseránrectificados ycancelados ensu caso” (18),y dela
norma primera, apartado 4, de la Instrucción 1/1995, de 1 de marzo, de la
Agencia de Protección de Datos, relativa a la prestación de servicios de infor-
maciónsobre solvenciapatrimonialycrédito (19), conformea lacual “lacomu-
nicación deldato inexistente o inexacto con el fin de obtener su cancelación o
modificación, deberá efectuarse por el acreedor o quien actúe porsu cuentaal
responsable del fichero común en elmínimotiempo posible,y entodo casoen
una semana (20) … dicho plazo es independiente del establecido en el artículo
15.2 delRealDecreto 1332/1994, de 20 de junio, y que se aplica al ficherodel
acreedor” (21). Estas órdenes revelan, bien a las claras, que el acreedor estaba
obligadoaasegurarsedeque, ala horade incluira unapersona enun ficherode
morosidad,concurrían losrequisitos referidosen lanorma primera.1de laIns-
trucción 1/1995, que acabo de mencionar, y que eran: “a)existencia previade
unadeudacierta,vencidayexigible,quehayaresultadoimpagada.b)Requeri-
miento previo de pago a quien corresponda, en su caso, el cumplimiento de la

(18) El hoy vigente artículo 16.2 de la Ley Orgánica 15/1999, de protección de datos de
carácter personal dice, de modo muy similar, que “Serán rectificados o cancelados, en su caso,
los datos de carácter personal cuyo tratamiento no se ajuste a lo dispuesto en la presente Ley y,
en particular, cuando tales datos resulten inexactos o incompletos”. Hay que recordar que los
derechos de rectificación y cancelación forman parte de los principios que la LORTAD preten-
dió proteger; vid. DAVARA RODRÍGUEZ, M. A., “La Ley española de protección de datos
(LORTAD): ¿una limitación al uso de la informática para garantizar la intimidad?”, AJA, 12 de
noviembre de 1992, pp. 2-3 y, más en concreto e in extenso, sobre los derechos de rectificación y
de cancelación en la LORTAD, DAVARA RODRÍGUEZ, M.A., Guía…, ob. cit., pp. 68-75.

(19) Sobre dicha Instrucción, críticamente, vid. MUÑOZ GUTIÉRREZ, G., “Problemá-
tica que ha suscitado la Instrucción I de la Agencia de Protección de Datos”, AIA, n.º 18, enero
de 1996, pp. 11-14.

(20) Critica, por excesivamente breve, el plazo semanal MUÑOZ GUTIÉRREZ, G.,
“Problemática…”, ob. cit., p. 13. Por mi parte, considero que los avances de la informática,
máxime en el ámbito financiero, y el desarrollo de las comunicaciones electrónicas en dicho
sector (banca electrónica), determinan que hoy en día tal plazo no pueda calificarse de breve,
sino de ajustado o, incluso, algo dilatado.

(21) Anteriormente, vid. la aplicación de esta misma Instrucción 1/1995, de 1 de marzo,
en la importante Sentencia de la Audiencia Provincial de Baleares de 13 de octubre de 1998
(Ponente: Ilmo.Sr. Aguiló Monjó).
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obligación” (22).SeapreciaenlaSentenciaquecomentoelreconocimientodela
configuracióndelasInstrucciones dela Agenciade Protecciónde Datoscomo
auténticos reglamentos dotados no sólo de efectos ad intra (frente a la propia
Agencia), sino también ad extra (en este caso, afectantes a los perjudicados,a
los titulares de los ficheros y a los suministradores deinformación paradichos
ficheros) (23).

Puede plantearse si falta en la sentencia que comento el que se hubiese
completado la aplicación de la LORTAD, mediante la referencia expresa a la
aplicación delartículo 17.3 de la misma, conforme alcual “los afectados que,
como consecuencia delincumplimiento delo dispuestoen lapresente Leypor
el responsable del fichero, sufran daño o lesión en sus bienes o derechos ten-
dránderechoaserindemnizados”,preceptoqueestableceunaresponsabilidad
objetiva, o sin culpa (24). A mi juicio ello no es así por las siguientes razones:

1. Elartículo17.3LORTADseproyectaesencialmentesobreelresponsa-
ble del fichero de morosidad, que en este caso no era el Banco demandado.
Consideroque esmuy forzadointerpretar quela responsabilidadse podríaim-
putar alBanco como responsablede unfichero, quesería noeldela ASNEFen
estecaso,sinoelpropioficherodemorosidaddelBanco (25),yaqueellonoeralo

(22) Vid. GUILARTE GUTIÉRREZ, A., “Instrucción de la Agencia de Protección de
Datos relativa a la prestación de servicios de información sobre solvencia patrimonial y crédi-
to”, RDBB, n.º 57, enero-marzo 1995, p. 177.

(23) Sobre la naturaleza jurídica de las Instrucciones de la Agencia de Protección de
Datos, vid. MARROIG POL, L., “Las instrucciones de la Agencia de Protección de Datos”,
AIA, n.º 23, abril de 1997, pp. 5-6 y 8, trabajo en el que también analiza la problemática validez
de dichas Instrucciones, cuestión sobre la que incide posteriormente ALONSO MARTÍNEZ,
C., “Prestación de servicios de información sobre solvencia patrimonial y crédito”, AIA, n.º 28,
julio de 1998, pp. 12-13.

(24) En este sentido, GRIMALT SERVERA, P., La responsabilidad civil en el tratamien-
to automatizado de datos personales, Comares, Granada, 1999, pp. 150-154 y 369 y “La res-
ponsabilidad…”, ob. cit., p. 1.759.

(25) Es la tesis de GRIMALT SERVERA, P., “La responsabilidad…”, ob. cit., p. 1.760.
Vid. la Exposición de Motivos de la Instrucción 1/1995, de 1 de marzo: “…la realidad demues-
tra que coexisten perfectamente engarzados dos tipos de ficheros: uno, el propio del acreedor,
que se nutre de los datos personales que son consecuencia de las relaciones económicas mante-
nidas con el afectado, cuya única finalidad es obtener la satisfacción de la obligación dineraria,
y otro, un fichero que se podría denominar común que, consolidando todos los datos personales,
contenidos en aquellos otros ficheros, tiene por finalidad proporcionar información sobre la
solvencia de una persona determinada y cuyo responsable, al no ser el acreedor, no tiene compe-
tencia para modificar o cancelar los datos inexactos que se encuentran en aquéllos”. Estudia
comparativamente esos dos ficheros, los propios de cada Banco y los comunes que se nutren de
las aportaciones de los propios, AZAUSTRE FERNÁNDEZ, M.ª J., El secreto..., ob. cit., pp.
150-159 y 319-342.
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quesehabíapedidoenlademanda,porlo quepodría entenderseque seincurri-
ría en incongruencia extra petita de pronunciarse la Sala en tal sentido. Ni si-
quiera con la redacción del vigente artículo 19.1 de la Ley Orgánica 15/1999
(“Losinteresadosque,comoconsecuenciadelincumplimientoalodispuestoen
lapresenteLeyporelresponsableoelencargadodeltratamiento,sufran dañoo
lesión en sus bienes o derechos, tendrán derecho a ser indemnizados”), que
adiciona al responsable el encargado, considero que en este último concepto
pueda incluirse alBanco supuestamente acreedor que suministra la informa-
ción (26).Quedaalmargendeestebrevetrabajoeltratamientodelaresponsabili-
dad administrativa de los responsables y encargados de estos ficheros (27).

2. La existencia de un comportamientotan manifiestamentenegligente
por parte delBancodemandado obviabala necesidadde acudira laaplicación
de un precepto de responsabilidad sin culpa.

Sí falta, por el contrario, amientender,la mencióna lainfracción porparte
delBanco delartículo 4.3 LORTAD, ya que ciertamente cedióal ficherodatos
falsos acerca de su cliente.

Si la LORTAD hubiese estado vigente al tiempo de la cesión originaria de
los datos al registro de la ASNEF, habría existido en ese caso también una
responsabilidaddelaentidadencargadadelfichero,porinfracción delartículo
25.1LORTAD,alnohaberinformadoalactordesuinclusiónenelmencionado
ficherocomoconsecuenciadelacesióndedatosefectuadaporlaentidadcredi-
ticia. Es importante, a mi juicio, esta notificación o información (28), pues la
mismapuedeservirparaaminoraroinclusosuprimirlasconsecuenciasindem-

(26) Acerca de tal ampliación de la legitimación pasiva, vid. SERRA RODRÍGUEZ, A.,
“Los derechos…”, ob. cit., pp. 9-10. La inclusión del encargado se refiere al encargado del
tratamiento, que debió incluirse por consecuencia de la adaptación de nuestro ordenamiento a la
Directiva 95/46/CE, para integrar la laguna que presentaba la LORTAD y que ya fue advertida
por DE ASÍS ROIG, A. E., “La actividad sancionadora de la Agencia de Protección de Datos”,
AIA, n.º 22, enero de 1997, p. 3.

(27) Sobre el régimen vigente en esta materia, de infracciones y sanciones administrati-
vas, vid., por ejemplo ÁLVAREZ-CIENFUEGOS SUÁREZ, J. M.ª, “Notas…”, ob. cit., p.
1.716. En la práctica, vid. la Sentencia de la Sección 6.ª de la Sala 3.ª del Tribunal Supremo de
28 de octubre de 2000 (Ponente: Excmo. Sr. D. Ernesto Peces Morate), resolviendo un recurso
de casación para unificación de doctrina en torno a la aplicación del artículo 43.3.f) LORTAD,
actual artículo 44.3.f) de la Ley Orgánica 15/1999.

(28) Como dice con carácter general, a propósito del artículo 5.4 de la Ley Orgánica
15/99, de protección de datos de carácter personal, ÁLVAREZ-CIENFUEGOS SUÁREZ, J.
M.ª, “Notas…”, ob. cit., p. 1.711, “el derecho a ‘ser informado’ de los datos de carácter personal
que no hayan sido recabados del interesado constituye una cuestión básica para la correcta
aplicación de la Ley. Constituye un prius imprescindible para el ejercicio de cualquier otro
derecho, como pueden ser los de rectificación o, en su caso, cancelación”.
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nizatorias de la presencia de datos falsos en estos ficheros,cuando hayacoad-
yuvadoasuperduración lapropia desidiadel interesadoen lano correcciónde
dichosdatosy,portanto,enlacontinuidaddelasituaciónpotencialmentelesiva
parasusderechoseintereseslegítimos,alnohaberejercitadolacorrespondien-
teacciónderectificaciónocancelación,yacontempladaenelartículo 15LOR-
TAD (hoyen elartículo 16de laLey Orgánica15/1999); ellono debellevar ala
confusión de entender que la acción de rectificación o cancelación excluye la
indemnizaciónentodocaso,puesesevidentequeeldañopuedehaberseprodu-
cidoantesdequeelafectadotomeconocimientode quese encuentraindebida-
menteincluidoenelcorrespondiente registrode morosidad (29).Con laentrada
en vigor de la Ley Orgánica 15/99, de normas reguladoras de la protección de
datos de carácter personal, su artículo 29.2 ha mantenido el citado deber de
informaciónenunplazomáximode30díasparaquelamismaseaproporciona-
daalosinteresadosqueyacontemplabaelartículo28.1LORTAD (30)yrespecto
del que la norma segunda.2 de la Instrucción 1/1995, de 4 de marzo, de la
AgenciadeProteccióndeDatosestablecióque“cuandosetratede datosperso-
nales incorporados al fichero con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley
Orgánica deberán notificarse al afectado en el menor plazo posible y, en todo
caso,dentrodelañosiguientecontadodesdelapublicacióndela presentereso-
lución”,habiendotenidolugardichapublicaciónenelB.O.E.de 4de marzode
1995 (31). Este último mandato puede verse que no resultó incumplido por la
entidadfinancierademandadaenellitigioresueltoporlasentenciacomentada,
ya que, como he recogido al sintetizar los hechos litigiosos, la mismarectificó
el asiento inexacto el26 de febrero de 1996, antes,por tanto,del4de marzode

(29) Me adhiero al criterio que, en este sentido, se sostiene en la Sentencia de la Audien-
cia Provincial de Baleares de 13 de octubre de 1998 (Ponente: Ilmo.Sr. Aguiló Monjó).

(30) Para FERNÁNDEZ LÓPEZ, J. M., “La nueva Ley de protección de datos de carác-
ter personal de 13 de diciembre de 1999. Su porqué y sus principales novedades”, AIA, n.º 34,
enero de 2000, p. 3, se trata de una novedad normativa de la Ley Orgánica 15/1999, que a mi
juicio no es tal en este ámbito concreto de los ficheros de solvencia patrimonial y crédito, pues
lo que ocurre como él mismo indica, es que la nueva Ley concreta que la obligación de comuni-
cación afecta a estos ficheros que se nutren de datos facilitados por los acreedores; vid., respecto
de la LORTAD, SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., “Ley sobre tratamiento de datos de ca-
rácter personal”, RDBB, n.º 48, octubre-diciembre 1992, pp. 1.167-1.168, MARCHENA
GÓMEZ, M., “Conocimiento por el interesado de su inclusión en ficheros automatizados sobre
solvencia patrimonial”, AJA, n.º 400, 22 de julio de 1999, pp. 2-5, al tiempo que analiza la
Sentencia de la Sección 8.ª de la Sala de lo Contencioso-Administrativo del Tribunal Superior
de Justicia de Madrid de 17 de febrero de 1999 y ALONSO MARTÍNEZ, C., “Prestación…”,
ob. cit., esp. pp. 7-8.

(31) Sobre el mecanismo de notificación, vid. la norma segunda de la mencionada Ins-
trucción 1/1995, de la Agencia de Protección de Datos y GUILARTE GUTIÉRREZ, A., “Ins-
trucción…”, ob. cit., p. 178.
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1996, fecha tope para poner en conocimiento del afectado su inclusión en el
fichero.

De otrolado, ala vistade queen elcaso objetode lacontroversia judicialel
actor era consumidor del crédito bancario delque derivó la inexacta informa-
ción de morosidad, entiendo que también era de aplicación el artículo 25
LGDCU, del que se desprende el derecho del demandante perjudicado a la
indemnizacióndelosdañosyperjuiciosderivadosdelserviciobancariopresta-
do negligentemente (32). Esimportante laaplicación deeste preceptoprotector
delosconsumidores,pues,además,seránula, porabusiva, cualquiercláusula,
condiciónoestipulaciónquepudierapretenderexonerarderesponsabilidadala
entidad bancaria respecto de los daños causados a sus usuarios por causa de
errores del estilo delobjeto de este comentario. Ello porque tal cláusula debe
considerarse incluida en alguna de las contempladascomo 9.ª,10.ª o21.ª dela
disposición adicionalprimera LGDCU, según redacción dada por la disposi-
ción adicional primera.seis LCGC de 13 de abril de 1998 (33).

En resumen, la Sentencia comentada analiza y determina con detalle la
existenciadeuncomportamientonegligentedelaentidadbancaria,queconcre-
taenlainfraccióndedeberesespecíficosquelevienenimpuestospor lalegisla-
ción relativa al tratamiento automatizado de datos personales, en este caso de
uno de sus antiguos clientes.

III. LOS DAÑOS Y PERJUICIOS OBJETO DE REPARACIÓN: DAÑOS
PSÍQUICOS Y MORALES Y DAÑOS PATRIMONIALES

Determinadala existenciade uncomportamiento negligentede laentidad
bancaria hay que constatar y cuantificar qué daños indemnizables padeció el
actor, lo que entraña las otras dos cuestiones de interés que sonobjeto detrata-
miento en la Sentencia que vengo a comentar.

1. Daños psíquicos y morales

ElJuzgado deInstancia habíadesestimado íntegramentela demandapor-
que, entre otras cosas, entendió que los daños psíquicos o morales no estaban
suficientementeacreditados(“…nihabiéndoseacreditado,tampoco,elsupues-
to daño moral sufrido, habiéndose limitado elactor aaportar alprocedimiento

(32) Con carácter general, vid. la admisión de la aplicación de este precepto en
SÁNCHEZ MIGUEL, M.ª C., “La responsabilidad…”, ob. cit., p. 2.436.

(33) Anteriormente, refiriéndose al texto primitivo de la LGDCU, vid. SÁNCHEZ MI-
GUEL, M.ª C., “La responsabilidad…”, ob. cit., p. 2.447.
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un documento preconstituido, con la únicafinalidad dehacerlo valeren él,sin
posibilidaddecontradicciónyrealizadosinintervenciónniparticipaciónalgu-
na de la entidad demandada”), discrepando la Audiencia de ese juicio, tras
partir de la indemnizabilidad, reconocidapor reiteradaJurisprudencia delTri-
bunal Supremo que cita, de tales daños morales.

Evidentemente,unmedio relevantede acreditaresos dañoses aportar,co-
mo se hizo en el caso objeto deexamen, uninforme médicojustificativo delos
padecimientos morales y de salud sufridos por el actor en sumomento, yaque
el intentar practicar una prueba pericial en el curso de los autos era inútil,
porque cuando se tramitaban los mismos el actor, por fortuna para él, ya no
estaba inscrito en elcitado Registroy, lógicamente,había mejoradoen suesta-
do psíquico y moral. Con la vigente LEC 2000 (artículos 335 y ss.) elpronun-
ciamiento que antes he reproducidode laSentencia deinstancia quedadesvir-
tuado,enla medidaen que,en laactualidad, elinforme médicoaportado conla
demanda y ratificado en autos por su autor es, a todos losefectos, undictamen
pericial.

Puesbien,elactoraportóconlademandauninformemédicoredactadopor
un Psiquiatra, que lo ratificó en autos. Ciertamente el Psiquiatra gozaba de un
amplio y extendido prestigio en su profesión, pues no en vano se trataba del
Presidente de una Asociación autonómica dePsiquiatría, Psiquiatraconsultor
delHospitalGeneraly profesor colaboradorde laFacultad deMedicina yade-
más fue Jefe de Sección del Hospital Psiquiátrico.

Dicho informe acreditó suficientemente, a juicio de laSala, eltratamiento
específico antiestrés y ansiolítico alque estuvo sometido el actor desde elmes
deenerode 1991,quien padecíaansiedad generalizada,tensión nerviosa,ten-
siónmuscular,insomnio,inquietud,irritabilidadysíntomasvegetativos,loque
condujo a un envejecimiento prematuro del demandante, que hubo de estar
sometido almeritado tratamiento médico entre los años 1991 y 1996, entanto
que persistía la causa de los daños, la inclusión indebida en el Registro de
morosidad.

Es evidenteque todosesos padecimientospsíquicos, físicosy moralessu-
fridosporelactor,fueron ocasionados,según constaen elantes citadoinforme
yfuereconocidoporlaSala,porlaconductanegligentedelademandada,porlo
quedebieronseryfueronobjetodeindemnización.Amientender,talindemni-
zación se estima en elpresente casopor laaplicación delartículo 1902CC yde
laresponsabilidadcontractualderivadadelarelacióncontractual existenteen-
tre cliente y Banco, pero al mismo tiempo no veo obstáculos para que si se
aplicaselaLORTAD,tambiénensuámbitodeconsecuenciasindemnizatoriaso
reparadoraspuedaincluirselareparacióndetalesdañosmoralespadecidospor
los afectados por los erróneos ficheros automatizados de datos, puesto que sí
consideroque,comodehechoseprobóenelcasoquemeocupa,dichoserrores
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puedan acarrear importantes padecimientos en la salud física y psíquica del
afectado, que se ve públicamente tachado de moroso sin serlo (34), pues ello
genera en tal afectado un menoscabo de su reputación, frente a los demás y
frente a sí mismo (35).

Ya en lo que se refiere a la cuantificación de dicha indemnización es una
cuestión abstracta, de evaluación en cada caso por los Jueces y Tribunales, de
modo que en ese caso la Sala enjuiciadora fijó la cuantía prudencial de un
millón de pesetas (36).

2. Daños patrimoniales

Deotrolado,la conductanegligente dela demandada,aparentando laine-
xistente situación de morosidad del actor, era potencialmente susceptible de
causarle daños patrimoniales, cuestión que también se analizaen laSentencia
que estudio.

Cuando se hace referencia a los daños patrimoniales o materiales se está
haciendo mención aldaño emergente y al lucro cesante. Esto es, se está com-
prendiendotantoalaspérdidaspatrimonialesefectivamentesufridascomoalas

(34) En contra, vid. SERVERA GRIMALT, P., La responsabilidad…, ob. cit., p. 128.
(35) En este último sentido, vid. MARCHENA GÓMEZ, M., “Conocimiento…”, ob.

cit., p. 1.
(36) Siendo muy debatida la cuestión de cómo cuantificar el daño moral, vid., entre otros

muchos, por ejemplo, AGUSTÍN CALVO, M.ª G., “La valoración judicial en la indemnización
por daño moral”, RGD, n.º 610-611, julio-agosto 1995, pp. 8.602-8.641. En la práctica reciente
y como síntesis de jurisprudencia, vid. la Sentencia de la Sala 1.ª del Tribunal Supremo de 19 de
octubre de 2000 (Ponente: Excmo. Sr. D. Alfonso Villagómez Rodil): “La jurisprudencia conso-
lidada y ya antigua de esta Sala viene considerando la indemnización por daños morales, reco-
nociendo que su valoración no puede obtenerse de una prueba objetiva, pero no por ello se ata a
los Tribunales de Justicia e imposibilita legalmente para fijar su cuantificación (Sentencias de
27 de julio de 1994, 3 de noviembre de 1995, 21 de octubre de 1996, que parten de la de 6 de
diciembre de 1912), a cuyo efecto ha de tenerse en cuenta y ponderar las circunstancias concu-
rrentes en cada caso … La indemnización por daños morales no trata de reparar la disminución
del patrimonio, sino que lo que pretende es contribuir a sobrellevar el dolor, y ha de proyectarse
directamente al ámbito de la persona que lo padece”. Casi coetáneamente a la Sentencia que
comento, la Sentencia del Juzgado de 1.ª Instancia de Barcelona de 10 de octubre de 2000,
cuantificó la reparación del daño moral, en un caso similar, en 1.500.000 pesetas; mientras que
la Sentencia de la Sección 11.ª de la Audiencia Provincial de Madrid de 19 de abril de 2000
(Ponente: Ilma. Sra. D.ª Lourdes Ruiz de Gordejuela López) lo hizo en 500.000 pts. al igual que
la sección 10.ª de la Audiencia Provincial de Madrid de 12 de julio de 2000 (Ponente: Ilma. Sra.
D.ª María de los Ángeles Rodríguez Alique). Hago notar la diferencia de cuantificación del
daño, máxime teniendo en cuenta que la Sentencia del Juzgado de Barcelona se ponderó la
conducta inicialmente pasiva del demandante cuando la ASNEF le comunicó debidamente su
indusión en el Registro de morosidad.
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gananciasdejadasdeobtener (37),puestoquelocontrario,excederdetalescáno-
nes, supondría admitir un enriquecimiento injusto por parte del inexistente
afectado (38).

La posibilidad de que tales daños existan es fácilmente aprehensible si se
tiene en cuenta la importancia que en la actualidad tienen estos ficheros auto-
matizados de morosidad, alpunto de que son muy escasas las operaciones fi-
nancierasquesecelebranhoy,sinquepreviamentesetecleeelcorrespondiente
ficheroyse compruebepor partede laentidad financieracuál esla situaciónde
morosidad de su cliente o de su futuro y potencial cliente (39). Es curioso, ade-
más, tener en cuenta que, como bien se ha apreciado en la práctica judicial,no
es necesario que para que tales daños se produzcan se esté ante la mención de
cuantiosasdeudasimpagadas,yaqueinclusolaspequeñascuantíaspuedenser
generadoras de importantes daños, enla medidaen que“…evidencia unama-
yorconflictividadeconómica,alnopoderatenderpagosmínimos(elafectado)
en relación a su volumen de giro” (40).

No es difícil, por tanto, comprender que cuando se está hablando en este
ámbitodedañospatrimonialesseestáhaciendoreferenciaaaquellosderivados
de la privaciónde financiación,cuando otrasentidades definanciación senie-
guenaprestarlamismaporcausadelaaparentemorosidaddelafectadoalavista
delaconsultadelficheroenelqueaparecelapresuntainsolvencia,hechoquefue
estimado no probado por la Sentencia objeto de este comentario (“así, no se
infieredelaspruebaspracticadasque comoconsecuencia defigurar eldeman-
danteenelantedichoRegistroseledenegaseningúnpréstamoporentidadbanca-
riaqueloconsultase…yamayorabundamiento,tantodelacertificaciónemitida
porlaASNEFobrantealfolio155comodeladocumentalqueconstaalosfolios

(37) En este sentido, y específicamente sobre la materia que vengo analizando, vid. GRI-
MALT SERVERA, P., La responsabilidad …, ob. cit., p. 125. En la práctica, vid. el amplio
elenco de daños patrimoniales cuya reparación solicitó el demandante en la Sentencia de la
Sección 11.ª, de la Audiencia Provincial de Madrid de 19 de abril de 2000. (Ponente: Ilma. Sra.
D.ª Lourdes Ruiz de Gordejuela López).

(38) Vid. la queja de TÉLLEZ LAPEIRA, A., “La responsabilidad…”, ob. cit., pp.
1.892-1.893, en tal sentido.

(39) Como dice MARCHENA GÓMEZ, M., “Conocimiento…”, ob. cit., p. 2, “resulta
innecesario destacar ahora la importancia de poseer una información que ponderar con carácter
previo a la adopción de determinadas decisiones económicas, cuyo inherente riesgo aconseja
todo tipo de cautelas”.

(40) Así, la Sentencia de la Sección 3.ª de la Audiencia Provincial de Guipúzcoa de 4 de
marzo de 1998 (Ponente: Ilmo.Sr. D. José Luis Morales Ruiz), que cuantifica tales daños en
cuatro millones de pesetas, siendo la deuda que aparecía como morosa únicamente por importe
de 781.238 pesetas.
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304yss.,seinfierequelainclusióndeldemandanteen elantedicho Registrono
le impidió obtener diversos préstamos de diversas entidades bancarias”) (41).

Esaprivacióndefinanciaciónpuedeestrangularlaactuacióncomercialde
una empresa (utilizó la concepción subjetiva de la empresa, en la que cabe
ubicar alempresario individualtambién) conduciéndolaa unasituación dein-
solvencia o puede impedir que un particular pueda celebrar un determinado
contrato (42).Perotambiénescierto que,como seapreció enla Sentenciaobjeto
deestecomentario,elhechode quese obtengala meritadafinanciación, pesea
la constancia en el registro de morosidad, no es óbice para que ello lleve aca-
rreadounanormalmayordificultad,loque,asuvez,implicaunacrecentamien-
to delpadecimiento moraly de los sufrimientos psíquicos del afectado (así lo
apreciaestaSentenciacuandodicequeeldemandante“seencontró sometidoa
laantedichasituacióndesufrimientopsíquicoyangustiacuando,alsolicitarlos
préstamos o créditos que le permitiesen solucionar tales problemas económi-
cos,lasentidadesbancariascomprobasenqueseencontrabainscrito—injustifi-
cadamente— en el Registro de morosos de la ASNEF”).

Los daños materiales pueden consistir, asimismo, en las dificultades de
empleo por parte del afectado, si logra acreditar que las empresas a las que se
ofrecióledenegaronel empleopor talcausa ysiempre quesu conductapasiva,
sin hacer lo posible por destruirtal error,no hayasido lacausa deque seprodu-
jese la denegación de empleo referida (43).

Concluyendo, pues, se está ante una relevante sentencia, en el no muy
abundantecampo,aún,delaexigenciaderesponsabilidadalasentidadesfinan-
cierasporlaaportacióndedatosalosregistrosdemorosidad,cuyoconocimien-

(41) Vid. el caso de la Sentencia de la Sección 9.ª de la Audiencia Provincial de Valencia
de 26 de marzo de 1999 (Ponente: Ilma. Sra. D.ª M.ª Antonia Gaitón Redondo), en el que,
justamente por esa falta de acreditación de la denegación de nuevos créditos, por ese motivo, se
desestimó la demanda. Anterior en el tiempo, cfr. la Sentencia de la Sección 2.ª de la Audiencia
Provincial de Cádiz de 21 de enero de 1998 (Ponente: Ilma. Sra. D.ª Rosa Fernández Núñez), en
el mismo sentido. Más recientes, coinciden en denegar indemnizaciones por falta de prueba del
lucro cesante y daño emergente en estos casos las Sentencias de la Sección 11.ª de la Audiencia
Provincial de Madrid de 19 de abril de 2000 (Ponente; Ilma. Sra. D.ª Lourdes Ruiz de Godejuela
López), de la Audiencia Provincial de Zamora de 15 de junio de 2000 (Ponente: Ilmo. Sr. D.
Pedro Jesús García Garzón).

(42) Este último fue el caso de la Sentencia de la Audiencia Provincial de Baleares de 13
de octubre de 1998 (Ponente: Ilma. Sra. Aguiló Monjó), a propósito de quien no pudo concertar
la compraventa respecto de la que había firmado una opción de compra por causa de habérsele
denegado dos préstamos solicitados para pagar el precio de la misma, cuantificándose el daño
padecido e indemnizable en la prima de la opción de compra perdida.

(43) En este sentido, vid. la Sentencia de la Sala 1.ª del Tribunal Supremo de 26 de sep-
tiembre de 1995 (Ponente: Excmo. Sr. D. Antonio Gullón Ballesteros).
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to, ayudará, sin duda, a acentuar el cuidado de las entidades financieras en el
manejo de datosde tansingular relevanciapara ellasmismas (44), perotambién
para sus clientes y para el sistema económico en general;piénsese que en este
caso se trataba de un particular, pero reflexiónese acerca de loque podríaocu-
rrirsielerrorafectaaunaentidadmercantildeimportanciaeconómicanacional
y actuante en un sector especialmente sensible de la economía.

(44) Desde esta perspectiva, vid. CASANOVAS MARTÍ, S., “Los servicios…”, ob. cit.,
p. 3.
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INTERPRETACIÓN EXTENSIVA DE LA RESERVA
LEGAL DE LA DENOMINACIÓN BANCO A FAVOR

DE LAS ENTIDADES DE CRÉDITO

[Comentario a la Sentencia del Tribunal Supremo
de 21 de julio de 2000]

Ponente: Sr. Manuel Campos Sánchez-Bordona

RITA LARGO GIL

Profesora Titular de Derecho Mercantil
Facultad de Derecho

Universidad de Zaragoza

La sentencia delTribunalSupremo (Sala de lo ContenciosoAdministrati-
vo, Sección 3.ª) de 21 de julio de 2000, objeto de este comentario acuerdaque
ha lugar al recurso de casación, núm. 3083/1993, interpuesto por elAbogado
delEstado contrala sentenciadictada porla Sección9.ª dela Salade loConten-
cioso-AdministrativodelTribunalSuperiorde Justiciade Madridcon fecha17
defebrerode1993enelrecursocontencioso-administrativo núm.1971/1991.

Los antecedentes de hecho relevantes se relacionan en el fundamento de
derecho primero.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

Primero.—Elabogadodel Estadorecu-
rre en casación la sentencia dictada por la
Secc. 9.ª de la Sala de lo Contencioso-Ad-
ministrativodelTSJMadridconfecha17de
febrero de 1993 que, al estimar el recurso
contencioso-administrativonúm.1971/1991,

anulólosactosadministrativosenélimpug-
nados (resolución de fecha 24 de mayo de
1991 del Consejo Ejecutivo del Banco de
España, confirmada en alzada por resolu-
ciónde laSubsecretaría deEconomía yHa-
cienda de fecha 6 de septiembre de 1991)
medianteloscualeslaAdministraciónhabía
requeridoalaempresa“Videobanco yMar-



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 126 --

keting S.A.” para que cesara de utilizar en
sudenominaciónsocialelvocablo“banco”,
poraplicacióndelodispuestoenelartículo
28 de la Ley 26/1988, de 29 de julio sobre
Disciplina e Intervención de las Entidades
deCrédito.Lasentenciadeinstanciaenten-
dióquelacitadadenominaciónsocialnoin-
fringía dicho precepto y, en consecuencia,
anuló las resoluciones impugnadas.

Segundo.—Elmotivoúnicodecasación,
interpuesto al amparo del art. 95.1.4 de la
LeyJurisdiccional,denunciaprecisamente
que la Sala de instancia ha infringido elor-
denamiento jurídicoal interpretarerrónea-
menteelcitadoart.28Ley26/1988,precep-
tocuyotenorliteraleselsiguiente:“Ningu-
na persona física o jurídica, nacional o
extranjera,podrá,sinhaberobtenido lapre-
ceptiva autorización y hallarse inscrita en
loscorrespondientesregistros,ejercerente-
rritorio español las actividadeslegalmente
reservadasalasentidades decrédito outili-
zarlasdenominacionesgenéricaspropiasde
éstasuotrasquepuedaninduciraconfusión
con ellas”.

Tercero.—El recurso debe prosperar
pues la interpretación jurídicamente más
adecuadadelart. 28de laLey deDisciplina
e Intervención de las Entidades de Crédito
debetenderapreservar—en prode losinte-
reses no sólo de tales entidades sino, espe-
cialmente, de los ciudadanos que se ven
compelidos a utilizar sus servicios en las
circunstanciasactualesyadepositarenellas
su confianza— la distinción neta entre las
entidadesfinancieras,sujetasaunoscondi-
cionamientos más estrictos, y el resto de
empresas mercantiles.Entre losinstrumen-
tos que el legislador ha querido emplear a
estos efectos se encuentra la reserva de de-
nominación, de modo que el uso de las ex-
presionescomúnmenteasignadasalasenti-
dades de crédito (esto es, lo que la ley en-
tiendecomo“denominacionesgenéricasde
éstas”) noestá permitidopara el resto delas
empresas mercantiles.

Entrelasexpresiones comúnmenteasig-
nadasa lasentidades decrédito yreconoci-
dascomotalesporelsentirpopular,eltérmi-
no “banco” esla quemás arraigo tiene enel
panoramaempresarialespañol,hastaelpun-
tode quecualquier empresaque incluyaen
sudenominaciónaqueltérminoseráasocia-
daeidentificadacon lasqueformanpartede
nuestro sistema financiero y crediticio.

Esciertoquelarazónsocialdelaempresa
recurrenteen la instanciaadiciona al térmi-
no“banco”elprefijo“vídeo”,integrándolos
enunsolovocablo.Ellonoessuficiente,sin
embargo,dentrodelcontextoempresarialen
quesedesenvuelveestelitigio,paraexcluir
la reserva dedenominación aque antesnos
referíamos.Noloesporqueenel sectorban-
cario la actividad tradicional viene siendo
completada, si no sustituida, por el uso de
nuevastecnologíasdetelecomunicación,de
modoquetérminoscomo“bancaelectróni-
ca”,“banca telefónica”,“banca porcable”,
“bancaon-line”,“bancovirtual”oelmismo
de“videobanco”expresanyaotrostantosfe-
nómenosdeactividadcrediticiaasociadaal
empleodeaquellastecnologías,aloscuales
sedebeextendertambién lareservadedeno-
minación que el art. 28 de la Ley 26/1988
quierequeseapreservada.Utilizandocomo
criteriohermenéuticoeldeatenderalareali-
dadsocial del tiempo enque hade serinter-
pretada la norma, este tipo de expresiones
que, junto al término“banco”, asocianuna
determinadatecnologíaelectrónica,hanpa-
sadoyaaconfigurarse,enel lenguajeusual,
como“denominacionesgenéricas”propias
delosestablecimientosoentidadesdecrédi-
toalasquenopueden teneraccesootrasem-
presas mercantiles.

Al nohaberlo apreciadoasí, lasentencia
deinstancianointerpretaenformaadecuada
elprecepto legalensuprimerinciso,sinque
lasreferenciasquecontienealaprohibición
impuesta en elsegundo (relativaa otrasde-
nominaciones“quepuedaninduciraconfu-
siónconellas”)seanyarelevantesparalaso-
lucióndel litigio.Comoacertadamentesos-
tiene el Abogado del Estado, si el primer
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inciso impide,porsísolo,elusode laexpre-
sión “banco” u otra genérica indicativa de
entidad de crédito, basta la vulneración de
esta parte del precepto para que la empresa
recurrentenopuedaveramparadasupreten-
sióndecontinuarutilizandounadenomina-
ción social que incluyeaquel vocabloaso-
ciado al término “vídeo”.

Noesnecesario,pues,analizarsi,además
de interpretar erróneamente el precepto en
su primer inciso, la sentencia acertó o noal
descartar que se produjerala “confusión”a
laquealudeelsegundo.ElAbogadodelEs-
tadoalega,aestosefectos,“la engañosapu-
blicidad que, como resulta del expediente
administrativo,hautilizadolarecurrente,la
cual,aunquesudenominaciónsociales“Vi-

deobancoandMarketing”,giraensupubli-
cidady ensus actuacionescon laexclusiva
expresión “Videobanco” (pretendiendo)
aprovecharsedeunaexpresiónque,quiérase
o no, tieneen nuestrarealidad socialactual
unas connotaciones particulares,suscepti-
bles de llamarla atencióngeneral depúbli-
co”.Alegaciónque,siendociertaencuantoa
la realidad fáctica que refiere, no mereció,
sinembargo,acogidafavorabledelaSalade
instanciaenordenalaapreciacióndelriesgo
deconfusiónenelpúblico,locual resultaya,
insistimos,indiferentecuandohemosapre-
ciadoquelarazónsocial,ensímismaconsi-
derada,utilizaindebidamenteunadenomi-
nación genérica propia de las entidades de
crédito.
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I. INTRODUCCIÓN

La sentencia objeto delpresente comentario se ocupa de un tema sobre el
que ya se pronunció elTribunalSupremo en sentencia de 28 de noviembre de
1989 de la que nos hicimos cargo en sumomento (1), estees: lautilización dela
denominación“banco”poruna sociedadanónima cuyaactividad noes lapro-
piadelas entidadesde crédito,por loque nocuenta conla autorizaciónoportu-
na para ello ni está inscrita en elRegistro de Bancos y Banqueros. En aquella
sentencia,comoen laactual, elTSseatiene altenor literaldel régimensectorial
en vigor, con las matizaciones que se verán, y se manifiesta contrario a la
utilizaciónpor otrasentidades mercantilesde unadenominación reservadale-
galmentealasentidadesde crédito.No obstante,los antecedentesde lasenten-
ciade2000revelanalgunasconnotacionesnuevasenrelaciónala sentenciade

(1) De la sentencia del TS de 28 de noviembre de 1989 nos ocupamos en “Utilización
de la denominación de ‘Banco’ por una sociedad sin estar inscrita en el Registro de Bancos y
Banqueros”, RDBB, n.º 40, octubre-diciembre de 1990, pp. 927 y ss.
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1989queinvitanaqueretomemoslacuestiónantesidentificadasobrelacualya
dejamos sentada nuestra posición (2). Estas son:

Ahoraseaplicaelart. 28de laLey 26/1988de Disciplinae Intervenciónde
las Entidades de Crédito (3) (en adelante, se cita Ley 26/1988) en el que se
prohíbe“…utilizarlasdenominacionesgenéricaspropiasdeéstas—entidades
de crédito— u otras que puedan inducir a confusión con ellas”. Conlo cual,se
está limitandola libertadde elecciónde losfundadores deuna sociedadanóni-
ma en relación a la denominación a adoptar, siempre, claro es, dentro de los
límites por todos conocidos (art. 2.º LSA de 1989 y arts. 395a 419delRRMde
1996 (4)).

ElAltoTribunalpropugnalainterpretaciónextensivadelareserva legalde
ladenominación“banco”.Dosconsideracionesalrespecto:Primera,eltérmino
“banco” en el presente asunto no se utiliza de forma autónoma, esto es, por
separado como en los hechos referidos en la sentencia de 1989 (5), sino juntoa
otrotérminoquetieneunsignificadopropio,comoes“vídeo”,integrandoasíla
denominación“Videobanco”,queformapartedela denominaciónsocialdela
entidadafectada“VideobancoyMarketing,S.A.”quehadeserconsideradaen
su conjunto. Y segunda, el TS entiende que el art. 28.1, inciso finalde la Ley
26/1988,debeserinterpretadodeconformidadconlarealidadsocialdeltiempo

(2) En nuestro trabajo “Utilización de la denominación de ‘Banco’ por una sociedad sin
estar inscrita...”, ya quedó expuesta nuestra posición con respecto a la reserva legal contenida
en el art. 38 LOB de 1942 y en el actual art. 28.1 de la Ley 26/1988. En síntesis, consideramos
desorbitada la medida desde la perspectiva de la justicia material, ya que la propia denomina-
ción permite deducir al ciudadano cuál es el objeto social de la entidad en cuestión (“Banco
Filatélico Español, S.A.”), esto es, que no se trata de una entidad crediticia. Por tanto, la
inclusión de la palabra “banco”, un nombre genérico por lo demás, de amplio contenido, no
comporta un perjuicio para nadie. No puede ocasionar daño a los ahorradores o consumidores
en general porque esa denominación —con el calificatico “filatélico”, que dota de contenido al
sustantivo “banco”— no genera ni es susceptible de generar confusión en relación a la activi-
dad mercantil desplegada por esa sociedad. Cada clase de empresarios tiene su propia clientela.

(3) El fundamento legal ahora es el art. 28 Ley 26/1988, cuyo tenor literal es el siguien-
te: “Sin perjuicio de lo previsto en el Título V ninguna persona física o jurídica, nacional o
extranjera, podrá, sin haber obtenido la preceptiva autorización y hallarse inscrita en los corres-
pondientes registros, ejercer en territorio español las actividades legalmente reservadas a las
entidades de crédito o utilizar las denominaciones genéricas propias de éstas u otras que
puedan inducir a confusión con ellas” —la cursiva es nuestra—.

(4) Véase por todos, SÁNCHEZ CALERO, F., en VV.AA., Comentarios a la Ley de
Sociedades Anónimas, dir. por Fernando Sánchez Calero, Tomo I, Artículo 2.º, pp. 55 y ss.

(5) Recordemos que en la sentencia del TS de 28 de noviembre de 1989 (RJ. 7917) se
enjuiciaba la utilización por una entidad no crediticia de la denominación“Banco Filatélico
Español, S.A.”, en anagrama “Banfi, S.A.”
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en que se aplica la norma, por lo que, dada laaplicación delas nuevastecnolo-
gías a la actividad bancaria, concluye que la reserva legal del mencionado
preceptodeberíaabarcarincluso,eltérmino“videobanco”.DeaquíqueelAlto
Tribunalconsiderequelasentenciadeinstancianointerpretódeformaadecua-
daelincisoantesreproducidodelyacitadoartículo28.Esta esla únicacuestión
planteada en la instancia y en la que se fundamenta el recurso de casación: la
incorrecta interpretación del inciso delart. 28.1de laLey 26/1988 (6).Este esel
argumento central que el Alto Tribunal construye, incurriendo en flagrantes
contradiccionesqueseveránysinatenersealaprudenciaqueserequieredesde
la doctrina científica y desde la jurisprudencia con respecto a la aplicacióndel
citado criterio sociológico. Es el tema principal de este análisis. Dejamos ya
dicho que la solución extensiva propuesta por elTSresulta discutible, dado el
carácter limitativo de derechos del inciso finaldel art. 28.1 de la Ley 26/1988,
ya en sí criticable desde un planteamiento teleológico.

Pero eldato más destacableen elasunto queanalizamos esque elTribunal
deInstancia —elTribunalSuperiorde Justiciade Madrid(sección 9.ªde laSala
de lo Contencioso Administrativo)— en sentencia de 17 de febrero de 1993
había estimado el recurso de “Videobanco y Marketing, S.A.” anulando los
actos administrativos en él impugnados (la resolución defecha 24de mayode
1991 del Consejo Ejecutivo del Banco de España, confirmada en alzada por
resolución dela Subsecretaríade Economíay Haciendade fecha6 deseptiem-
bre de 1991) mediante los cuales la Administración había requerido a la men-
cionadaempresaparaquecesaradeutilizarensu denominaciónsocial elvoca-
blo“banco” (7).Lasentenciadeinstanciaconcluyóque conla referidadenomi-
naciónnoseproduce lainfracción delart. 28.1de laLey 26/1988,interpretado

(6) La doctrina se ha planteado la posibilidad de invocar el art. 3.1 del CC como norma
infringida en el recurso de casación. Hay autores a favor (HERNÁNDEZ GIL claramente
mantiene la posición favorable acerca del carácter normativo del art. 3.1 CC), otros en contra
(Federico DE CASTRO niega el carácter vinculante del citado precepto) y aquellos que se
mantienen en la polémica. El TS (Sala 1.ª), en sentencia de 12 de mayo de 1981, estima que la
normativa de interpretación legal que dicho precepto contiene es genérica, de suyo, valiendo
como pauta de hermenéutica solamente en conexión con algún precepto concreto, respecto del
cual aquella regla no haya sido observada (véase sintéticamente O’CALLAGHAN MUÑOZ,
X. y PEDREIRA ANDRADE, A., Introducción al Derecho y Derecho Civil Patrimonial, vol.
II, Centro de Estudios Ramón Areces, Madrid, 1992, p. 258; y ampliamente PÉREZ ALGAR,
F., La interpretación histórica de las normas jurídicas. Análisis del art. 3.1 del Código Civil,
Zaragoza, 1995, pp. 15 y ss.).

(7) De conformidad con el art. 29.2 de la Ley 26/1988, el Banco de España es la
instancia competente para la formulación de los requerimientos y para la imposición de las
multas contempladas en el número anterior.
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literal, lógicay teleológicamente (8),por loque, talcomo habíaalegado laacto-
ra, se habría producido una extralimitación delBanco de España en el uso de
sus funciones.

En todo caso, y con independencia de que se esté o no de acuerdo con el
fallo y con el razonamiento expuestos, esta sentencia del TS es interesante
porque significa una toma de postura delAlto Tribunalcon respectoa lareper-
cusiónquepuedetenerlaaplicacióndelasnuevastecnologíasporlasentidades
de crédito en el ejercicio de su actividad —el TS entiende que con ello se
complementa, incluso se “sustituye” a la actividad tradicional de éstas— y
acerca de cómo debeafrontarse, desdela legalidadvigente, laregulación dela
rica temática que se abre (9). Para esto, como ya se ha señalado, elTSse valede
unodeloscriterioshermenéuticoscontempladosenelart.3.1delCódigoCivil:
el criterio sociológico, según elcual las normas deben ser interpretadas aten-
diendo a la realidad social del tiempo en que han de ser aplicadas (10).

Hay otros temas de interés, que mencionamos, tales como:
Lapretendidapublicidadengañosadequeseprevalíalaentidadrecurrente,

quien según el Abogado del Estado, en su publicidad y en sus actuaciones
girabacon laexclusiva expresión“Videobanco”, siendosu denominaciónso-
cial“VideobancoyMarketing,S.A.”,conloque,alparecer,pretendía“…apro-
vecharse de una expresión que, quiérase o no, tiene en nuestra realidad social

(8) Esta sentencia de instancia supone un cambio frente al criterio que inspiró a los
tribunales implicados en el asunto de “Banco Filatélico Español, S.A.” —Juzgado de Primera
Instancia núm. 17 de Madrid, en S. de 18 de noviembre de 1985 y la Sala Primera de lo Civil de
la Audiencia Territorial de Madrid— que con fecha 22 de febrero de 1988 resolvieron como
sigue la apelación interpuesta por la sociedad demandada: declaración de nulidad parcial del
asiento registral por lo que se refiere a la denominación social y, en particular, la palabra
“banco” y la consiguiente cancelación del asiento registral.

(9) Según indicó, entre otros, MATEU DE ROS, R., “La contratación bancaria telefóni-
ca”, Contratos Bancarios, Colegios Notariales de España, Madrid, 1996, págs. 25 y ss., pp.
57-58, para los problemas de interpretación planteados por la banca telefónica, habrá que estar
a lo que en su día resuelvan los Tribunales y el Servicio Jurídico del Banco de España.

(10) La aplicación del criterio social propuesto por nuestro TS para la interpretación de
las normas vigentes en vistas a su adecuación a las nuevas tecnologías de la información ha
encontrado rápido eco entre los prácticos; así puede verse cómo desde el Registro Mercantil
Central se desestimó el recurso interpuesto ante la negativa a expedir una certificación negativa
de la denominación “INTERNET.COM, S.L.” invocando para la interpretación del art. 408.3
del RRM y con respecto a la expresión “.com” y similares la “realidad social del tiempo en que
han de ser aplicadas —las normas— atendiendo fundamentalmente al espíritu y finalidad de
aquéllas”. Sin embargo, desde la DGRN se rechazó la aplicación en este supuesto de tal criterio
hermenéutico porque daba lugar a una interpretación extensiva de una norma prohibitiva, cual
es el art. 2.2 LSA, de la que es desarrollo el mencionado art. 408.3 RRM (vid. RDGRN de 10
de octubre de 2000, Fundamento de Derecho 4.º, BOE de 6 de noviembre).
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actualunasconnotacionesparticulares,susceptiblesdellamarlaatencióngene-
raldelpúblico”,alcualpuedellevarseaconfusión.EstaalegacióndelAbogado
del Estado la hace suya el TS, aunque la desecha por cuanto estima que es
indiferente, dado que la infracción legal se produce ya con la razón social al
utilizarindebidamenteunadenominacióngenérica—“banco”—propiadelas
entidades de crédito. Esto es, el TS pretende ajustarse a la literalidad del art.
28.1 infinedelaLey26/1988, perocomplementado conelcriteriosociológico
yaaludido,dadalainsuficienciadelprimercriteriohermenéuticoaquímencio-
nado para fundamentar unadecisión que,como severá, parecetomada defor-
maapriorísticaysubjetivamente,sinatenderalespírituy finalidadde lanorma,
aunque son identificados.

Por último, ponemos de relieve que en la STS de 2000 la pretensión se
concretaenelcesedelautilizacióndeltérmino“banco”porlaentidadencausa-
da. Nada se dice sobre otras consecuencias, como son la nulidad de pleno
derechodelasiento—nulidadparcial,almenos—ylasubsiguientecancelación
del mismo, de oficio o a petición del órgano administrativo competente, tal
como establece el art. 30 de la Ley 26/1988 (11), a lo quesí sehizo referenciaen
la sentencia de 1989, entonces por invocación delart. 6.3 delCódigo Civilya
quenoeraaplicablealoshechos valoradoselmencionadotexto legal.Y esque
nopodemos olvidarque “Videobancoy Márketing,S.A.” esuna sociedadins-
critaenelRegistroMercantil.Porloquelasentenciacomentada presuponeque
éste ha infringido la legalidad vigente (cfr.art. 84delRRM).Además, hayotro
tema de interés: la coordinación del citado art. 30 de la Ley 26/1988 con la
presunción de exactitud y validez de toda inscripción registral y la reserva de
competenciaenfavordelosTribunalesdecuanto serelaciona conla validezde
dichasinscripciones(art.20delCcomyart.7.º,párrafoprimero delReglamen-
todelRegistroMercantil,aprobadoporRealDecreto1784/1996,de19 dejulio
—en adelante se cita RRM— (12)).

(11) Según el art. 30 de la Ley 26/1988: “El Registro Mercantil y los demás registros
públicos no inscribirán a aquéllas entidades cuya actividad u objeto social o cuya denomina-
ción resulten contrarios a lo dispuesto en el artículo 28 de esta Ley. Cuando, no obstante, tales
inscripciones se hayan practicado, serán nulas de pleno derecho, debiendo procederse a su
cancelación de oficio o a petición del órgano administrativo competente. Dicha nulidad no
perjudicará a los derechos de terceros de buena fe, adquiridos conforme al contenido de los
correspondientes registros”.

(12) Así es, en el art. 7.1 del RRM, con la rúbrica “Legitimación”, como es sabido se
dispone lo siguiente: “El contenido del Registro se presume exacto y válido. Los asientos del
Registro están bajo la salvaguarda de los Tribunales y producirán sus efectos mientras no se
inscriba la declaración judicial de su inexactitud o nulidad”. Al respecto puede verse ALCO-
VER GARAU, G., “El alcance de la presunción de exactitud del contenido del Registro Mer-
cantil”, RDS, n.º 5/1996, pp. 256 y ss., en pp. 258 y ss.; y ROJO, A., en URÍA/MENÉNDEZ,
Curso de Derecho Mercantil, I, Madrid, 1999, pp. 179 y ss.
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II. UTILIZACIÓN DE LA DENOMINACIÓN “BANCO” POR
ENTIDADES MERCANTILES AJENAS AL SECTOR CREDITICIO

1. La reserva legal de denominación. Antecedentes y finalidad.
Alcance de la reserva y otras consideraciones desde la realidad
actual. Las nuevas tecnologías en el sector crediticio

Elantecedente inmediato delactual art.28 dela Ley26/1988 seencuentra
enelart.38.1delaLeydeOrdenaciónBancaria,de31 dediciembre de1946 (13)

(se cita LOB, 1946) que, a su vez, hunde sus raíces en la Ley de Ordenación
Bancaria de 29 de diciembre de 1921 (LOB de 1921) y en concreto, en elReal
Decreto de 25 de mayo de 1926 (14). En el art. 38de laLOB, 1946se prohibíael
ejercicio del comercio de banca sin figurar inscrita la entidad en elRegistrode
Bancos y Banqueros ytambién elmero usode ladenominación “banco”,pero

(13) Según el art. 38 de la LOB: “Nadie podrá ejercer el comercio de Banca ni usar la
denominación de Banco o Banquero sin figurar inscrito en el Registro de Bancos y Banqueros,
que estará a cargo de la Dirección General de Banca y Bolsa”. Este párrafo fue derogado
expresamente por la disposición derogatoria contenida en la Ley 26/1988, de 29 de julio. Se
refería al ejercicio del comercio de banca sin figurar inscrita la entidad en el Registro de
Bancos y Banqueros, esto es, la realización efectiva de operaciones bancarias —recepción de
fondos del público que aplican por cuenta propia a operaciones activas de crédito (art. 37 de la
LOB)— con habitualidad y ánimo de lucro sin figurar inscrita la entidad en el Registro de
Bancos y Banqueros. El fenómeno que, en general, se conoce como “banco o banquero de
hecho”, con la problemática que se plantea en orden al estatuto aplicable a esa entidad (sobre el
tema véase entre nosotros SANTOS, V., “El banco de hecho”, Estudios jurídicos en homenaje
a Joaquín Garrigues, III, Tecnos, Madrid, 1971, pp. 257 y ss.). La LOB de 1946 también
prohibía la utilización de la denominación de Banco o Banquero sin figurar inscrito en el
registro referido, pero al respecto se contemplaba una excepción, que se mantiene en vigor,
esto es: por excepción “…y tratándose de casos justificados y notorios, podrá autorizar el
Gobierno que una determinada entidad que viniera usando con anterioridad al aludido Real
Decreto —de 25 de mayo de 1926— la denominación de Banco o Banquero, sin realizar
efectivamente operaciones bancarias, continúe usando tal denominación sin figurar en el Re-
gistro de Bancos y Banqueros” (la cursiva es nuestra).

(14) La Ley de 1921 fue parcialmente modificada por Primo de Rivera en 1925 hacien-
do obligatoria la autorización y subsiguiente inscripción en el Registro de la Comisaría de
Ordenación de la Banca Privada. Sobre la evolución en España del régimen relativo a la
creación de bancos privados y el ejercicio de la actividad bancaria en función de la concepción
político-económica dominante puede verse MARTÍN OVIEDO, J.M., “ El régimen de la auto-
rización de bancos”, RDM núms. 132-133, pp. 297 y ss. La evolución hasta el régimen vigente
puede completarse con MARTÍN OVIEDO, J.M., Ordenación legal del sistema financiero
español, Madrid, 1987; SÁNCHEZ-CALERO GUILARTE, J., “Nueva regulación sobre la
creación de bancos privados y establecimiento de entidades de crédito extranjeras”, RDBB 32
(1988), pp. 925-927; FERNÁNDEZ, T.-R., Comentarios a la Ley de Disciplina e Intervención
de las entidades de crédito, dir. por Tomás-Ramón Fernández, Madrid, 1991, en relación al art.
28, pp. 111-112; y ZUNZUNEGUI, Derecho del mercado financiero, Madrid, 2000.
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sin preverse una sanción al respecto. No obstante, como se ha expuesto, elTS
enlasentenciade28denoviembre de1989 sancionócon lanulidad delasiento
registralelusodeladenominación “banco”,sin dudatomando comoreferente
elya citado art. 28 dela Ley26/1988, porlo demásya envigor, perosirviéndo-
se para el caso de un instrumento general como es el art. 6.3 CC.

PerolaLey26/1988parecequerespondea unplanteamiento másrestricti-
vo dado que extiende la prohibición, además de al ejercicio de las actividades
reservadasalasentidadesdecrédito,tambiénalautilización“…delasdenomi-
nacionesgenéricaspropiasdeéstasuotrasquepuedan inducira confusióncon
ellas”.Laimpresión,comodecimos,esqueatiendeauncriteriomásrestrictivo,
a salvo, claro es, que interpretemos este inciso en la forma adecuada.

Varias son las consideraciones que nos merece este inciso del art. 28 de la
Ley 26/1988:

La dificultad para determinar el alcance de la prohibiciónpor laambigüe-
daddelincisoreproducido.Porque¿cuálessonlas“denominacionesgenéricas
propias de las entidades de crédito” (15)? ¿cuál es el criterio de referencia? ¿a
quiéncompetesudefinición?Aúnmás,¿aquiéncorrespondeladeterminación
delcontenidodelconcepto“entidaddecrédito”aquímanejado?¿eselconcepto
legal de entidad de crédito o el que resulta del sentir común de la ciudadanía,
delque alparecerparte elTS? Estees unextremo importanteporque lafijación
de ese concepto es presupuesto para, a continuación, poder definir el alcance
del resto dela aseveracióncomentada, estaes: laprohibición deque seutilicen
“otras —denominaciones— que puedan inducir a confusión con ellas”.

A la vista de lo expuesto, resulta imprescindible identificar la ratio legis
de la reserva legal de los términos “Banco” y “Banquero” en los años veinte
(LOB de 1921 y RealDecreto de 25 de mayode 1926 (16)),reinstaurada, conel
intervalo de la guerra civil, por la LOB de 1946 y mantenida hasta los años

(15) Ciertamente, no acertó nuestro legislador al articular la pretensión de aprovechar la
Ley 26/1988 “…para regular otros aspectos importantes que guardan relación con el derecho
sancionador y cuya normativa era fragmentaria, incompleta o defectuosa: las facultades de la
Administración para tutelar que las denominaciones y actividades reservadas a las entidades de
crédito no se ejerzan por personas, físicas o jurídicas, no habilitadas para ello…” (Exposición
de Motivos, párrafo sexto, de la Ley 26/1988). Esa normativa es la que presentamos como
precedente de la Ley 26/1988 y en la que se aprecia una mayor concreción con respecto a las
denominaciones reservadas.

(16) La Ley de Ordenación Bancaria de 21 de diciembre de 1921 —conocida como
“Ley Cambó”—, con la que se lleva a cabo la primera regulación general y en sentido moderno
del sector. Con ella se comienza el proceso de sometimiento de la profesión de banquero a
ciertas normas que se inicia, aún de manera tímida, entre otras, con la regulación del uso del
nombre de banco y la inscripción aunque de carácter voluntario. El carácter voluntario de la
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ochenta (17). Y es que nos resulta difícil admitir que en la actualidad, en el
marco de la Unión Europea, con elobjetivo de la instauración de un mercado
interior,contandocomoprincipiosbásicosconla libertadde establecimientoy
lalibrecirculaciónde serviciosy decapitales ycon unBanco CentralEuropeo,
pueda esgrimirse el mismo fundamento para la limitación aquí valorada (18).
Esta es: la defensa de la transparencia en el mercado del crédito y el fin de
fortalecerlaconfianza delpúblico enlas entidadesque operanbajo talesdeno-
minaciones (19).Ciertamente,muchohacambiadoelpanoramadefondoytam-
bién ha evolucionado la terminología. Enlazamos así con la cuestión antes
formulada en orden a la determinación delcontenido de lanoción “entidadde
crédito” (20). Consideramos que la reservalegalvaloradahay quereferirla alas
denominaciones genéricas de lasentidades decrédito segúnla Leyy nosegún

inscripción resultó ser el fallo fundamental del nuevo sistema, ya que solo con la incripción
quedaba obligaba la entidad al cumplimiento de las normas dictadas por el Consejo Superior
Bancario, creado también por la Ley. El fallo se remedia por el Real Decreto de 25 de mayo de
1926, que facultó al Consejo Superior Bancario a dictar “normas obligatorias para la banca
inscrita y la no inscrita” y estableció el régimen de autorización por el Ministerio de Hacienda,
previo informe del mencionado Consejo. El régimen instaurado por el Real Decreto de 1925 es
recogido por el texto refundido del Reglamento de la Ley de 1921 (Real decreto de 8 de febrero
de 1927) estableciendo que “...en lo sucesivo, nadie podrá usar la denominación de Banco o
Banquero sin autorización del Ministro de Hacienda, previo informe del Consejo Superior
Bancario” (art. 5.º 1). Una Real Orden de 16 de febrero de 1927 aclara que “las sociedades que
venían usando la denominación de Bancos antes de la promulgación del Real Decreto (de 25 de
mayo de 1926), no necesitan la autorización previa exigida por el referido Real Decreto”
(véase MARTÍN OVIEDO, J.M.ª., “El régimen de la autorización de bancos”, RDM, núms.
132-133, pp. 297 y ss. Y del mismo autor, Ordenación legal del sistema financiero español,
Madrid, 1987, pp. 36-37).

(17) Con la LOB de 31 de diciembre de 1946 se completa la sistematización de la
reglamentación de la actividad bancaria (véase MARTÍN OVIEDO, J.M.ª, Ordenación legal...,
pp. 38-39).

(18) Acerca del Sistema Europeo de Bancos Centrales y el Banco Central Europeo, vid.
brevemente, CORTES, L.J., en URÍA/MENÉNDEZ, Curso de Derecho Mercantil, II, Madrid,
2001, pp. 467 y ss.

(19) Vid. la ya mentada RDGRN de 22 de febrero de 1991, que deniega la inscripción
del “Banco Internacional del Diamante, S.A.” (vid. ZUNZUNEGUI, cit. pp. 274-275).

(20) En la sentencia comentada el TS sigue aplicando la expresión “establecimiento” de
crédito, que equipara a entidad de crédito. Es cierto que es un extremo puramente terminológi-
co, pero hay que recordar que fue precisamente la Ley 26/1988 la que procedió a cambiar la
referida expresión “establecimiento” por la de entidad, al estimar que aquélla, más ambigua,
viene a ser un galicismo fruto de la traducción simple de la palabra francesa établissement que
en Derecho francés tiene un peso como persona jurídica quizá más acusado que en el español
(SÁNCHEZ CALERO, F., “La delimitación de la figura ‘entidad de crédito’…”, pp. 710-711).
En definitiva, como el tema que estamos tratando guarda relación con la terminología, me
permito invitar a nuestro Alto Tribunal a que sea preciso y atienda a la ley.
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el sentir popular como parece entender elTSen la sentencia comentada (21). A
este respecto, hay que coincidiren queel término“banco” ysus derivadosson
los quegozan demayor implantación,talvezpor serlos primerosen eltiempo.
Peroelconceptode“banco”o“banquero”enlaactualidades parcial,referible,
a lo sumo, a la faceta funcionalo material, pero no a la perspectiva formalde
las entidades del sector. Como es sabido, los Bancos no son las únicas entida-
des que desarrollan actividades bancarias. Desde hace tiempo junto a ellos
están las Cajas de Ahorros y las Cooperativas de Crédito, cuya operativa seha
idoaproximandodemanerapaulatinaalos Bancos.Ahora seutiliza elconcep-
to de entidad de crédito, como concepto globalizador o categoría genérica
relativa a los sujetos de la actividad de intermediación indirecta en el crédito y
a otros que son considerados entidades de crédito a efectos de su sujeción al
régimen de supervisión prudencialpropio de éstas, pero que no lo son desde
una perspectiva funcional ya que según el régimen jurídico vigente tienen
vedadalarealizacióndealgunao dealgunas delas actividadesque sonpropias
de las entidades de crédito en sentido propio (22). Así resulta de la normativa
comunitaria relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su
ejercicio,representadaporla Directiva2000/12/CEdelParlamento Europeoy
del Consejo, de 20 de marzo de 2000 (DOCE L 126/1, de 26 de mayo de
2000). Se delimita una nociónde entidadde créditoque puedevariar suconte-
nido, ampliándolo o restringiéndolo, en atención a intereses de alcance supe-
rior (23). Por lo demás, en los últimos quince años también en la normativa

(21) El TS en la sentencia que comentamos identifica lo que la Ley 26/1988 entiende
como “denominaciones genéricas de las entidades de crédito” con “las expresiones común-
mente asignadas a las entidades de crédito” (Fundamento de Derecho Tercero de S. de 21 de
julio de 2000). Pero no hay que olvidar que la rúbrica del Título II de la Ley 26/1988 es
“Ejercicio de actividades y uso de denominaciones reservadas a las entidades de crédito” (la
cursiva es nuestra), y que la mencionada reserva es de índole legal, por lo que hay que atender
al precepto en el que se lleva a cabo la reserva en cuestión. Esto es, hay que atender a la noción
legal de entidad de crédito.

(22) Sobre esta discriminación entre entidades de crédito en sentido estricto y material y
otras véase, sintéticamente, CORTES, L.J., en URÍA/MENÉNDEZ, Curso de Derecho Mer-
cantil, II, Madrid, 2001, pp. 481 y ss.

(23) La Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de marzo
de 2000 (DOCE L 126/1, de 26 de mayo de 2000), con la que en aras de una mayor claridad se
procede a la codificación de las diversas Directivas relativas a las entidades de crédito, ha sido
modificada por la Directiva 2000/28/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de
septiembre de 2000 (DOCE núm. L 275, de 27 de octubre de 2000) para adaptar la definición
de entidad de crédito a la Directiva 2000/46/CE, de 18 de septiembre, sobre acceso a la activi-
dad de las entidades de dinero electrónico y su ejercicio, así como la supervisión cautelar de
dichas entidades (DOCE núm. L 275, de 27 de octubre de 2000) vid. THIEFFRY, P., “L’émer-
gence d’un droit européen du commerce électronique”, Rev. Trim. Dr. Eur, octubre-diciembre,
2000, pp. 649 y ss. El objetivo es evitar el falseamiento de la competencia que podría producirse
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interna se ha apreciado un proceso paralelo de ampliación o de reducción del
contenido de la noción de entidad de crédito para adaptarlo a los criterios
comunitarios (24). En la actualidad, el listado legal de entidades de crédito ha
quedado muy reducido (25).

entre estas entidades de no quedar sometidas, al menos en parte, al régimen de supervisión
cautelar de las entidades de crédito. De aquí que se amplíe la definición de “entidades de
crédito” de la Directiva 2000/12/CE para incluir a las entidades de dinero electrónico.

(24) La más reciente evolución experimentada por el concepto de entidad de crédito, en
su contenido y en su terminología, se inicia con el Real Decreto Legislativo 1298/1986, de 28 de
junio, sobre adaptación del Derecho vigente en materia de establecimientos de crédito al de las
Comunidades Europeas [que, como es sabido, introdujo la expresión “establecimiento de crédi-
to” —muy ambigua y con raigambre francesa pero sin tradición entre nosotros ya que aquí,
cierto que con poca precisión terminológica, se venía utilizando “entidad de crédito”, “entidad
de depósito” y otras, véase SÁNCHEZ CALERO, F., “Adaptación de la normativa de los
establecimientos de crédito al ordenamiento comunitario”, RDBB, 23 (1986) p. 477— incluyen-
do en ese concepto, además de a los Bancos, las Cajas de Ahorros y las Cooperativas de Crédito,
a las Entidades Oficiales de Crédito, las Sociedades de Crédito Hipotecario y las Entidades de
financiación inscritas en los Registros correspondientes de la Dirección General del Tesoro y
Política Financiera (vid. art. 1.2)]. La evolución continúa con la Ley 26/1988, cuyo art. 39.3 da
nueva redacción al art. 1.º del mencionado R.D.Leg. 1298/1986 y cambia la rúbrica de “estable-
cimiento de crédito” por la de “entidad de crédito”; incluyó en la lista de “entidades de crédito”
al ICO (configurado como una sociedad estatal en virtud del art. 127 de la Ley 33/1987, de 23 de
diciembre, de Presupuestos Generales del estado para 1988), la Confederación Española de
Cajas de Ahorros y la Caja Postal de Ahorros, las Sociedades de Arrendamiento Financiero y las
Sociedades Mediadoras del Mercado de Dinero. Se produce así una ampliación de la noción de
entidad de crédito con el propósito fundamental de extender el régimen de vigilancia o supervi-
sión administrativa a todas esas entidades bajo unos principios uniformes (vid. SÁNCHEZ
CALERO, F., “La delimitación de la figura de ‘entidad de crédito’ y la de otros sujetos”, RDBB,
28 (1987), pp. 709 y ss.). El paso a un concepto estricto de entidad de crédito, en atención a la
actividad específicamente bancaria de interposición en el crédito, se produjo con la Ley 3/1994,
de 14 de abril, por la que se adapta la legislación española en materia de entidades de crédito a la
Segunda Directiva de Coordinación Bancaria; modificó el art. 1.2 del R.D.Leg. 1298/1986, de
modo que la lista de entidades de crédito se redujo a las siguientes: el ICO, los bancos —sin
discriminar ya entre públicos y privados—, las cajas de ahorro y la Confederación Española de
Cajas de Ahorro y, por último, las cooperativas de crédito. Las demás, en principio, manten-
drían la condición de entidad de crédito hasta el 31 de diciembre de 1996 (art. 5.º de la Ley
3/1994), fecha en la que habrían debido transformarse en una nueva categoría jurídica —“esta-
blecimientos financieros de crédito”—, ya que en otro caso perderían la condición de entidad
financiera (D.A. 1.ª 6 de la Ley 3/1994) (véase sobre la última fase de evolución GONZÁLEZ
VÁZQUEZ, J.C., “Régimen común a las entidades de crédito”, AA.VV., Derecho del Mercado
Financiero, dir. por Alberto Alonso Ureba y otros, 1.ª edic., Madrid, 1994, pp. 31 y ss.; y
ZUNZUNEGUI, F., Derecho del Mercado Financiero, 2.ª edic. Madrid, 2000, pp. 266 y ss.).

(25) El listado de entidades de crédito ha quedado reducido a las entidades que pueden
realizar la intermediación indirecta en el crédito, con independencia de cuál sea su estructura
jurídica (sociedad anónima, fundación o sociedad cooperativa), esto es, los Bancos, las Cajas
de Ahorro y las Cooperativas de Crédito. Y esto por la incidencia de los criterios comunitarios,
contenidos en la Primera Directiva Bancaria (77/780/CEE, del Consejo, de 12 de diciembre de
1977), en virtud de la cual se han ido excluyendo los Bancos Centrales de cada país, las Cajas
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Estamos, pues, ante un concepto, elde entidad de crédito, que es mutable
en su contenido legal, por lo que también resulta variable en su alcance la
prohibición contemplada, que ha de ser interpretada estrictamente y en aten-
ción a un criterio literal, lógico y teleológico, según hizo la sentencia de
instancia.

Por lo demás, atendiendo a lo expuesto y desde la realidad socialdelsiglo
XXI, procede que nos preguntemos acerca de la justificación material de la
reserva legal de denominación contenida en el art. 28.1 de la Ley 26/1988.
¿Tiene algún sentidoque semantenga cuandola entidadno crediticiadesarro-
lla actividades de otra índole de las bancarias? Repetimos, ¿se puede seguir
fundamentando la limitación legal referida en el riesgo de confusión de los
ciudadanos entre tales entidades y las entidades de crédito? El TS insiste en
elloyparaconstruirsuargumentacióninvocaun fenómenode alcancegeneral
como es la difusión de las nuevas tecnologías y su aplicación en el sector
bancario (véase el Fundamento de Derecho tercero de la sentencia de 21 de
julio de 2000). Por nuestra parte, consideramos que esprecisamente laaplica-
ción de las nuevas tecnologías en el sector crediticio la que está provocando
que se difumine la separación neta entre las entidades de crédito y otras enti-
dades mercantiles que no lo son. Valga una muestra. Es constatable que a lo
largo del año 2000 en el ámbito bancario se ha extendido un fenómeno que
continúa activado, de mestizaje entre lo realy lo virtual, esto es: las entidades
de crédito on-line creadas por las entidades tradicionales, han “puesto pie en
tierra” abriendo puntos físicos —amodo decibercafés (26)— paraatender alos
clientes actuales y captar a otros potenciales, y ello con elobjetivo de superar
las dificultades que encuentran para su implantación por la vía virtual entre
una clientela recelosade confiarsus depósitosa entidadessin existenciamate-
rial. También el jurista tradicional, formado en esquemas conceptuales no
informáticos, tiene graves dificultades para adaptar la Ley y la jurisprudencia

Postales y también, por lo que a España se refiere, el Instituto de Crédito Oficial, al que se ha
dado una configuración particular. Asimismo, los Establecimientos Financieros de Crédito,
aunque son considerados como entidades de crédito, no podrán captar del público fondos
reembolsables en forma de depósito, préstamo, cesión temporal de activos financieros u otros
análogos (vid. Disp. Ad. 7.ª, 5 del RD Ley 12/1995, de 28 de diciembre), lo que es una nota
distintiva de las entidades de crédito en sentido estricto. Su régimen jurídico se contiene en el
RD 692/1996, de 26 de abril, relativo a los Establecimientos Financieros de Crédito.

(26) Según el Diccionario Capital de la Nueva @conomía, 2.ª edición, Madrid, diciem-
bre, 2000, donde se recogen 8000 términos definidos, “cibercafé” es: “Lugar público de venta
de bebidas y consumiciones que ofrece además a sus clientes acceso a los servicios de Inter-
net”.
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a los cambios tecnológicos (27). Por lo demás, todavía no se cuenta con la
cobertura legal adecuada (28). El TS en el fallo que valoramos se ha visto
deslumbrado por las nuevas tecnologías y, sime permiten decirlo de manera
gráfica, “los árboles le han impedido ver el bosque”. La realidad pone de
relieve que hay una complementariedad de la actividad bancaria on-line con
respecto a la actividad bancaria tradicional, pero no puede hablarse de una
sustitución, como entiende el TS, al menos todavía (29). Buena muestra es el
reciente fenómeno de coexistencia de lo real y lo virtual antes referido. Lo
impone la inseguridadque todavíainspira enla generalidadde losciudadanos
el sector de la ciberbanca. Al menos por lo que se refiere a la realización de
transacciones, ya que no para la mera consulta (30). Cuestión distinta es la
aplicación de las nuevas tecnologías a la operativa interbancaria, que hayque

(27) Ciertamente, la aparición y difusión de las nuevas tecnologías en los diversos
sectores es un hecho incuestionable, como también lo es que, en ocasiones, los conceptos
jurídicos tradicionales no resultan muy idóneos para interpretar las nuevas realidades (véase en
el sector de la banca ÁLVAREZ-CIENFUEGOS, SUÁREZ, J.M.ª, “La banca telefónica: nue-
vas formas de contratación”, Contratos Bancarios & Parabancarios, dir. por Nieto Carol, U.,
Valladolid, 1998, pp. 281 y ss., p. 281).

(28) Es sabido que el régimen jurídico relativo al denominado comercio electrónico está
todavía en fase de desarrollo y más en sectores como el de la banca (véase por todos
MARTÍNEZ NADAL, A., “Medios de pago en el comercio electrónico”, Actualidad informáti-
ca Aranzadi, octubre de 2000). Hay una base comunitaria (Directiva 2000/31/CE del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2000, relativa a algunos aspectos jurídicos de
los servicios de la sociedad de la información y sobre todo del comercio electrónico en el
mercado interior), pero todavía no se ha implementado en el Ordenamiento español, aunque es
previsible que se lleve a cabo a corto plazo, ya que contamos con un Anteproyecto de Ley de
servicios de la sociedad de la información y de comercio electrónico, del Ministerio de Ciencia
y Tecnología, de 18 de enero de 2001. Pero la contratación bancaria requiere de alguna aten-
ción especial, dadas las peculiaridades del sector.

(29) La generalidad de los expertos reconocen la complementariedad existente, lo que
es constatable a partir de los estudios más recientes en relación a la utilización de Internet para
los servicios bancarios. Como hemos indicado, se pone de manifiesto que son numerosos los
internautas que reconocen su escasa o nula confianza en la seguridad de los servicios bancarios
(el 41,4%, según un estudio de JUEZ MARTEL, P. y DEL RÍO, E., “Los servicios bancarios a
través de Internet: Evolución y perspectivas”, publicado en Cuadernos de Información Econó-
mica, núm. 160, enero-febrero de 2001, pp. 82 y ss.). A lo que se unen otros factores que
dificultan el desarrollo de la banca on-line en España (tales como la falta de velocidad o el
coste telefónico). De momento, Internet sirve, ante todo, como medio para la consulta de las
cuentas personales o los productos ofrecidos por las entidades de crédito.

(30) Véanse los datos cuantificados relativos a España en JUEZ MARTEL y DEL RÍO,
“Los servicios bancarios a través de Internet…”, p. 88.
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valorarla como un éxito (31). Todo esto es constatable, por lo que nos hacemos
la siguiente pregunta: ¿Cuáles la“realidad social”contemplada porelTSpara
llevar a cabo la aplicación de tal criterio hermenéutico? ¿Una realidad social
llamémosle objetiva, o “su” propia realidad, esto es, una visión particular?
(vid. infra 2).

Yporotrolado,¿quédecirdelasdenominacionesqueseestándifundiendo
en el sector de la banca en Interneto banca on line? Estas son algunas: “ingdi-
rect.es” (ING Groep), “Patagon.com” (BSCH), “evolvebank.com” (Lloyds),
“Uno-e.com”(BBVA),todasfilialesdegrandesgruposbancarios (32). ¿Dever-
dad estas denominaciones son indicativas de la índole de la entidadcon laque
el público entra en contacto? Téngase en cuenta que de conformidad con la
OrdendelMinisteriodeFomentode21demarzode2000almenos losnombres
de dominio“. es”deben correspondersecon ladenominación socialde laenti-
dad interesada (33). Ante tales denominaciones la generalidad de las personas
desconoceríanqueseencuentrananteuna entidadde créditosinofuese porlas
impactantesycostosascampañaspublicitariasdesarrolladasantesdelaentrada
enfuncionamientodetalesciberbancos.Oalopeor,muchosciudadanosnoson
conscientes de la naturaleza de la entidad con la que entran en contacto hasta
que acceden a la correspondiente página web, con lo que la denominación no
cumpliría su función identificadora. No es admisible que la reserva legal de
denominación en aras de evitar la confusión del ciudadano opere sólo de un
lado,estoes,afavorde lasentidades decrédito. Portanto, estimoque lareserva

(31) En la operativa interbancaria las nuevas tecnologías han encontrado el ambiente
adecuado para que se manifiesten fenómenos de gran alcance, como es la desmaterialización
de los títulos valores, con el “truncamiento” de las letras de cambio y la instauración del
Sistema Nacional de Compensación Electrónica. A estos se refieren, entre otros, PÉREZ ES-
COLAR, R., “El Derecho bancario en el siglo XXI (Derecho y tecnología), La Ley, 1991; y
ÁLVAREZ-CIENFUEGOS SUÁREZ, J.M., “Nuevas formas de contratación: banca electróni-
ca y telefónica”, VV.AA., Instituciones del Mercado Financiero, dir. por Julián Martínez-
Simancas y Alberto Alonso Ureba, vol. I, Madrid, 1999, pp. 260 y ss.

(32) Como hemos indicado, los ciberbancos han recurrido, para competir y captar clien-
tes, a la apertura de locales que a modo de cibercafés, con un ambiente distendido, ofrecen
cafés, zumos o té a las personas que quieren asesorarse. Y tales locales (sucursales) funcionan
bajo denominaciones que poco o nada tienen que ver con la actividad crediticia, tales como:
“ING Direct”, “Patagon”, “evolvebank”, “Uno-e”. ¿Y qué decir de las páginas web? ¿Real-
mente se sabe a priori que accedemos a una entidad de crédito? (Véase sobre esta interesante
temática, entre otros, “Muchas ‘puntocom’ ponen pie en la calle”, CincoRed, del 24 de febrero
de 2001 y más en general, acerca de la complementariedad entre lo virtual y lo real, “Por qué le
interesa la banca en Internet”, en la revista mensual Capital, n.º 6, de marzo de 2001, pp. 116 a
129).

(33) Vid. Anexo 3.3, j, párrafo 2.º de la Orden del Ministerio de Fomento de 21 de
marzo de 2000.
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legaldebe ser referida únicamente a la actividad bancaria, para laque síserían
precisas la autorización y la inscripción administrativas (para el acceso y el
ejercicio de la actividad) (34). Esta propuesta es conforme con elconceptofun-
cionalde entidad de crédito, esto es, en atención a la actividad a ellas reserva-
da (35). Por lo demás, secorresponde conla posicióncomunitaria másreciente,
contenidaenlamencionadaDirectiva2000/12/CE,relativaalaccesoalaactivi-
dad de las entidades de crédito y a su ejercicio (36). Se insiste en la reserva de
actividad y lo que comporta (en cuanto a la supervisión prudencial, esto es,
fondospropios,coeficientedesolvencia...,etc.),peroseflexibilizaeltemadela
proteccióndelasdenominaciones(vid.considerandos5a 7y arts.3.º y15 dela
Directiva 2000/12/CE) (37).

(34) Tal como nos manifestamos en “Utilización de la denominación de ‘Banco’…”, p.
933, en nota número 8, la autorización administrativa será concebida más que como un ele-
mento de la fundación de la sociedad, como una condición del comienzo de la actividad de la
misma (vid. por todos GIRÓN TENA, J., Derecho de Sociedades, tomo I, Parte general, Socie-
dades colectivas y comanditarias, Madrid, 1976, p. 181, en nota núm. 2), esto es, como una
autorización para actuar, sin valor constitutivo de la sociedad. A este respecto, la propia Expo-
sición de Motivos, párrafo 6.º de la Ley 26/1988, le atribuye el carácter de “habilitación”.

(35) Son entidades de crédito “Las empresas que tienen como actividad típica y habitual
captar fondos del público, en forma de depósito, préstamo, cesión temporal de activos financie-
ros y otras análogas que comporten la obligación de restitución, empleando tales fondos en la
concesión de créditos por cuenta propia”. Así resulta del art. 1.º del RD Leg. 1298/1986, de 28
de junio, según la redacción introducida por el art. 39 de la Ley 26/1988, de 29 de julio.
También es la concepción comunitaria en vigor (véanse en las notas número 29 y ss.).

(36) Según la Directiva 2000/12/CE, modificada por la Directiva 2000/28/CE, de 18 de
septiembre, a los efectos de la presente directiva se entenderá por: 1) “entidad de crédito”:
a) una empresa cuya actividad consiste en recibir del público depósitos u otros fondos reem-
bolsables y en conceder créditos por cuenta propia, o b) una entidad de dinero electrónico con
arreglo a la Directiva 2000/46/CE...”. Se excluye la actividad de los bancos centrales de los
Estados miembros, de las oficinas de cheques postales y en España, del Instituto de Crédito
Oficial (art. 2.º). Se impone a los Estados miembros que prohíban “…a las personas o empresas
que no sean entidades de crédito el ejercicio, con carácter profesional, de la actividad de
recepción de depósitos u otros fondos reembolsables del público…” (art. 3.º): De ahí que se
imponga a los Estados que las entidades de crédito cuenten con la autorización antes de comen-
zar sus actividades (art. 4.º), siempre que cumplan previamente las condiciones requeridas para
ello (relativas al capital social mínimo, a los administradores, a los socios de control o con una
participación cualificada..., etc.) (arts. 5.º y ss.).

(37) En los considerandos 5 y 8 y en otros de la Directiva 2000/12/CE se delimita el
objetivo fundamental perseguido con los trabajos de coordinación en materia de entidades de
crédito, que deben aplicarse al conjunto de éstas “…tanto para la protección del ahorro como
para crear condiciones de igualdad en la competencia entre tales entidades…” (cdo. 5). “El
programa elegido consiste en la realización de la armonización esencial, necesaria y suficiente
para llegar a un reconocimiento mutuo de las autorizaciones y de los sistemas de supervisión
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Entodocaso,lasdossituacionesqueseprohíbenenelart.28.1, incisofinal
de la Ley 26/1988 pueden darse por separado, y así resulta de la experiencia,
estas son: una, realizar una actividad reservada a las entidades de crédito sin
adoptarunadenominaciónpropiadeellas(porej.,elcasode“Doña Branca”en
Portugal (38))olaotra,consistenteenaplicarunadenominacióngenéricapropia
delasentidadesdecréditoaunaentidadquedesarrolla unaactividad nobanca-
ria. Pero se generaliza la consecuencia prevista como sanción (39) (40), lo que
puestoenrelaciónconloexpuestoanteriormenteestimamosqueresultaexcesi-
vo,carentedeproporcionalidadconelriesgoquecomportaelusonoautorizado

prudencial, que permita la concesión de una autorización única, válida en toda la Comunidad, y
la aplicación del principio de supervisión por el Estado miembro de origen… Una cierta
flexibilidad siempre es posible en lo que se refiere a las exigencias relativas a las formas
jurídicas de las entidades de crédito y a la protección de las denominaciones” (cdo. 7). Y en
conexión, en el art. 3.º, con la rúbrica “Prohibición de la actividad de recepción de depósitos u
otros fondos reembolsables del público por empresas que no sean entidades de crédito”, se
establece lo siguiente: “Los Estados miembros prohibirán a las personas o empresas que no
sean entidades de crédito el ejercicio, con carácter profesional, de la actividad de recepción de
depósitos u otros fondos reembolsables del público…”, por lo que la autorización se remite al
comienzo de las actividades (art. 4.º). Y la referencia a la denominación en el art. 5.º guarda
relación con el ejercicio de la actividad por las entidades de crédito en la Comunidad, pudiendo
utilizar la misma denominación de que se sirven en el Estado miembro de su domicilio social
“no obstante las disposiciones relativas al uso de las palabras ‘banco’, ‘caja de ahorros’ u otras
denominaciones similares que existan en el Estado miembro de acogida. En caso de riesgo de
confusión, los Estados miembros de acogida podrán exigir, a efectos de mayor claridad, la
añadidura de una mención aclaratoria a la denominación”.

(38) Vid. SÁNCHEZ CALERO, F., “La delimitación de la figura de la entidad de crédi-
to y la de otros sujetos”, RDBB, 28 (1987), pp. 709 y ss., en pp. 721 y ss.

(39) Se prevé como sanción única la multa, de hasta cinco millones de pesetas, y la
posibilidad de imponer multas coercitivas para vencer la resistencia al cumplimiento de las
intimaciones y requerimientos de la autoridad competente dirigidos, en nuestro caso, al cese en
la utilización de la denominación (art. 29 Ley 26/1988), lo que, en el supuesto de que se
persista en su mantenimiento, a la postre, puede conducir a la desaparición de la entidad
afectada. Cuanto más si atendemos a la previsión en el art. 30 del referido texto legal de la
nulidad de pleno derecho de la inscripción de la entidad.

(40) El ejercicio en España de las actividades propias de las entidades de crédito sin
contar con la debida autorización está prohibido y sancionado administrativamente, pero no
comporta per se efectos privados —esto es, la nulidad o anulabilidad de los negocios realiza-
dos por las entidades de crédito “de hecho”— (cfr. arts. 28 y 29 de la Ley 26/1988, de 29 de
julio, sobre disciplina e intervención de entidades de crédito). Se plantea el tema, ya clásico, de
los bancos o banqueros de hecho —mejor, de las entidades de crédito de hecho— y cuál es el
estatuto jurídico que ha de aplicárseles —el de las empresas bancarias y en su caso, si todo o en
parte, o el estatuto del empresario mercantil general— y a los contratos por ellos celebrados
(véanse entre nosotros SANTOS, V., “El banco de hecho”, Estudios jurídicos en homenaje a
Joaquín Garrigues, III, Tecnos, Madrid, 1971, pp. 257 y ss.; y TORRES ZAPATERO, M. de,
“Banca de hecho”, VV.AA., Derecho del Mercado Financiero, dir. por Alberto Alonso Ureba y
otros, 1.ª edic., Madrid, 1994, pp. 222 y ss., en pp. 230 y ss.
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deladenominación“banco”cuandolaactividaddesarrolladaporla entidadde
que se trate nada tiene que ver con la intermediación en el crédito indirecto,
definidora del concepto de entidad de crédito (41). En elpresentecaso elobjeto
social registradoera “Agenciasy consultoresde publicidad”,de ahíque conla
denominación“Videobanco&Márketing, S.A.”se quisierahacer referenciaa
“fondosodepósitosdenaturalezavisualrelacionadosconactividadesdecarác-
ter comercialo publicitario, ajenas pues, a las actividades de las entidades de
crédito”. Se aplicó “banco” en una de sus acepciones. Y además, no se utilizó
deformaautónomasinoque,juntoaotrostérminos,integrabaladenominación
social.Estoes,noapareceseparadamentelaexpresión“banco”sino“videoban-
co” y luego, se añade “…y Márketing, S.A.”. Estas consideraciones tienen
relevancia desde el punto de vista del régimen jurídico relativo a la composi-
cióndeladenominaciónsocial;aquíprocedeunavaloración delconjunto dela
denominación social (vid. infra 2). ElRegistrador Mercantil no encontró difi-
cultad para proceder a registrar esa denominaciónsocial (42). Yesto aunqueen
varias ocasiones la DGRN se ha pronunciado a favor de la reserva legal del
término “Banco” o “Bank” (por ej. RDGRN de 22 de febrero de1991, frentea
la denominación social “Banco Internacional del Diamante, S.A.” (43), y
RDGRN de 12 de enero de 1984, que impide el registro de “Bank”).

(41) Y hay que recordar que la gama de sanciones establecida en la Ley 26/1988 respon-
de al principio de proporcionalidad, esto es, han de ser correlativas a la gravedad de las infrac-
ciones y en general de las conductas, y todo ello sin merma de la seguridad jurídica de los
afectados (Exposición de Motivos, párrafo quinto.IV de la Ley 26/1988).

(42) Tampoco la ha encontrado para inscribir “VIDEOBANCOMAT, S.L.”, constituida
en Barcelona con fecha 26 de noviembre de 1998, al parecer sucesora de la anterior “Videoban-
co & Márketing, S.A.”.

(43) Se trataba de un supuesto de cambio de denominación social: “Inversora Casanova,
Sociedad Anónima” por la de “Banco Internacional del Diamante, Sociedad Anónima”. La
inscripción fue denegada por el Registro Mercantil de Barcelona “…por observarse el defecto
insubsanable de incluirse en la denominación que pretende adoptarse la palabra ‘Banco’, contra
lo dispuesto en los arts. 37, 38 y 40 de la Ley de 31 de diciembre de 1946… y 28 y 30 de la Ley
de 29 de julio de 1988”. La DGRN desestimó el recurso y confirmó el criterio denegatorio del
Registrador de la manera que sigue: “Si se tiene en cuenta que la legislación bancaria reserva
expresamente las denominaciones ‘Banco’ o ‘banquero’ para aquellas personas o Entidades que
se dedican al ejercicio de la profesión bancaria y que han obtenido la inscripción en el Registro
Especial del Banco de España, ordenando la no inscripción en el Registro Mercantil de las
Entidades que vulneren dicha exigencia —artículos 38 y 39 de la Ley de 31 de diciembre de
1946 y artículos 28 a 30 de la Ley 26/1988, de 29 de julio— …sin que quepa estimar que por
ello se produce una discriminación flagrante entre particulares, pues en definitiva, se trata
únicamente de respetar el cometido y finalidad de la denominación social como uno de los
signos distintivos más relevantes de la Entidad y que, por tanto, ha de evitar cualquier ambigüe-
dad o confusión en torno a su verdadera naturaleza y actividad —consideración que ha sido
expresamente acogida por los artículos 367, 369, 371 del nuevo Reglamento del Registro Mer-
cantil de 29 de diciembre de 1989—”.
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Con los antecedentes expuestos, insistimos: ¿De verdad se puede seguir
admitiendo que la reserva legal de denominación analizada, vinculada a la
obtención de la preceptiva autorización administrativa y a la inscripción en el
RegistrodeBancosyBanqueros,atiendealafinalidadde tutelara lasentidades
de crédito y al sistema crediticio en general, pero también a los ciudadanos,
expuestosaabusosporparte depersonas, físicaso jurídicas,carentes deescrú-
pulos? Esta es la percepción delTS en el año 2000. Una visión tremendista y
que denota una gran desconfianza sobre la eficacia del resto de medidas de
supervisión prudencialvigentes en el sectorbancario. Deahíqueen lasenten-
cia comentada el Alto Tribunal procede a una interpretación extensiva de la
prohibición contenida en el art. 28.1, inciso finalde la Ley 26/1988 porconsi-
derar que, en su opinión, es la más adecuada (vid. infra 2). Ante lo cual no nos
resistimos a formular algunas preguntas. ¿De verdad el TS considera que el
ciudadanomediopodríaconfundirlaentidad“VideobancoyMárketing,S.A.”
conunaentidaddecrédito? ¿Gozaríande clientesintercambiables ambasenti-
dades? ¿Hasta elpunto de que aquellos ciudadanos quebuscasen unaentidad
crediticia se encaminarían a “Videobanco y Márketing, S.A.” en atención a la
sola denominación y presupuesta una conducta parasitaria en ésta? Por lo de-
más,nohayqueolvidarqueestamosanteunasociedadregularmenteconstitui-
da desde la perspectiva jurídico-societaria, por lo que enelRegistroMercantil
constabasuobjetosocial,comocontenidonecesariodelosestatutos,accesible,
pues, al público (vid. art. 12 del RRM).

Lociertoesqueen lasentencia comentadaelTSno seplantea losextremos
ahoraexpuestos.Dehaberlohechodeberíahaberdesestimadoel recurso,con-
firmandolasentencia deinstancia yademás, habríadebido cuestionarsesobre
lajustificaciónmaterialde lareserva legalde denominacióndelart.28.1 infine
de la Ley 26/1988 (44).

2. Interpretación extensiva de una norma prohibitiva

Comoyahaquedadoexpuesto,elconflictoenelcasoquenosocupagiraen
torno a la interpretación delart. 28.1, inciso final, de la Ley 26/1988, según el
cuallasentidadesmercantilesquenosonentidadesdecrédito tienenprohibido
“…utilizar las denominaciones genéricas propias de éstas u otras que puedan
inducir a confusión con ellas”. Supone, pues, una limitación del derecho de
libre elección de denominación por parte de los fundadores de una sociedad
anónima,siempre,claroes,deconformidadconelart.2.ºdelaLSA,desarrolla-

(44) Vid. nuestra postura, crítica, en “Utilización de la denominación…”, p. 932.
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do en los arts. 395 a 419 delRRM, que comportan una importante matización
del mencionado criterio de libertad (45).

Elincisoahorareproducidodelart.28 dela Ley26/1988 noresulta fácilde
aplicar por que, como ha quedado dicho, su formulación espoco precisa(vid.
supra 1). Se sirve de conceptos y de expresiones querequieren deuna tomade
posturaprevia.Endefinitiva,laaplicacióndel referidoinciso aun casoconcre-
to exige la interpretación delmismo a efectos de fijar el sentido y elalcance de
lanorma,paraloquehayqueaplicarloscriterioshermenéuticosestablecidosal
efecto en el art. 3.1 del CC (46) (47). Y aquí es donde surgen las discrepancias.

Las instancias implicadas en el caso (Banco de España, Subsecretaría de
Economía y Hacienda y los tribunales —TSJ de Madrid y TS—) se reprochan
recíprocamente la incorrecta interpretación del inciso finaldel art. 28.1 de la

(45) Como es sabido, el vigente art. 2.º de la LSA parece reproducir, con algunas adicio-
nes, el art. 2.º de la LSA de 1951, aunque el desarrollo reglamentario autorizado en el párrafo
tercero del precepto en vigor ha supuesto una alteración considerable del régimen de la deno-
minación social, lo que ha sido objeto de no pocas críticas (véase por todos, con referencias
bibliográficas, SÁNCHEZ CALERO, F., en VV.AA. Comentarios a la Ley de Sociedades
Anónimas, dir. por Fernando Sánchez Calero, Tomo I, Artículo 2.º, pp. 55 y ss., pp. 59 y ss.).
Como es sabido, atendiendo al régimen vigente y dada la función identificadora de la sociedad
que desempeña la denominación social, ésta ha de revestir las características que siguen:
unidad de denominación (cfr. art. 398.1 RRM), lo que no impide que una sociedad anónima
tenga un nombre comercial diverso a la denominación social, lo que es posible según el art. 76
de la Ley 32/1988, de 10 de noviembre, de Marcas; y por lo que se refiere a su composición,
que la denominación “no induzca a confusión” con otras sociedades o entidades y que en la
misma se indique que se trata de una sociedad anónima y en el caso de sociedades especiales
—como son las sociedades anónimas bancarias— cualquier otra exigencia que resulte de la
legislación que le sea aplicable (art. 403.3 RRM). Para valorar el “riesgo de confusión” referi-
do ha de prescindirse del indicativo de la forma de la sociedad y de aquéllas otras cuya utiliza-
ción venga exigida por la Ley (art. 408.3 RRM). Pero el art. 2.2 de la LSA no configura esta
exigencia; únicamente prohíbe la “identidad”, no la inclusión en la denominación de expresio-
nes que induzcan a error o confusión en el tráfico mercantil sobre la clase o naturaleza de la
sociedad (cfr. art. 406 RRM) ni la semejanza con la denominación de otra sociedad (cfr. art.
408 del RRM).

(46) De conformidad con el art. 3.1 del CC: “Las normas se interpretarán según el
sentido propio de sus palabras, en relación con el contexto, los antecedentes históricos y
legislativos, y la realidad social del tiempo en que han de ser aplicadas, atendiendo fundamen-
talmente al espíritu y finalidad de aquéllas”.

(47) Sobre el alcance de la interpretación normativa y en relación al art. 3.1 del CC
véanse, entre otros, en general DÍEZ--PICAZO, L./GULLÓN, A., Instituciones de Derecho
Civil, 2.ª edic., vol. I/1, Madrid, 1995, pp. 97 y ss.; O’CALLAGHAN MUÑOZ, X.,/ PEDREI-
RA ANDRADE, A., Introducción al Derecho y Derecho Civil Patrimonial, vol. I, Madrid,
1992, pp. 248 y ss.; VV.AA., Comentario del Código Civil, coord. por Ignacio Sierra Gil de la
Cuesta, Tomo 1, Barcelona, 2000; y la monografía de PÉREZ ALGAR, F., La interpretación
histórica de las normas jurídicas. Análisis del Art. 3.1 del Código Civil, Zaragoza, 1995.
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Ley 26/1988. El TSJ de Madrid imputa al Banco de España una incorrecta
interpretacióndelmismoporno seguiruna interpretaciónlógica yteleológica.
A su vez, elTSrecrimina alTSJ de Madrid por no adoptar el criteriosociológi-
co, aplicado aquí por el Alto Tribunal de forma muy discutible.

Es muy significativa la postura mantenida porelTSJde Madrid(Sala delo
contencioso administrativo, sección novena) en sentenciade 17de febrerode
1993, por lo acertado desus razonamientos,ajustados aDerecho ypor lasolu-
ción a la que llega, que suscribimos en su integridad (48). Así es, el Tribunalde
instancia identificaelnúcleode lacuestión —estoes, unproblema deinterpre-
tación normativa—, define el alcance del art. 28.1 de la Ley 26/1988 —que
consideralimitativodederechos (49)—ydeterminaloscriterioshermenéuticosa
seguir antelo imprecisode lanorma, cuyocarácter, antesdefinido, impideuna
expansión de su contenido por vía interpretativa.

(48) En el Fundamento de Derecho Segundo el TSJ de Madrid reconoce que la solución
a la cuestión litigiosa “…habrá de venir necesariamente determinada por la interpretación que
haya de darse al artículo 28 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre Disciplina e Intervención
de las Entidades de Crédito…” que se reproduce en su tenor literal. Y continúa “Como se
aprecia claramente del mismo, se trata de un precepto de carácter limitativo de derechos, por lo
que su interpretación habrá de llevarse a cabo de forma restrictiva excluyendo cualquier apre-
ciación expansiva de su contenido; tomando como base el criterio expuesto y ateniéndonos a
las reglas establecidas en el artículo 3.º del Código Civil, ha de concluirse a juicio de esta Sala
en sentido contrario al mantenido por la Administración demandada y ello por un doble moti-
vo: en primer lugar, porque examinando el sentido propio de las palabras el precepto prohibe la
utilización de las denominaciones genéricas propias de las entidades de crédito, pero la deno-
minación social de la actora ha de considerarse en su conjunto a efectos de determinar si se
trata de una denominación de tal clase, y así en la expresión conjunta y no aislada de los
términos “Videobanco y Márketing” no cabe apreciar la concurrencia de tal circunstancia; en
segundo lugar, porque el espíritu y finalidad del precepto, al que debe atenderse fundamental-
mente como establece el propio artículo 3.º del Código Civil, no es otro que el de evitar la
confusión con las entidades de crédito de otras no dedicadas a las actividades de éstas, y así lo
refleja el propio artículo 28 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, al completar la prohibición con
“otras que puedan inducir a confusión con ellas”, contribuyendo con ello a la mayor claridad en
el mercado y desde tal consideración debe apreciarse que en la denominación social de la
actora no concurre tal riesgo de confusión al hacer referencia a fondos o depósitos de naturale-
za visual relacionados con actividades de carácter comercial o publicitario ajenas por ello a las
actividades propias de las citadas entidades de crédito, razonamientos que obligan a la estima-
ción del presente recurso contencioso-administrativo”.

(49) Recordemos que nuestro legislador pretendió aprovechar la Ley 26/1988 “…para
regular otros aspectos importantes que guardan relación con el derecho sancionador…” (Expo-
sición de Motivos, párrafo sexto, de la Ley 26/1988), apartado en el que incluyó la reserva de
denominación aquí valorada.
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Por contra, la postura delTSen la sentencia que comentamos escriticable
en cuanto se separa de la sentencia de instancia e incurre en flagrantes contra-
dicciones.

ElTS, como tarea previa, identifica el espíritu y la finalidad de la norma a
aplicar (50),peroluegonoesconsecuenteensusrazonamientosnien elfallo (51).
Comohaquedadoexpuesto,segúnelAlto Tribunalla reservalegaldedenomi-
nación tiene como objetivo preservar la distinción neta entre las entidades fi-
nancieras y elresto deempresas mercantilesen interésno sólode aquéllassino
también de los ciudadanos. Esto es, evitar la confusión con las entidades de
crédito de otras no dedicadas alas actividadespropias deéstas. Laargumenta-
ción que sigue el TS la construye sobre unas premisas que no son ciertas o al
menos, que no resisten un contraste objetivo con la realidad. Pasamos aexpo-
nerlas con una breve valoración:

La asociación e identificación que elTS pretende que se produce por los
ciudadanosdeaquellasempresasque incluyanen sudenominación eltérmino
“banco” con las entidades que forman parte de nuestro sistema financiero y
crediticio.Talconsideraciónnoestotalmentecierta;admitematicesenatención
a las circunstancias que concurren. En elcaso que comentamos la denomina-
ción social ciertamente incluye el término “banco”,pero nopor separadosino
unidoaotrotérminogenéricocomoes“vídeo”queloprecedey quejunto aotra
expresión—“…&Márketing”—componenunadenominaciónque secorres-
pondeconelobjetosocialdela entidaden cuestión,este es“agencias yconsul-
tores de publicidad”. En atención a lafinalidad dela norma,procede unavalo-
raciónglobaldetodasesascircunstanciasyaqueincidenenelcorrectocumpli-

(50) Según un modelo teórico, en la elaboración de un texto el espíritu y la finalidad de la
norma se definen como dos fases teóricamente diferenciadas: en primer lugar, existe una capta-
ción intelectual de un cierto sector de la realidad y en segundo término se toma una decisión
sobre ese sector de la realidad para configurarlo de un modo determinado. Esto es, se com-
prende una parte de la realidad para luego conformarla de acuerdo con unos ciertos propósitos. El
espíritu de la norma se explicaría por referencia a la fase de la captación de la realidad de la que
parte el texto legal y la finalidad de la norma, por contra, se explicaría por referencia a la fase de
conformación de la realidad, previamente comprendida, que efectúa el texto legal. Así resulta que
la norma jurídica es, ante todo, una decisión sobre una cuestión determinada (véase acerca de
estos temas, y con abundante bibliografía, PÉREZ ALGAR, La interpretación…, pp. 117 y ss.).

(51) Acerca de la relación y la jerarquía entre los criterios interpretativos contenidos en
el art. 3.1 del CC, véase PÉREZ ALGAR, La interpretación…, pp. 45 y ss. y 126 y ss. El
espíritu y la finalidad de la norma no es un criterio interpretativo más sino que son el objeto,
el resultado al que ha de llegar la interpretación. El propio texto del art. 3.1 del CC
—“… atendiendo fundamentalmente al espíritu y finalidad de aquéllas”— y la propia naturale-
za del espíritu y la finalidad conducen a tal perspectiva. El criterio interpretativo existe por esto
y para esto y valdrá más o menos en la medida mejor o peor esa tarea (PÉREZ ALGAR, La
interpretación…, p. 129).
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miento de la función identificativa de la denominación social, excluyendo el
riesgo de confusión de los ciudadanos (cfr. arts. 402.2 y 406 del RRM) (52).

ElAltoTribunalestimaquelosciudadanos“…sevencompelidos autilizar
sus servicios —de las entidades de crédito— en las circunstancias actuales ya
depositarenellassuconfianza…”.Deaquílarelevanciaque otorgaa lareserva
dedenominacióncomoinstrumentolegalparapreservarladistinciónnetaentre
lasentidadesfinancierasyelrestodeempresasmercantiles.Esterazonamiento
provoca, como poco, perplejidad. No se adivina a qué se refiere elTS con el
incisoaquíreproducidoycon lasconsecuencias quesiguen. Loúnico ciertoes
que, desde elpunto de vista de la protección de los intereses de los clientes de
lasentidadesdecrédito,lasactualescircunstanciassoncomparativamentemu-
cho mejores que hace unas décadas —en concreto los años veinte, fecha de la
instauracióndelareserva legalde denominacióny aúnen atencióna laspostri-
merías de los años ochenta, fecha dela Ley26/1988—. Tantopor laliberaliza-
ción de los servicios que las entidadesde créditoprestan (dentrode unespacio
suprarregionalcomoes laUnión Europeay conel fenómenode lamundializa-
ción de la economía) como por la supervisión que sobre estas entidades se
ejerce desde las másdiversas instanciasy disciplinas(tales comola defensade
la libre competencia, a nivel nacional y comunitario; la transparencia de sus
cuentas,desdeelBancodeEspaña;ylatutela delos derechosreconocidos alos
clientes,desdeelServiciode ReclamacionesdelBancode Españay losDefen-
sores del cliente de cada entidad, como primera instancia... —o elproyectado
Servicio Arbitral de Entidades de Crédito—). Por esto no se entiende bien la
aseveracióndelTS.Dadas lascircunstancias, consideroque enla actualidadla
incidenciadelareservadedenominaciónenlaconsecucióndelobjetivodefini-
do por elAlto Tribunales muyreducida. Porlo demás,la exigenciadiferencia-
dora de la denominación hay que aplicarla también a las entidades de crédito
que están actuando a través de Internet sirviéndose de denominaciones que
pueden inducir a confusión sobre la naturaleza de las mismas (vid. supra 1).

Asimismo,elTSafirmaqueen laactualidad lasnuevas tecnologíasaplica-
das ala actividadbancaria llegana sustituira lamanera deactuar tradicionalde
lasentidadesdecrédito.Hastaelpunto,estima,dequeelsentir popularidentifi-
ca las expresiones que asocian una determinada tecnología unidas al término
“banco” como propias de lasentidades decrédito. Laconclusión ala quellega
esquehayqueentenderqueesasexpresiones—comoes“videobanco”—están
vedadasalasotrasempresasmercantiles.Pero lapremisa dela queparte elAlto
Tribunales falsa, o almenos, exagerada. Así resulta a partir de la observación
delarealidad.Yesquelaaplicacióndelasnuevas tecnologíasse hageneraliza-

(52) Véase en tal sentido el Fundamento de Derecho segundo, párrafo tercero de la
sentencia del TSJ de Madrid de 17 de febrero de 1993 que es recurrida en casación.
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doalosmásdiversossectoresyactividadesy nosolo alsector crediticiodonde,
como ha quedado expuesto, se aprecia la coexistencia de la banca on line con
losmodosdeactuartradicionales enla banca.De momento,es constatableque
es bajo elporcentaje de usuarios de los servicios de la ciberbanca querealizan
operaciones bancarias, y se concentra en una franja de la población con unas
características muy concretas (vid. supra 1). Este sector de la población, en
general de nivel cultural medio-alto y con conocimientos razonables de las
nuevas tecnologías, es el que ha de tomarse como referente (53).

ElTSentiendequelareservalegalde denominaciónse refierea las“expre-
sionescomúnmenteasignadasalasentidadesde crédito”,esto es,a lasrecono-
cidasporel“sentir popular”.Estimamos queno haybase legalpara talaprecia-
ción. Como hemos expuesto, entendemos que dada la naturaleza legal de la
reservaquenosocupa,el alcancede lamisma hade venirdefinido porla ley,en
este caso hay que estar al contenido legalde la noción entidad de crédito (vid.
supra 1). Así resulta del art. 1.2 de la Ley 26/1988, que remite para ladelimita-
ción del contenido de la noción de entidad de crédito al art. 1.2 del RD Leg.
1298/1986 (54). Lo que no nos impide admitir que “banco” es la expresiónque
másarraigotieneenelpanoramaempresarialyentrelosciudadanos,quienesla
generalizan para referirla a todas las entidades que legalmente responden a la
nocióndeentidaddecrédito,estoes,conindependenciadelestatutoadoptado.
En este sentido, la noción legal resulta más restrictiva, por sermás amplia,que
ladefinidasegúnlaconcepciónpopular.Peroenningúncasopuedeadmitirsela
equiparación,nisiquieradesdeelpuntodevistadelarraigo enel sentirpopular,
detérminoscomo“bancaelectrónica”,“bancatelefónica”,“banca porcable”,

(53) El riesgo de confusión ha de valorarse en atención al consumidor medio de los
particulares productos o servicios. En nuestro caso, dada la especialización de los servicios
—servicios bancarios— y en particular por el medio —Internet— a través del cual se suminis-
tran, hay que tomar un concepto de consumidor medio bastante elitista, un profesional y/o
especializado, normalmente informado y razonablemente atento y perspicaz. En cambio, el
Abogado del Estado y nuestro TS al parecer no llevan a cabo tal discriminación en atención a la
categoría de servicios contemplada y adoptan el concepto de consumidor medio distraído y
superficial, con lo que el ámbito del riesgo de confusión resulta ampliado y por lo mismo, el ius
prohibendi. Sobre estos temas en relación al Derecho de marcas, véase FERNÁNDEZ NO-
VOA, C., Tratado sobre Derecho de Marcas, Madrid, 2001, pp. 194 y ss., con referencias a la
delimitación jurisprudencial del concepto de consumidor medio.

(54) Recordemos que, de conformidad con el art. 1.2 de la Ley 26/1988: “Se consideran
entidades de crédito, a los efectos de lo dispuesto es esta Ley, las enumeradas en el apartado
segundo del artículo 1.º del Real Decreto Legislativo 1298/1986, de 28 de junio” (la cursiva es
nuestra). Y en el art. 1.2 del RD Leg. 1298/1986, redactado por el art. 5.º de la Ley 3/1994, de
14 de abril, se establece lo siguiente: “Se conceptúan entidades de crédito: a) El Instituto de
Crédito Oficial. b) Los Bancos. c) Las Cajas de Ahorro y la Confederación Española de
Cajas de Ahorro. d) Las Cooperativas de Crédito”. Además, vid. supra 1.
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“bancaon-line”,“bancovirtual”y“videobanco”.Laúltimaexpresiónnopuede
ponerse al mismo nivel que las otras en el sentido de que “…expresan otros
tantosfenómenosdeactividadcrediticiaasociadaalempleode aquellastecno-
logías…” (55).¿Cuáleslaactividadcrediticiaalaquevendríaasociada laexpre-
sión“videobanco”?Ninguna,almenosentantoquedenominaciónobjetiva.En
todo caso, y por lo que se verá a continuación, estimo que la extensión de la
reservadedenominación,deestimarlanecesaria,exigiríadelaintervencióndel
legislador (56). No puede procederse por vía interpretativa.

A la vista de lo expuesto, resulta muy criticable la aplicación que el TS
hace del criterio sociológico para determinar el alcance del art. 28.1, inciso
último, de la Ley 26/1988. Prescinde del espíritu y la finalidad de esta norma,
identificados por él mismo, y tampoco se ajusta a la letra de la Ley. El Alto
Tribunal,desdeunaposturapreconcebida,seatieneasupropiapercepcióndela
realidad socialque, eneste caso,le permitedotar decobertura alfallo. Esdecir,
elTSse conducecontrariamente acomo ladoctrina científicay lajurispruden-
cia han establecido que debe actuarse al aplicar el criterio hermenéutico que
atiendealarealidadsocialdeltiempoenquehandeseraplicadaslasnormas (57).
Impone una solución de justicia personal invocando su propia visión de la

(55) Podemos argumentar con base en el Diccionario Capital de la Nueva @conomía, 2.ª
edición, Madrid, diciembre de 2000, donde se recogen 8000 términos definidos, entre los que se
encuentran “banco directo” y “banco virtual”, pero no “ciberbanco” ni menos aún, “videoban-
co”. Por “banco virtual” se entiende: “Entidad bancaria que sólo o primordialmente permite
realizar transacciones bancarias a través de la Red”. Y por “banca electrónica”: “Conjunto de
equipos informáticos necesarios para la prestación de servicios financieros en tiempo real”.

(56) Es de aceptación general que la Banca Telefónica y la Banca Electrónica demandan
modificaciones importantes en el ordenamiento mercantil español de forma paralela al desarro-
llo incesante de las telecomunicaciones. Las lagunas y los riesgos jurídicos que encierran estas
nuevas formas de operar de las empresas de todo el planeta pueden ser extremadamente graves,
muy superiores a los que ofreció y ofrece la Banca Telefónica (momento de perfección del
contrato, garantía de autenticidad de las partes, eficacia legal de los registros informáticos,
deberes de custodia de las partes contratantes…). A todas estas, y a muchas otras preguntas que
hoy distan de tener una respuesta unívoca, tendrá que responder el Derecho Mercantil del siglo
XXI (véanse MATEU DE ROS, R., “La contratación bancaria telefónica”, Contratos Banca-
rios, Colegios Notariales de España, Madrid, 1996, págs. 25 y ss.; y ÁLVAREZ-CIENFUE-
GOS SUÁREZ, J.M.ª, “La banca telefónica: nuevas formas de contratación”, Contratos Ban-
carios & Parabancarios, dir. por Nieto Carol, U., Valladolid, 1998, pp. 281 y ss.).

(57) La generalidad de la doctrina y una jurisprudencia consolidada alertan de lo peli-
groso que puede resultar el criterio hermenéutico perfilado en el art. 3.1 del CC, el criterio
sociológico. Es muy difícil comprobar la sujeción al mismo por parte del aplicador del Dere-
cho, lo que propicia a que se utilice como medio para encubrir soluciones de justicia persona-
les, y es que la realidad no es valorada y apreciada por todos de la misma forma (véase
GULLÓN BALLESTEROS, en Comentario del CC, dir. Por Ignacio Sierra Gil de la Cuesta,
Tomo 1, Barcelona, 2000, pág. 373).
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realidad social, que en nuestro caso,no esuna visiónobjetiva; estoes, escons-
tatable incluso con métodos estadísticos, que no es valorada por todos de la
misma forma (58). Y lo más grave es que la valoración que de la realidad social
haceelAltoTribunallesirvecomocoberturaparaprocederaunainterpretación
extensiva de una norma prohibitiva, como es el art. 28.1 in fine de la Ley
26/1988,loquenoesde recibo (59).El criteriosociológico noautoriza amodifi-
car la norma en cuestión, que es lo que endefinitiva haceelTS (60).Ahí surgeel

(58) Es de general aceptación entre los expertos que una de las principales cuestiones que
plantea el tema de la realidad social es el de su determinación concreta y operativa. Es preciso
definir algún criterio para determinar el contenido de esa realidad que permita utilizarla dentro del
razonamiento jurídico, en otro caso se estaría actuando con un concepto en el cual tendría cabida
aquello que el intérprete quisiera introducir en el concreto caso. De aquí la preocupación que
muestra la doctrina por la determinación objetiva de la realidad social en un caso determinado.
Siguiendo a DÍEZ-PICAZO, L. y GULLÓN BALLESTEROS, A., Sistema de Derecho civil, 1.ª
reimpresión de la segunda edic., Madrid, 1978, p. 208, quienes aportan un sentido a la expresión
que es seguida mayoritariamente, la realidad social “está constituida por los factores políticos,
sociales, económicos, culturales, estados de conciencia u opinión pública y convicciones y creen-
cias imperantes en un momento dado en determinada sociedad”. Conscientes de la complejidad de
tal concepto y de la parcialidad de cualquier intento de definición, lo que sí queda puesto de
relieve es la exigencia de que se invoque con mucha prudencia el citado criterio hermenéutico. Y
es que permite la actualización, la evolución del Derecho adecuándolo a unos hechos que no
existían cuando se dictó la norma de que se trate. Así pues, es el jurista quien decide en nombre de
la sociedad y de la norma, lo que entraña un riesgo indudable de subjetivismo. De aquí que el TS
en la presente sentencia incurre en el principal motivo de crítica del criterio sociológico por parte
de la doctrina, científica y jurisprudencial, y frente al cual se previene, este es: no actuar con
prudencia en la aplicación de tal criterio, esto es, hay que aplicarlo sólo en el caso límite, cuando
para la actualización de la norma no operen los demás criterios hermenéuticos, y no en la generali-
dad de los casos (PÉREZ ALGAR, op. cit., pp. 97 y ss., en p. 109).

(59) Recordemos en este sentido la reciente RDGRN de 10 de octubre de 2000 (BOE de
6 de noviembre), que ante la negativa del Registro Mercantil Central a expedir una certifica-
ción negativa de la denominación “INTERNET.COM, S.L.” invocando para ello la interpreta-
ción del art. 408.3 del RRM de conformidad con la “realidad social del tiempo en que han de
ser aplicadas —las normas— atendiendo fundamentalmente al espíritu y finalidad de aqué-
llas”, la DGRN rechazó la aplicación en este supuesto de tal criterio hermenéutico porque daba
lugar a una interpretación extensiva de una norma prohibitiva, cual es el art. 2.2 LSA —prohi-
bición de adoptar una denominación “idéntica” a la de otra sociedad preexistente—, de la que
es desarrollo el mencionado art. 408.3 RRM (vid. RDGRN de 10 de octubre de 2000, Funda-
mento de Derecho 4.º, BOE de 6 de noviembre).

(60) La jurisprudencia ha sentado este criterio: la interpretación sociológica no autoriza
al intérprete para modificar la norma y requiere en la utilización de los factores sociológicos
mucho tino y prudencia porque envuelven grave riesgo y arbitrariedad al entregar al criterio
subjetivo del juez apreciaciones tan delicadas como la conciencia moral de un pueblo (STS,
Sala 2.ª, de 22 de abril de 1986). Asimismo, no ha de referirse a ideas ni tendencias que se
hallen en estado de nebulosa y en todo caso, ha de procederse con mucho tino y prudencia
(SSTS de 14 y 23 de febrero de 1976 y 10 de diciembre de 1984.
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conflicto.Asíresultadeladiversaposturaadoptadaantelosmismoshechospor
el TSJ de Madrid y por el TS en el caso aquí comentado. El Alto Tribunal se
limita a desacreditar la interpretación del art. 28.1, inciso final de la Ley
26/1988propuestaporelTSJdeMadrid.Noargumentajurídicamente;simple-
menteestimaque“…lasentenciade instanciano interpretaen formaadecuada
elpreceptolegalensuprimerinciso…”. Notoma enconsideración otrosextre-
mos,presentadosenlasentenciadeinstancia,queleconducirían,precisamente,
a tener que ceñirse al espíritu y la finalidad de lanorma encuestión. Así,según
la percepción delTS no es relevante para solventar el litigio la referencia que
contieneelpreceptomencionadoaotrasdenominaciones“…quepuedanindu-
cir a confusión con ellas”. Aquí está la finalidad de la norma. Pero el TS se
queda en elprimer inciso —la prohibición de “…utilizar las denominaciones
genéricas propias de éstas…”— y lo interpreta según su sabery entender,esto
es,sinajustarsealaliteralidadnienatención alos criterioslógico yteleológico,
sino extensivamente (61), para lo que invoca la realidad social (62). Con lo que
contraviene el espíritu y la finalidad de la norma.

Portodoloexpuesto,consideramosquelaposiciónmásajustadaaDerecho
es la mantenida por la sentencia de instancia ya que la denominación “Video-
banco & Márketing, S.A.” no supone la infracción delart. 28.1,inciso finalde
la Ley 26/1988, interpretado literal, lógica y teleológicamente.

III. DE NUEVO, SOBRE LA DENOMINACIÓN SOCIAL
Y EL NOMBRE COMERCIAL

Terminamos con unas breves consideraciones acerca de las difícilesrela-
cionesentrelasdenominacionessociales,enconcretolosnombres-firma,ylos
nombres comerciales, lo que trasciende al supuesto aquí considerado.

(61) A pesar de que no existe una determinación precisa de cuándo hay que proceder en
sentido restrictivo o extensivo en la interpretación, hay máximas de experiencia, admitidas por
la doctrina y por la jurisprudencia que dicen que las normas prohibitivas (S. de 9 de noviembre
de 1967), y las limitativas de la capacidad de obrar y del libre ejercicio de los derechos (entre
otras, SS. de 30 de abril de 1920, 20 de marzo de 1923 y 6 de mayo de 1944) no son suscepti-
bles de interpretación extensiva (vid. DÍEZ-PICAZO, L., y GULLÓN BALLESTEROS, A.,
Instituciones de Derecho Civil, vol. I/1, 2.ª edic., Madrid, 1995, p. 102; y GULLÓN BALLES-
TEROS, A., en VV.AA., Comentario del CC, coord. por Ignacio Sierra Gil de la Cuesta,
Barcelona, 2000, p. 376).

(62) Una de las razones por las que se previene contra la potencial peligrosidad del
criterio social es la dificultad que en numerosos casos comporta para comprobar la sujeción a él
del aplicador del Derecho, prestándose a encubrir la imposición de soluciones personales
(GULLÓN BALLESTEROS, en VV.AA., Comentario del CC, coord. por Ignacio Sierra Gil de
la Cuesta, Barcelona, 2000, p. 373.



JURISPRUDENCIA

-- 153 --

Así es, en la sentencia que comentamos de nuevo se pone de relieve la
difícilcoexistenciayensucaso,tambiénladelimitaciónentreladenominación
socialy algunas de las instituciones del sector delDerecho Mercantiltradicio-
nalmente conocido como Propiedad Industrial, tal como es elnombre comer-
cial.

La prohibición del art. 28.1, último inciso de la Ley 26/1988 de que se
utilicen “otras —denominaciones—que puedaninducir aconfusión conellas
—con las denominaciones genéricas propias de las entidades de crédito—”
invoca un concepto muy fundamental en el sector de los signos distintivos,
comoeselriesgodeconfusión,quese hageneralizado inclusonormativamen-
te, al sector de las denominacionessociales, sinatender ala verdaderafunción
de éstas, ni a los criterios rectores o las características de las mismas (63).
Como es sabido, la denominación social es elnombre de la persona jurídica,
sufunciónes, pues,identificadora delsujeto dederecho comocentro deimpu-
tación de relaciones jurídicas desempeñadas por éste, en tanto que elnombre
comercial tiene por objeto el identificar a una persona física o jurídica en el
ejercicio de su actividad empresarial (64). En relación a las denominaciones
sociales no rigen los mismos principios ni son aplicables idénticas valoracio-

(63) Véase sintéticamente en SÁNCHEZ CALERO, Comentarios…, pp. 61 a 66 y 69 a
72, la evolución experimentada fundamentalmente por la DGRN —con grandes contradiccio-
nes—. En concreto, la Resolución de 4 de diciembre de 1968 abrió el camino hacia la aplica-
ción a las denominaciones sociales del criterio de la prohibición de la “semejanza”, que a la
postre encuentra consagración normativa en el RRM de 1989 —art. 373 al vetar la inclusión en
la denominación de “término o expresión alguno que induzca a error sobre la clase o naturaleza
de la sociedad o de la entidad a que se refiera”—, lo que se mantiene con mayor precisión en el
RRM de 1996 en vigor (arts. 406 y 408), cuya legitimidad se funda en el art. 2.3 de la LSA,
aunque en el art. 2.2 LSA se continúa prohibiendo la identidad de denominación y no la simple
semejanza. Con lo que en el ámbito de las denominaciones sociales se ha extendido el término
de identidad al de semejanza, como si rigiese el principio del riesgo de confusión, que actúa
como requisito negativo en el ámbito de los signos distintivos (cfr. art. 12.1 de la Ley de
Marcas).

(64) Véase la delimitación funcional de la reciente RDGRN de 10 de octubre de 2000
(Fundamento de Derecho 4.º), en BOE de 6 de noviembre. Y entre la doctrina, a modo de
ejemplo, véase también, con referencias bibliográficas y jurisprudenciales que ponen de relie-
ve los conflictos y la evolución experimentada con respecto a la relación entre las denomina-
ciones sociales y los nombres comerciales, GONDRA, J.M.ª, “El nombre comercial”, RS, núm.
8, 1997, pp. 13 y ss.
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nes normativas que para el nombre comercial (65). El referido segundo inciso
del art. 28.1 in fine de la Ley 26/1988 impone que se lleve a cabo una valora-
ción más comprensiva, más globalizadora de la denominación social que es
objeto de nuestra atención, de modo que se abarque en su totalidad. Esto es,
con losotros términos(como son“vídeo” y“márketing”), queacompañan ala
expresión “banco”, por lo demás un concepto plurívoco, genérico, y con los
que se integra cumpliendo así la función pretendida. Y que también se tome
en consideración el objeto social de la entidad de que se trata, ya que nos
encontramos ante una denominación objetiva, es decir, que responde a la
actividad desarrollada efectivamente por la entidad en cuestión (cfr. art. 402
RRM). Ya ha quedado expuesto que “Videobanco y Márketing, S.A.” tenía
como objeto social registrado “Agencias y consultores de publicidad”, por lo
que su denominación hace referencia a “fondos o depósitos de naturaleza
visual relacionados con actividades de carácter comercialo publicitario, aje-
nas por tanto a las actividades propias de las entidades de crédito”, tal como
argumenta la STSJ de Madrid, de 17 de febrero de 1993 (Fundamento de
derecho segundo). No hay, pues, riesgo de confusión con las entidades de
crédito ni tampoco sobre la actividad mercantil desarrollada por la entidad en
cuestión.

SegúnelAbogadodelEstadolaentidadrecurrente seservía enel tráficode
laexpresión“Videobanco”conlaquepretendía“…aprovecharsedeunaexpre-
siónque,quiéraseono,tieneennuestrarealidadsocialactualunasconnotacio-
nesparticulares,susceptiblesdellamarlaatencióngeneraldelpúblico”, alcual

(65) Así, con respecto a las denominaciones sociales no rige el principio de especialidad
(cfr. no obstante la argumentación dada por el titular del Registro Mercantil Central para
desestimar el recurso frente a su negativa a expedir la certificación negativa a la denominación
“INTERNET.COM, S.A.” entre los hechos que dan lugar a la RDRGN de 10 de octubre de
2000, en BOE de 6 de noviembre) ni, por tanto, puede aplicarse el concepto de riesgo de
confusión desde la misma perspectiva (es básica la perspectiva del público de los consumido-
res interesados en adquirir los correspondientes productos o servicios, esto es, el consumidor
medio) y con idéntico alcance que en el ámbito de los signos distintivos (vid., con respecto a
las marcas, FERNÁNDEZ NOVOA, C., Tratado sobre Derecho de Marcas, Madrid, 2001, pp.
189 y ss.). Siguen produciéndose deslizamientos conceptuales entre los particulares campos de
aplicación debido a la ausencia de criterios y de mecanismos aptos para evitar los conflictos
entre los dos ámbitos y entre los respectivos organismos competentes —Registro Mercantil
Central y Oficina Española de Patentes y Marcas— (vid. la citada RDRGN de 10 de octubre de
2000, Fundamento de Derecho 4.º).
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el TS al dictar el fallo dejó al margen el espíritu y la finalidad del art. 28.1,
inciso finalde la Ley 26/1988 y procedió a aplicar los criterios hermenéuticos
del art. 3.1 del CC que más le convenían. En definitiva, con el argumento
formalistaunidoalcriteriosociológico,elTSconstruyó,sin demasiadoesfuer-
zo, un fallo discutible en el fondo y en la forma.

IV. CONSIDERACIONES FINALES

Con el desarrollo precedente tratamos de plasmar la impresión que nos
producelasentencia aquícomentada; estaes: elTSsequita deenmedio eltema
planteadosinabordarloen profundidad.Se limitaa seguirel criterioformalista
yaadoptadoenlasentenciade28denoviembrede1989en relacióna lareserva
legal de denominación a favor de las entidades de crédito. Ahora incorpora
otros componentes que quierenser innovadores,forzando laatracción alcaso
de uno de los temas emblemáticos en la actualidad; este es: el impacto de las
nuevas tecnologías de telecomunicación, Internet en concreto,en lastransac-
ciones bancarias, como uno de los sectores más sensibles dada la inseguridad
delpúblico en general a confiar sus ahorros a empresas sin presencia real. Lo
queaprovechaparaconstruirunosargumentoscensurables,queconducenaun
fallo que no podemos compartir. ElAlto Tribunaldenota un grave desconoci-
miento de la realidad social española y también, lo que es más alarmante, del
Derecho vigente y más en concreto, de la correcta aplicación de los criterios
hermenéuticos establecidos en el art. 3.1 del CC. Lo alarmante del caso se
explica si atendemos a la rapidez con la que puede difundirse la particular
interpretación evolutiva delDerecho adoptada en este caso por elTS, en unos
momentos en los que la inadecuación de las normas a la realidad afecta a
bastantes sectores a raíz de las dificultades que surgen para que el legislador
afronte la rica problemática derivadadel impactode lasnuevas tecnologíasen
casitodoslossectoresdenuestroOrdenamiento.Comomuestramencionamos
la argumentación del titular delRegistro MercantilCentral enla resolucióndel
recurso por la negativa a expedir unacertificación negativapara ladenomina-
ción “INTERNET.COM, S.A.”; es una reproducción delargumento delTSen
lasentenciaquecomentamos (vid.Fundamento dederecho tercero);este es:la
aplicación del criterio sociológico para permitir la extensión de una norma
prohibitiva a un supuesto no contemplado. La contraargumentación de la
DGRNensuresoluciónde10deoctubrede2000escoincidenteconlaposición
adoptadapor elTSJ deMadrid enla sentenciade 17de febrerode 1993,casada
por el TS en la sentencia que comentamos. Es solo una muestra de los graves
efectosquepuedenderivarsede lageneralización detalmodode actuar.Nues-
troOrdenamientopuederequerirdeunainterpretación evolutivaalverseafec-
tadoporcambiossocialestodavíanoincorporadosalanorma.Ennuestrocaso,
el impacto de las nuevas tecnologías de la telecomunicación en la sociedad.
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Mientrastanto,elintérpretedebeadoptaruncomportamientoprudenteyajusta-
do a Derecho, atento al espíritu y la finalidad de la norma. En atención a los
cuales, incluso, estimamos que el legislador debería recapacitar acerca de si
debemantenerselareservalegaldedenominación,enlostérminosprevistosen
el art. 28.1, inciso finalde la Ley 26/1988, de Disciplina e Intervención de las
Entidades de Crédito.
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LOS FONDOS INTERNOS DE PREVISIÓN SOCIAL
DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS

[Comentario a la Sentencia de la Sala de lo Social del Tribunal Supremo
de 31 de enero de 2001]

Ponente: Sr. Martín Valverde (1)

ALBERTO JAVIER TAPIA HERMIDA

Profesor Titular de Derecho Mercantil
Universidad Complutense de Madrid

FUNDAMENTOS DE DERECHO

Primero.—Elpresenterecursocasación
ordinaria tiene su origen en demanda de
conflicto colectivo interpuesta por la Caja
de Ahorros de Pensiones de Barcelona(LA
CAIXA)relativaal régimende previsiónde
supersonal.Dichorégimendeprevisiónes-
tá regulado por un reglamento que ha sido
aprobadoporacuerdocolectivodeempresa
(hechosprobadoscuartoyquinto,quereco-
gen manifestaciones conformes de las par-
tesenelactadejuicio).Lo quese solicitaen
la demanda de La Caixa es declaración de
queen lossupuestosenquelarelaciónlabo-
raldesusempleados seextingue porcausas
distintasalajubilación,la muerteo lainva-

lidez permanente(total, absolutao gran in-
validez)deltrabajador«éstenotieneningún
derecho de rescate, transferencia o movili-
zación del fondo constituidopara lacober-
tura de tales contingencias».

A la luz de las alegaciones de la propia
demanda,lasolicitud deLa Caixaha deen-
tenderse referida a cualquier derecho del
trabajador respecto del fondo constituido,
sea en el momento de la terminación de la
relación de trabajopor causasdistintas asu
pasoalacondicióndebeneficiariodel régi-
men de previsión, sea en el momento de
acaecimientodelascontingenciasprotegi-
das. Así resultade loshechos cuartoA) yB)
del escrito de interposición, que hablan de
queel régimendeprevisión alque serefiere

(1) Publicada en La Ley de 15 de marzo de 2001, ref. 1686, pp. 6 y ss.
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el conflicto no otorga «derecho alguno al
trabajadorrespectodel fondoconstituido»
ni atribuye «derechos consolidados» a sus
prestaciones. El mismo alcance general de
lo pedido en la demanda se desprende la
doctrina judicial queen ellase cita.Yasí lo
haentendido tambiéncomo severá aconti-
nuación, la sentencia de instancia.

Segundo.—Lasentenciade instanciade
la Sala de lo Social de la AN ha dado la
razón a laactora despuésde resolvernume-
rosasexcepcionesprocesalesplanteadaspor
las secciones sindicales demandadas. En-
tiende la Sala de lo Social respecto de esta
cuestionesprocesales:a) queelconflicto
planteadoesunacontroversiajurídicasobre
lainterpretacióndelcitadoacuerdocolecti-
vo,ynounconflictodereglamentaciónode
«intereses»;b) queelprocedimientojuris-
diccional elegido es el adecuado para en-
cauzar tal controversia, puesto que ésta
afectagenéricamenteatodoslosempleados
comprendidosenelcampodeaplicacióndel
régimen de previsión del personal de La
Caixa;c) queLaCaixatienelegitimación
activa para plantear la demanda, al ser la
promotoradel régimendeprevisióny lares-
ponsable de las prestaciones que éste debe
abonar;d) quelarelaciónjurídico-proce-
sal no está aquejada de falta delitisconsor-
cio pasivo necesario, relativo a la entidad
aseguradora(RentCaixa),encargadadega-
rantizarelpagodelasprestaciones del régi-
mendeprevisión,yaquedicha entidadase-
guradora es ajenaa lacuestión debatida,li-
mitándose a cumplir las obligaciones dela
póliza suscrita; e) que La Caixa tiene ac-
ción o legitimación para la controversia
concreta planteada, ya que ésta responde a
discrepancias actuales y no meramente hi-
potéticas en la aplicación del régimen de
previsión; y f) que la Sala de lo Social de
la ANno está obligada a plantear cuestión
prejudicial para que se pronuncie elTribu-
nal de Justicia de la Comunidad Europea,
suspendiendoentretantosudecisión,porque
noesel tribunalespañoldeúltimainstancia
que va a conocer del asunto, y además por-

que no tiene dudas razonablessobre laina-
plicaciónenlasoluciónadoptadadenormas
de Derecho Comunitario.

Encuantoalfondodelasunto,ladecisión
estimatoriadelademandasefundamentaen
lossiguientesargumentos:1) que el régi-
men de previsión de los empleados de La
Caixano tienenaturalezadeplandepensio-
nes sometido a la Ley 8/1987 de Planes y
Fondos de Pensiones, sino que es, comoya
señalara una sentencia del TS de 6 deoctu-
brede1995,unamejoravoluntariadeSegu-
ridadSocialgestionadaporun«fondointer-
no»; 2) que la titularidady elpatrimonio
de dicho fondo interno corresponden a La
Caixa; 3) que la existencia de los fondos
internospara elabono deregímenes depre-
visión como el de La Caixa está permitida
por la disposición adicional 14.ª de la Ley
30/1995,deordenaciónysupervisióndese-
gurosprivados; y4) que en los fondosin-
ternos «no se contempla la posibilidad de
consolidar derecho alguno antes de que se
produzca cualquiera de las contingencias
protegidas ni, por ende, la posibilidad de
movilizardichosderechos,quenoson tales
sinosimplesexpectativasnoconsolidadas».

Tercero.—Lascinco seccionessindica-
lesdemandadashanrecurrido porseparado
la sentencia de instancia, y casi todos los
recursos incluyen varios motivos; el de la
Federació D’Estalvis de Catalunya (FEC)
tiene seis, el de CC.OO. tres, el de UGT
diez, el del sindicato de empleados de La
Caixa(SEC) uno,y eldel sindicat indepen-
dent de Balears (SIB) seis. Algunos de los
motivos de estos recursos reproducen las
excepcionesprocesalesqueyaseplantearon
en lainstancia.Tambiénencontramosenlas
impugnacionesdelasentenciarecurridaun
motivodeerroren laapreciaciónde laprue-
ba (el primero del recursode CC.OO.).Pero
la mayor parte de los motivos se refiere a
discrepanciasconelderechoaplicado.Den-
trodeestegrupopodemosdistinguir,enuna
escaladeparticularidad/generalidad,entre
motivos atinentes a la regulación del régi-
men de previsión de La Caixa, motivos so-
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bre la regulación legal de los Planes yFon-
dos de Pensiones, motivos basados en la
normaconstitucionaldenodiscriminación,
ymotivosqueinvocanlasdisposicionesdel
DerechoComunitariorelativasalibrecircu-
lación de personas ya igualdadde tratoen-
tre hombres y mujeres.

El método más adecuado para dar res-
puesta a esta considerable masa de argu-
mentosesotorgarprioridadalmotivo dere-
visiónfáctica,trataracontinuación lascues-
tionesprocesalesplanteadas,yanalizarpor
último los motivos derevisión delderecho
aplicado,yendodesdelasregulacionespar-
ticularescuyainfracciónsedenunciahasta,
si hay ocasión, a las normas o principios
generales que se dicen vulnerados.

Conviene tener en cuenta que los moti-
vosdediscrepanciaconelderechoaplicado
soncoincidentesenmuchosdelosrecursos,
por lo que serán abordados de forma con-
junta.Esnecesarioadvertirtambién quelas
solicitudes de las entidades recurrentes pi-
den todas ellas la desestimación de la de-
manda,sibienconprecisionesendos delos
recursos (el de UGT y el de SEC) concer-
nientesalanaturalezadelosderechosrecla-
mados yal momentoen quese puedenejer-
citar. El «suplico» del recursode UGTpide
en primer lugar que se declare «el derecho
de los empleados de La Caixaque cesenen
surelación laboralaconservarlacondición
debeneficiariosenel régimendeprevisión,
y porconsiguiente acausar derechoa laco-
rrespondienteprestacióneconómicacuando
se produzcan las contingenciasprotegidas
enelmismo,conservandohastaentoncesla
condicióndepartícipeensuspenso»;ense-
gundolugar«complementariaoalternativa-
mente» se pide en el recurso de la UGTque
«sereconozcaelderechodedichosemplea-
dos a transferir o movilizar sus derechos
consolidados acreditados en la fecha de su
cese(capitalización individualconstituida
porlaentidaddemandadaporel régimende
previsiónen lafechadesucese)».El«supli-
co» del recurso del SEC pide también que
lostrabajadoresqueseanbajaen laempresa

mantengansucondicióndebeneficiarios,y,
subsidiariamente,quesielcesesehadebido
adespido improcedentemantenganeldere-
cho a rescate, transferencia omovilización
del fondo.

Cuarto.—El motivo de revisión de los
hechos probados que incluye el recurso de
CC.OO.incidesobreelhechoprobadoocta-
vo, en el que se constataque «endiferentes
juzgados de losocial sehan dictadodistin-
tas sentencias tanto en procedimientospor
despido, como de carácter declarativo ode
condenainteresando,asusrespectivosefec-
tos igual pretensión que la que se contiene
en el suplico de la demanda iniciadora del
presente procedimiento». La nueva redac-
cióndelhechoprobadoquepretendelapar-
terecurrentehablade «demandaspresenta-
daspordocetrabajadoresquehabiendosido
despedidos de forma improcedente por la
actora reclamanderechos económicospro-
cedentesdelRégimendePrevisión».Como
se aprecia a simple vista,el motivomantie-
nesustancialmenteloquedicelasentencia,
limitándose a precisar algunos datos de la
misma,como elnúmero deprocedimientos
jurisdiccionalesyelcontenidoconcretode
las reclamaciones.

El cambio de redacción que la partepre-
tende no debe ser atendido por intranscen-
dente,con independenciadeloquerespon-
da a la realidad. Lo que tiene importancia
delhechoprobadooctavoparalaresolución
judicialque seadopta esla constataciónde
controversias actuales y no meramente hi-
potéticas sobre la cuestión del régimen de
previsión de los empleados de La Caixa
planteada en la demanda del conflicto co-
lectivo.Yestedato figuraen laredacciónde
la sentencia, sin necesidadde incorporarla
redacción alternativa propuesta.

Quinto.—Las cuestiones procesales
planteadas en los recursos de FEC (falta de
litisconsorciopasivonecesarioyfaltadeac-
ción) CC.OO. (inadecuación del procedi-
miento)ySIB(faltadelitisconsorciopasivo
necesarioyfaltadeacción)tampocopueden
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prosperar.Comodicelasentenciadeinstan-
cia, RentCaixa es una entidadaseguradora
deloscompromisosporpensionesasumidos
por La Caixa en régimen de previsión, que
respondedelasprestacionesen lostérminos
consignados en la póliza de seguros; nada
tienequeverportantocon la cuestiónplan-
teada, que no se refiere al alcance de dicha
póliza de seguros, sino a la naturaleza de
régimen de previsión establecido y a los
efectos que la extinción o cese «anticipa-
dos» del contratode trabajo tienen sobrela
condición y los derechos económicos y de
previsión social de los partícipes y benefi-
ciarios del mismo.

Lacuestiónprocesaldefaltadeacciónde
laempresaparalademandade conflictoco-
lectivo que ha interpuesto es poco consis-
tente a la vista del desarrollo del presente
procedimiento.Quehaydiscrepanciajurídi-
ca a propósito de si los empleados de La
Caixa que dejan de pertenecer a la misma
han adquirido o no derechosen surégimen
deprevisiónesalgoevidenteparaquienco-
noce eldebate procesalentablado endicha
causa. El hecho probado octavo al que nos
hemosreferidoenel fundamentoanteriorlo
revela con claridad. Y a la misma conclu-
sión hay que llegar a la vista del enfrenta-
miento de las partes sobre la cuestión de
fondo.LaSalarecuerdaenestepunto loque
ya dijo sobre idéntica cuestión en similar
situaciónprocesalenS.3 demayo de1995:
«laexistencia deuna controversiareal yno
meramente potencial» sepuede deducirde
la constatación de «una clara discrepancia
en las respectivas posicionesde laempresa
y lostrabajadores»,ytambiénde«actuacio-
nes» judiciales previas sobre la cuestión
controvertida.

La objeción de la inadecuación del pro-
cedimiento de conflicto colectivo para re-
solver la cuestión de fondo de la demanda
de La Caixa tampoco se puede estimar, por
las mismas razones que se apuntan en la
sentencia recurrida. La controversia plan-
teadaesunacontroversia,cuyasoluciónde-
pendedelainterpretacióndenormasoregu-

laciones ya existentes. Se trata además, de
unacontroversiaqueafecta,ademásdealos
empleados que terminan la relación de tra-
bajo conLa Caixa,al grupogenérico delos
trabajadoresdeLaCaixa,cuyascondiciones
socialesydemovilidad profesionaldepen-
den de la resolución que se adopte sobre la
cuestión controvertida.

Sexto.—Para el conocimiento y la deci-
sión de la cuestión de fondo, en la que hay
que entrar tras la desestimación de las ex-
cepcionesprocesalesexaminadas,conviene
tener presentes las disposiciones que sedi-
cenaplicablesalcaso. Algunasde ellas,co-
mo las que reconocen el derecho constitu-
cional a trato no discriminatorio (art. 14de
la Constitución) y los derechosde librecir-
culación de los trabajadores y de igualdad
de tratoentre hombresy mujeresen elespa-
cio comunitario (arts. 39 y 141 delTratado
consolidadodelaCE),sondeconocimiento
generalizado, por lo que no parece preciso
recordar aquí su tenor literal. En cambio,
otros preceptos o regulaciones que se han
invocado en defensa de las posiciones en-
contradasdelaspartessídeben serreprodu-
cidos en esta sentencia, para comprender
mejor las premisas de las que parte el silo-
gismo judicial; nos estamos refiriendo a la
disposiciónadicional14.ªdelaLey30/1995
deordenaciónysupervisióndesegurospri-
vados y a determinadas reglas del régimen
deprevisión delos empleadosde LaCaixa.

La disposición adicional 14.ª de Ley
30/1995diceasí:«Régimendeloscompro-
misos por pensiones ya asumidos. 1. Los
empresarios que en el momento de entrada
envigordela presenteley mantengancom-
promisosporpensionesconsustrabajadores
o empleados cuya materialización no se
ajuste a la disposición adicional 1.ª de la
Ley8/1987,de 8de junio,de regulaciónde
planes y fondos de pensiones, según la re-
dacción dada por la presente Ley, deberán
procederenun plazono superiora tresaños
desde la entrada en vigor, a adaptar dicha
materializaciónalacitada disposiciónadi-
cional2.Excepcionalmentepodránmante-
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nerse los compromisos por pensiones asu-
midosmediantefondosinternosporlasenti-
dadesdecrédito,lasentidadesaseguradoras
y las sociedadesy agenciasde valores.Para
quedichosfondospuedanserviratal finali-
dad, deberán estar dotados con criterios al
menos tan rigurosos como los aplicables a
losasumidosmediantePlanesdePensiones
y habrán de ser autorizados por el Ministe-
rio de Economía y Hacienda, previo infor-
me del órgano o ente al que corresponda el
control de los recursos, el cual supervisará
el funcionamiento de losfondos internosy
podráproponeralMinisteriodeEconomíay
Haciendalaadopción,ensucaso,delasme-
didas correctoras pertinentes,incluso lare-
vocacióndelaautorizaciónadministrativa
concedida,todoelloen lostérminos quere-
glamentariamente seestablezcan». Lanor-
mareglamentariaaquealudeel pasajefinal
de la disposición reproducida es el RD
1588/1999, de 15 de octubre.

Elenunciadonormativoreproducidopo-
ne de relieve con claridad el propósito del
legisladordeaplicaratodoslos«compromi-
sos por pensiones» de los empresarios con
sus empleados la legislación de planes y
fondos de pensiones, permitiendo«excep-
cionalmente»adeterminadasentidadesque
mantengan los «fondos internos» ya crea-
dos, en lugar de los fondos externos de la
Ley8/1987siemprequeaquellosfuncionen
con las debidas garantías de solvencia. El
denominador común de las entidades a las
que sepermite elmantenimiento defondos
internoseseldesarrollodemanera directao
indirectadeactividades deintermediación
financiera.

Séptimo.—De laextensa regulacióndel
Reglamento del régimen de previsión del
personaldeCajade Ahorrosy Pensionesde
Barcelonainteresadestacarparaladecisión
del vaso varios pasajes: 1) el art. 1.1: «El
régimendeprevisióndelpersonaldelaCaja
deAhorrosyPensionesdeBarcelona(Plan)
es de carácter privado, sistemade empleoy
de prestación definida, articulándose en
subplanes»; 2) el art. 1.4: «El objeto del

Planeslageneracióndeprestacioneseconó-
micas para los beneficiarios que el propio
Planprevé,cuandoseproduzcan lascontin-
gencias que en él se regulan»; 3) el art.
1.5:«El patrimoniogenerado porel Planes
objeto de contabilización separada dentro
del balance del Promotor»; 4) el art. 2.1:
«Elpromotordel Planes laCaja deAhorros
y Pensiones de Barcelona»; 5) el art.2.2:
«Los partícipes del Plan son las personas
con contrato indefinido con el Promotor»;
6) elart.2.4:«Lasuspensión temporaldel
contratodetrabajo...noalteraduranteelpe-
ríododesuspensión lasobligacionesydere-
chos de partícipe y promotor respecto al
Plan»,yencambio«elperíodo deexceden-
cia voluntaria distinta de la citada (“exce-
denciavoluntaria parael cuidadode loshi-
jos”)interrumpelasaportacionesynocom-
putacomoantigüedad»;7) elart.2.5:«El
partícipe deja deserlo por:a) causarpresta-
ción;b) terminarsurelaciónlaboralconel
Promotor»; 8) el art. 2.6: «Losbeneficia-
rios son las personas físicas a quienes el
Planreconoceelderechoala percepciónde
prestaciones, hayan sido o no partícipes»;
9) el art. 3.1: «El Plan se instrumentame-
diantesistemasfinancierosy actuarialesde
capitalizaciónindividual»;10) elart.4.1:
«ElPlansefinanciaconlasaportacionesdel
Promotor,lascuales,unavezefectuadas,no
podrán revocarse»; 11) el art. 4.2: «Para
determinar la base de aportación de cada
partícipeseestimarán las retribucionesque
elmismoacrediteportodoslosconceptos»,
con excepción de determinados comple-
mentos;12) elart.4.4:«Laaportacióndel
promotorsecalculamediante laaplicación
de un coeficiente sobre la base de aporta-
ción»; 13) los arts. 5 y6: lasprestaciones
del régimendeprevisióndeLaCaixasecal-
culan en casi todos los casos aplicando un
coeficienteporcentualde complementode
pensión a un llamado «salario regulador»,
pero hay supuestos en que el régimen de
previsiónabonaprestacionesatantoalzado;
14) el art. 5.5: el «salario regulador» se
calculamediante«acumulacióndelasbases
de aportación de los doce últimos meses,



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 164 --

efectuandounaextrapolaciónencasodeno
haberseproducidoaportaciónenalgunode
ellos»; y 15) el art. 5.6: las prestaciones
delPlan incorporanlos«derechosquesede-
riven del convenio colectivo del sector» y
«cualquiermejoraquesepacteenunconve-
nio colectivo delsector seráasumida porel
Plan».

Unrasgo comúnde laregulación delRe-
glamento del régimen deprevisión delper-
sonal de La Caixa que luce en los pasajes
reseñadoseselempleoconstanteysistemá-
tico de la terminología de la legislaciónde
planesyfondosdepensiones.Asísucedeen
lacaracterizacióngeneraldedichorégimen
(«Plan»del«sistemadeempleo»,articulado
en«subplanes»parala«generacióndepres-
tacioneseconómicas»),en laidentificación
de sus elementos subjetivos («promotor»,
«partícipes», «beneficiarios»), y en la des-
cripcióndesusprincipioseinstrumentosfi-
nancieros(«sistemasfinancierosyactuaria-
les decapitalización individual»,«aporta-
ciones del promotor» que «no podrán
revocarse»).

La utilización de la terminología de la
legislacióndeplanesyfondosdepensiones
es de apreciar también en la calificaciónde
lamodalidaddel planestablecido, desdeel
puntodevistadelas obligacionesestipula-
das en el mismo, como plan de«prestación
definida».Laexpresión«plandeprestación
definida»queempleaelart.1.1delaregula-
ciónpaccionadadelrégimendeprevisiónes
la misma que encontramos en numerosos
preceptos de lalegislación deplanes yfon-
dosdepensiones;entreellos,elart.4.2.a)de
la Ley8/1987, quecaracteriza losreferidos
planesdeprestacióndefinidacomoaquéllos
«en losquesedefinecomoobjeto lacuantía
delasprestacionesapercibirpor losbenefi-
ciarios».

Octavo.—Laspremisasinicialesquede-
bemossentarparaladecisióndelcasohacen
referenciaa dospuntos estrechamenterela-
cionados: lanaturaleza del régimen depre-
visión de los empleados de La Caixa, y la

fuentederegulacióndelmismoquehayque
tener en cuenta con carácter preferente.

Como se ha encargado de señalar lasen-
tenciadeinstancia,sobreelprimerpuntoya
se ha pronunciado esta sala del TS en la
Sentencia de 6 octubre de 1995. Dice esta
sentencia,dictadaenprocedimientodecon-
flicto colectivo a instancia de varias repre-
sentaciones sindicales, que el régimen de
previsióndelpersonaldeLaCaixa «secon-
figuracomounamejora voluntariade laac-
ciónprotectoradelaSeguridadSocialensu
modalidad de mejora directa de las presta-
ciones»yqueel fondoprevistopararespon-
der del abono de las mismas no es de los
regulados en la Ley 8/1987 de 8 de junio,
sino un «fondo interno» de La Caixa se re-
fleja en el art. 1.5 del reglamento de previ-
sión,alestablecerque«elpatrimoniogene-
radoporelPlanesobjetodecontabilización
separadadentrodelbalancedelPromotor».
Talcondiciónde«fondointerno»nosedes-
virtúaporelaseguramientodelasprestacio-
nesa cargode laentidad aseguradoraRent-
Caixa,quesólosignificagarantíadesusres-
ponsabilidadesen lostérminosprevistosen
la póliza de seguro.

Tratándose de un «fondo interno» con
naturaleza de mejora voluntaria deSeguri-
dad Social, el marco legal del «plan» de
pensionesoprestacionesdelpersonaldeLa
Caixa está constituido, además de por nor-
mas y principiosde validezgeneral, porlas
disposiciones de la LSS sobre mejoras di-
rectas de las prestaciones de la acción pro-
tectora de la Seguridad Social y por la dis-
posición adicional 14.ª de la Ley30/1995.
Esta última prevé «excepcionalmente» el
mantenimiento de fondos internos de pen-
siones,sinprecisardemanera expresahasta
dónde alcanza laexcepción establecidaen
el mismo respecto de la legislación de pla-
nes y fondos de pensiones, sin precisar de
manera expresa hasta dónde alcanza la ex-
cepciónestablecidaenelmismorespectode
lalegislacióndeplanesyfondos depensio-
nes. Por su parte, el art. 192 de la LSS esta-
blece que los derechos a la percepción de
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mejorasvoluntariasseatribuyen«deacuer-
do con lasnormas queregulan sureconoci-
miento», es decir, en el litigio que debe re-
solver estasentencia porla regulaciónpac-
cionada que se conoce con el nombre de
«reglamento del régimen de previsión del
personaldeLaCaixa».Esen lasdisposicio-
nes de dicha regulación, interpretación de
lostextos legalesy delos documentoscon-
tractualesutilizadasconjuntamente,donde
hemos de buscar la primera delas clavesde
la solución del caso.

Noveno.—Un examendetenido del«re-
glamento del régimen deprevisión delper-
sonaldeLaCaixa»pone derelieve queeste
nocontienecláusulasqueregulenexplícita-
mente el punto que es objetode lapresente
controversia. Qué sucede con los derechos
acumuladosdelpartícipequecesaen laem-
presa antes de ser beneficiario (por jubila-
cióno invalidez)odecausarbeneficios asu
fallecimiento (en favor de sobrevivientes)
escuestiónsobrelaqueelautodenominado
«plan»depensionesdeLaCaixanadaindi-
ca de manera expresa.

Con carácter general se afirma en el ar-
ticuladodedicharegulaciónqueelquecesa
en la empresa deja de ser partícipe. Siendo
ello así, si se parte de la base de que las
aportacionesdelpromotorcorrespondientes
a cada uno de los partícipes no generande-
rechoseconómicosoderechosdeprevisión
socialsinomerasexpectativas,sepuedelle-
garalaconclusión,sostenidaen lasentencia
de instancia de la AN, de queel ceseantici-
pado del partícipe comporta el desvaneci-
mientodetodassusexpectativasdeadquisi-
ción de derechos en el plan de previsión.

Peroeste planteamientode lainterpreta-
cióntieneinconvenienteshermenéuticosin-
salvables. El principal es que parte de una
premisaimplícitaquenoescompatiblecon
varias cláusulas o disposiciones expresas
del régimen de previsión de La Caixa, las
cualesdesempeñanademásunpapelfunda-
mental en la estructuración del mismo. Ta-
lesdisposicionesocláusulasson las quees-

tablecen: 1) la caracterización del «plan»
comode«previsión»yde «prestacióndefi-
nida»;2)lairrevocabilidaddelasaportacio-
nes del promotor;y 3)el cálculode éstasde
acuerdoconcriteriosdecapitalizaciónindi-
vidual.Estastrescláusulasquedarían total-
mente desvirtuadas si los compromisos de
pensionesdeLaCaixa asumidosen surégi-
men de previsión desaparecieran por cese
anticipado de los partícipes. Decir de un
plandepensionesqueesde «prestaciónde-
finida» revela la intención de aplicar sus
prestaciones (aunque sean suministradas
por un fondo interno); las consecuencias
que comporta tal calificación en lalegisla-
cióndeplanesy fondosde pensiones;entre
ellas, en lo que concierne a la solución del
presentelitigio, lade atribuiral partícipeel
derechoconsolidado«alareservaqueleco-
rresponde de acuerdo con el sistemaactua-
rialutilizado»[art.8.7.b)delaLey8/1987].
Por otra parte, hablar de irrevocabilidadde
las aportaciones del promotor indica tam-
bién el propósito de desprenderse de éstas
demaneradefinitiva,no pareciendo lógico
que el importe de las mismas, respecto de
lospartícipesquecesaronanticipadamente
en la empresa pudiera ser compensado, en
las sucesivas revisiones del plan, por las
víasindirectas dela pérdidade derechosen
curso de adquisición y la desaparición de
compromisosdepensiones.En lamismadi-
rección impulsa la cláusula de capitaliza-
ciónindividual,expresiónque,enelcontex-
to de los regímenes de previsión o desegu-
ro, apunta a la constitución y reserva de un
capital para financiar las pensionesfuturas
delapersonaenbeneficiode lacual seefec-
túa la imposición.

Así lascosas,aunsiendo internoel fondo
quegarantizasusprestaciones,lapérdidade
losderechoseconómicosode previsiónso-
cial de los trabajadores en los supuestosde
cese anticipado no parece compatible con
un plan o régimen de previsión como el de
La Caixa. La irrevocabilidad de lasaporta-
ciones de la empresa, su cálculo y asigna-
ciónenrégimendecapitalizaciónindividual
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y el carácter de «prestación definida» del
Plande«previsión»establecidoconducen,
en suma, a la consecuencia lógica de reco-
noceralostrabajadoresque cesananticipa-
damente en la empresael derechoa lareser-
vaconstituidaensunombreyporsucuenta.
Estasoluciónes,porcierto,larecomendada
por la Comunidad Europea para «eliminar
losobstáculosalamovilidaddelostrabaja-
dores por cuenta ajena» (Recomendación
92/442/CEE). Yen el mismo sentido dere-
conoceral trabajadorderechosdeprevisión
social «en todos los casos decompromisos
por pensiones (hayao noobligación deex-
teriorizarlos)«sehapronunciadotambiénel
Dictamen delConsejo deEstado sobremo-
dificacióndelReglamentodecompromisos
porpensiones(Recopilacióndedoctrinale-
gal/año 1999, p. 1608).

Décimo.—Afavor de la tesis de que los
trabajadores de La Caixa adquieren dere-
chosconsolidadosdeprevisiónsocialcuan-
do cesan anticipadamente al servicio de la
empresa deben tenerse en cuenta además
otrosdosargumentos.Elprimerodeellosse
desprende de la disposición adicional 14.ª
de la Ley 30/1995. La finalidad expresade
dicha disposición esadoptar lalegislación
deplanesyfondosdepensionescomocauce
ymodelonormativoalquesehan deajustar
todoslos«compromisospor pensiones»de
los empresarioscon susempleados. Eneste
contextolos«fondosinternos»yaexistentes
se permiten, con un campo de aplicación
personal limitado, a título de excepción, y
como tal excepción debe ser interpretada
restrictivamente en cuanto al alcance oex-
tensión de la normativa exceptuada.

Deacuerdoconestapautainterpretativa,
el alcancede laexcepción delos fondosin-
ternos prevista en la disposición adicional
14.ªdelaLey30/1995selimitaenprincipio
alapartedela legislaciónde losplanes yde
los fondos de pensiones que se refiere a es-
tos últimos (los fondos) y no a losprimeros
(los planes). Partiendo de esta premisa, la
excepcióndelos«fondosinternos»supone
sólolainaplicacióndelanormativaestable-

cida para los fondos externos en la Ley
8/1987 y disposiciones complementarias,
peronoimplicanecesariamentelaexclusión
delospreceptossobreplanes depensiones;
máximeensupuesto,comoelde lapresente
causa,enqueel régimendeprevisiónsocial
establecidoha adoptadode maneradelibe-
radaysistemáticaunaterminologíaquesólo
escomprensibleenelcontextoycon laayu-
da de losconceptos acuñadosen lareferida
normativa de planes de pensiones.

Alargumentoanteriordebeañadirseuna
razóndeequidad.Lasolucióndereconocer
derechosdeprevisiónsocialderivadosdela
actualizacióndelascontingenciasprotegi-
dasalostrabajadoresquecesananticipada-
mente en la prestación de servicios a La
Caixa resulta ser la más equitativa en un
régimen de indemnización tasada de des-
pido, como el español, que atiende en el
cálculo de la misma a la pérdida delpuesto
de trabajo y no a la eventual privación de
derechossocialescomoloscuestionadosen
este proceso.

Undécimo.—Elpasofinalen lasolución
delpresentelitigioobligaahacerreferencia
alos«derechoseconómicos»derivadosdel
plandepensionesqueseatribuyenalosem-
pleadosquecesananticipadamenteensure-
lación de trabajo con La Caixa. Se trata de
determinarenconcretosi losmismostienen
derecho al rescate o a la movilización enel
momento del cese de las reservas o aporta-
ciones acumuladas en su nombre.

El acuerdocolectivo queha aprobadoel
reglamento del régimen de previsión del
personal de La Caixa no dice nada sobre el
particular.Pero,siguiendolapauta(apunta-
da por la propia terminologíadel citadore-
glamento) de colmar las lagunas de esteré-
gimen de previsiónmediante laaplicación
analógicadelalegislacióncomúnsobrepla-
nesdepensiones,sellegaalaconclusiónde
quelospartícipesquecesananticipadamen-
tealserviciodelaentidadpuedenrescataro
movilizarsusderechosconsolidadosen los
supuestosycondicionesprevistosendicha
legislación sobre planes de pensiones.
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Duodécimo.—Enconclusión,deconfor-
midad con el dictamen del Ministerio Fis-
cal, debe desestimarse la demanda de La
Caixaen laque pedíase declareque «en los
supuestosdeextincióndelarelaciónlaboral
entrelaEntidaddemandantey lospartícipes
del Régimen de Previsión de Personal por
causa distinta de la jubilación, muerte o
gran invalidez)del trabajador,éste no tiene
ningún derecho de rescate, transferencia o
movilizacióndel fondoconstituido parala
cobertura de tales contingencias».

FALLAMOS

Estimamos los recursos de casación in-
terpuestos por La Federacio D’Estalvis de
Catalunya,La SecciónSindical deCC.OO.
delaCajadeAhorros deBarcelona (LaCai-
xa),laSecciónSindicaldeSindicatodeEm-
pleados de La Caixa, La Sección Sindical
del Sindicat Independent de Balears en la
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
«LaCaixa»,contralasentencia dictadapor
la ANde fecha 22 de junio de 1999, en ac-
tuaciones seguidas por Caja de Ahorros y
PensionesdeBarcelona,contradichosrecu-
rrentes,sobreConflictoColectivo.Casamos
yanulamoslasentenciadeinstancia.Deses-
timamos la demanda de La Caixa en la que
sepedíasedeclareque «en los supuestosde
extincióndelarelación laboralentrelaEnti-
dad demandante y los partícipes del Régi-
mendePrevisiónde Personalpor causadis-
tinta de la jubilación, muerte, o invalidez
permanente (total, absoluta o gran invali-
dez)del trabajador,ésteno tiene ningúnde-
recho de rescate, transferencia o moviliza-
cióndel fondoconstituidoparalacobertura
de tales contingencias».

Voto particular que formulan los Sres.
Gil Suárez, Iglesias Cabero y Sampedro
Corral, presidente y magistrados de la
Sala de lo Social del TS, en relación con
la Sentencia dictada por esta Sala en el

recurso de casacion núm. 3939/1999 de
fecha 31 de enero de 2001; al que se ad-

hieren los magistrados Sres. Martínez
Garrido, Botana López, Samper Juan y

González Peña.

Primero.—Mediante el presente voto
particular expresamos, con todo respeto,
nuestro desacuerdo con los criterios que
mantiene la precedente sentencia dictada
conforme al parecer mayoritario de laSala.
Las razones enque seapoya nuestradiscre-
pancia se recogen en los fundamentos de
Derecho que seguidamente se exponen.

Segundo.—Elpresenteprocesoversaso-
bre el Plan o Régimen dePrevisión delPer-
sonal de la Caja de Ahorros y Pensiones de
Barcelona,siendonecesariodejarclaro,co-
mo punto inicial y fundamental de partida
enelanálisisdetodalaproblemáticaqueen
esta litis se plantea, que este Régimen de
Previsiónseconfigurayestructuracomoun
fondo interno al que no es de aplicación la
Ley 8/1987, de 8 de junio, sobre Planes y
Fondos de pensiones, ni el Reglamento de
éstosaprobadoporel RD1307/1988, de30
deseptiembre. Precisamente,sobre lanatu-
ralezajurídicadel referidoRégimen dePre-
visión del Personal de la Caja de Ahorros
demandante, ya se ha pronunciado la Sala
en su Sentenciade 6de octubrede 1995,en
la que, con respecto al mismo, se afirma:
«No es un Plan de Pensiones de los regula-
dos en la Ley 8/1987 de 8 de junio, sinoun
fondointernocuyatitularidadypatrimonio
corresponde la “La Caixa”, que sirve para
garantizar el
pago de las prestaciones complementarias
establecidas enel Reglamentode 1989(ar-
tículo1.4).Yporsucarácterde Fondointer-
no la dirección y gestión tecnico-adminis-
trativa corresponde a su titular, que es “La
Caixa”.»

La decisión adoptada por estasentencia
de la Sala que se acaba de mencionar, es
totalmente acertada; es obvio que no todo
plan o régimende previsiónque puedains-
taurar una empresa o entidad y que se rija
por el sistema de capitalización, tiene que
sercalificadocomoPlandepensionesdelos
reguladosen laLeyyReglamentosmencio-
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nados. Para que dichos regímenes o siste-
mas de previsión esténcomprendidos enel
ámbito aplicativode estasnormas, esabso-
lutamente necesario que los mismos cum-
plan los numerosos y rigurosos requisitos
que éstas imponen. Si el sistema de que se
trate nocumple estosrequisitos, quedacla-
ramente fuera delárea propiade esanorma-
tiva,noexistiendobasealgunaparaaplicar-
le sus mandatos.

Como decimos, los requisitos que se re-
quieren para que un sistema de previsión
pueda ser calificado como Plan de pensio-
nesdelaLey8/1987sonextensosyrígidos.
Deelloscabedestacar,como meroejemplo,
los que siguen.

a) El plan ha de estar ineludiblemente
adscritoaunfondodepensionesconstituido
«según lo regulado en estanorma» (art.6.1
de la Ley 8/1987).

b) Elrégimenfinancierodel Plan tiene
que estar sometido alas severasexigencias
que esta normativa prescribe (art. 8 de la
Ley).

c) La titularidad de los recursos patri-
monialesdelPlancorrespondealospartíci-
pes y beneficiarios (art. 8.4 de la Ley).

d) Comotrámiteprevioalaaprobación
de un Plan de Pensiones, el proyecto del
mismo tiene que ser admitido por elFondo
dePensiones,«enquepretendaintegrarse»,
siendo de destacar que, para que se haga
efectiva esta decisión de admisión por el
Fondo, es necesario cumplir, a su vez, dis-
tintostrámitesprevios(núms.2y 3del art.9
de la Ley).

e) El Fondo de pensiones tiene que
constituirsemedianteelotorgamientodees-
criturapública,previaautorizacióndelMi-
nisterio de Hacienda; además se ha de ins-
cribir en el Registro Mercantil yen elespe-
cíficoRegistroadministrativodeFondosde
Pensiones del Ministerio de Economía y
Hacienda (art. 11 de la ley).

f) El régimen financiero del Fondo de
Pensiones (se advierte que una cosa es este
régimenfinancierodelFondoyotradistinta

el régimenfinancierodelPlanaqueantesse
aludió) se ha de sujetar a losestrictos yexi-
gentesmandatos queimponen losarts. 16a
19 de la Ley, entre los que destaca el que la
inversióndelactivodelFondosehadeefec-
tuar en la formay conlas condicionesespe-
cíficasyrigurosas queestos preceptosesta-
tuyen.

Basta,porconsiguiente,queelPlanosis-
tema de que se trate, no cumpla alguno o
algunos de los requisitos esenciales que se
acaban de relacionar, o cualesquiera otros,
también de carácter básico, de los numero-
sos que se establecen en lospreceptos dela
Ley y el Reglamento, para que dicho Plan
nopuedaostentar ladenominación dePlan
de Pensiones (véase el art. 1.2 de la Ley) y
quede fuera del ámbito regulador de estas
normas, no existiendo razón alguna para
queleseanaplicadaslasprescripcionescon-
tenidas en ellas.

Pues bien, el Plan o Régimen de Previ-
sión del Personal de la Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, de que se trata en
esta litis, no cumple gran parte de las exi-
genciasopresupuestosbásicosrecogidosen
larelaciónprecedente.Estoesincuestiona-
ble toda vez que no existe realmente aquí
ningún Fondo de Pensiones, de los que re-
gula y prevé la Ley referida, y menos un
Fondodetalclaseconstituido mediantees-
criturapúblicaeinscritoenelRegistroMer-
cantilyenelespecialRegistroadministrati-
voantesmencionado;elRégimendePrevi-
sión de autos no cumple, por ende, el
elemental imperativo del art. 6.1 de la Ley
de que el Plan esté adscrito a un Fondo de
Pensionesconstituido«segúnloreguladoen
esta norma»,ni comopaso previoa lacons-
titucióndeaquélsellevóacaboningúntipo
de admisión del mismo por ningún Fondo
de Pensiones; el sistema financiero de este
Régimen de Previsión no se ajusta con la
exactitud debida alo quela Leyy elRegla-
mentocomentadosprecisan,tantoen loque
atañe al sistema financiero delos Planesde
pensionescomoaldelosFondosdePensio-
nes;nada constaen elReglamento delcita-
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doRégimendePrevisiónquepermitasoste-
ner que el patrimonio o «recursos patrimo-
n iales» del mismo pertenecen a los
partícipes y beneficiarios.

Laconsecuenciaquesederiva,conplena
evidencia, de todo cuanto se ha venidoex-
poniendo,esclara,concluyenteyterminan-
te: el Plan o sistema de previsión sobre el
que se debate en este juicio, no se rige por
los preceptos de la Ley 8/1987 ni del RD
1307/1988, y, por ende, ninguno de tales
preceptos, en principio, le es aplicable.

Tercero.—Esciertoquelasentenciama-
yoritaria de la Sala, en su fundamento de
Derecho octavo, serefiere ala Sentenciade
6deoctubrede1995 yasume laconclusión
que en ésta establece, de que el régimen de
previsión de autos «no es de los regulados
en laLey8/1987,de 8de junio,sino unfon-
do interno». Pero, a pesar de ello, en el si-
guientefundamentodeDerecho,elnoveno,
basándose en la construcción argumental
queenélse explica,se llegaa laconclusión
de que en el Plan de autos setiene queapli-
car el art. 8.7.b) de la Ley 8/1987.

En nuestra opinión, dicho sea con todos
los respetos para la sentencia mayoritaria,
tal modo de proceder supone incurrir en
contradicción, puesto quelos preceptosde
la Ley 8/1987 únicamenteson aplicablesa
los Planes y Fondos comprendidos dentro
de su ámbito, y por ello, si se concluye que
un determinado sistema está fuera de ese
ámbito, no puede luego serle aplicado un
precepto propio del mismo. Entendemos,
además, que por la misma razónque seaca-
ba deexpresar, estaaplicación secontrapo-
nealadoctrinadela aludidasentencia dela
Sala de 6 de octubre de 1995.

Es verdad que dicho fundamento deDe-
rechonovenoexponeunaseriedeargumen-
tosparajustificarlaaplicaciónalsistemade
previsióndeLaCaixaelart. 8.7.b)de laLey
8/1987,pero,ennuestraopinión,talesargu-
mentos carecen de virtualidad a tal fin, co-
moponendemanifiestolasconsideraciones
que siguen.

1) Ante todo se ha de tener en cuenta,
como base fundamental deanálisis, lacon-
clusiónexpuestaenel razonamientojurídi-
co precedente: los preceptos de la Ley
8/1987 y del Reglamento 1307/1988 sólo
son aplicables de forma imperativa a los
Planes y Fondos que, como se ha dicho,
cumplanconexactitudlosestrictosrequisi-
tos que estas normas prescriben, no siendo
posible suaplicación aotros distintosregí-
menes o sistemas. Y menos aún cabe tal
aplicacióncuandosetratademejorasvolun-
tarias de la Seguridad Social, que se rigen
porsupropiotítuloconstitutivo,ajenoydis-
tinto de la normativa legal antedicha.

Por otro lado, esobligado tenerpresente
quelos«derechosconsolidados»delospar-
tícipes,quedanlugaralasprescripcionesde
los núms. 7 y 8 del art. 8.º de la Ley, y que
constituyen labaseenqueseasientaladeci-
siónadoptadaporla sentenciamayoritaria,
encuentransufundamentoorazónde seren
elhechodequelatitularidaddelpatrimonio
afectoalPlancorrespondealos partícipeso
beneficiarios (como impone el art. 8 de la
Ley);nosiendoposiblelaexistenciadeesos
derechosconsolidados,sidichospartícipes
o beneficiarios (como impone el art. 8.4 de
la Ley); no siendo posible la existencia de
esosderechosconsolidados,sidichospartí-
cipesnoostentantal titularidad.Porende,la
consecuenciaquedeellosederivaesqueen
el caso de que aquí se trata no es posible
aplicar, los núms. 7 y 8 del art. 8 de la Ley
8/1987.

2) Elpuntodepartidadelaargumenta-
ciónexpuestaenel fundamentodeDerecho
noveno, es la afirmación, que en él sehace,
dequeel«reglamentodel régimendeprevi-
sióndelpersonaldeLa Caixapone derelie-
veque ésteno contienecláusulas queregu-
lenexplícitamenteelpuntoqueesobjetode
lapresentecontroversia»,esdecir,cláusulas
queexpliquen«quésucedeconlosderechos
acumuladosdelpartícipequecesaen laem-
presa antes de ser beneficiario (por jubila-
cióno invalidez)odecausarbeneficios asu
fallecimiento(enfavordesobrevivientes)».
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Pero aunque es verdad que este punto con-
creto noestá mencionadode formaexpresa
en el antedicho reglamento, no es menos
ciertoqueelconjuntodedisposicionescon-
tenidas enel textodel mismoponen enevi-
denciacon todanitidezqueenél lospartíci-
pes, que pierden tal condiciónantes deque
se genere el derecho al percibo de alguna
prestación, no tienen derechoconsolidado
de ninguna clase. Como se acaba de decir,
lospartícipesno tienentitularidadsobrelos
recursos patrimoniales del Plan de autos, y
sinesatitularidadnoexisteningúnderecho
consolidado.Sobreesteextremosevolverá
algo más adelante.

Quiebra, por tanto, la basede partidadel
fundamento de Derecho noveno de la sen-
tencia de la que disentimos.

3) Tampoco es aceptable la tesis detal
sentencia, según la que «no es compatible
convariascláusulaso disposicionesexpre-
sas del régimen de previsión de La Caixa»
la postura que niega la existencia de dere-
chos consolidados de los partícipes en los
casosenqueéstospierden talcondiciónpor
concluir la relación laboral que les unía al
promotor, con base en el punto 2.5.b) del
reglamento interno.Noescorrectadichate-
sis. El hecho de que elsistema deprevisión
examinadoseaunplande «prestacióndefi-
nida» y de capitalización individual, en el
que las aportaciones del promotor no pue-
den revocarse, no supone que necesaria-
mente los partícipes hayan adquirido los
«derechos consolidados» sobre los que se
centra el debate;un sistemaque respondaa
los caracteres que se acaban de indicar, es
perfectamentecompatiblecon lainexisten-
ciadeesosderechosconsolidados,pordarse
únicamenteentalsituaciónmerasexpectati-
vas.Noexiste,enabsoluto, unacorrelación
obligada entre esos caracteres y estosdere-
chos consolidados.

En los apartados que siguen se tratarán
con algo más de detenimiento los trespun-
tos concretos de esta argumentación de la
sentencia mayoritaria, pero antesde ellose
estimaconvenientedejarclaroqueelhecho

dequeenelReglamentodelPlande LaCai-
xaseutilicenexpresioneso términos quese
emplean también en la Ley 8/1987 y en el
RD1307/1988,nosignifica,enformaalgu-
na, que las normas de éstos tengan que ser
necesariamente aplicables a las figuras y
materias que aquel Reglamento acoge. Se
ha de tener presente que las institucionesy
supuestosdequetratanunasyotrasdisposi-
ciones son muy similares, pues todas ellas
se encuentran en el área de la previsión so-
cial, de ahí que no sea extraño que utilicen
un léxico coincidente. La Ley citada (y en
consecuenciatambiénelDecreto)aplicade-
terminadasdenominacionesaciertasfiguras
y situaciones; pero estasfiguras ysituacio-
nes no son exclusivas, en absoluto, de esas
normas legales, pues también se dan fuera
del ámbito de las mismas. De ahí que, la
mera coincidencia de términos y expresio-
nes noes razónque justifiqueni respaldela
aplicacióndelospreceptosdelaLey8/1987
al régimen de previsión de La Caixa.

4) La sentencia mayoritaria utiliza el
argumentodeque«decirde unplan depen-
sionesqueesde“prestacióndefinida”reve-
la la intenciónde aplicara susprestaciones
lasconsecuenciasquecomportatalcalifica-
ciónen la legislaciónde planesy fondosde
pensiones(seanestosúltimosexternosoin-
ternos)».Nocompartimos,enformaalguna,
talargumentación,queentendemosequivo-
cada.Cualquierplanosistemadeprevisión
social,quesefundeenaportacionesrealiza-
das conel finde reconoceren sudía eldere-
choaunasprestaciones,normalmenterevis-
te una de las tres modalidades siguientes:
plandeprestacióndefinida,cuandosefijao
definelacuantíadelasprestacionesaperci-
bir en su día, y lasaportaciones seestructu-
ranenfuncióndeesasprestaciones; plande
aportacióndefinida,cuandoloquesedefine
yconcreta esel importede lasaportaciones
quesevayanrealizando,viniendo luegoda-
do el montante de las prestaciones en fun-
ción de las aportacionesefectuadas; yplan
mixto,queesaquélquetieneencuentacon-
juntamentelacuantía delas aportacionesy
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lacuantíadelasprestaciones.Nosetrata,en
absoluto, de unosconceptos quese denex-
clusivamenteenelámbitodelaLey8/1987
ydelDecreto1307/1998,puestoqueoperan
en todos los regímenes de previsión social
de las característicasque seacaban deindi-
car. Por eso, no puede admitirse que el he-
chodeque elReglamento deLa Caixadiga
que el sistema que enél sepreviene sea«de
prestacióndefinida»,revele«laintenciónde
aplicarasusprestacioneslasconsecuencias
que comporta tal calificación en lalegisla-
cióndeplanesypensiones».Nadamáslejos
delarealidad; lacalificacióndelplanreferi-
docomo«deprestacióndefinida»norevela
ninguna intención de aplicar al mismo la
LeyyelDecreto reguladoresdelos Planesy
Fondos de Pensiones. Este particular argu-
mento de la sentencia mayoritaria supone
entender sometidos a esta Ley y Decreto a
todos los sistemas de previsión social, que
sefundenenalgunodelosmencionadossu-
puestos de conexión o interrelación entre
aportacionesyprestaciones(queson lagran
mayoría de tales sistemas), y elloa pesarde
que estos regímenes puedan no cumplir, ni
por lo más remoto, las exigencias que esta
Ley y Decreto imponenpara suaplicación.
Talconclusiónesclaramentecontraria alas
propias disposiciones de estas normas. Se
advierte, además, que este argumento, que
emplea la sentencia a la que se refiere este
voto particular, en relación con los planes
«deprestacióndefinida», esperfectamente
trasladablealosplanesde«aportacióndefi-
nida» y también a los mixtos, pues todos
ellos se encuentran previstos en la Ley
8/1987yenelRealDecreto1307/1988.Por
ello, la postura que mantiene esasentencia
conducealaconclusióndeaplicarestasnor-
mas legales a la gran mayoría de planes de
previsiónsocial,aunqueesosplanesnores-
peten ninguna de las exigencias que tales
normas imponen.

5) Noexisterazónalguna paradeducir
la existencia de los derechosconsolidados
del art. 8.7 de la Ley, de la irrevocabilidad
de las aportaciones del plan deque setrate.

Estairrevocabilidadnoesotracosaqueuna
medidadedefensadelaintegridaddelpatri-
monio del plan, que garantizaque, unavez
realizadalaaportación,quedaunidaaélsin
que el promotor pueda detraerla ni recupe-
rarlaenningúncaso.Comose desprendede
supropioconcepto,nohaybasealgunapara
ponerenconexión lairrevocabilidadconla
existenciadelosderechosconsolidadosdel
partícipe.Estosderechosson independien-
tesyajenosaaquélla;puedeestablecersesu
existenciaauncuandolasaportacionessean
revocables,y,alcontrario,puedensernega-
dos en los casos de irrevocabilidad de las
aportaciones.

6) Por último, tampoco es razón que
justifique la existencia de esos derechos
consolidados,elqueelplandeprevisiónde
autos se acoja al sistema de capitalización
individual.Este sistemano esotra cosaque
uno de los modos o formasen quese llevaa
cabo la estructuración económica y finan-
cieradelosplanesoregímenesdeprevisión
social;siendotambiéntalsistemaclaramen-
teajenoeindependientedelacuestiónrela-
tivaalos tanrepetidos derechosconsolida-
dos de los partícipes.

Nopuedeaceptarse,porconsecuencia,la
argumentaciónquelasentenciamayoritaria
expresaensufundamentodeDerechonove-
no; por lo que se mantiene con toda vitali-
dadyvigorlaconclusiónaquesellegóenel
razonamiento jurídico inmediato anterior.

Cuarto.—Lasentenciadelaquedisiente
este votoparticular apoyatambién sudeci-
sión en la disposición adicional 14.ª de la
Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Orde-
nación y Supervisión delos SegurosPriva-
dos. Tampoco estimamos acertado este ra-
zonamientodedichasentencia,puestaldis-
posición adicional 14.ª no puede servir de
fundamentoalpronunciamientoqueenella
se efectúa, como ponen enevidencia lassi-
guientes consideraciones:

1) Nada existe en el núm. 2 de esa dis-
posición adicional 14.ª (que es el número
aplicable a los «fondos internos»,que esel
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de autos) que permita aplicar lospreceptos
delaLey8/1987ydelRD1307/1988aesos
fondosinternos.Totalmentealcontrario,en
dondeseestablecelaaplicacióndeestanor-
mativa,comounade lasposibles medidasa
adoptar, es en el núm. 1 de esa disposición
adicional 14.ª pero ese núm. 1no esaplica-
ble, con toda evidencia, a los fondos inter-
nos.

2) Es más, el núm. 2 excluye expresay
nítidamente a los fondos internos de las
obligaciones estatuidas enel núm.1, delas
que una de ellas consiste, precisamente,en
la formalización de un Plan de pensiones.
La razón esencial de ser de ese núm. 2 es
establecer una excepción ala reglageneral
del núm. 1, excepción que exime a los fon-
dosinternosdelcumplimientodelasobliga-
ciones estatuidas por este núm. 1.

Poresoresultaaltamentesorprendenteel
queseutilicedichonúm.2afin dejustificar
la aplicación a un fondo interno de la nor-
mativadelaLey8/1987,queconstituyepre-
cisamentelamateria excluidade talaplica-
ciónenvirtuddela excepciónque esenúm.
2 impone.Noalcanzamosacomprendercó-
mo se puede sostener la aplicaciónde lare-
gla a supuestos claramente comprendidos
en la excepción legal a esa regla.

3) Debe tenerse en cuenta además que
la Ley 30/1995 no es una leyque tengapor
objetofundamentallaregulacióndelospla-
nes y fondos de pensiones, sino que versa
sobre la «ordenación y supervisión de los
seguros privados». Se trata, por tanto, de
una ley de naturaleza esencialmente mer-
cantilconaspectosadministrativosrelativos
alcontrolysupervisióndelasentidadesase-
guradoras por la Administración, pero que
no se refiere, sino muy tangencialmente, a
cuestiones propias de Seguridad Social
complementaria.Losúnicospreceptosdela
mismaquetratandeestasmateriassonalgu-
nas de su disposición adicional 14 y entre
ellasla14.ª comentada.Pero, comoexplica
elepígrafeVIIdelaExposición deMotivos
de esta Ley 30/1995, el fin básico y funda-
mentaldelmandatocontenidoenesadispo-

sición adicional 14.ª no es otro que el de
proteger al trabajador, comprendido en el
ámbitodeundeterminadocompromisopor
pensiones,«frenteaposiblesinsolenciasdel
empresario»,efectuandoasílaadaptacióna
nuestro Derecho interno del art. 8.º de la
Directiva 80/987/CEE.

Porello,esobligado interpretarelnúm.2
deesadisposiciónadicional14.ª,enelsenti-
doquesederivadelafinalidadesencialque
elmismopretendeconseguir,esdecir,como
unamedidade protecciónde lostrabajado-
res tendente a cubrir los casos de insolven-
ciade losempresarios; siendo inadmisible,
porsercontrarioal texto,finesysignificado
de este precepto, sostener que el mismo ha
de ser tenido encuenta enrelación conotra
clase de derechos y obligaciones ajenos a
esaproteccióndelainsolvencia.Deahíque
la frase «criterios, al menos, tan rigurosos
comolosaplicablesalosasumidosmedian-
teplanes depensiones», querefleja elnúm.
2deladisposiciónadicional14.ª, sólopue-
de ser interpretada en relación con esa pro-
teccióndelainsolvencia.Sostener queeste
núm. 2 tiene un alcance más amplio, que
incluyeaderechosinterpartesdelostitula-
res de los compromisos por pensiones que
sean ajenos a ese estrictoámbito deprotec-
ción,nosóloseoponealadicción literaldel
mismo, sino también se aparta de su finali-
dadesencial,yademásconvierteen inútilla
excepción que este precepto establece, en
relacióncon la reglageneral delnúm. 1,da-
do que si dicho núm.2 obligaa reconocera
los trabajadores los derechos establecidos
en la Ley 8/1987, al menos buena parte
de los mismos, no era necesaria la excep-
ciónqueélestablece,bastabacon aplicarel
núm. 1.

4) Pero es que además resulta que el
criteriointerpretativodelasentenciamayo-
ritaria, en relación con el núm. 2 de la tan
repetidadisposiciónadicional14.ª,nosólo
vacíadecontenidoalaexcepciónqueenese
número se establece, sino que la hace más
gravosa;comoponen enevidencia lascon-
sideracionesqueacontinuaciónseexponen:
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a) La obligación que el núm. 1 de la
disposiciónadicional14.ª imponealasem-
presas,noconsiste,únicayexclusivamente,
en laaplicaciónasuscompromisosporpen-
siones de la Ley 8/1987 y su normas regla-
mentarias. La obligación que este núm. 1
establece consiste enadaptar esoscompro-
misos por pensiones «a la disposición adi-
cional 1.ª de la Ley 8/1987, de 8 dejunio».
Yesclaroqueestadisposiciónadicional1.ª
(redactada precisamente por la propia Ley
30/1995, en su disposición adicional 11.ª)
admite varias posibilidades para su instru-
mentaciónporelempresariodeloscompro-
misos por pensiones que asuma, pues tal
instrumentación la puede efectuar bien
«mediantecontratosdeseguro»,bien«atra-
vés de la formalización de un Plan de Pen-
siones», bien utilizando ambas vías.

Con ello resulta que, mientras en los su-
puestos de la regla general el empresario
puede optar entre varios sistemas, en cam-
bioen laexcepción,según lainterpretación
delasentenciamayoritaria,seaplicansiem-
pre las normas de la Ley 8/1987 (al menos
las que regulan los derechos consolidados
delospartícipes),siéndolenegadalaposibi-
lidad de optar que rige la regla general.

b) Esmás, segúnse declaraen elhecho
probado sexto, la Caja de Ahorros deman-
danteyrecurridasuscribióunapólizadese-
gurosconunacompañíaaseguradora,enre-
lación con el abono de las prestaciones in-
cluidas ensu Régimende PrevisiónSocial.
Estonosignificaqueestaentidad deahorro
ya ha cumplido, en forma adecuada, los
mandatos de la disposición adicional 1.ª
núm.1dela disposiciónadicional 14.ª;por
lo que carece de sentido y de base aplicar
además a su fondo interno, determinados
preceptosdelaLey 8/1987,no previstosen
absolutoen laregulacióndetal fondo inter-
no;carenciadesentidoqueresultamásacu-
sada,sicabe,cuandosetratade unsupuesto
incardinado en la excepción del núm. 2 de
estaúltimaDisposiciónadicional,queeslo
queaquíacontece.Constituyeunaverdade-
ra paradoja, que no se acomoda a criterios
derazón, elhecho deque enun fondointer-

noqueestácomprendidoenlaexcepciónde
ese núm. 2, y que por ello el legislador ex-
cluyeyeximedelcumplimientodelasobli-
gaciones del núm. 1, a pesar de haberse
cumplidocorrectamenteesasobligaciones,
se le imponga también y como aditamento
el gravamen de la aplicación de normas de
laLey8/1987;con loquesusituaciónresul-
ta marcadamente más onerosa que las de
aquéllos que se comprenden en la reglage-
neral, de la que se le pretendía eximir.

c) Asimismo, no puede olvidarse que
las empresas que actualmente mantienen
compromisosporpensionesconsustrabaja-
dores,todavíanoestánobligadas acumplir
los mandatos del núm. 1 de la disposición
adicional 14.ª de la Ley 30/1995, habida
cuenta que aun cuando en un primer mo-
mento se fijó un «plazo no superior a tres
años» desde su entrada en vigor, a fin de
exigir tal cumplimiento, ese plazo ha sido
prorrogado en varias ocasiones; la última
prórroga al mismo ha sido establecida por
la disposición adicional 25.ª de la Ley
14/2000, de 29 de diciembre, de Medidas
Fiscales, Administrativas y del Orden So-
cia, queextiende talprórroga hastael 16de
noviembre de 2002.

Porconsiguiente,laposturadelasenten-
cia mayoritaria de imponer hoy en día sin
más,loquesegúnsu interpretaciónestable-
ce el núm. 2 de la tan repetida disposición
adicional14.ªdelaLey30/1995,sinsupedi-
tarlaaplicacióndeesteimperativoaningún
plazo,suponehacerde peorcondición alas
empresas a que ese núm. 2 se refiere, que a
las comprendidas en el núm. 1; a pesar de
que estas últimas son las que tienen que
cumplirlasobligacionespropiasdelaregla
general que este núm. 1 impone, y las pri-
meras estáneximidas decumplir talesobli-
gaciones, por estar incardinadas en la ex-
cepción del núm. 2.

Un tratamiento racional y equitativo de
estasespecialessituaciones(partiendodela
tesisquesostiene lasentencia dela quedis-
crepamos, que entiende que el tan citado
núm. 2 impone a las entidades comprendi-
das en él a aplicar los preceptos de la Ley
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8/1987, cuando menosalgunos decarácter
básico) obligaríaa quese hubieseaplicado
tambiénenrelaciónconesenúmeroelplazo
deinexigibilidadquerigeencuantoalnúm.
1, del que aquéles excepción.Elementales
criterios de justicia y equidad, y en cual-
quiercasodeanalogía,obligaríanaefectuar
esaaplicaciónextensivadelplazo.Ylacon-
secuenciaindiscutiblequedeellosederiva,
sería la inexigibilidad actual de la aplica-
ción de la Ley 8/1987 a las empresas a que
serefiereelnúm.2 dela disposiciónadicio-
nal 14.ª, lo cual determina claramente la
quiebradelaposturaquesostienelasenten-
cia mayoritaria.

Quinto.—Losrazonamientosexpuestos
hastaahoraponenenevidenciaquenocabe
aplicar al Plan o Régimen de Previsión del
Personal de la Caja deAhorros yPensiones
de Barcelona elart. 8.7de laLey 8/1987,ni
ningún otro de esta Ley. La regulación de
estePlanosistema deprevisión seestructu-
ra de modo que se consigna en los funda-
mentos de Derecho que a continuación se
exponen.

Sexto.—1. La naturaleza jurídica del
Régimendeprevisióndelaentidaddeman-
dada como ya afirmó la sentencia de esta
Sala, de 6 de octubre de 1995 (rec. núm.
3705/1994) —recaída en asunto en el que
incidía elmismo Reglamentoque regulala
mejora de los empleados de La Caixa—
«según se desprende de los textos citados
por el recurrente, se configura como una
mejoravoluntariadelaacciónprotectorade
laSeguridadSocialensumodalidad deme-
jora directa de las prestaciones conforme a
losarts.181 yss. dela LeyGeneral deSegu-
ridad Social de 1994».Admitida estanatu-
ralezajurídicadelRégimendeprevisión,la
propia sentencia (fundamento de Derecho
séptimo, parágrafo segundo) ya, desde un
puntodevistanegativo,añade,quetalRégi-
men «no es un Plan de Previsiones de los
regulados en la Ley 8/1987 de 8 de junio,
sinounFondointernocuyatitularidadypa-
trimonio correspondea LaCaixa, quesirve

para garantizar el pago de las prestaciones
establecidasenelReglamentode1989(art.
1.4)» y que excede de laComisión deCon-
trol del Fondo «transformar el Régimen de
Previsión Reglamentario instaurado, esta-
bleciendo un Fondo externo bajo la forma
de Fondo de Pensiones sujeto a la Ley
8/1987».

2. Este carácter de mejora del Regla-
mento de previsión litigioso se reafirmaen
la propia sentencia mayoritaria, de la que,
respetuosamente, disentimos. Como haes-
tablecidoreiteradajurisprudencialasmejo-
ras voluntarias se rigenfundamentalmente
por los pactos, convenios o reglas que las
hayan constituido (STS 20 de marzo de
1997) y no cabe extender sobre ellas todas
lasdisposiciones reguladorasde laspresta-
cionespropiaseimperativasdelaSeguridad
Social o aquéllas que formanparte deotros
PlanesoFondosdedistinta naturaleza.Son
pues, estas disposiciones o acuerdos que
han implantado las mejoras voluntarias
(STS 17 de marzo de 1997) las que han de
tenerse en cuenta para determinar los dere-
chos que se atribuyen a los beneficiarios
mejorados,demodoquelaentidadgravada
con lamejoranodeberespondermás quede
lasprestacionesacuyopago,unilateralmen-
teoporcualquiermodalidaddepacto, seha
comprometido.Tratardeaplicara lasmejo-
ras voluntarias, con un criterio integrador,
mandatospropiosdeotrasnormativasespe-
cíficasdelaseguridadpúblicaoprovenien-
tes de la Ley de Ordenación y Supervisión
de los Seguros Privados de 8 denoviembre
1995, o de regulación de los Planes y Fon-
dos de Pensiones supone desnaturalizar el
carácterdelamejoravoluntariayconviola-
ción del art. 1283 del CC, entender com-
prendido en un contrato «cosas distintas y
cosas diferentes deaquello sobrelo quelos
interesados se propusieran contratar».

3. Consecuentemente a loargumenta-
do, no caben lagunas en la esfera de una
mejora voluntaria de Seguridad Social. La
decisión unilateral del empleador o pacto
quecontienelaventajaconstituyela lexpri-
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vatadefinidoradelosderechosotorgadoso
convenidos,demodo quelo noestipulado,
ni en su caso otorgado no existe, ni puede
configurar una laguna, a cubrir con instru-
mentos o elementos ajenos al acto creador
de la mejora.

Aúnmás,aunque determinadoscomple-
mentosocompromisosdepensionesasumi-
dos por las empresas, como los oferentes a
las contingencias o prestaciones dejubila-
ción,invalidezpermanenteymuertedelbe-
neficiario,deberáninstrumentarsemediante
uncontratodeseguro,unplandepensiones
oambos(disp. trans.14.ª Ley30/1995, de8
de noviembre y disposición adicional 1.ª
Ley 8/1987, de regulación de los Planes y
Fondos de Pensiones), ellono conllevaau-
tomáticamente la modificación del Fondo
interno, que, seguirá siendo la fuente para
determinarloscomplementosde laspresta-
cionesasumidasporlaempresa,y lascondi-
ciones ycircunstancias exigidaspara sure-
conocimiento. Es de señalar,al efecto,que,
yalasentenciacitadade1995enelapartado
último desu fundamentode Derechosépti-
mo, señala, que la pretensión formuladaen
una de lassesiones celebradaspor laComi-
sión de Control, de «transformar el Régi-
men de Previsión Reglamentario instaura-
do, estableciendo un Fondo externo», ex-
cededelasfacultades dela Comisión,«má-
xime cuando tanto la decisión primitiva
adoptada de contratar una póliza... les ga-
rantiza por la doble vía de la responsabili-
daddirectadelapromotora yde lasubroga-
toria de la aseguradora, el pago de las pres-
taciones».

4. El art. 192, apartado primero de la
LSS disponeque «lasempresas podránme-
jorar directamente las prestaciones de este
RégimenGeneralcosteándolasasuexclusi-
vocargo»,yelapartadosegundoañadeque
«cuando al amparo de las mismas un traba-
jador haya causado derecho a la mejora de
una prestación jurídica, esederecho nopo-
drá ser anulado o disminuido, si no es de
acuerdo con las reglas que regulan sureco-
nocimiento». En el supuesto litigioso, la

mejora directacomo seexpondrá enfunda-
mentación aparte, únicamente reconoce el
derechoalasprestacionescomplementarias
aquienesenelmomentodelhechocausante
sean trabajadoresenactivo en la empresa,y
solamente, haotorgado elderecho al resca-
te,porunaprescripción intertemporal,ade-
terminadostrabajadores,porlo tantopuede
decirseque,conformealtítulooreglamento
de reconocimientode lamejora, elderecho
litigioso «no ha nacido», y, por lo tanto, es
inexistente.

Séptimo.—Resta,porconsiguiente,exa-
minar el título base dela mejoravoluntaria
deautos,queeselReglamentodelRégimen
de Previsión de Barcelona.

Llegados a este punto hay que poner de
manifiesto el escaso interés que ofrece la
naturalezadelReglamento,puesnohabién-
dosecuestionado suvalidez, esindiferente
que se trate de un convenio de eficacia ge-
neral,deunconvenioextraestatutario,deun
simplepactoo biende unacto unilateralde
laempresa,cuestiónéstaqueyahemosacla-
radoanteriormente;loverdaderamentetras-
cendente es entonces la interpretación y
aplicación de sus cláusulas.

En cualquier caso, conviene subrayar
que, según el Reglamento, el Régimen de
Pensionestienenaturalezadeunplanpriva-
do,sistemadeempleoyprestacióndefinida,
que tiene por objeto generar prestaciones
económicas para los beneficiariosy parael
casoenqueseproduzcan lascontingencias
queen elmismo Reglamentose hanprevis-
to (art. 1). Se financia exclusivamente con
lasaportaciones delPromotor, quees laCa-
jadeAhorrosyPensionesde Barcelona,cu-
yasaportaciones,unavezefectuadas,nopo-
drán revocarse (art. 4).

Únicamente son partícipes del plan las
personas con contratode trabajo fijo conel
Promotor(art.2). ElReglamento nocontie-
neprevisionesqueposibiliten latransferen-
cia o movilidad de derechos en la fechadel
cese, ni tampoco el derecho al rescate de
participaciónalgunacuandoseextingueel
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contratodetrabajoconelPromotor,excepto
para lospartícipes delSubplan 1Subgrupo
a), es decir, los partícipes cuya institución
de procedencia sea la Caja de Pensiones
(disp. trans. 12.2).

RechazadalaaplicacióndelaLey8/1987
de Planes y Fondos de Pensiones, por las
razones ya expuestas, debemos ceñirnues-
troanálisisalReglamentodelplan,alqueel
parecermayoritariodelaSalatachadeinsu-
ficiente, por no haber previsto los efectos
que el cese de los trabajadores al servicio
del Promotor haya de producir a favor de
éstos.Nose apreciala lagunaque lasenten-
ciaquiereveren laregulaciónespecíficadel
plan; está muy claro en el Reglamento que
lostrabajadores,en tantomantienenvivosu
contrato de trabajo con el Promotor,tienen
unasimpleexpectativadeconsolidaralgún
derechocuandoseproduzcanlascontingen-
cias previstas, como se indica de modo ter-
minante en el art. 1.

Por consiguiente, no cabe sostener que
lostrabajadorestenganderechosconsolida-
dosoacumuladosquesepuedan traduciren
algunaventajaal abandonarla empresaan-
tesdesobrevenirlacontingenciaprotegida.
De ahí nuestra disconformidad con la afir-
maciónquesehaceen lasentenciade quela
consecuencia lógica que la interpretación
queallí sehacedelplansea«reconoceralos
trabajadoresquecesananticipadamenteen
laempresa elderecho ala reservaconstitui-
da en su nombre y por su cuenta».

Esa es laprimera conclusióna quellega-
mos aplicando el Reglamento, por lo razo-
nadoy porquedifícilmente puedahablarse
de derechos consolidados o acumulados
cuandoelpartícipenoha hechoaportación
algunaalplan,cuyopatrimonioesdelatitu-
laridaddeLaCaixa,ysinquedelavoluntad
manifestadadelaempresasepuedadeducir
talconclusión;laausenciaenelReglamento
decláusulasque garanticeno reconozcana
lostrabajadorescesantesalserviciodelPro-
motor derechossobre elplan noes signode
deficienciaodelaguna en la regulación,si-
no de que esa fueprecisamente lavoluntad

delaempresaalconcederunilateralmentela
mejora delas prestaciones,y sinduda aella
lecorrespondíaestablecerlascondicionesy
loslímitesnecesariosparalucrarla,comoes
consustancial a las mejoras voluntarias, y
ejemplodeelloes queel tratode favorsola-
mente se dispensa al personal fijo no a los
vinculados ala empresacon contratostem-
porales.

Octavo.—Hay varias razones más que
avalan una interpretación más restrictiva
que la hecha por la sentencia, en primer lu-
gar,elart.2del Reglamentoha previstoque
solamentealgunossupuestosdesuspensión
del contrato (servicio militar, ciertas exce-
dencias)mantenganinalteradalaobligación
deconservarlabasedeaportaciónmensual,
excluyéndoselaexcedencia voluntaria,de
dondesededuceque,comoreglageneral,ni
siquiera en todos los supuestos de suspen-
sióndelcontratopermanecelacondiciónde
partícipe y con mayor razón debe cesar
cuando concluye el contratode trabajo;en
segundo lugar, el art. 4 del Reglamento, al
regular las aportaciones del Promotor, dis-
pone que se cuantificarán en función de la
retribuciónquecadapartícipeacredite,lue-
go si no hay retribución, falta el referente
paralasaportacionesdelaempresa,y queel
Reglamentoúnicamenteadmiteunaexcep-
ción a estaregla enel art.2 paralos casosde
suspensión del contrato que ha previsto y,
porúltimo,elart. 6al tratarde lajubilación,
solamente otorga derecho a prestaciones a
los partícipes cuando terminen su relación
laboral activa conel Promotorpor causade
jubilación,peronoantes,nipermitetampo-
co rescatar ante tempus cantidad alguna.

Poresarazónentendemosqueladeclara-
ción que se hace en el fallo de la sentencia,
admitiendo el derecho de losbeneficiarios
cesantes al servicio de la demandante por
motivos distintos a los que determinan el
paso a la condición de beneficiarios del
plan, a percibir los derechos económicos
acumuladosen sucuenta decapitalización
individual,esunasoluciónqueexcedenota-
blementedelavoluntaddelPromotorrefle-
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jada en elReglamento delplan, yno es,por
ello, un medio de suplir deficiencias o de
llenar lagunas, que no las hay en la regla-
mentación,sinoqueseacudeaunanormati-
va que no resulta deaplicación alcaso, yse
arbitraunasoluciónquesobrepasalasprevi-
sionesdel Reglamento,que únicamenteha
dispuestoel rescateafavorde lospartícipes
delSubplan1,Subgrupoa),queson lospro-
venientes de la Caja de Pensiones, y loque
hacelasentenciaesampliarlaexcepciónen

términostales quese anulala reglageneral,
sobrepasando con creces la voluntad de
quien se estableció a su costa y de manera
unilateral la ventaja.

Noveno.—De todo cuanto se ha venido
exponiendo se desprende que la solución
quedeberíahaberseadoptadoenelpresente
casodebióser,ennuestraopinión,ladedes-
estimarlosrecursosdecasaciónentablados
por los demandados.
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I. DESCRIPCIÓN E IMPORTANCIA DE LA SENTENCIA

EnestaRevistahemos venidodando cuentade laJurisprudencia másrele-
vante sobre los planes y fondos de pensiones que ha sentado tanto nuestro
TribunalConstitucional, en su Sentencia de 27 de noviembre de1997 sobrela
Ley 8/1987, de 8 de junio, de Regulación de los Planes y Fondos de Pensio-
nes (2); como nuestro Tribunal Supremo, en la Sentencia de su Sala 3.ª, de lo
Contencioso-Administrativo,de3demarzode1999sobreelReglamentodelos
PlanesyFondosdePensiones,aprobadoporRealDecreto1307/1988,de30de
septiembre (3).

Siguiendo estalínea deatención, esforzoso darcuenta ahorade laSenten-
cia dictada por la Sala 4.ª de lo Social delTribunal Supremo el 31 de enero de
2001 sobre elReglamento delRégimen dePrevisión delPersonaldela Cajade
Ahorros y Pensiones de Barcelona(La Caixa) (4),a lavista desu dobleinciden-
cia en el ámbito bancario y en el de la previsión social complementaria.

Esta Sentencia tieneuna enormeimportancia tantopor razonescuantitati-
vas como por razones cualitativas. En efecto: en primer lugar, es importante
porque incide de manera decisivaen elámbito delos fondosinternos deprevi-
siónsocialquetienen establecidoslas entidadesde créditoy quese hancuanti-
ficado, por partede laAEB yde laCECA, respectivamente,en 9.259,04millo-
nes de eurosen elcaso delos bancosy en1.502,86 millonesde eurosen elcaso
de las Cajasde Ahorros (5).Por otrolado, seha llegadoa afirmarque elmontan-
tetotaldelasreclamacionesquepodríainducirladoctrinasentadaen laSenten-
ciapodríaalcanzarlos3,5billonesdeptas.Ensegundo lugar,la Sentenciatiene
una extraordinaria importancia desde elpunto de vista cualitativo, porcuanto
incide directamente en elproceso de exteriorización de los compromisos em-
presarialesporpensionesqueseestablecióenlasdisposicionestransitorias14.ª,
15.ª y16.ª dela Ley30/1995, de8 denoviembre, deOrdenación ySupervisión
de los Seguros Privados (en adelante, LOSSP) y en el Reglamento sobre la
instrumentación de los compromisos por pensiones de las empresas con los
trabajadores y beneficiarios (en adelante, RICP), aprobado por RealDecreto
1588/1999, de 15 de octubre (6). Esta importancia cualitativa se incrementa si
tenemosencuentaquenosencontramosalaesperadequefinaliceelperíodode

(2) Véase nuestra noticia en esta RDBB n.º 69, 1998, p. 285 y ss.
(3) Véase nuestra noticia en esta RDBB n.º 74, 1999, p. 252 y ss.
(4) Ver el texto completo de dicha Sentencia en la Ley de 15 de marzo de 2001, pp. 6 y ss.
(5) Ver Expansión, del sábado 3 de marzo de 2001, p. 23.
(6) Véase, sobre este proceso, nuestras noticias en esta RDBB n.º 69/1998, p. 285 y ss.,

n.º 76/1999, p. 206 y ss. y n.º 78/2000, p. 207 y ss.
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adaptacióndeloscompromisosempresarialesporpensionesalosinstrumentos
previstos en la disposición adicional 1.ª de la Ley 8/1987, de 8 de junio, de
RegulacióndelosPlanesyFondosdePensiones(enadelante,LPFP) quetermi-
na el16 de noviembre de 2002, tras su última prórroga por parte de la disposi-
ciónadicional25.ªdelaLey14/2000,de29de diciembre,de MedidasFiscales,
Administrativas y del Orden Social (7).

A la gran relevancia de la Sentencia que comentamos por las razones que
acabamosdeexponercabe añadirel carácterconflictivo dela materiaen laque
incide puesto que los fondos internos de previsión social de las entidades de
créditofueronobjetodeuntratamientoexcepcionalporparte delapartado 2de
la disposición transitoria 14.ª de la LOSSPconsistente en permitir su manteni-
miento, con ciertas garantías adicionales que se concretaron en elCapítuloIV
delRICPquetratadel“régimenexcepcionaldelasentidadesdecrédito,entida-
desaseguradorasydelassociedadesyagenciasdevalores”.Endefinitiva, alas
entidades de crédito seles eximede laobligación deinstrumentar suscompro-
misos empresariales por pensiones mediante planes de pensiones o seguros
colectivosdepersonassobrelabaseimplícitadesu mayorsolvencia quereper-
cuteenunmenorriesgoparalaefectividaddeaquellos compromisosen elcaso
de que dichas entidades mantengan la propiedad de los activos afectos a sus
fondos internos (8). Este régimen excepcionalno ha dejado de suscitar críticas
por parte de quienes consideran que no está justificada la excepción, aspecto
éste sobre el que volveremos en las conclusiones a este comentario.

Pues bien, el conjunto de circunstancias expuestas ha desembocado enla
Sentenciacomentadaquereflejaunavivapolémicaen elseno mismode laSala
de lo Social de nuestro Tribunal Supremo que la ha dictado porque, de los
quince Magistrados que pronuncian la Sentencia, ocho conforman elparecer
mayoritario mientras que otros siete —entre losque seencuentra elPresidente
delaSala—formulan unvoto particularque discrepade formamanifiesta dela
fundamentación mayoritaria.

II. DESCRIPCIÓN DEL SUPUESTO DE HECHO Y DEL CURSO
DEL LITIGIO EN LAS SUCESIVAS INSTANCIAS

El supuesto de hecho que subyace al conflicto resuelto por la Sentencia
comentada afecta a los 14.798 trabajadores de La Caixa y gravita sobre elRe-

(7) Véase nuestra noticia en esta RDBB n.º 81, 2001, p. 206 y ss.
(8) Sobre estos aspectos puede verse nuestro trabajo “La exteriorización de los compro-

misos empresariales por pensiones en España a través de planes de pensiones y seguros colecti-
vos de vida”, en “V Congreso Iberolatinoamericano de Derecho de Seguros”. Tomo 2. Ponen-
cias y Comunicaciones, Madrid, 1997, p. 639 y ss.
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glamento del régimen de previsión del personal de LA CAIXA, en el que se
disponequeelobjetodelplaneslageneracióndeprestacioneseconómicaspara
susbeneficiariosyqueelpatrimoniogeneradoconformeadichoplan esobjeto
decontabilizaciónseparadadentrodelbalance dela entidadde créditopromo-
tora. Además, debe tenerse en cuenta que dicha entidad firmó con la entidad
aseguradora Rentcaixa un seguro de rentas por elque ésta última garantiza el
pago a los beneficiarios de las prestaciones determinadas en forma de rentas
conforme a lo previsto en el plan.

El conflicto colectivo surge cuando La Caixa interpone demanda ante la
Sala de lo Socialdela AudienciaNacional enla quesuplica quese declareque,
en los supuestos de extinción de la relación laboral entre la demandante y los
partícipes del Reglamento de previsión citado por causa distinta de la jubila-
ción, muerte oinvalidez permanente,el trabajadorno tieneningún derechode
rescate,transferenciaomovilizacióndelfondoconstituidoparalacoberturade
aquellascontingencias. DichoTribunaldictaSentencia de22 dejunio de1999
por la que estima la demanday declaraque, enlos casosindicados, elpartícipe
no tiene ningún derecho de rescate, transferencia o movilización del fondo
constituido para la cobertura de las contingencias no causadas.

Interpuesto recurso de casación por diversos Sindicatos ante la Sala de lo
Social del Tribunal Supremo, dicta la Sentencia comentada que, en su Fallo,
estima los recursos, casa la Sentencia de la Audiencia Nacional recurrida y
desestima la demanda interpuesta en su día por La Caixa. Fallo del que se
deduce, a sensu contrario, que, en los supuestos de extinción de la relación
laboralentrelademandanteylospartícipesdelReglamentodeprevisióncitado
porcausadistintadelajubilación,muerteoinvalidezpermanente,deberecono-
cérsele alpartícipe algún derecho de rescate, transferencia o movilizacióndel
fondoconstituidoparalacoberturadeaquellascontingencias.Atalconclusión
llega la Sala sobre la basede unosFundamentos deDerecho, contradichospor
el voto particular, de los que nos ocupamos a continuación.

III. EL DENOMINADOR COMÚN DE LA POSICIÓN MAYORITARIA
Y DEL VOTO PARTICULAR: LA EXISTENCIA DE UN FONDO
INTERNO DE PREVISIÓN SOCIAL NO CALIFICABLE COMO
UN PLAN DE PENSIONES O UN FONDO DE PENSIONES
EN SENTIDO ESTRICTO

Lalecturadelosfundamentosdelaposiciónmayoritariaydelvotoparticu-
lar anteriormente transcritos pone de relieve que la argumentación de ambos
transcurredeformacoincidentehastaundeterminadopuntoenelquesebifurca
endireccionesdiametralmenteopuestasqueconducenaconclusionesradical-
mente distintas en cuanto al Fallo.



JURISPRUDENCIA

-- 181 --

En el primer sentido, ambas posiciones parten de la base delpronuncia-
mientodelapropia Salaen suSentencia de6 deoctubre de1995 queestableció
que el régimen de previsión delpersonalde La Caixa “se configura como una
mejora voluntaria de la acción protectora de la Seguridad Socialen sumodali-
daddemejoradirectadelasprestacionesyqueelfondoprevistopararesponder
del abono de las mismas no es de los regulados enla Ley8/1987, de8 dejunio,
sinounfondointerno”(FundamentodeDerechoOctavoyapartado2.ºdelvoto
particular) (9).

Partiendodeesapremisacomún,lasposicionesseseparandiametralmente
porquelaposiciónmayoritariaconsideraque,enelReglamentodeprevisiónde
La Caixa, existe una laguna en el reconocimiento de derechos a favor de los
trabajadores sobre los fondos constituidos para el caso de extinción de larela-
ciónlaboralentreaquellaentidady lospartícipes porcausa distintade lajubila-
ción, muerte o invalidez permanente, laguna que debe ser integrada por un
razonamiento a simile respecto de lalegislación sobreplanes yfondos depen-
siones (similitud que basa, según veremos, en unasinonimia yen laexcepcio-
nalidad delapartado 2 de la disposición transitoria 14.ª de la LOSSP). Frente a
ello, el voto particular considera que no existe laguna alguna por lo que el
régimen de previsión de La Caixa deberegirse, alser unamejora voluntariade
la Seguridad Social, por la lex privata definidora de los derechos otorgados o
convenidos,enlaquenoseestablecenderechosconsolidadosde lospartícipes
para aquellos supuestos de extinción y que en ningún casoprocede integrarel
régimen pactado acudiendo a los principios contenidos en la LPFP.

IV. EXAMEN DE LOS FUNDAMENTOS QUE LLEVAN A LA
SENTENCIA A RECONOCER A LOS TRABAJADORES CIERTOS
DERECHOS CONSOLIDADOS SOBRE LOS FONDOS INTERNOS
EN CASO DE EXTINCIÓN DE LA RELACIÓN LABORAL

Segúnantesdijimos,laposiciónmayoritariaconducealaestimacióndelos
recursos de casacióninterpuestos poruna seriede Sindicatoscontra laSenten-
cia dictada por la Sala de lo Socialde la Audiencia Nacionalde 22 de junio de
1999; a la consiguiente anulación de esta última y a la desestimación de la
demanda de conflicto colectivo instada por La Caixa. Deduciéndose delpro-
nunciamiento,acontrariosensu,unadoctrinajurisprudencialfavorablealreco-
nocimiento,afavordelos partícipesde losfondos internosde previsiónsocial,
dederechosconsolidadossobrelosactivosafectosalcumplimientodeloscom-
promisosempresarialesporpensiones,encasodeextincióndelarelaciónlabo-

(9) Sobre este tipo de fondos internos, puede verse nuestro estudio sobre “Segurocolectivo
y Fondos Internos de Previsión Social”, en Actualidad Laboral, n.º 20, mayo 1994, pp. 314 y ss.
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ralpor causas no calificadas como contingencias en el reglamento o plan que
constituye aquellos fondos.

Elpuntodepartida delrazonamiento queconduce ala anteriorconclusión
lo encontramos en el párrafo 3.º delFundamento de Derecho Octavo cuando
establece que, dado que el Reglamento de previsión litigioso constituye un
fondo interno con naturaleza de mejora voluntaria de la Seguridad Social, el
marco legaldelplan que contiene y de las prestaciones que en él seestablecen
estáconstituido—juntoalasnormas devalidez generalcontenidas enel art.14
de la Constitución y en los arts. 39 y 141 delTratado consolidado de la CEE—
por dos normas específicas:En primer lugar,por lasdisposiciones que,dentro
de la Ley Generalde la Seguridad Social (Texto Refundidoaprobado porReal
Decreto Legislativo1/1994, de20 dejunio) (enadelante, LGSS),se ocupande
las “mejoras voluntarias de la acción protectora del régimen general” y, en
concreto, de las que se efectúan, conforme al art. 191.1.a de aquella LGSS, a
través de mejora directade lasprestaciones. Enparticular, enelpresentelitigio
debetenerseencuentalodispuestoen elpárrafo 2.ºdel art.192 dela LGSSque,
refiriéndose a la mejora directa de las prestaciones, dispone: “no obstante el
carácter voluntario, para los empresarios, de la implantación de las mejoras a
queeste artículose refiere,cuando alamparo delas mismasun trabajadorhaya
causado el derecho a la mejora de una prestación periódica, ese derecho no
podráseranuladoodisminuido,sinoesdeacuerdocon lasnormas queregulan
su reconocimiento”. En segundo lugar, porel apartado2 dela disposiciónadi-
cional14.ª de la LOSSP que se transcribe en elpárrafo 2.º del Fundamento de
Derecho Sexto y que se ha desarrollado por el Capítulo IV del RICP.

Partiendo de las premisas normativas expuestas,la Sentenciamayoritaria
se apoya sobre tres argumentos fundamentales:

1.º Sobre la base del contenido del Reglamento de previsión litigioso
—cuyo examen viene impuesto por elúltimo inciso delpárrafo 2.ºdel art.192
de la LGSS que hemos transcrito— se realizan dos tipos de consideraciones:

a) Elanálisis formalde laterminología empleadapor dichoReglamento
pone de manifiesto una sinonimia con la que utiliza la LPFP y sus normas de
desarrolloque,deacuerdoconelpárrafo3.ºdelFundamentodeDerechoSépti-
mo,“es deapreciar tambiénen lacalificación dela modalidaddelplanestable-
cido,desdeelpuntodevista delas obligacionesestipuladas enelmismo,como
plan de prestación definida”.

b) Elexamen sustancialde aquelReglamento llevaa laSentencia acon-
siderar, ensu Fundamentode DerechoNoveno, queexisten tresdisposiciones
incompatibles con la pretensión de La Caixa o,lo quees lomismo, quecondu-
cenareconocerderechosalostrabajadoressobrelosfondos internos,interpre-
tado a la luz de la LPFPy sus normas de desarrollo. Dichas previsiones son:en
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primer lugar, la definición como un plan de pensiones de prestación definida
querevelalaintencióndeatribuir alpartícipe elderecho consolidadoa lareser-
va generada. En segundo lugar, la irrevocabilidad de lasaportaciones delpro-
motorquemanifiestaelpropósitodedesprendersedeellasdefinitivamente.Por
último, la aplicación de un sistema de capitalización individual apunta a la
constitución y reserva de un capitalpara financiar las pensiones futuras.Estas
previsionesllevanaconsiderarinadmisiblelapérdidadederechoseconómicos
o de previsión socialde los trabajadores en los supuestos de cese anticipado,
aun admitiendo el carácter interno del fondo que garantiza sus prestaciones.

2.º Acudiendoalasegundadelasnormasespecíficasaplicables(elapar-
tado2deladisposiciónadicional14.ªde laLOSSP) elFundamento deDerecho
Décimoseocupaderesaltar,engeneral,elcarácterexcepcionaldelapermisivi-
dad de fondos internosa lasentidades decrédito y,en particular,de aplicaruna
interpretación restrictiva de la excepción a los fondos pero no a los planes; lo
queconduceaconsiderarinaplicableelrégimenexcepcionalalplandepensio-
nesprevistoenelReglamentolitigioso.Endefinitiva, elcarácter excepcionaly
la alusión exclusivaa losfondos internosque serecoge enaquelapartado(que
empieza diciendo:“excepcionalmente, podrán mantenerse loscompromisos
por pensiones asumidos mediante fondos internos por las entidades de crédi-
to...”) son otros tantos fundamentos de la posición mayoritaria.

3.º Unúltimoargumentoafavor dereconocer derechosde previsiónso-
cial a los trabajadores que cesan anticipadamente proviene de la equidad por
cuanto estasolución resultala másequitativa enun régimengeneraldeindem-
nización tasada de despido.

Sobre la base de los argumentos expuestos, la Sentencia concluye, en su
Fundamento de Derecho Undécimo, diciendo que “los partícipes que cesan
anticipadamentealserviciode laentidad puedenrescatar omovilizar susdere-
chosconsolidadosenlossupuestosycondicionesprevistosendichalegislación
sobreplanesdepensiones”.Locualponederelievequelaposiciónmayoritaria
consideraque existíauna lagunade regulaciónpara lossupuestos litigiososde
cese anticipado en elReglamento de previsión de LA CAIXA y la colma apli-
candoanalógicamenteelrégimenestablecidoenlaLPFPysusnormas dedesa-
rrollo.

V. EXAMEN DE LOS FUNDAMENTOS QUE LLEVAN AL VOTO
PARTICULAR A NO RECONOCER A LOS TRABAJADORES
CIERTOS DERECHOS CONSOLIDADOS SOBRE LOS FONDOS
INTERNOS EN CASO DE EXTINCIÓN DE LA RELACIÓN
LABORAL

Debemosempezarllamandolaatenciónsobrelaimportanciadelvotopar-
ticularemitidoporsietedelosquince Magistradosque componenla Sala,entre
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losqueseencuentra suPresidente. Estedato esrevelador dela complejidaddel
litigio resuelto y de la discrepancia de criterios en su resolución.

Elpunto de partida del razonamiento delvoto particular es la calificación
del fondo interno de La Caixa como una mejora directa de la SeguridadSocial
ajena al ámbito de la LPFP. Por lo tanto, no resulta aplicable a dicho sistema de
previsión esta última normativa que exige la concurrencia de unos requisitos
claramente establecidos, que se indican en el apartado 1.º delvoto.De ahíque
seconsiderecontradictorioelcriteriomayoritariodeaceptar,porunlado,queel
sistema de previsión establecido en el Reglamento litigioso de La Caixa es
ajeno a la LPFP, asumiendo la doctrina de la Sentencia precedentede lamisma
Sala de 6 de octubre de 1995; y, por otro lado, aplicar analógicamente esa
normativaexpresamenteexcluidaynosusceptibledeinterpretacionesextensi-
vas. Y esa contradicción surge de la negación deuna lagunaen elReglamento
de previsión litigioso porque, sibien es cierto queelmismo“no contienecláu-
sulas que regulen explícitamente elpunto litigioso”, también lo es que el con-
junto de disposiciones de aquelReglamento revelanque elpartícipe carecede
derecho consolidado alguno antes de que se cause la prestación al acaecer la
contingencia y ello porquelos partícipescarecen detitularidad patrimonialal-
gunasobrelosrecursosafectos.Sinose reconocela titularidad,no puedereco-
nocersesuconsecuenciaenformadederechosconsolidadosanticipadosydis-
ponibles.

El razonamiento que sustenta elvoto particular se desarrolla en forma de
argumentos contrarios a la posición mayoritaria de modo talque, siguiendoel
orden de aquellos argumentos:

1.º NoseconsiderapertinenteaplicaralReglamentodeprevisiónlitigio-
so la normativa contenida en la LPFP y disposiciones de desarrollo porque
(véase el apartado 3.º del voto particular):

a) El empleo de expresiones y términos sinónimos, además de no ser
exclusivos de dicha normativa sino comunes al área de la previsión social, no
puede justificar la aplicación de una normativa con límites y requisitos clara-
mente establecidos. En definitiva, la tipificación de las relaciones jurídicasno
puedepartir dela terminologíaempleada porlos contratantessino delconteni-
dodelospactosestablecidos,doctrinasustancialistasentadadeformaconstante
por el Tribunal Supremo en materia de interpretación contractual.

b) Desdeelpuntodevistasustancial,seconsideraqueexisteninterpreta-
cionesalternativasrazonablesadeterminadasprevisionesdelReglamentoliti-
giosoquelashacencompatiblesconlainexistenciadederechosconsolidadosy
la mera existencia de expectativas de derechos. Así: en primer lugar, el voto
sostienequela calificacióndelplanen elReglamento litigiosocomo depresta-
ción definida revela la opción por una de las tres alternativas que operan en
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todos los regímenes de previsión social (plan de aportación definida, plan de
prestación definida y plan mixto) y no sólo en el ámbito de la LPFP y sus
normas de desarrollo;porlo queno sele puedereconocer valorindiciario dela
intencióndeatribuirderechosconsolidadosencontradelasprevisionesexpresas
delpropioReglamento.Ensegundotérmino,tampocoelcarácterirrevocablede
lasaportacionesempresarialesalplandescritoenelReglamentolitigiosopuede
serinterpretadocomocausadelaatribucióndederechosconsolidados,sinoque
se trata de una “medida dedefensa dela integridaddelpatrimoniodelplanque
garantiza que, una vez realizada la aportación, queda unida a él sin que el
promotorpuedadetraerlanirecuperarlaenningúncaso”.Porúltimo,elvotono
aprecia un nexo directo entre los derechos consolidadosde lospartícipes enel
plan y la aplicación de un sistema de capitalización individualpor cuanto este
último es “uno de los modos o formas en que se lleva a cabo la estructuración
económica y financiera de los planes o regímenes de previsión social”. En
conclusión, se mantiene que los rasgos del Reglamento litigioso que
identificabalaposiciónmayoritariaparadeducirlosderechosconsolidadosson
comunes al ámbito de la previsión social complementaria, que admite la
coexistencia, en su seno, de regímenes que atribuyan derechos consolidados
con otros que los nieguen.

2.º Elvoto particular discrepa, en segundo lugar y de manera especial-
mente contundente, de la interpretaciónque hacela posiciónmayoritaria dela
disposición adicional14.ªde laLOSSPyconsidera que“resulta altamentesor-
prendente” que se utilice el apartado 2 de dicha disposición para justificar,
precisamente,elefectocontrariodeloquesepretendeen lamisma segúnresul-
ta dela aplicaciónde loscriterios interpretativosgeneralmente admitidos.Así,
laliteralidaddelcitadoapartadoysuinterpretaciónsistemáticanodejan lugara
dudas, a juicio de los Magistrados que suscriben el voto particular, de que la
intencióndellegisladorfueestablecerunaexcepciónrespectode laobligación
generaldeinstrumentarloscompromisosempresarialesporpensionesmedian-
te planes de pensiones regidos por la LPFP y su normativa de desarrollo o
mediantecontratosdesegurocolectivodepersonasreguladosporlanormativa
especialmente dictada al efecto. En consecuencia, si el legislador ha querido
permitir, de manera excepcional, elmantenimiento de fondos internos por las
entidades financieras citadas en la repetida disposición y en las condiciones
previstas en la misma y en el RICP, es un contrasentido derivar de la misma
argumentosfavorablesareconocerderechosconsolidadossobredichosfondos
internosqueresultancontradictoriosconlasituacióndominicaldelosmismos.

3.º Por último y en punto a la equidad, elvoto particular, con ocasiónde
lainterpretaciónde ladisposición adicional14.ª dela LOSSP,llama laatención
sobreelagraviocomparativoquesuponeanticiparlaaplicacióndelanormativa
delaLPFPydisposicionesdedesarrolloalfondo internolitigioso cuandohasta
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el16denoviembrede2002nofinalizaelplazodeexteriorizaciónaplicablecon
carácter general a todas las empresas.

VI. VALORACIÓN DE LOS ARGUMENTOS CONTRAPUESTOS
EN LA SENTENCIA

Segúnhemosexpuesto,lasposicionesenfrentadasen laSentencia queco-
mentamos,partiendodebasesnormativascomunes,aplicanmétodoslógicosde
interpretacióndistintosdemodotalque,mientraslamayoritariaconsideraque,
enelReglamentolitigioso,existeunalagunaquedebesercolmadaintegrándo-
la con las normas que reconocen derechos consolidadosa lospartícipes delos
planes de pensiones constituidosconforme ala LPFPy susnormas dedesarro-
llo, la minoritaria estima que dicha laguna no existe y que, por ello, no cabe
aplicar aquellas normas y principios de la LPFP.

En consecuencia, nuestra valoración debe ordenarse en dos fases: en pri-
mer lugar, trataremos de ofrecer nuestra modestaopinión sobrela existenciao
no de dicha laguna; y, en segundo lugar, para el caso de que exista, hemos de
pronunciarnossobrelaprocedenciadeintegrarlamedianteargumentosasimile
o a contrario respecto de la legislación sobre planes y fondos de pensiones.

Nuestra opinión acerca de existencia de una laguna en elReglamentoliti-
giosodebepartirdeunhechoreconocidoporlasdos posicionesde laSala: enél
no se excluye demanera expresaelderechode rescate,transferencia omovili-
zación del fondo constituido parala coberturade determinadascontingencias
en el supuesto de hecho conflictivo deextinción dela relaciónlaboral entreLa
Caixa y los partícipes por causa distinta de la jubilación, muerte o invalidez
permanente.Sinembargo,compartimoselparecerminoritario enel sentidode
queestesilencioespecíficonodebeinterpretarsecomounalagunaqueobligue
aacudiraunanormativaajenaalReglamentolitigiosocomo normareguladora
delasmejorasvoluntariasdirectasdelasprestacionesdelrégimengeneraldela
Seguridad Social (ex art. 192 de la LGSS). En todo caso, si partimos de la base
de que estas mejoras se deben regir por los pactos, convenios o reglas que las
hayanconstituido,conformealaJurisprudenciadelamismaSalaSentenciado-
ra que se cita en el apartado 6.º del voto particular, elReglamento litigioso da
criterios suficientes para colmar esa laguna. En conclusión, la omisión del su-
puesto de hecho litigioso puede ser colmada por la interpretación sistemática
del contrato (art. 1285 Cc) y, por ello, no existe laguna que obligue a salir del
mismo para dar respuesta al litigio.

Pero, es más, aun cuando seconsiderara queelReglamentolitigioso noes
autosuficiente porque no da criterios bastantes para colmar la laguna del su-
puestodehechonocontempladoexpresamente,nosparecequedichalagunano
debería completarse mediante el reconocimiento de un derecho consolidado
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que atribuye la LPFP y sus normas de desarrollo por no existir argumentos a
simile, sino a contrario. Siguiendo elhilo conductor de las argumentaciones
encontradas, examinemos cada conjunto de argumentos:

1.º En cuanto al Reglamento litigioso, la posición mayoritaria basa la
integración en dos tipos de similitud que encuentra entre dicho Reglamento
—directamente aplicable a la mejora ex art. 192 de la LGSS— y la normativa
sobre planes y fondos de pensiones:

a) Lasimilitudformalo terminológicano puedeservir debase, anuestro
entender,paraproducirunefectojurídicocontrarioalquese deducede lasitua-
cióndominicaldelosactivosafectosporque,sinperjuiciodequeaquellatermi-
nología es desafortunada y susceptible de inducir a error, nos parece que esta
confusión formal sólo podría haber transcendido alámbito sustancialsi sehu-
bierademostradoquelaempresapromotorabuscabaconelempleodeaquellos
términos un fraude de ley, loque hubieraprovocado laaplicación dela leyque
sehubieraqueridoevitar(ex art.6.4 delCc);oque aquelempleo habíacausado
un vicio en la voluntad de los contratantes que ahora se veían privados de un
derechosderescatesobre cuyaexistencia hubieransido erróneamenteinduci-
dosacreer(exart.1266 Cc),lo quedebía haberconducido aaplicar, endefensa
de los intereses de la parte débil (los trabajadores), la verdadera intención co-
múncontractual,unavezdesprovista deleventual engaño(art. 1281Cc). Enla
Sentencia no consta que se hubiera acreditado fraude o vicio volitivo ni se
argumentasobretalbase,porloquenosparecequelamerasemejanzatermino-
lógicanopuedeproducirunefecto contrarioalpresupuestodominicaldelfon-
do interno creado y, para ello, nos basamos en lajurisprudencia constanteque
nos dice que los contratos deben interpretarse atendiendo alcontenido de sus
pactos y no a las expresiones equívocas empleadas en su redacción.

b) TampoconosparecequelascaracterísticassustancialesdelReglamen-
to litigioso que destaca laposición mayoritariatengan unarelación decausali-
dad eficiente con la atribución de derechos consolidados en la propia LPFPy
normas de desarrollo que permita predicar tal atribución en un ámbito que,
además, está almargen de tal normativa específica. Esto es, si comprobamos
cómo aquellas notas no tienen relación de causa a efecto con los derechos
consolidadosen lanormativa citada,menos aúnpuede predicarsetal efectoen
el Reglamento litigioso que se halla al margen de dicha normativa. Además,
talesnotasno resultanprivativas dela normativaespecífica, sinoque soncom-
partidas en el amplio campo de la previsión social complementaria, lo que les
priva de eficacia definitoria. En efecto:

— Lacalificacióndelplancomodeprestacióndefinidanoesdecisivapara
atribuir a sus partícipes derechos consolidados porque, en la normativa sobre
planesyfondosdepensiones,dichacaracterización“enrazóndelasobligacio-
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nes estipuladas” significa, técnicamente, que se trata de un plan en el que “se
define como objeto la cuantía de las prestaciones a percibir por los beneficia-
rios” [art. 4.2.a) LPFP y art. 3.2.a) RPFP] (10) y porque, en los tres sistemas
posibles (planes de prestación definida, de aportación definida y mixtos), se
reconocenderechosconsolidados,variandolaformadecálculode losmismos
[art. 8.7.a) LPFPyart. 20.1RPFP]. Porello, si,conforme ala normativaespecí-
fica,lacaracterizacióndeunplandepensionescomo deprestación definidano
es decisiva a los efectos de reconocer derechos consolidados a sus partícipes,
puesto que tales derechos se reconocen también en los planes de aportación
definida y en los mixtos, no parece adecuado deducir de tal calificación un
argumento favorablea semejanteatribución porvía analógicaen elseno deun
plan que, además, se halla al margen de aquella normativa.

— Lairrevocabilidaddelasaportacionesdelpromotorde unplan depen-
siones al fondoen elque aquelplan estáintegrado tampocomantiene unarela-
ción de causalidad eficiente con la atribución de derechos consolidados a sus
partícipes por ser éste uno de los principios básicos de todo tipo de planes de
pensiones [art. 5.1.c) LPFPy art. 9RPFP] quedefiende laintegridad globaldel
fondo de pensiones, con independencia de la atribución y cálculo de losdere-
chosconsolidados.Enelmarcodeunplanque,como ellitigioso, seinstrumen-
tamedianteunfondointerno,lairrevocabilidaddelasaportaciones delpromo-
tor—ypropietariode aquelpatrimonio— debeser interpretadacomo unpacto
dirigido a evitar que el promotor disponga libremente del patrimonio de su
propiedad por estar afectoal finde previsiónsocialdelcolectivo departícipes,
por lo que beneficia a dicho colectivo. Pero, precisamente por ello, no funda-
mentalaatribucióndeunosderechosconsolidadosaquienesdejan depertene-
cer a dicho colectivo.

— Tampocolacapitalizaciónindividualessignoinexorabledelreconoci-
mientodederechosconsolidados enel sistemade laLPFP, comoqueda claroal
considerar que la “utilizaciónde sistemasfinancieros yactuariales decapitali-
zaciónindividual”hasidoimpuesta alos planesde pensionesdesde lareforma
del art. 8.2 del RPFP por el Real Decreto 1589/1999 de 15 de octubre, cuya
disposición transitoria única, en su apartado 2, concede un plazo de 10 años a
los planes que utilizaran un sistema de capitalización colectiva para adaptar-
se (11). Por lo tanto si, antes de esta reforma reciente, los planes de pensiones
podíanbasarseensistemasdecapitalizacióntantoindividualcomocolectivay,

(10) Sobre esta clasificación objetiva de los planes de pensiones, ver MICHAVILA
NÚÑEZ, J.M., “Naturaleza y tipología de los planes de pensiones”, en MARTÍNEZ LAFUEN-
TE, A., Estudios sobre planes y fondos de pensiones, Madrid, 1989, p. 65.

(11) Véase nuestra noticia en esta RDBB n.º 76, 1999, pp. 199 y ss.
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en ambos casos,atribuían derechosconsolidados, eluso delprimer sistemade
capitalizaciónporelReglamentolitigiosonodebeserconsideradocomocausa
eficiente de la atribución de derechos consolidados a sus partícipes.

2.º Sicontinuamos nuestraargumentación porla sendade lospreceptos
utilizados en la controversia entre la posición mayoritaria y el voto particular,
hemosdeseñalarque,anuestroentender,lainterpretaciónmayoritariadelapar-
tado 2 de la disposición adicional14.ª de la LOSSPcomo base de laatribución
de derechos consolidados en el Reglamento litigioso resulta artificiosa si se
aplicanaestepreceptoloscriterioshermenéuticosdelart.3.1 denuestro Cc.En
efecto:

a) Laletra deaquelapartadonos muestra,desde elprincipio, queen élse
establece una excepción a la regla general de instrumentación obligatoria del
apartadoprevioyqueesaexcepciónpermitequedeterminadasentidadesfinan-
cieras“mantenganloscompromisosporpensionesasumidosmediantefondos
internos” o, lo que es lo mismo, que mantengan la titularidad de los recursos
constituidos.Ellosededucedelaconsideraciónconjunta delapartado 2objeto
de interpretación que establece la excepción y delapartado 1 que establece la
reglageneralexceptuadaconsistenteenlaobligacióndeadaptarlainstrumenta-
ción de los compromisos a lo establecido en la disposición adicional1.ª de la
LPFP.Recordemos queesta últimadisposición acabaestableciendo —amodo
decláusuladecierrelógiconegativo delsistema establecido—que “enningún
caso resultará admisible la cobertura de tales compromisos mediante la dota-
ción por elempresario defondos internoso instrumentossimilares quesupon-
gan elmantenimiento por parte de éste de la titularidad de los recursos consti-
tuidos”. En consecuencia, la excepción admite que las entidades financieras
citadasmantenganlosfondosinternosy,conellos,latitularidadde losrecursos
afectosalcumplimientodeloscompromisos;mantenimientoexcepcionaldela
titularidad que resulta decisivo para admitir que en elReglamento litigioso se
regulen las situaciones debatidas como expectativas de derechos y no como
derechos adquiridos.

b) Lainterpretaciónsistemáticadeladisposición antescitada revelaque
resulta artificiosoel argumentoque extraela posiciónmayoritaria paraapoyar
laatribucióndederechosconsolidados.Recordemosqueeldiscursoargumen-
talparte de la alusión que hace el apartado 2 dela disposiciónadicional14.ªde
laLOSSPalos“fondosinternos”para,uniéndoloalcarácterexcepcionalconel
que se abre dicho número, decir que el alcance de la excepción se limita a los
fondosdepensiones perono alcanzaa losplanes depensione. Yello para,acto
seguido, deducir la aplicación de las normas contenidas en la LPFP y en las
disposicionesdedesarrollosobrelosplanesdepensionesalplandiseñadoenel
Reglamentodeprevisiónlitigioso,conelconsiguientereconocimientodedere-
chosconsolidados.Decimosquetalargumentacióncontradice,anuestroenten-
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der, una interpretación sistemática de la disposición citada por dos razones
fundamentales: enprimer lugar,porque laconsideración delúltimo párrafode
la disposición adicional 1.ª de la LPFP —que constituye la regla general a la
que se remite el apartado n.º 1 de la disposición adicional14.ª de la LOSSPy
que se exceptúa— no deja lugar a dudas sobre elpropósito legal de exceptuar
un sistema de fondos internos de previsiónsocial, integradosconforme acon-
tratoscolectivosdeprevisión(quepuedenrotularsecon elnombre de“planes”
como en elcaso litigioso) que generan patrimoniosafectos. Esevidente queel
legisladorde1995,cuandoestableceaquellaexcepción,serefierealos“fondos
internos”establecidosporlasentidadesfinancierascitadaspara identificarsis-
temasdeprevisiónconfiguradosporcontratoscolectivos(denominados ame-
nudoplanes)quegeneranpatrimoniosafectos(querecibenladenominaciónde
fondos)porque estosúltimos fondosno puedenintegrarse sinunos planesque
establezcan, entre otros aspectos, los deberes de aportación y los derechos de
prestación de los sujetos implicadoscon cargoa aquellospatrimonios. Peroes
que,ademásyestaeslasegundade lasrazones sistemáticasdel errorpadecido,
en el sistemade laLPFPnocabe desgajarlos planesde pensionesde losfondos
de pensiones porque uno de los principios básicos de losprimeros es,precisa-
mente, la integración obligatoria delos planesen losfondos [art.5.1.e) LPFPy
art. 11 RPFP] (12). En consecuencia, no cabe decir que la disposición adicional
14.ª de la LOSSP, en su apartado n.º 2,admite quelos fondosinternos deprevi-
sión socialde las entidades financieras están excluidos de cumplir las normas
generales aplicables a los fondos de pensiones, pero deben someterse a las
normas sobre planes de pensiones y ello porque, en el sistema de la LPFP, no
hay planes sin fondos ni fondos sin planes. Y si lo anterior es erróneo en el
ámbitodelanormativa específica,resulta menosexplicable cuandose aplicaa
unpactodemejoravoluntariadelaSeguridadSocialextrañoaaquellanormati-
va, según admite la posición mayoritaria.

c) Ysiacudimosalespírituyfinalidad dela disposiciónadicional14.ªde
laLOSSPquecabededucirde suletra ydel contextoeconómico ysocial enque
se enmarca, es manifiesto que no cabe deducir una intención de someter los
fondos internos de las entidades financieras a losmismos requisitosque losde
los planes de pensiones.

d) Por último y aun cuando no haya sido objeto de la argumentación
contrapuestaenlaSentenciacomentada,convienerepararen queel apartado2
de la disposición transitoria 14.ª de la LOSSPestablece que “para que dichos

(12) Ver LA CASA GARCÍA, Los fondos de pensiones, Madrid, 1997, pp. 91 y ss. A este
principio nos referíamos en nuestros estudios sobre “Deberes y responsabilidades de los sujetos
que intervienen en los planes y fondos de pensiones”, en la Revista Española de Seguros, n.º 90,
1997, p. 76.
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fondosinternospuedanserviratalfinalidaddeberánestardotadosconcriterios,
almenos,tan rigurososcomo losaplicables alos asumidosmediante planesde
pensiones”. Encontramos aquíuncriterio deintegración analógicade losfon-
dos internos por referencia a los planes de pensiones, sibien es cierto que esta
misma alusióndesmiente laargumentación dela posiciónmayoritaria defrac-
cionarplanesyfondosycircunscribirlaexcepciónexclusivamenteaestosúlti-
mos. Sin embargo, nos parece que la obligación de dotar contablemente los
fondos internos de previsiónsocialdelas entidadesde créditocon criteriostan
rigurososcomolosexigiblesalosplanesdepensionesnoconduceauntraspaso
implícito de su propiedad desde aquellas entidades a sus trabajadoresy, porlo
tanto, no es un argumento decisivo para reconocerlos derechosconsolidados
litigiosos. Este alcance contablemente limitado de los criterios de dotación de
los fondos internos por referencia a los planes de pensiones se sostiene en lo
establecido en el art. 39.3 delRICPy en la distinción expresa entre los fondos
internosylosfondosexternosdepensionesdelRealDecreto1588/1999conte-
nida en la norma 13.ª de la Circular 4/1991, de 14 de junio, del Banco de
España,sobrenormasdecontabilidadymodelosdeestadosfinancieros,trassu
modificación por la Circular 5/2000, de 19 de septiembre (13).

VII. REFERENCIA A LA POSICIÓN DE LA ENTIDAD
ASEGURADORA DE LOS COMPROMISOS POR PENSIONES
ASUMIDOS POR LA EMPRESA PROMOTORA

EnelFundamentodeDerechoQuintodelaSentenciacomentadasedespe-
ja—deformapacífica—unacuestiónprocesalquetiene ungran interésprácti-
coeneldiseñodelaprevisiónsocialcomplementariadentrodenuestroOrdena-
miento.Setratadelaconfirmación,porpartedelTribunalSupremo, delcriterio
sostenido por la Audiencia Nacional para rechazar la excepción de falta de
litisconsorciopasivonecesarioopuestaporalgúnsindicatoaladvertirlaausen-
cia de la entidad aseguradora (Rentcaixa)con laque laempresa promotoradel
plan(LaCaixa)habíacontratadounsegurodesuscompromisosporpensiones.
La Sentencia comentada rechaza tal excepción al considerar que la cuestión
litigiosa no afecta al alcance de la póliza de seguro, sino a los efectos de la
extinciónoceseanticipadodelcontratodetrabajosobrelosderechoseconómi-
cosdelospartícipesybeneficiariosdelrégimendeprevisiónsocialquevincula
a la empresa y a sus trabajadores. Por ello, al ser ajena la aseguradora allitigio,
noesprecisoreclamarsupresenciaparaconstituirdeformacorrecta larelación
procesal.

(13) Al tratamiento contable de los fondos internos en las entidades de crédito entonces
vigente nos referíamos en nuestro estudio sobre “Seguro colectivo...” cit., pp. 320 y ss.
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En relación con lo anterior, conviene distinguir tres tipos de contratos de
seguro que pueden darse en el ámbito de la previsión social complementaria:

a) Enprimerlugar,lossegurosprevistosenlosplanesdepensiones“para
la coberturade riesgosdeterminados oel aseguramientoo garantíade laspres-
taciones”.Estánexpresamenteprevistos—juntoalosavalesogarantíasbanca-
rias— en el art. 8.2 de la LPFP y en el art. 8.4 del RPFP; su cobertura es
accesoriaaladelplanasegurado y,en ellos,actuará comotomador lacomisión
de control respectiva (14). Se trata de seguros queactúan cumulativamentecon
los planes de pensiones.

b) Ensegundolugar,losseguroscolectivossobrelavida(incluyendo,en
su caso, seguros de accidentes o enfermedad en los términos del art. 26.2 del
RICP)queinstrumentancompromisosporpensiones (15).Estánreguladosenla
disposición adicional 1.ª de la LPFP y en el capítulo III del RICP; pueden
operarcomomecanismosalternativosocumulativosdelosplanesdepensiones
(aldecirelprimerpárrafodeaquelladisposición adicionalque “loscompromi-
sosporpensiones...deberán instrumentarse...mediante contratosde seguro,a
través de la formalización de un plan de pensiones o de ambos”) y, en ellos,
actuarácomotomador“laempresaquetengaasumidoscompromisos porpen-
siones con su personaly se obligue al pago de las primas”; como asegurados,
sus trabajadores;y, como beneficiarios, “las personas físicas en cuyo favor se
generen las pensiones según los compromisos asumidos” (art. 28 RICP).

c) Porúltimo,losseguroscolectivosdepersonasquepuedencontratarlas
entidadesfinancieraslegalmenteautorizadasparamantenersuscompromisos
por pensiones instrumentados mediante fondos internos de previsión social
conforme al apartado 2 de la disposición transitoria 14.ª de la LOSSP y al
capítulo IV del RICP. Se trata de seguros colectivos de personas que deben
acomodarse al régimen previsto en la LCS(en particular,en sutítulo III)y enla
LOSSP, ROSSP y normas de desarrollo; que cubren los compromisos instru-
mentados mediante fondos internos y en los que actuará, como tomadora, la
entidad comprometida y, como asegurados, sus empleados. De los datos que

(14) La existencia de estos seguros ha dado lugar a la distinción entre planes de pensio-
nes asegurados y no asegurados, a la que nos referimos en “La gestión de los fondos de pensio-
nes. Un análisis jurídico”, en esta RDBB n.º 30, 1988, pp. 414 y ss. y en “deberes y responsabili-
dades...” cit., p. 286.

(15) Ver, por todos, LA CASA GARCÍA, R., Contrato de seguro y previsión social com-
plementaria, Madrid, 2000, pp. 41 y ss.
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figuranenlaSentenciacomentadacabededucirque elseguro aludidopertene-
cía a esta categoría de seguros (16).

En los tres tiposde segurosindicados, esimportante dejarsentada lanece-
saria distinción entre dos relaciones jurídicas: en primerlugar, laque vinculaa
una empresa y a sus trabajadores comoconsecuencia delos compromisospor
pensiones;y, ensegundo lugar,la quevincula aaquellos sujetoscon laentidad
aseguradora que haya garantizado los compromisos en una póliza de seguro.

Enelámbitogeneraldelaexteriorizacióndeloscompromisosempresaria-
lesdetodotipodeempresas,la normativaaplicable permiteafirmar, singénero
dedudas,quelasentidadesaseguradorasquecelebrenuncontratodesegurode
personasporelqueseinstrumentencompromisosempresarialesporpensiones
asumenlasobligacionesderivadasdetalescontratosyrespondendeellas,pero
no se subrogan en la posición de las empresas comprometidas frente a sus
trabajadores. Así se deduce con claridad de lo establecido en elpárrafo 3.º del
n.º 3 del art. 27 del RICP cuando dice que “las obligaciones de la entidad
aseguradora vendrándeterminadas porlo establecidoen elcontrato deseguro
encadamomentoyentantonose modifique” (17).Por otrolado, debeentender-
se que lo establecido en elprimer párrafo de la disposición adicional1.ª de la
LPFP —en el sentido de que “una vez instrumentados (los compromisos por
pensiones), la obligación y responsabilidad de las empresas por los referidos
compromisosporpensionessecircunscribirán exclusivamentea lasasumidas
en dichos contratos de seguro y planes de pensiones”— presupone que se ha
realizadounaexteriorizacióncompletadeaquelloscompromisos.Endefinitiva,
la LPFP parte de que la instrumentación de los compromisos por pensiones
mediantepólizasdesegurohaconseguidoestablecerunaequivalenciaperfecta
entreloscompromisos asumidospor laempresa ylos compromisosgarantiza-
dos por la entidad aseguradora. Sin embargo, hay que ser conscientes de que
aquellaecuaciónpuederompersepordostiposderazones:primero, pordefec-
tos en la valoración actuarial o financiera de los compromisos asumidos que
conduzcanaunasituacióndeinfraseguro.Segundo,porqueexistencompromi-
sos por pensiones imposibles de asegurar por razones técnicas y de ello es

(16) Téngase en cuenta que, en nuestra práctica, se calificaron los seguros para cubrir
determinados compromisos por pensiones de entidades financieras como seguros de responsa-
bilidad civil, tal y como señalábamos en nuestro estudio sobre “Seguro colectivo...”, cit., p. 328;
si bien la Sala 3.ª de nuestro Tribunal Supremo, en Sentencia de 8 de noviembre de 2000, ha
considerado que se trata de seguros de personas.

(17) En este sentido, una Resolución de la Directora General de Seguros de 14 de abril de
2000 llamaba la atención sobre la necesidad de separar y distinguir con claridad las obligacio-
nes asumidas en el ámbito laboral o empresarial y las asumidas a través del condicionado de una
póliza de seguro o de las especificaciones de un plan de pensiones.
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consciente elRICPcuando, en el segundo incisodelpárrafo3.º desu art.27.3,
advierte:“sinquelaspólizasdeseguropuedanotorgarningunagarantíarespec-
todelaevolucióndeaquellasmagnitudescuyodesarrollofuturonoseasuscep-
tible de tratamiento actuarial”.

Enconclusión,lanecesariadistincióndelasobligacionesyresponsabilida-
desderivadosdelosdostipos derelaciones jurídicasindicadas —lalaboralyla
aseguradora—debellevar avalorar, encada litigio,la correctaformación dela
relación procesal, de modo talque, cuandoelconflictono afecteal contratode
seguro,nodeberáapreciarselaexcepcióndefaltadelitisconsorciopasivonece-
sarioporausenciadelaentidadaseguradoray,siéstaes llamadaalpleito,podrá
oponer la excepción de falta de legitimación pasiva ad causam.

VIII. CONCLUSIONES

Deloexpuestoanteriormentepodemosconcluirque,enlanormativaregu-
ladora de los planes y fondos de pensiones contenida en la LPFPy sus normas
de desarrollo, la atribución de derechos consolidados a los partícipes de los
planesdepensionesesunafuncióndesucopropiedad sobrelos activosafectos
alcumplimientodedichosplanesqueseintegranobligatoriamenteenunfondo
de pensiones; copropiedad que proclama elart. 8.4 de la LPFPaldecir que “la
titularidaddelosrecursospatrimonialesafectosacadaplancorresponderáalos
partícipes y beneficiarios” (18).

Si lo anterior es así, aun cuando se considerara pertinente una aplicación
analógicadeaquellanormativaaun sistemade mejorade lasprestaciones dela
SeguridadSocialcomo ellitigioso, deberíanreconocerse derechosconsolida-
dosalospartícipescuando elpacto, convenioo reglamentoque loestableciera
atribuyeralatitularidaddelosrecursosafectos alos partícipeso beneficiariosy
aquellosderechospodríansermovilizadosporéstoscuandocesaranensurela-
ciónlaboralconanterioridadal acaecimientode lascontingencias previstasen
elplan. Ahora bien, si—como sucede en el caso litigioso— el Reglamento de
previsión establece con claridadque elpatrimonio generadoconforme alplan
espropiedaddelaempresapromotora,elreconocimientodeaquellosderechos
consolidadosmovilizablesantesdelacaecimientodelascontingenciashubiera
exigidounpronunciamientoexpreso ental sentidopor partedelReglamentoo
una deducción evidente de la voluntad contractual en tal sentido.

En consecuencia, si elexamen delReglamento deprevisión litigioso(que
es la norma directamente aplicable ex art. 192 de la LGSS) muestra que la

(18) Ver LA CASA GARCÍA, Los fondos de pensiones, cit., pp. 107 y ss. y nuestros
estudios sobre “La gestión de los fondos de pensiones”, cit., pp. 386 y ss. y sobre “Deberes y
responsabilidades”, cit., p. 286.
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propietaria del fondo interno es la empresa promotora, que no se atribuyen
expresamentealostrabajadoresderechosconsolidadosmovilizablesencasode
cesedelarelaciónlaboralprevioalacaecimientodeunacontingenciayque,del
conjunto de sus cláusulas, nocabe deducirla voluntadde laspartes derecono-
cer tales derechos; la posición mayoritaria de la sentencia comentada no nos
parece técnicamente acertada.

Además, desde una perspectiva general, si resultamanifiesto quenuestro
legislador, en elapartado 2de ladisposición transitoria14.ª dela LOSSPy enel
Capítulo IV delRICP, ha queridoestablecer unaexcepción aldeber generalde
instrumentacióndeloscompromisosempresariales porpensiones conformea
lo establecido en la disposición adicional 1.ª de la LPFP y en los restantes
capítulosdelRICP,quepermita adeterminadas entidadesfinancieras, entrelas
queseencuentranlasentidadesdecrédito,mantenersuscompromisosporpen-
sionesarticuladosatravésdefondosinternosconlaconsiguiente titularidadde
los mismos por aquellas entidades;no nosparece acertadala interpretaciónde
la posición mayoritaria —que, a la postre, conduce al fallo de la Sentencia
comentada— en el sentido de integrar el pacto rector de aquel fondo interno
mediante principios extraídos de laLPFPquepugnan conla situacióndomini-
caldecisiva a estos efectos. Además, con esta integración se llega a un efecto
temporal discriminatorio de las entidades de crédito por cuanto se anticipan,
implícitamente,losefectosdelaexteriorizaciónobligatoriaquesehapospuesto
hasta el 16 de noviembre del 2002 para la generalidad de las empresas.

Lasanterioresconclusionesestánrealizadas delege data,esto es,a lavista
del régimenvigente y, enespecial, teniendoen cuentael régimenexcepcional
que establece el legislador de 1995 para los fondos internos de determinadas
entidades financieras. Por ello, no impiden realizar una reflexión final en el
sentido de que, de lege ferenda, la existencia de la excepción señalada puede
resultar criticable desde el punto de vista de las dos finalidades de política
legislativaque,tanto ennuestro Derechocomo enelOrdenamientocomunita-
rio,orientanelrégimendelainstrumentación delos compromisosempresaria-
les por pensiones. Tales finalidades son, por un lado, la garantía del cumpli-
mientodedichoscompromisosantesituacionesdeinsolvenciadelasempresas
comprometidas y, por otro, la movilidad de los trabajadores que cuentan con
compromisos (19).Puesbien,desde ambospuntos devista, lajustificación dela
excepción que establece el apartado 2 de la disposición transitoria 14.ª de la

(19) Así se deduce de las dos Directivas que se citan en el Preámbulo del Real Decreto
1588/1999, que aprueba el RICP; se trata de la Directiva 80/987/CEE, relativa a la protección de
los trabajadores asalariados en caso de insolvencia del empresario, y de la Directiva 98/49/CE,
relativa a la protección de los derechos a pensión complementaria de los trabajadores por cuenta
ajena y los trabajadores por cuenta propia que se desplazan dentro de la Comunidad.
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LOSSP y desarrolla el capítulo IV del RICP al permitir que las entidades de
crédito,lasentidadesaseguradorasylassociedadesyagenciasdevaloresman-
tengan determinados compromisos por pensiones instrumentados mediante
fondos internos puedesuscitar dudas.En cuantose refierea lagarantía frentea
la insolvencia empresarial, si bien es cierto que el régimen especialde lasenti-
dades citadas reduce aquel riesgo al existir mecanismos preventivos (20), tam-
biénloes quedicho régimenno excluyeel supuestode hechode lainsolvencia
dedichasentidades,comolodemuestranlasalusionesdelanormativaespecífi-
ca a las declaraciones de suspensión de pagos o de quiebra de las mismas (21).

(20) Tales como las medidas de intervención y sustitución en el caso de las entidades de
crédito (conforme al título III, arts. 31 y ss. de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de disciplina e
intervención de entidades de crédito) y de las sociedades y agencias de valores (conforme al art.
107 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores) o las medidas de control especial
en el caso de las entidades aseguradoras (conforme al art. 39 de la LOSSP).

(21) Cabe señalar, en tal sentido, el art. 76 bis de la Ley 24/1988 para las empresas de
servicios de inversión y el art. 38 de la LOSSP para las entidades aseguradoras.
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1. NUEVA NORMATIVA NORTEAMERICANA EN MATERIA DE
DERIVADOS

Continuando con la puesta aldía de la normativa bancaria y demercados
devaloresenEstadosUnidosquesevienellevandoacaborecientemente(cuyo
máximoexponentehastaahorahasidolaGramm-Leach-BlileyActde1999,de
la que se dio noticia en el número 77 de esta Revista) acaba de aprobarse la
Commodity Futures ModernizationActde2000 (enadelante, “CFMA”),cuyo
contenido entró en vigor, casi en su totalidad, a partir del 21 de diciembre de
2000, sibien algunas de las previsiones contenidas en la misma irán entrando
en vigor a lo largo del año 2001.

La CFMA modifica sustancialmente la Commodity Exchange Act
(“CEA”), así como la Securities Act de 1933, la Securities Exchange Act de
1934 y el título XI del Código de Quiebras norteamericano.

Lafinalidad dela CFMAes múltiple,y trata,fundamentalmente, defacili-
tar las operaciones de derivados, almenos cuando las partes de los contratos
reúnenunaseriedecaracterísticas,eliminandolaposibilidaddequepuedanser
calificados como juegos de azar, así como autorizar los futuros sobre valores,
prohibidoshastaelmomento(conlafinalidadúltimadepermitiralosmercados
de valores norteamericanos la contratación de futuros sobre acciones, para
competir con los mercados europeos, tales como LIFFE y MEFF, donde estos
futuros han comenzado a negociarse precisamente durante 2001, aunque se
anunciódichanegociaciónalolargodelaño2000),otorgando,finalmente,alas
entidades financieras extranjeras un tratamiento en plano de igualdad con las
norteamericanas en los supuestos de quiebrasde suscontrapartes cuandoten-
gancelebradoscontratossobredeterminadosinstrumentosfinancierosyvalo-
res.

Conrelaciónalaexclusióndeciertasoperacionesdelalegislaciónsobreel
juegoasícomodelaCEA,cabedestacarqueahorasebenefician cuatrocatego-
ríasdecontratosenlamedida enque secelebren entrepersonas querazonable-
mentepuedaconsiderarsequeson EligibleContractParticipant(“ECP”) enel
momentodelacelebracióndelmismoy quese hayancelebrado fuerade loque
se define como trading facility, que escualquier tipode sistemaabierto aparti-
cipantes múltiples y que permite una multiplicidad de ofertas y aceptaciones,
peroexcluyendoaquellossistemasquepermitenasusparticipantesexclusiva-
mentenegociarbilateralmente.Paraexcluirlaaplicacióndelalegislaciónsobre
el juego además se exigen algunos requisitos adicionales.
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Las cuatro categorías de contratos excluidas son las siguientes:

a) Operacionesdederivadosexcluidas,quesoncualquiertipodecontra-
to o acuerdo sobre unactivo excluido,tal comose defineen lapropia
norma,queincluyelamayoríade losvalores yotros productosfinan-
cieros;

b) Operaciones sobre activos exceptuados, que son básicamente cual-
quieractivoque noes unactivo excluidoo unactivo relacionadocon
productos agrícolas;

c) Operaciones de swap excluidas, que consisten en operaciones de
swap, en general, siempre que su objeto no sea un activo agrícola;y

d) Acuerdos de swap cubiertos (coveredswap agreements)celebrados
con bancos, que incluye los contratos negociados individualizada-
mente cuyo subyacente es distinto de un activo agrícola y que se
ofrezcan, celebren o faciliten por un banco.

SeconsideranECPsalasinstitucionesfinancieras,lascompañíasdesegu-
rosnorteamericanasoextranjeras,lasempresasdeserviciosdeinversiónnorte-
americanas o extranjeras, ciertas personas y entidades caracterizadas por su
formadeorganizacióny,engeneral,aunque noen todoslos casos,por tenerun
patrimonio por encima de ciertos niveles (dependiendo del tipo de entidad o
incluso de si se trata de una persona física, y de la finalidad para la que se
celebralaoperación,los nivelespatrimoniales fijadosson de1, 5y 10millones
de dólares).

También se excluye de la aplicación de la CEA yde lalegislación sobreel
juegoa unaserie dederivados uoperaciones sintéticas(los denominadosqua-
lifyinghybridinstruments)ampliandolaexenciónqueexistía conanterioridad
para este tipo de operaciones.

También se elimina el requisito de que las opciones sobre valores tengan
queestarcotizadasenunmercadode valoresnacionalparaque quedenexclui-
dos de la aplicación de la legislación de los estados sobre el juego.

Delmismo modo, y éste es quizás uno de los cambios más llamativos, se
permiten en adelante los futuros sobre valores (derogando así eldenominado
Shad/JohnsonAccord,queloshabíaconvertidoenilegales).Sinembargo,esta
es la parte de la CFMA que no entraráen vigorhasta transcurridosentre ochoy
doce meses según los casos, de talmanera que los mercadosnorteamericanos
no comenzarán a negociar futuros sobre acciones yotros valoreshasta casiun
añodespuésquelohayanempezadoahacer suscompetidores europeos.Debe
tenerse en cuenta que el concepto de futuros sobre valores no sólo incluye
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aquellos que tienen como subyacente un valor determinado, sino también los
quetienencomosubyacentecestasde valoresen lamedida enque esténlimita-
das;tambiéndebeseñalarsequeestosfuturos sobrevalores podránnegociarse
tanto en los mercadosde valorestradicionales, equivalentesa nuestrasbolsas,
comoen losmercados organizadosde derivados,lo quesignificará quedarso-
metidos a la normativa tanto de la Securities and Exchange Commission
(“SEC”) como de la Commodity Futures Trading Commission (“CFTC”). Los
futuros que tengan como subyacente cestas de valores amplias sólo podrán
negociarse enlos mercadosorganizados dederivados yno enlos mercadosde
valores.

Porotro lado,los contratosde swapcuyo subyacenteson valoresquedan,
como se dijo, excluidos tanto de la CEA como de la legislación estatal sobreel
juegoe igualmentede lasupervisión dela SEC,quedando sólobajo lasupervi-
sión de la CFTC(sin embargo,como quieraque nilas opcionesni loscontratos
aplazosobrevaloresquedanincluidosdentrodeesta definiciónde swap,pare-
ce que los mismos estarán sujetos a la supervisión de la SEC). Para gozar de la
exenciónarribaindicada,losswapsdebencelebrarseentreECPsyestarsujetos
anegociaciónindividualizada,siempreque,además,quedendentrodealguna
de las categorías de swaps que se enumeran en la CFMA.

En cuanto a los derivados sintéticos, se definen ahora como valores con
uno o más pagosindexados alvalor, nivelo tipo,o queprevé laentrega, deuno
o más activos, que pueden ser, a su vez, otros valores. En este sentido, sería
irrelevantequelaliquidaciónfueraporentregasopordiferencias.Sinembargo,
hay algunos requisitos adicionales, como que elemisor ovendedor delinstru-
mento sintético debe recibirelpagodelpreciototaldecompra delinstrumento
sintético en el momento en elque lo entrega al comprador delmismo, que no
debeestarobligadoahacerningúnpagoadicionalal emisoro vendedor,aparte
deldicho precio inicial. El emisor o vendedor no puede estar obligado a hacer
pagos ajustados al mercado (mark-to-market-margins), aunque sí que puede
estarobligadoaincrementaryaajustarlasgarantíasquehayaentregadoafavor
del comprador;y, por último, el instrumento sintético o híbridono puedeestar
comercializado como un contratode futuroso comouna opciónsobre uncon-
trato de futuros.

Otra disposición relevante de la CFMA es que amplía las categorías de
productos bancariostradicionales, inclusoaunque quienlos ofrezcano seaun
banco, que quedan fuera de la aplicación de la CEA y de la legislación estatal
sobre el juego.

Porúltimo,enrelaciónconlanormativadequiebrasnorteamericana,aho-
raincluyealasinstitucionesfinancierasextranjeras,tantocuandoactúanporsu
cuenta como por la de sus clientes,dentro dela definiciónde instituciónfinan-
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ciera(financialinstitution)contenidaenelcódigodequiebrasnorteamericano,
de talmanera que, cuando sean partes de un contrato sobre valores(securities
contract)serántratadasigualquelasinstitucionesfinancierasnorteamericanas
respectode ladenominada automaticstay (suspensiónde ejecucionessepara-
das, en definitiva) en caso de quiebra de su contraparte.

Aunque la CFMA no ha eliminado todas las restricciones y barreras a la
negociacióndederivadosqueexistenenlalegislaciónnorteamericana,sinduda
supone un paso muy importante en la liberalización de los mercados de dicho
país,quedandoaúnpendientesalgunosdesarrollosnormativos,sobretodopor
parte de la CFTC, aunquemás biende aclaración,de algunosaspectos deestas
normas a fin de proceder a su aplicación práctica.

Emilio Díaz Ruiz

2. DECISIÓN MARCO EUROPEA EN CUANTO A LA EJECUCIÓN DE
RESOLUCIONES DE EMBARGO PREVENTIVO Y DE ASEGURAMIENTO
DE PRUEBAS

En una iniciativa de la República Francesa, delReino Unido y delReino
deBélgicalaUniónEuropeaadoptólaDecisiónmarco2001/C75/02(v.DOCE
C n.º 75, de 7 demarzo, pág.3 yss.) relativaa laejecución enla UniónEuropea
delasdecisionesdeembargopreventivoydeaseguramientodepruebas.Dentro
de los distintos pasos que se vienen adoptando en losúltimos añoscon vistasa
construirrealmenteenelmarcodelaUniónEuropeaunespaciojudicialcomún
queevitequedeterminadospasosdelprocedimientotenganquecumplimentar-
seatravésdemecanismosdecooperaciónjudicialinternacional,nosencontra-
mos con esta iniciativa referida a medidas cautelares de especial importancia.
Hadeseñalarsecomoprimerayrelevantecuestión quese tratade unaDecisión
marcocuyosefectossevanaproyectarsobreprocedimientospenales,todavez
que las resoluciones de embargo o de aseguramiento de pruebas a las que se
refiere sonlas quetengan suorigen enprocedimientos sobretráfico dedrogas,
fraude, blanqueo de dinero, falsificación del euro, corrupción o trata de seres
humanos (artículo 2).

Endefinitivaelmecanismoqueseintroduceessumamentesencillo,pues-
toqueincorporaunprocedimientodecomunicacióndirectoentre lasautorida-
des judiciales competentes del Estado de emisión de la medida cautelar en
cuestión y sus correspondientes delEstado de ejecución. Las resoluciones en
cuestiónpodránsertransmitidasdirectamentealaautoridadjudicialcompeten-
te para su ejecución en el Estado de destino y ésta deberá tan pronto como
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recibaesaresoluciónreconocerlayejecutarlasindemora,delmismomodoque
en el caso de que la resolución de embargo preventivo de aseguramiento de
pruebas tuviera su origen en un órgano jurisdiccional del mismo Estado de
ejecución (v. artículo 4.1). La ejecución directa de esas órdenes sólo podrá
denegarsesobrelabasedelosmotivosdenoejecuciónqueestablece elartículo
6quesonmotivossubsanablespuestoquecuandoelcertificadode solicitudde
ejecucióndelamedidacautelarfueraincompletoonosehubiereaportado,esas
circunstancias podrán subsanarse e incluso se establece en el tercer guión del
artículo6laposibilidaddequelaautoridaddeejecución lleveadelante lamedi-
dasolicitadadispensandodelanecesidaddepresentarelcertificadocorrespon-
dientecuandoconsideredicha autoridadque estásuficientemente ilustradade
los motivos de la petición. Elcertificado alque sehace referenciaen laDirecti-
va como cauce de solicitud de ejecución de las medidas cautelares que nos
ocupandeberáajustarsealmodeloquecomoanexoincorporalaDecisiónmar-
co que estamos comentando.

La Decisión marcono solocontempla laposibilidad desolicitar elembar-
go o el aseguramiento de pruebas sino también la de formular por parte de la
autoridaddelEstadodeemisiónasucorrespondienteen elEstado deejecución
peticiones adicionales, que pueden plantearse bien al hilo de la solicitud de
embargoodeaseguramientodepruebasoenun momentoposterior perosiem-
pre dentro de un plazo máximo de 4 días. Esas peticiones adicionales pueden
consistir en la solicitud de transferencia delbien embargado alEstado de emi-
siónobienentransmitirunainstrucciónparaqueelmismobien permanezcaen
elEstado miembro de ejecución en espera de quese dicteuna eventualresolu-
cióndedecomiso.Sonsusceptiblesderecursolasmedidasdeembargopreven-
tivodeaseguramientode pruebasejecutadas encumplimiento delmecanismo
decolaboraciónqueestablecelaDecisión marco,sibiense tratade recursosno
suspensivos.LaDecisiónmarcotambiénregulacondetalledentrodesuartícu-
lo 10 el régimen de responsabilidad de los distintos Estados partícipes en la
solicitud y ejecución de una medida cautelar en el supuestode quepor lainex-
actituddelainformaciónobienporcualquierotracausadelapráctica dedichas
medidas se derivara una responsabilidad frente a terceros.

Los Estados miembros dispondrán de un plazo de incorporación de las
medidas previstas en la Decisión marco hasta el día 31 de diciembre de 2002.

Jaime Baillo Morales
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3. PROPUESTA DE DIRECTIVA SOBRE MEDIACIÓN EN LOS SEGUROS
PRIVADOS

La Comisión Europea ha presentado el 20 de septiembre de 2000 una
Propuesta de Directiva delParlamento Europeo y delConsejosobre lamedia-
ciónenlossegurosprivados[COM(2000)511final.2000/0213 (COD),publi-
cada en elDOCEde 30 de enerode 2001],con elobjetivo demejorar elmerca-
do interior de los seguros.

Esta Propuesta se enmarca dentro delPlan de Acción de Servicios Finan-
cieros[COM(1999)23, de11-5-1999], cuyosobjetivos sonla consecuciónde
unmercadodecapitalesyserviciosfinancierosintegradosenlaUniónEuropea.
La plena aplicación de este Plan de Acción es una prioridad fundamentalque
debe tener lugar en el 2005 [según la Comunicación de la Comisión COM
(2000) 257, final, de 3-5-2000].

Dentro de los objetivos concretos deeste Plande Acciónse inserta,preci-
samente,elsectorde losmediadores deseguros, elcual seconsidera unámbito
en que es necesaria una acción prioritaria, ya queelpapelde estosmediadores
enladistribucióndeproductosfinancierosrelacionadosconelmundodelsegu-
ro en la Comunidad abarca una cuota demercado considerable,que superaen
numerosos Estados miembros el 50%.

Por ello, en el contenido de este Plan de Acción se había previsto la apro-
bación por la Comisión de una Propuesta de Directiva a mediados del 2000
cuyoobjetivofueseconseguirlamodernizacióndelasnormascomunitariasen
materiademediadoresdeseguros. Ypara darcumplida cuentaa estaprevisión
la Comisión ha publicado recientemente la Propuesta de Directiva de la que
damosnoticia.Demodoque,conestenuevodocumento,setrataesencialmente
de permitir que los mediadores de seguros puedan operar en toda la UE.

No debemos perder de vista que elmercado interiorde segurospor loque
respectaalasempresasdeseguros estáestablecido desdejulio de1994 através
del régimen contemplado en las Terceras Directivas (Directiva 92/49/CEE
—Tercera Directiva sobre el seguro no de vida—, DOCE L288, 11-8-1992 y
Directiva 92/96/CEE—Tercera Directiva sobre el seguro de vida—, DOCEL
360,9-12-1992).SegúnestasDirectivastodaempresadeseguros seencuentra
sometidaaunrégimendeautorizaciónadministrativaysupervisiónprudencial
únicas por parte del Estado miembro en el que tenga su domicilio social. Este
«pasaporte europeo»le permiteejercer susactividades entoda laComunidad,
ya sea en régimen de establecimiento ode libreprestación deservicios, locual
ha dado lugar a un aumento de las actividades comerciales y, en particular, de
lasoperacionesrelativasagrandes riesgosindustriales ycomerciales. Encam-
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bio,laaperturahatenidomenosrepercusionesenlosriesgosdelosparticulares,
y estoobedece enparte ala ausenciade unmarco jurídicocomunitario paralos
mediadores de seguros que les permita obtener el máximo beneficio de las
libertades fundamentales que constituyen elderecho de establecimiento y la
libre prestación de servicios en elmercado interior.Por ello,los mediadoresse
hallan en la imposibilidad de acceder a las solicitudes de clientes que desean
asegurar un riesgo en otro Estado miembro.

Así lascosas, lasdisposiciones comunitariasexistentes enmateria deme-
diadores de seguros se revelan insuficientes para conseguir que éstos se
beneficien de las ventajas de la libertad de establecimiento y de la libre
prestacióndeservicios.Deestemodo,lapresentePropuestadeDirectivaprevé
la derogación de la Directiva 77/92/CEE del Consejo, de 13 de diciembre de
1976, relativa a las medidas destinadas a facilitar el ejercicio efectivo de la
libertaddeestablecimiento yde lalibre prestaciónde serviciospara lasactivi-
dades de agentes y de corredores de seguros y por la que se establecen, en
particular, medidas transitorias para estas actividades (DOCE L 26, de
31-1-1977, pág. 14). Esta última Directiva, junto con la Recomendación dela
Comisión 92/48/CEE, de 18 de diciembre de 1991, sobre los mediadores de
seguros (DOCEL19, de28-1-1992, pág.32) sibien hancontribuido, encierta
medida, a aproximar las reglamentaciones nacionales, lo cierto esque losme-
diadoresdesegurossiguensujetosarequisitosjurídicosnacionalesdivergentes,
quedividenlosmercadosnacionalesyobstaculizanelejerciciotransfronterizo
desusactividades.Enefecto,aunque laDirectiva 77/92/CEEdelConsejocon-
tienedisposicionesvinculantessobrelosmediadoresde seguros,su alcancees
limitado:noarmoniza lascondiciones decualificación profesionalrequeridas
para acceder a las actividades de corredor, agente o subagente a las que se
aplica. Se limita a establecer una serie de medidas transitorias destinadas a
facilitarlalibrecirculacióndeestosprofesionalesenlaComunidad.Además,la
DirectivanoexcluyelaposibilidaddequelosEstadosmiembrosestablezcan,o
no,disposicionesespecíficassobreelaccesoyejerciciodeestasactividades.De
este modo, los Estados miembros han adoptado disposiciones sumamentedi-
vergentes,locualcompartimentalosmercadosnacionales,eimpideelejercicio
deestasactividadesalamparodelaslibertades deestablecimiento yprestación
de servicios. Por otro lado, plantean problemas de transparencia en cuanto al
estatuto y a las cualificaciones profesionales de los mediadores de seguros, lo
quenocontribuyea garantizarun altogrado deprotección delos tomadoresde
seguros.

Un primer paso hacia lasolución deestos problemasse intentóa travésde
la Recomendación 92/48/CEEde la Comisión,la cual,pese ano tenercarácter
vinculante,perseguíalaaproximacióndelasreglamentacionesnacionales,así
comolamejoradelaproteccióndelosconsumidoressiemprequeadquierande



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 206 --

unmediadorproductosyserviciosdeseguros.EnlaRecomendación, laComi-
sión invita a los Estados miembros a procurar que los mediadores de seguros
establecidos en su territorio cumplan una serie de requisitos profesionales y
estén registrados en su Estado miembro, asímismorecomienda laaprobación
de medidas o sanciones convenientes contra todapersona queejerza laactivi-
dad de mediador de seguros sin registrarse.Evidentemente laexistencia deun
sistemaderegistro,sancioneseficacesyunprogramadeformaciónprofesional
adecuado aumentará la confianza de los consumidores en la competencia yla
integridad del mediador.

A pesar de que la gran mayoría de los Estados miembros ha adoptado
medidas inspiradas en la Recomendación, siguen existiendo aún diferencias
importantes entre las normativas nacionales, que constituyen obstáculos al
accesoyejerciciodelasactividadesdelosmediadores deseguros yreaseguros
en elmercadointerior, ysuponen unafragmentación delmercado único.Ade-
más,sisedeseaqueelmercadoúnicodelossegurosofrezcaalosconsumidores
mayores garantías, dichos consumidores deben gozar en toda compra de un
grado mínimo de protección con independencia del mediador y del Estado
miembroenqueseencuentren.Indirectamenteestoafectatambiénalasempre-
sas de seguros, que sufren dificultades para acceder a los distintos mercados
nacionalesenvirtuddelalibreprestacióndeserviciosy paradotarse decanales
de distribución adecuados en losdistintos Estadosmiembros. Precisamentela
Comisión, previendo la posibilidad de semejante resultado, se reservó en la
Recomendación 92/48/CEEel derecho a proponer en el futuro una Directiva
vinculante si fueran necesarias medidas de coordinación a fin de eliminar los
posibles obstáculos que aún existan o de introducir nuevas garantías.

Asílascosas,finalmentelaComisiónhacomprobadoquesólolasmedidas
comunitariasvinculantespermitiráneliminarlasdivergenciasexistentesyesta-
blecerunmercadointeriorparalosmediadoresdeseguros.Esteesprecisamen-
teelobjetivodeestaPropuestadeDirectiva:conseguirelestablecimiento deun
verdadero mercado interior en este sector, lo cual es imprescindible para el
adecuado funcionamiento delmercado único de los seguros. La Propuestade
Directiva pretende pues establecer un marco normativo que garantice un alto
nivelde profesionalismo y competencia de losmediadores deseguros, locual
sindudabeneficia alos consumidores,permitiéndoles, entreotras cosas,tener
accesoaunagamamásamplia deproductos deseguros, queles permitiráobte-
ner una cobertura más adaptada a sus necesidades.

Para conseguir estos objetivos la Propuesta de Directiva se basa en el
planteamientoyaexpuestoporlaComisiónensuRecomendación92/48/CEE,
que consiste en establecer las normas que regulan el acceso y ejercicio de las
actividadesdemediacióndesegurosyreaseguros,sujetándolasbásicamentea
los siguientes principios:
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1.º Todos los mediadores de seguros que ejercen su actividad en la Co-
munidad deben estar registrados por una autoridad competente de su Estado
miembro de origen. La presente Propuesta no obligaa losEstados miembrosa
establecerunregistroúnico,tansóloprevé quelos registrosse encuentrenbajo
elcontroldelasautoridadespúblicas,deorganismosreconocidosporelordena-
mientojurídiconacionalodeorganismosreconocidosporautoridadespúblicas
expresamente facultadas para ello por la legislación nacional.

Se ha elegido el sistema de inscripción en elregistro delos mediadoresde
segurosyreaseguros,enlugardelprocedimientodeautorizaciónadministrativa
decadamediadordebidoalasdificultadesdecarácterprácticoaqueesteúltimo
daría lugar, ya que en algunos Estados miembros elnúmero de mediadoresde
seguros es tal que les sería muy difícil crear un régimen de autorización.

Además,paraqueunapersonafísicaojurídicaqueemprendaorealiceuna
actividad de mediación de seguros o de reaseguros pueda inscribirse en un
registro es necesario que cumpla los siguientes requisitos profesionales:

a) Losmediadoresestaránenposesióndelaexperienciaydelosconoci-
mientos generales, mercantiles y profesionales. Se trata de conoci-
mientos que deben adecuarse alas funcionesy actividadesejercidas
por elmediador, así como a los mercados en los cuales trabaje yque,
además,deberánseractualizadosperiódicamente.LosEstadosmiem-
bros deben definir y precisar elnively el contenido de estos conoci-
mientos, que en cualquier caso deben ser suficientes paragarantizar
un grado adecuado de competencia profesional. En elcasode queel
mediadorseauna personajurídica, ladirección dela empresadeberá
contarconunnúmeroadecuadodepersonasquecumplanestaforma-
lidad.

b) Los mediadores dispondrán de una cobertura —cuyo nivelmínimo
fijaestapropuesta—deresponsabilidadcivilpordañosderivadosdel
ejercicio de la profesión o cualquier garantía equivalente, contra las
responsabilidades derivadasde faltasprofesionales;demodo quese
garanticequetodapersonaafectadaporlaincompetenciaprofesional
onegligenciadeunmediadordesegurostengalaposibilidaddeobte-
ner una indemnización. Elmediadorestará eximidode suscribireste
seguroderesponsabilidadcivilcuandolagarantíalacubralaempresa
en la que esté empleado o por la que esté facultado a actuar.

c) Los mediadoresde segurosque administrenfondos pertenecientesa
susclientesdeberánposeerlacapacidadfinancierasuficiente,puesen
muchoscasosdebenmanipularfondos,yaseaporcuentadeltomador
de seguros o por cuenta de la empresa de seguros. La propuesta de
Directivaprevécuatromodalidadesquetienenencuentalossistemas
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existentes en los Estados miembros, si bien estos podrían adoptar
disposiciones más estrictas.

d) Losmediadoresdesegurosdebenserpersonashonorablesquegocen
de buena reputación, por lo que no pueden haber sido declaradosen
quiebraconanterioridad oposeer antecedentespenales. Lasrelacio-
nesdeconfianzamutuaentreconsumidoresymediadoressonfunda-
mentales,pues estosúltimos debentener conocimientode datosper-
sonales y confidenciales sobre la vida privada de su clientela.

Encasodequenosecumplanesascondicioneselmediadorseráeliminado
del registroy, portanto, nopodrá ejerceren adelantesu actividad.Y lasempre-
sasdesegurossolopodránrecurriralos serviciosde losmediadores deseguros
inscritos en un registro.

2.º Siestáninscritosenelregistro podránejercer susactividades entoda
la Comunidad en régimen de establecimiento o libre prestación de servicios
bajo la vigilancia y el control de las autoridades de su Estado miembro
de origen. Son los Estados miembros los que han de establecer las sanciones
adecuadas a todapersona queejerza laactividad demediación deseguros ode
reasegurossinestarinscritacomotalenunEstado miembro.Estas sancionesse
aplicarán asimismo a las empresas de seguros que recurran a los servicios de
mediacióndeseguros oreaseguros prestadospor personasno registradaspara
ello en un Estado miembro. Este sistema de sanciones es fundamental para
garantizarlaaplicacióndelrégimenestablecidoenlaPropuesta,comotambién
loeslanecesidaddequelosEstadosmiembroscolaborene intercambieninfor-
mación. También para facilitar la aplicación de esta Directiva se prevé el esta-
blecimiento por los Estados miembros de un mecanismo de «quejas» de los
clientes, así como de un procedimiento de resolución extrajudicialde litigios.

3.º Los mediadores de seguros deberán cumplir los requisitos deinfor-
mación al cliente recogidos en la Propuesta. En efecto, el Proyecto contiene
disposiciones mínimas en lo relativo a las modalidades y el contenido de la
informaciónquelosmediadoresdesegurosdeberánfacilitarasusclientes(esto
no afecta a los mediadores de reaseguros y de seguros del sector de riesgos
comercialesoindustriales).Nodebemosolvidarquelosmediadoresdeseguros
desempeñan un papelcrucial en la protección de los intereses de los asegura-
dos,principalmenteaconsejándolesatravésdelanálisisdesusnecesidades.Así
por ejemplo se impone a los agentes laobligación deinformar asus clientesde
si trabajan para una o más firmas y, en este último caso, deberá efectuar un
análisisjusto ysuficientemente ampliode losproductos disponiblesen elmer-
cado, y de las razones en las que se basa su asesoramiento.

Sin embargo, otrotipo deinformación comola revelaciónde lascomisio-
nes que cobran los mediadores a sus clientes, cuya inclusión han solicitado
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determinadosorganismoscomolaOficinaEuropeadeOrganizacionesdeCon-
sumidores(BEUC),la Comisiónha decidono incluirla,arguyendo razonesno
demasiadoconvincentescomo quela comunicacióndel importede dichasco-
misiones al cliente revelaría también casi toda la información relativa a las
relaciones entre el mediador y la empresa aseguradora.

Es necesario aclarar que esta Propuesta de Directiva, al contrario que la
Directiva 77/92/CEE, no hace directamente referencia a las dos principales
categorías de mediadores de seguros existentes en la mayoría de los países
europeos:agentesycorredores,sinoque utilizael término«mediador desegu-
rosoreaseguros»ensentidoamplioofuncional,demodo queabarca lasdistin-
tas categorías de mediadores (corredor, agente) englobando almismo tiempo
otroscanalesdedistribucióncomoelbancaseguroolosgrandesdistribuidores.
De modo que la Directiva debe aplicarse a las personascuya actividadnormal
consista en la prestación a terceros de servicios de mediación de seguros o
reaseguros con carácter profesional. Por tanto, no debe aplicarse a ninguna
persona que ejerza una actividad profesional diferente, aunque con carácter
ocasionalofrezca asesoramiento sobre cobertura de seguros enel ejerciciode
dichaactividad(estoocurre,porejemplo,conlosexpertosfiscalesocontables).
Lasactividadesdeasesoramientode seguroscontempladas enla presentePro-
puesta son las ejercidas como parte de la actividad deintermediación desegu-
ros, a fin de asistir al cliente en la firma de un contrato de seguros o para la
gestión o ejecución del contrato de seguro.

Además, los Estados miembros tienen la posibilidad de no aplicar la pre-
sente Directiva a las personas físicas que ejerzan la mediación de seguros con
carácter ocasional,siempre ycuando dichamediación noconstituya suactivi-
dadprofesionalprincipal,nilafuenteprincipaldesusingresosprofesionales,y
además cuando un mediadorde segurosque cumplalos requisitosde estaPro-
puestaounaempresadesegurosgaranticenlasactividadesdeestosmediadores
yasumanresponsabilidadplenadesusactos,asímismodeberánfacilitarlesuna
formación básica adecuada. Se contempla esta excepción —limitada, como
hemos visto, en aras de la protección del consumidor— porque si se aplican
estrictamente los requisitos de la Directiva a estas personas que intermedian
con carácter ocasional y auxiliar, supondría el fin de sus actividades.

Esta Propuesta ha sido objeto de consulta a los distintos interesados: ex-
pertos de los Estados miembros y de las organizaciones representativas delos
ámbitos interesados —aseguradores,mediadores yOrganización Europeade
Consumidores—. Los distintos sectoresinteresados parecenacoger, enlíneas
generales, favorablemente la idea de una Propuesta que regule en el ámbito
europeoalosmediadoresdeseguros,asícomolasorientacionesgeneralesdela
misma.
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En definitiva, en esta Propuesta se establecen unas reglas mínimas, que
permitirán a los países adoptar previsiones más restrictivas, pero sólo para
aquellos mediadores registrados en su territorio nacional. De modo que la Di-
rectiva no pretende armonizar los requisitos que en cada país son necesarios
paraejercerestaprofesión,sinoestablecerunsistemadereconocimientomutuo
quepermitaquelosprofesionalesdeunpaíscomunitariopuedandesarrollarsus
actividades en el resto de la Comunidad. Por tanto, estaDirectiva noarmoniza
enexcesolosmediosquedebenaplicarlasautoridadescompetentesparagaran-
tizar que se alcancen los objetivos, y ello porque los mediadores ofrecen pro-
ductos de compañías que ya son objeto de rigurosa vigilancia en la UE, las
cualesademás,debenutilizarexclusivamentelos serviciosde mediadoresque
cumplan lo dispuesto en la Directiva.

La gran ventaja que incorpora esta Propuesta es que dará a las empresas
mediadoras la posibilidad de realizar negocios en cualquier parte de la UE,
tantobajolasnormasreguladorasdelalibertaddeprestacióndeservicioscomo
delalibertaddeestablecimiento.Sibienesde señalarque laDirectiva imponea
losmediadoresqueporprimeravezseproponganefectuarsuactividadenunoo
más Estados miembros eldeber de informara lasautoridades competentesdel
Estado miembro de origen, el cual se lo notificará a los Estados miembros en
queelmediadorvayaarealizarsuactividad.Elvolumende negocioaumentará
en este sector dentro del mercado interior, lo que implicará un aumento de la
competencia quebeneficiará aempresas yconsumidores. Ahorasolo restaes-
perar la aprobación definitiva por elParlamento Europeo y elConsejo de esta
Propuestaque estáprevista parael2002y aque losEstados miembrosadopten
lasdisposicioneslegales,reglamentariasyadministrativasnecesariasparacum-
plir la presente Directiva, para lo cual se ha fijado comofecha máximael31de
diciembre de 2003.

Rocio Quintáns Eiras

4. LOS COMPROMISOS POR PENSIONES Y OBLIGACIONES SIMILARES
DE LAS ENTIDADES DE CRÉDITO TRAS LA NUEVA REGULACIÓN DEL
BANCO DE ESPAÑA

Actualmentenosencontramosenunmomentoenelcualmuchospaísesse
encuentrandiscutiendocómoreformarlossistemaspúblicosdepensiones,mo-
tivo por el cual adquieren importancia los otros dos pilares que sustentan la
previsiónsocial:lossistemasdeprevisiónsocialcomplementariaquenacenen
el seno de las relaciones laborales y los que nacen de decisiones individuales.

Enelcaso concretode losque nacenen elseno delas relacioneslaborales,
enEspañalaLey30/1995enelapartado19de sudisposición adicionalundéci-
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ma(apartadoquedaunanuevaredacción ala disposiciónadicionalprimerade
laLey8/1987)yensusdisposicionestransitorias decimocuarta,decimoquinta
y decimosexta configura el régimen de instrumentación de los compromisos
por pensiones de las empresas con los trabajadores y beneficiarios. Posterior-
mente, el Real Decreto 1588/1999 va a desarrollar las citadas disposiciones.

Elcitado RealDecreto recoge la forma en que se pueden cubrir los com-
promisos por pensiones de las empresas con sus trabajadores, sus criterios de
valoración y el régimen a aplicar a los déficit decobertura quepuedan existira
la entradaen vigorde estanormativa. Estableceque loscompromisos porpen-
sionesasumidosporlasempresasdebeninstrumentalizarsemediantecontratos
deseguro,planesdepensionesounacombinacióndeambos,nosiendoadmisi-
blelacoberturadetalescompromisosmediante fondosinternos quesupongan
latitularidadporlaempresadelosrecursosconstituidos. Excepcionalmente,sí
podránutilizarfondosinternoslasentidadesdecrédito,aseguradorasysocieda-
des y agencias de valores, siempre y cuando sean autorizados por elministro
correspondiente.

TraselRealDecreto1588/1999,elBancodeEspañahaemitido laCircular
5/2000, cuyo principalobjetivo es adaptar eltratamiento contablede loscom-
promisos por pensiones de las entidades de crédito, contenido en la norma
decimotercera de la Circular 4/1991, a lo dispuesto en dicho Real Decreto.
Asimismo, la Circular5/2000 incorporaa laCircular 4/1991el régimentransi-
torio de adaptación a la nueva regulación sobre compromisos de pensiones,
además del tratamiento contable de otros compromisos de naturaleza similar
que no caen en el ámbito del Real Decreto.

Sinos detenemos en el tratamiento contable vigente de los compromisos
porpensionesyobligacionessimilaresde lasentidades decrédito, recogidoen
la Circular 4/1991 traslas modificacionesintroducidas porla Circular5/2000,
observamos que la Circular, en primer lugar, define los compromisos por
pensiones causadas y el riesgo devengado por pensiones no causadas (en
adelantecompromisosy riesgosdevengados porpensiones). Estosconceptos
ya eran recogidos en la Circular 4/1991 antes de ser modificada, si bien sus
definiciones han sido retocadas por la Circular 5/2000.

En segundo lugar, la Circular se refiere a los compromisos y riesgos de-
vengados por pensiones cubiertos con fondos internos de pensiones delReal
Decreto1588/1999.Estoscompromisossevaloraránycubriránaplicandocrite-
rios objetivos, al menos tan rigurosos como los que se establecen en el Real
Decretoparalavaloracióndeloscitados compromisosy riesgos.Asíporejem-
plo, el Real Decreto fija, entre otros criterios, que el tipo de interés técnico
aplicable no podrá ser superior al 4%.
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Silacuantíadelcompromisoestáligadaalsurgimiento dealgún sucesoen
elfuturo,esnecesarioestimarlaapartir dela informacióndisponible yutilizan-
do hipótesis. En la fijación de las hipótesis no reguladas en elReal Decreto se
aplicarán, siempre que existan, los criterios que se hubiesen pactado contrac-
tualmenteconlosbeneficiarios;enlosdemáscasos,yentantonosedesarrollen
reglamentariamenteopubliquenrecomendacionesporelMinisteriodeEcono-
mía, se aplicarán criterios prudentes y coherentes entre sí, respetando en todo
caso los siguientes:

a) El tipo de interés técnico no podrá ser superior en más de dos puntos
porcentuales a la tasa de crecimiento de los salarios.

b) La tasa de crecimiento de salarios será como mínimo un punto por-
centualsuperioralatasadecrecimientodelas pensionesde laSeguri-
dad Social. En la determinación del crecimiento de los salarios se
tendráencuentalaproyecciónrazonabledelos cambiosfuturos enla
categoría laboralde los empleados. Debemos señalar que los repre-
sentantes de las entidades de crédito habían pedido, en elperíodode
consultasalBancodeEspaña,queestatasano fuesesuperior al0,5%.

c) Si entre los compromisos de la entidad figurase la revalorización
anualdeloscomplementosdepensiones, eltipo deinterés técnicono
podrá ser superior en más detres puntosporcentuales altipo dereva-
lorización de las pensiones.

d) La edad estimada de jubilación decada empleadoserá laprimera ala
que tenga derecho a jubilarse. ElBancode Españaha suavizadoeste
criterio,yaqueinicialmentepretendíaquelaedadestimada dejubila-
ción se fijase atendiendo a la experiencia de cada entidad en los últi-
mosaños.Sinembargo,losrepresentantesdelasentidades decrédito
alegaron quela edadmedia dejubilación enel sectorhabía bajadoen
losúltimosaños,comoconsecuenciadelosfuertesplanesdeprejubi-
laciónaplicadosporlasentidadesyprácticamentefinalizados,conse-
cuencia principalmente de los procesos de fusiones.

e) Nose contemplaránminoraciones porrotaciones enla plantilla,des-
oyendo así las peticiones de los representantes de las entidades de
crédito que pedían estas minoraciones.

EstoscriteriosenumeradosnoaparecíanenlaCircular 4/1991antes deser
modificada por la Circular 5/2000. Esta enumeración de criterios endurece la
regulación considerablemente, ya que una variación mínima en los criterios
utilizadosparacalcularlaprovisióntieneunarepercusiónimportanteenlacifra
final del fondo.

ElBanco de España recomienda que en tanto nose dispongade losfrutos
del análisis actualmente en curso para establecer unas tablas que se adapten
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mejor a la experiencia española se utilizarán, en la determinación de la provi-
siónmatemáticarepresentativadelvalordelos derechospor serviciospasados
correspondientesacompromisosdeprestacióndefinida,lastablasdeexperien-
cia suiza GKM/F-95 y GRM/F-95.

Al tener que actualizar las tablas de mortalidad y esperanza de vida, las
entidades deberán modificar los cálculos de los compromisos por pensiones,
produciéndoseporreglageneralunaumentoenlasnecesidadesdeprovisiones,
por contemplar las nuevas tablas una esperanza de vida mayor.

Losregistroscontablesdeloscompromisosyriesgosdevengadosporpen-
siones que estén cubiertos con fondosinternos, aunquese haalterado ladeno-
minación de algunade lasrúbricas, serealizan igualque antesde sermodifica-
da la Circular 4/1991, salvo cuando la entidad cubra, en todo o en parte, sus
riesgosderivadosdefondosinternosde pensionescon contratosde segurosen
losquelaentidadcontinúeasumiendoelriesgoactuarial,deinversiónoambos.
Actualmente, en el caso de que la entidad cubra los citadosriesgos, lasaporta-
cionesefectuadasporesteconceptoalasentidadesaseguradorasseregistrarán
en una cuenta del activo del balance; esta cuenta de activo se valorará por el
importedelasprovisionesmatemáticasquedeba tenerla entidadaseguradora,
en función de los términos del contrato, a la fecha delbalance, registrando las
diferenciasdevaloraciónquesedebanalarentabilidadgeneradaenelejercicio
por los contratos con abono a la cuenta de resultados. Antesde sermodificada
la Circular 4/1991 por la Circular 5/2000, elvalor de las reservas matemáticas
de los seguros o conciertos establecidos con entidades deseguros, cajasespe-
ciales o planes de pensiones externos por los que la entidad cubría,en sucaso,
suscompromisosyriesgos depensiones, siempreque laentidad mantuvierala
responsabilidadúltimadeloscompromisos, secontabilizaba encuentas deor-
den. Las primas, cuotas oaportaciones satisfechasa esasentidades seadeuda-
ban íntegramente a pérdidas y ganancias.

Entercerlugar,laCircularserefierealoscompromisosy riesgosdevenga-
dos por pensiones, que estén cubiertos con fondos externos de pensiones del
Real Decreto 1588/1999. Los registros contables a realizar actualmente
coincidenconlosregistrosarealizarantesdeser modificadala Circular4/1991
por la Circular 5/2000, salvo que tras la modificación no tendrán reflejo en
cuentas de orden los compromisos y riesgos devengados por pensiones.

En cuarto lugar, la Circular se refiere a los compromisos y riesgos
devengados por pensiones con beneficiarios noafectados porelRealDecreto
1588/1999.Cuandoéstosse cubrancon aportacionesa entidadesde seguroso
planes de pensiones en los que la entidad no retenga ningún riesgo actuarial
asegurablenideinversión conlos beneficiarios,se tratarány registraráncomo
fondosexternosdepensiones,yaquellos enlos quela entidadretenga elriesgo
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actuarial,deinversión,oambos,setratarány registraráncomo fondosinternos
de pensiones.

En quinto lugar, la Circular trata las prejubilaciones, premios de antigüe-
dadyconceptossimilares.Enloscompromisosasumidosconelpersonalpreju-
bilado, el valor actual del coste de personal prejubilado hasta que pase a la
situaciónlegaldejubiladoseprovisionará.Enladeterminacióndelasprovisio-
nesadotarseutilizarán,enloaplicable,loscriteriosestablecidospara lavalora-
cióndeloscompromisosyriesgosporpensionescubiertosconfondosinternos.
Si se formalizan contratos de seguro para pagar alpersonalhasta que se jubile
legalmente,suimportenoapareceráen elbalance exclusivamentesi laentidad
no retiene ningún riesgo actuarialni de inversión; en otro caso, su importe se
registrará enuna rúbricade activo.Los complementosque setengan quereali-
zar a los fondos internos de pensiones para la cobertura de los compromisos a
pagar por pensiones una vez que los empleados pasen a la situación legalde
jubilado se cubrirán inmediatamente.

Excepcionalmente, bien en aquellos casos en losque elBanco deEspaña
autorice que no sea procedente la aplicación de algunas de las normas de la
Circular 4/1991, por resultar la misma incompatible con la imagen fiel del
patrimonio,delasituaciónfinancieraodelosresultadosdelaentidad,ocuando
elloresulteprecisodeacuerdoconelplandesaneamientoaprobadoespecífica-
mente para aquélla, bien en aquellos casos en que los compromisos a cubrir
tengan su origen en procesos de reestructuración destinados a consolidar la
posición financiera de la entidad a medio o largo plazo, el Banco de España
podrá autorizar un calendario para la dotación de las anteriores provisiones,o
permitir que se constituyan con cargo a reservas. En los últimos años ha sido
habitualquelasentidadesdecrédito,comoconsecuenciaprincipalmentedelos
procesosdefusiones,costeasensusprogramasdeprejubilacionescontrareser-
vasenlugardecargarloenlacuentaderesultados.Sinembargo,conlasmodifi-
caciones de la Circular4/1991 pareceque elBanco deEspaña pretendelimitar
al máximo el cargar contra reservas estos costes.

Lasremuneracionesalpersonalnovencidas,porpremiosdeantigüedado
porconceptossimilares,noincluidasenelámbitodeaplicacióndelRealDecre-
to 1588/1999, que se devenguen en varios ejercicios se provisionarán por el
valoractualdevengadoalafecha delbalance, pudiéndoserealizar laperiodifi-
cación mensual sobre la base de presupuestos de gastos, prestando la debida
atenciónalasdesviacionesimportantesqueseproduzcan,rectificándose,ental
caso, las periodificaciones efectuadas; no obstante, al cierre del ejercicio se
realizará el ajuste a los efectivamente devengados.

Las indemnizaciones contractualespor ceseso despidosdiferentes delas
establecidas con carácter general por la legislación vigente, siempre que su
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importe supere dos anualidades, se cubrirán dotando durante el período que
media entre la fecha de la contratación y la que figura en el contrato para tener
derechoalaindemnización,estableciéndoseunplazomáximoparasucobertu-
ra de cinco años si no figura en el contrato un período mínimo para que sea
obligatorio su pago, salvo que existan circunstancias objetivas que permitan
aplicar otro calendario. La dotación de estos fondospara lasindemnizaciones
encontró un fuerte rechazo de losrepresentantes delas entidadesde créditoen
elperíododeconsultas,consecuenciade losgrandes compromisoscontraídos
por algunas entidades con sus ejecutivos de la altadirección. Porello elBanco
de España en la redacción final de la Circular 5/2000 ha suavizado esta dota-
ción, al añadir que el importe de estas indemnizaciones tiene que superar dos
anualidades.

AntesdesermodificadalaCircular 4/1991por laCircular 5/2000,aquella
simplemente señalaba que los pagos por jubilaciones anticipadas o cualquier
otra formula similar se recogerían entre las indemnizaciones por despido.

Sobre el contenido de la memoria, la Circular 5/2000 ha añadido a la
Circular 4/1991 la obligación de indicar en la memoria de las entidades de
crédito,porunlado, informaciónsobre loscompromisos porpensiones consu
personaly beneficiarios;por otro lado, información sobre los importes provi-
sionados en el ejercicio para la cobertura de los compromisos con elpersonal
prejubilado.

Por último la norma quincuagesimoprimera de laCircular 4/1991recoge
una serie de disposiciones complementarias, incorporadas por la Circular
5/2000, sobre las entidades que, teniendo constituido unfondo interno,opten
porconvertirloenunfondoexternodepensiones,sobreladiferenciaqueaflore
al convertir en externos sus fondos de pensiones, etc.

Como conclusiones podemos señalar:

— Los compromisos por pensiones y obligaciones similares suponen
para la empresa un coste que se devenga regularmente, durante la
vida activa de los trabajadores, estando totalmente dotados cuando
sean exigibles. No son aceptados los métodos denominados “pagar
sobre lamarcha” y“dotación alfondo alfinaldelservicio activo”.La
normativa se está basando, entre otros, en elprincipio de prudencia,
en el principio de devengo y correlación de ingresos y gastos. Las
modificaciones introducidas en la Circular 4/1991 por la Circular
5/2000establecenunaperiodificaciónmásadecuadadelosgastosde
personal.

— ElBancodeEspañapretendequelasentidadesrealicennormalmente
los cargos a la cuenta de resultados y no a reservas, con el fin de que
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no se vea mermada su inversión total por la aparición de posibles
deudas como consecuencia de los compromisos adquiridos.

— Laproblemáticacontablederivadadeestoscompromisossetratadis-
tinguiendo entre los compromisos en los cuales laentidad decrédito
ha transferido el riesgo auna entidadexterna, frentea loscompromi-
sos en que la entidad de crédito sigue asumiendo el riesgo.

— Conlasmodificaciones introducidasen laCircular 4/1991por laCir-
cular5/2000,seendurecenlascondicionessisemantienenfondosde
pensiones internos. Creemos que estas modificaciones han influido
enquelasentidadesdecrédito,apesardesurégimenexcepcionalque
laspermitemantenerfondosinternosdepensiones,hayanestadoacti-
vas en la exteriorización de sus compromisos: en estos momentos la
gran mayoría de los bancos y de lascajas deahorros hantransforma-
do sus compromisos o siguen las negociaciones.

La pregunta inmediata es cómo influirán en las entidades de crédito que
todavía nohan exteriorizado,por unlado, laampliación delplazo deexteriori-
zación,recogidaenladisposiciónadicionalvigésimaquintadelaLey14/2000,
hastael16denoviembrede2002,dandomásmargenparaunaposiblenegocia-
ción de las entidades con sus trabajadores; y por otro lado, la sentencia del
TribunalSupremo conocidael23de febrerode 2001,según lacual lostrabaja-
dores de La Caixa son propietariosde losfondos depensiones internosconsti-
tuidos por dicha entidad, noperdiendo susderechos losempleados quehayan
abandonado ésta por motivos diferentes a los estipulados.

Fernando García Martínez

5. REFORMA DE LA LEY 1/1991, DE 4 DE ENERO, DE LAS CAJAS DE
AHORRO DE ARAGÓN

Es de todos conocida la importante evolución social y económica de las
Cajas de Ahorro en todo el ámbito del Estado Español. Las modificaciones
introducidas por Ley 4/2000 persiguen que las Cajas de Ahorro de Aragón se
adaptenalasnuevasnecesidadesquesehanplanteadoenlosúltimosañostanto
enelcampodesuactuaciónsocial,comoen eleconómico, afin dedar unmejor
servicio a la sociedad en consonancia con los tiempos actuales y al mismo
tiempoparaquesegaranticeunagestióntransparente,debidamentereguladay
que proteja a los clientes.
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La modificación del apartado 1 del artículo 4 de la Ley 1/1991 ha de
implicar que las Cajas de Ahorro con domicilio social en la Comunidad Autó-
nomadeAragónhandecentrarsusactividadeseconómicasysocialesalterrito-
riodedichaComunidadbuscandonosóloeldesarrolloeconómicodelamisma
sinotambiénelequilibrioentrelosdiversosterritoriosquecomponenlaComu-
nidad Autónoma.

Se refuerza con respecto a la legislación anterior elquórum para las posi-
bles operaciones de fusión que conlleven la pérdida de personalidad jurídica
inicialdeunaCajadeAhorroscondomiciliosocialenlaComunidadAutónoma
deAragón,estableciéndoseelacuerdofavorablededosterciosdelosmiembros
tantodelConsejodeAdministracióncomo dela AsambleaGeneral (semodifi-
ca el apartado 1.2 del art. 14 de la Ley 1/1991).

Asimismo, con laintroducción deun nuevoart. 17bis seotorga unmayor
controlalGobiernodeAragón,alexigirsesuautorizaciónsobrelasoperaciones
de constitución, fusión, disolución o cambio de domicilio social de la Caja de
Ahorros y una mayor información a las Cortes de Aragón, quienes han dedis-
poner de puntual información sobre las operaciones mencionadas.

Sufre una importante modificación toda la actividad relacionada con la
obra socialy culturalque hastahora veníandesarrollando lasCajas; semodifi-
can íntegramente los artículos 28 y 29 y se introducen nuevos arts. 28 bis y 29
bis. Se exige que las Cajas de Ahorro con domicilio social en la Comunidad
AutónomadeAragóndestinenlatotalidaddesusexcedentes,unavezcubiertas
sus reservas, a la dotación de un fondo para la obra socialy no una parte como
veníanhaciendo,regulándoseademásloscamposen losque hade actuar,tales
comoenseñanza,serviciosdeasistenciasocial,investigación,innovación,cul-
tura, sanidad pública, sin perjuicio de otros que considere oportunos para fo-
mentar eldesarrollo económico-socialde suámbito deactuación. Semodifica
el criterio de la dotación de la obra socialy culturalcuando laCaja condomici-
lio social en la Comunidad Autónoma de Aragón actúe habitualmente en más
deunacomunidadAutónoma, implantándoseque paracada unode losterrito-
rios de su actuación la dotación se adaptará a las necesidades específicas de
desarrollo socioeconómicode dichosterritorios, porlo queen lareforma nose
tienenencuentacomohastaahoralosrecursosquelaCaja obtengade cadauno
de dichos territorios. Por el contrario elcriterio cambiacuando laCaja deAho-
rro que opere en territorio de la Comunidad Autónoma de Aragón no tiene su
domicilio social en elmismo, encuyo casola dotaciónde obrasocialycultural
destinada a Aragón ha de ser, como mínimo, la parte proporcional delpresu-
puesto anual de la obra social y cultural en función de los recursos ajenos
captados en esta Comunidad Autónoma conrespecto altotaldela entidad.Sin
perjuiciodeunestudiomáspormenorizado,llamalaatenciónqueladetermina-
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ción delquantum de la dotación de la obra social en aquellas Cajas de Ahorro
que actúen en otros territoriosademás dela ComunidadAutónoma deAragón
semodifiqueúnicamenteenrazóndeldomiciliosocial,yaqueello podríaafec-
tar al equilibrio de mercado.

La introducción delartículo 28 bis supone la unidad de criterio de la obra
socialtantolarealicenlas Cajasdirectamente oen colaboracióncon otrasinsti-
tucionespúblicasoprivadas.ElGobiernode Aragónno selimitará comohasta
ahora a emitir criterios orientativos en materia de la obra social sinoque pasaa
tenerunpapelmásactivoycomprometidoalinstaurarlasdirectricesypriorida-
desen relacióna laobra socialy culturalaunque serespetará lalibertad decada
Caja para decidir el destino concreto de sus inversiones.

La reforma delart. 29 y la introducción de un artículo 29 bis obligan a la
Caja a solicitar autorización al Gobierno de Aragón sobre la distribución de
resultados aprobada por la Asamblea General de la Caja y, en particular, las
dotacionespresupuestariasanualesparaelsostenimientodelasobrassocialesy
culturales, aunque la misma se considerará otorgada si en el plazo de un mes
desdesurecepciónenel registrodelórganocompetente parasu tramitaciónno
seobtieneresolución.OtranovedadeslaobligacióndelasCajasdeformularun
presupuesto anualde la obra socialy cultural, en elque se deberá informar de
forma individualizada y suficiente de todas las obras tanto propias como en
colaboración, especificando su finalidad y dotación para su sostenimiento.
También se crea un fondo para actuaciones que se han de llevar a cabo en
situacionesdeemergenciaquenopodrá superarel5%del totalpresupuestado,
estableciéndoselaprevisión desu incorporacióna ladotación dela obrasocial
y cultural del siguiente año para el caso de que no se agote. Y por último la
reformaexigeunaprofesionalizacióndelagestióndelasinversionesde laobra
social y cultural.

Entendemos que la finalidad de las citadas reformas es obtener la mayor
inversión posible en obra socialy cultural enterritorio dela ComunidadAutó-
noma de Aragón, un mayor control e intervención del ejecutivo autonómico
sobre eldestino y aplicación de laobra socialy obteneruna mayortransparen-
cia y eficacia en la gestión de la citada obra social. De ahí la exigencia de una
gestión profesionalizada de las inversiones, lo que a larga repercutirá en un
mayor desarrollo socioeconómico de Aragón.

En relación a los órganosde gobiernode lasCajas, seelimina elrequisito
denacionalidadespañolaparaserConsejerogeneral.Lareformaesmásrestric-
tiva en cuanto a lassituaciones deincompatibilidad, yaque nosólo secontem-
pla la figura delquebrado y concursado no rehabilitado, condenados a penas
quellevenaparejadainhabilitaciónparacargopúblico,sinoque seamplía alos
sancionadosporinfraccionescalificadasdegravesomuygravesporelordena-
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mientojurídicoapreciadas tantopor lostribunales comopor órganosadminis-
trativos. Asimismo, la incompatibilidad se extiende a los altos cargos deotras
instituciones oestablecimientos decrédito ofinancieros, ya losque serelacio-
nen con la Entidad por medio de contratos de obras, servicios, suministros o
trabajos retribuidos, no sólo durante el tiempo de duración delos mismossino
que se prorroga a los dos años siguientes al cese de tal relación, y con igual
criteriosecontemplarespectodelosConsejeros,durantesumandatoydosaños
a partir de su cese, plazo durante el cualno podrán estar vinculados a la Caja
directa o indirectamente por los citados contratos o trabajos. Se extiende la
incompatibilidad a los cargospúblicos dedesignación políticade lasadminis-
tracionespúblicasyloscargoselectosdelasCortesGeneraleso delParlamento
Europeo.

Se amplíanlos mandatosconsecutivos paradesempeñar elcargo deCon-
sejeroGeneral,pasandodedosmandatosatres,loque posibilitael ejerciciodel
cargo durante 12 años consecutivos. Se justifica la mayor duración de loscar-
gosparaquelosplanesque seproyecten yaprueben puedanser ejecutadospor
los mismos órganos de gobierno,con ellose pretendereforzar laresponsabili-
dad y eficacia de éstos; en suma, mejorar la gestión de las Cajas de Ahorro.

SeatribuyenmásfuncionesalaAsambleaGeneralcomo órganosupremo
de gobierno de las Cajas de Ahorro al introducir dos nuevos apartados, i) y j),
enelart.39,otorgándolecompetenciasobrelacreación,modificaciónydisolu-
ción de personas jurídicas promovidas por las Cajas de Ahorro, así como la
aprobacióndesugestiónydesuspresupuestosanuales,incluida laliquidación
de los mismos. Y por último se incluye el cambio de domicilio social.

AntesdelacelebracióndelaAsambleaGeneral,losConsejerosGenerales
dispondrán de más información que hasta la reforma, pudiendo examinar no
sólo la documentación contable e informes de auditorías y de la comisión de
control, sino cualquier otro informe preceptivorelacionado conlos puntosin-
cluidos en el orden del día (apartado 2, art. 41).

Se hace patente la mayor participación de la Comunidad Autónoma de
Aragón, objetivo de la presente reforma, en lamodificación delapartado 2del
art. 44, art. 45 e introducción del art. 48 bis, al incluir como nuevo grupo de
representaciónenlaAsambleaGeneralaConsejerosGeneralesquerepresenten
alaComunidadAutónomadeAragón,variandoelporcentajederepresentación
quehastahoraveníanostentandolosConsejeroselegidosenrepresentaciónde
los Ayuntamientos de la zona de actuación de la Caja, que pasa a ser de 42%a
21%,atribuyéndoseel21%restantealaComunidadAutónomadeAragón.Los
integrantes de este nuevo grupo serán designados por las Cortes de Aragón
entre personas de reconocido prestigio y competencia.
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Encuantoalosotrosgruposde representaciónen laAsamblea General,es
dedestacar,porlo querespecta alde impositores,que seestablece conclaridad
queunimpositorsolo puedefigurar relacionadouna vezen lascircunscripcio-
neselectoralesaunqueseatitulardevarias cuentas.Para laselecciones deCon-
sejerosGeneralesdeestesectorseexigeunplazomínimodedosmesesdesdela
publicaciónenelBOEdelaslistasdeloscompromisariosdesignados. Seprevé
quelasbajassevayancubriendoporloscompromisariosquehubieransidomás
votados, sin esperar a una nueva elección general y evitando vacantes como
venía sucediendo hasta ahora (apartados 4, 7 y 10 delart. 47). LosConsejeros
Generalesdelgrupoderepresentacióndelpersonaldela Cajagozarán conesta
reformadeuna mayorprotección alotorgárseles lasmismas garantíassindica-
les que las establecidasen elEstatuto delos Trabajadorespara losrepresentan-
tes legales delos mismos.Por otrolado, seles dala posibilidada losempleados
de presentarse no solo por este grupo de representación sino también por el
sectordelaComunidadAutónomadeAragónaunquedemaneraexcepcionaly
justificada(apartados5y6delart.48). Porlo querespecta alsector depersonas
o entidades fundadoras se crea un registro especialdonde lainscripción delas
mismas será condición necesaria para gozar de tal consideración.

En elConsejo deAdministración, comoórgano delegadode laAsamblea
General,lógicamentetambiénseintroducelarepresentaciónde laComunidad
Autónomaysepasadeunaadospersonaslasquepuedanintegrarlacandidatu-
ra de cada sector sin ser Consejero general siempre que reúnan los requisitos
legalesprevistos.AligualqueenlaAsamblea General,elmandatode losvoca-
les del Consejo de Administración puede prolongarse hasta 12 años, es decir
cuatro más que antes de la reforma (apartados 4 delartículo 52 y 1 delartículo
54).

Respecto a la comisiónde control,con lamodificación delartículo 60,se
le atribuyen funciones más específicas que contribuirán a un examen más ex-
haustivodelagestiónquerealicenlosórganos degobierno. Así,con respectoa
la censura de cuentas, se requiere un informe que refleje el examen realizado
sobrelasmismasynomerasobservacionescomohastaahora.Conrelación ala
obra social y cultural, respecto de la que nada expresamente se regulaba con
anterioridad, se establece la obligación de informar a la Asamblea General
sobrelospresupuestos ydotación deaquélla, tantola gestionadadirectamente
comoindirectamente porla Cajade Ahorros,así comovigilar elcumplimiento
de las inversiones y gastos previstos. Se instituye una mayor comunicación
entre la Comisión, de una parte, y elGobierno de Aragón y Banco de España,
deotraparte,comopuedeobservarsealexigírselequesemestralmenteinforme
al Banco de España, al Gobierno de Aragón y a la Asamblea general sobre la
gestión económica y financiera dela Caja,comunicar elnombramiento ycese
del Director General, informar del proceso de elección y designación de los
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miembrosdelosórganosde Gobierno,y dartraslado decuestiones concretasa
petición de la Asamblea General.

Lafiguradeldefensordelclientepasa aser uncargo retribuidonecesaria-
mente por la Federación, exigiéndosele el requisito dededicación exclusivay
seráincompatibleconcualquiercargo oactividad decarácter público.Espere-
mos que el requisito de exclusividad, juntocon elde retribuciónpor laFedera-
ción, no merme su independencia ni se vean perjudicados los intereses de los
clientes a los que ha de defender. Conforme a la citada exigencia deexclusivi-
dadyretribuciónselerequiereunamayorinformación,elevandonosóloinfor-
me anualalConsejo Generalde la Federación en elque hará constar sus reco-
mendaciones,sinotambiénnecesariamenteelevaráa losconsejos deadminis-
tración y a las asambleas generalesde lasCajas deAhorro Federadasinformes
sobre las quejas recibidas, haciendo constar su recomendación.

María José Rodríguez Docampo

6. ACTIVIDADES DE CONTROL EN RELACIÓN CON EL BANCO DE
ESPAÑA

El Tratado de la Unión Europea exigía que, en el ámbito de la política
monetaria,seotorgaseautonomíaalasinstitucionesllamadas aintegrarse enel
Sistema Europeo de Bancos Centrales. En consecuencia, se promulgó la Ley
13/1994, de 1 de junio, de Autonomía del Banco de España, que introdujo
modificaciones significativas en la dirección de la política monetaria y en el
régimen de los órganos rectores delBanco. Es de destacar que no se alteró de
forma apreciable el régimen deotras funciones,en particulareldesempeñode
las relativas a la supervisión de las entidades de crédito.

El inicio de la tercera etapa de la Unión Económica y Monetaria el 1 de
enero de 1999, con la constitución delSistema Europeo de Bancos Centrales
(SEBC) y delBanco CentralEuropeo (BCE), hizo necesario redefinir algunas
de las funciones tradicionales delBanco de España al reconocerse alBCEpo-
testades en el área del euro enrelación conlas políticasmonetaria ycambiaria.

De conformidad con elartículo 21.1.f) dela mencionadaLey 13/1994,el
Consejo de Gobierno del Banco de España aprobó un Reglamento Interno,
precisandola organizacióny funcionamientode laEntidad deacuerdo conlos
nuevos requerimientos. Posteriormente, a fin de adaptarlo a la nueva realidad
jurídica existente, el28 de marzode 2000aprobó unnuevo ReglamentoInter-
no,recogiendolasmodificacioneslegislativasaparecidastendentesagarantizar
la plena integración del Banco en el SEBC.
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La operativa delBanco de España, al igualque la de otros bancos centra-
les, se puede considerar como específica y compleja, conuna grandiversidad
de operaciones que han tenido que evolucionar para adaptarse a los requeri-
mientosquelosdistintosmomentospolíticos yeconómicos precisaban,estan-
do, en consecuencia, debidamente reguladas.

En la Unión Europea estáconstituido elSistema Europeode BancosCen-
trales,queestácompuestoporelBanco CentralEuropeo ylos bancoscentrales
nacionalesdelosestadosmiembros.Elconjuntodebancos,entrelosquefigura
el Banco de España, de los países que han adoptado el euro y elBCE ha sido
denominado “eurosistema”.

Enconsecuencia,actualmentehayquedestacardosplanosenlaactuación
delBanco de España. Elprimero, alparticipar eneldesarrollode lasfunciones
básicas atribuidas al Sistema Europeo de Bancos Centrales como parte inte-
grante del eurosistema.

En segundo lugar, hay que resaltar el artículo 14.4 de los Estatutos del
SEBC y del BCE, en el que se indica que los bancos centrales nacionales po-
drán ejercer otras funcionesdistintas alas monetarias,que serealizarán bajola
responsabilidad de estas entidades y no seconsiderarán partede lasfunciones
delSEBC,quedandosometidasalasrespectivaslegislacionesnacionales.Enel
casodelBancodeEspaña,figuranrecogidasprincipalmenteensuLeydeAuto-
nomía.

Lógicamente,parapoderasegurarlacorrectaejecucióndelasoperaciones
y el cumplimiento de las misiones encomendadas, elBanco de Españacuenta
con una serie de controles y está sometido a una serie de requisitos.

Con carácter general, en las entidades financieras y crediticias existe la
siguiente estructura de control básica:

Controles internos:

Auditoría interna.
Sistemas de control interno.

Controles externos:

Auditoría de cuentas.
Medidas de supervisión.

Partiendo de esta clasificación, a continuación se detallan los diversos
controles en relación conelBancode España,pues, enuna primeraaproxima-
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ción,esteesquemasepuedeconsiderartambiénválidoconlamatización delas
medidasdesupervisión,yaque,mientrasparalasentidadesdecrédito lasuper-
visión prudencial en nuestro país es ejercida por el propio Banco de España,
esta Institución tiene un controldiferente y específico ejercido por elTribunal
de Cuentas.

Este control, con las característicasde externoy obligatorioo legal,viene
recogido en elart. 33 del Reglamento Interno delBanco de España, donde se
especificaqueesta Entidadestá sujetaa lafiscalización externadelTribunalde
Cuentas, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley Orgánica 2/1982, de 12 de
mayo,queloregulócomo elsupremo órganofiscalizador delas cuentasy dela
gestión económica del Estado y del sector público.

Enrelaciónconlas auditorías,cabe señalarque elReglamento Internodel
Banco de España, en su art. 29, indica que las cuentas anuales seránauditadas
internayexternamente.Además,ensuart.31seprecisaquelascuentasanuales
seránauditadasporauditoresexternosindependientesdeacuerdoconloprevis-
to en el art. 27 de los Estatutos delSistema Europeo de Bancos Centrales y del
Banco CentralEuropeo,que estableceque lascuentas delBCEyde losbancos
centralesnacionalesseráncontroladasporauditoresexternosindependientes.

Las auditorías en el Banco de España, con las características, en líneas
generales, de controles personales y posteriores, son similares a las de otras
entidades,especialmentealasdecrédito.Laauditoríainterna,integradaenuna
unidadindependiente,haevolucionadodesdelainspeccióndelassucursalesa
lafiscalizacióndetodoslosserviciosdelBanco,referenciándoseseparadamen-
te del resto de los controles internos, como en la mayoría de las empresas, por
su actual importancia. La auditoría externa ha sido impuesta recientemente
comoconsecuenciadelnuevocontextoeuropeoenqueestáinmersalaEntidad.

Determinadoscontroles implantadosen elBanco deEspaña figuranrefe-
renciados en el art. 32 de su Reglamento Interno, ya que alprecisarse las fun-
ciones de la Comisión de Censura de Cuentas del Banco se indica que, entre
otras,tienelamisióndesupervisarelfuncionamientodelosserviciosdeaudito-
ría y controlde carácter interno y, entre sus informes alConsejo de Gobierno,
figura el relacionado con el funcionamiento de los servicios de auditoría y
control interno.

Además, esta Comisión, queestá formadapor tresmiembros delConsejo
deGobierno,comosu nombreindica ejerceuna funciónde fiscalizacióninter-
na, desde la nacionalización del Banco en 1962, al censurar el proyecto de
cuentas anuales de la Entidad.

En relación con los sistemas internos existentes en el Banco de España,
cabe señalar en primer lugar que esta Entidad cuenta con una organización
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adecuada a lascaracterísticas deun bancocentral, condelimitación defuncio-
nesycompetencias,asícomounanormativainternaprecisaparapoderdesarro-
llar su labor.

En segundo lugar, en elBanco de España estánimplantados, desdesiem-
pre,unoscontrolesinternos adecuadospara evitarerrores yfraudes yasegurar
elfielcumplimientodelasoperacionesqueen estaEntidad setienen queejecu-
tar, que, además, precisan sistemas de registro e información específicos.

ElBanco de España, de acuerdo con elart. 1 de la Ley 13/1994, de Auto-
nomía,eneldesarrollodesuactividadyparaelcumplimientodesus finesactúa
conautonomíarespectoalaAdministracióndelEstado,contandoconunServi-
ciodeIntervenciónquesobresale entrelos controlesinternos porsu grantradi-
ción y peso específico dentro de la Institución, destacando, entre sus muchas
funciones, su carácter de control previo.

Conindependenciadeloscontrolesseñalados,hayqueresaltardetermina-
das medidas externas que afectan alBanco de Españacomo consecuenciadel
nuevo contexto europeo, ya que los Estatutos delSEBC y del BCE, en su art.
14.3,establecenque losbancos centralesnacionales seránparte integrantedel
SEBC y su actuación se ajustará a las orientaciones e instrucciones delBCE,
quetienelamisióndegarantizarquesecumplanlasfuncionesencomendadasal
eurosistema.

ElBCEejerceuncontroldelasactividadesdelosBCN, pudiendollevarles
anteelTJCEsiincumplieran algunasde lasobligaciones derivadasde losEsta-
tutos, de conformidad con el punto seis del artículo 35 referente al control
judicial.

ElBCEactúa con independencia, estando sometido a diversos controles
externos,comosonlosauditoresexternosyelTribunaldeCuentasEuropeo,de
conformidad con el art. 27 de los Estatutos. Además, dispone de sus propios
procedimientosdeauditoríaycontrolinternos,quesiguenlanormativageneral
relativaalas estructurasde controlde lasentidades financierasy crediticias.Es
de destacar que, entre el conjunto de controles internos, dispone también de
normas para evitar el mal uso de la información confidencial relativa a los
mercadosfinancierosycompartelapreocupacióndecombatirelfraudeinterno,
creandoatalefecto unComité deLucha contraelFraude(BCE. Informeanual,
1999, pág. 146).

Lógicamente, estas medidasy preocupacionesse ramificanhacia losdis-
tintos bancos centrales nacionales.

También se puede destacar que el BCE tiene encomendada la tarea de
supervisarelcumplimientodelasobligacionesimpuestasalosbancoscentrales
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nacionales, de conformidad con los arts. 104 y 104A del Tratado de la Unión
Europea y otras disposiciones, en relación con la prohibición de financiación
monetaria yacceso privilegiadoa entidadesfinancieras desus respectivosgo-
biernos.

En este nuevo contexto europeo, los bancos centrales nacionales tienen
personalidad jurídica propia de conformidad con las legislaciones de sus res-
pectivospaíses,quetambiénimponendeterminadasobligacionesencadaámbi-
to nacional.

En relación con el Banco de España, cabe destacar que, en materia de
políticamonetaria, tieneque informarregularmente alas CortesGenerales yal
Gobierno de los objetivosy ejecuciónde lapolítica monetaria,de acuerdocon
el art. 10 de su Ley de Autonomía.

Por otra parte, la Ley 13/1994, de Autonomía delBanco de España, ensu
art. 4.2, precisa que corresponderá alGobierno, a propuesta del Ministerio de
Economía, aprobar elbalance y cuentas del ejercicio de la Entidad, que serán
remitidos a las Cortes Generales para su conocimiento. Además,señala quela
propuestadepresupuestodegastosdefuncionamientoeinversionesdelBanco,
unavezaprobadaporsuConsejodeGobierno,seráremitidaalGobierno,quela
trasladará a las Cortes Generales para su aprobación.

También en elReglamento Interno delBanco de España se recogenestas
dosúltimascuestiones.Ensuart.29.4sedeterminaque,unavezformuladaslas
cuentas anuales y determinados los beneficios, en el plazo máximo de seis
mesessiguientesalcierredelejercicioanual,elConsejodeGobiernodelBanco
las elevará al Ministerio de Economía para su aprobación por el Gobierno.
Recaída la oportuna aprobación, el Gobierno remitirá a las Cortes Generales
para su conocimiento elbalance y las cuentas del ejercicio. Además, en el art.
28.4 se precisa que, antes del 20 de septiembre de cada año, el Gobernador
remitirá alGobierno la propuesta de presupuesto estimativo degastos einver-
siones, que la trasladará a las Cortes Generales para su aprobación.

Dada la naturaleza delBanco de España, por elR.D. 1746/1999,de 19de
noviembre,sedeterminaelrégimendeingresosalTesoroPúblicodelosbenefi-
cios devengados y contabilizados, que sean imputables a éste, teniendo en
cuenta las posibles obligaciones frente al SEBC.

Por último, en relación con los balances y las cuentas de resultados del
Banco de España cabe destacar que, en su formulación, se deben ajustar a las
orientaciones e instrucciones delBCE, que resulten de aplicación, y precisan
unadeterminadapublicidad porla importanciade lainformación queofrecen.
Comose indicaen elart. 29delReglamentoInterno, elbalance ylas cuentasde
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resultados anualesse publicaránen elBOEy,además, concarácter mensualse
dará a conocer un balance de situación resumido.

A la vista de lo expuesto, las actividades de control relacionadas con el
BancodeEspañahacenreferencia,enunsentidoamplio, alos diversoscontro-
lesexistentes,unosimplantados enla propiaEntidad yotros ajenosa lamisma,
así como otra serie de medidas que afectan al Banco y que de alguna forma
suponen una relativa actividad de control.

En consecuencia, el esquema básico resultantede lasactividades decon-
trol relacionadas con el Banco de España sería el siguiente:

Controles
Internos:
Comisión Censura de Cuentas.
Sistemas de control interno.
Auditoría interna.
Externos:
Tribunal de Cuentas.
Banco Central Europeo.
Auditoría de cuentas.
Otras medidas externas.

En resumen, en el Banco de España están implantados, desde siempre,
unos controles internos adecuados para asegurar el fiel cumplimiento de sus
operaciones, en una estructura de control básica similar a la existente en las
entidadesfinancierasycrediticias,aunque,lógicamente,adaptadayreforzada
por su peculiar y exclusiva operativa. Además, cuenta con una organización
apropiadaalascaracterísticasdeun bancocentral, condelimitación defuncio-
nes y competencias, así como con una normativa interna precisa para poder
concretar la organización y funcionamiento de sus servicios.

Porsucondicióndebancocentralnacional, requiereuna fiscalizaciónex-
terna,queesrealizadapor elTribunaldeCuentas, yestá sometidoa lospoderes
públicos,yaquesuscuentasanualestienen queser aprobadaspor elGobierno,
que las remitirá a las Cortes Generalespara conocimiento,y suspresupuestos,
remitidos por elGobierno, tienen que ser aprobados por las Cortes. Además,
suscuentasestánsujetasa determinadosrequisitos ypublicidad yel ingresode
sus beneficios regulado.

ElBancodeEspaña,enelnuevo contextode laUnión Europea,se havisto
afectado con un nuevo control, consistente en las auditorías externas, y su ac-
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tuación, como parte integrante del Sistema Europeo de Bancos Centrales, se
debe ajustar a las orientaciones e instrucciones del Banco Central Europeo.

Julio Fernández-Sanguino Fernández

7. MODERNIZACIÓN DE LA DIRECTIVA SOBRE SERVICIOS DE
INVERSIÓN: COMUNICACIÓN DE LA COMISIÓN DE 15 DE
NOVIEMBRE DE 2000

1. La Directiva 93/22/CEE, relativa a los servicios de inversión en el
ámbito de los valores mobiliarios (en adelante, DSI) —modificada por las Di-
rectivas95/26/CEy2000/64/CE—constituyela“columnavertebral”delDere-
chocomunitariodelmercadodevaloresalestablecerlasmedidasdearmoniza-
ciónque hanpermitido laimplantación delpasaporte olicencia únicamobilia-
ria de los intermediarios enaquelmercado(sobre lostrabajos preparatoriosde
estaDirectiva,vernuestraNoticiaenestaRDBB,n.º38, 1990,págs. 462y ss.y,
sobre laDirectiva, vernuestra Noticiaen estaRDBB n.º52, 1993,págs. 1185y
ss.). Esta armonización se completa con la Directiva 93/6/CEE, sobre la ade-
cuación delcapitalde lasempresas deinversión ylas entidadesde crédito,que
ha sido modificada por lasDirectivas 98/31/CEy 98/33/CE(sobre lostrabajos
preparatorios de esta Directiva 93/6/CEE, ver nuestras noticias en esta RDBB
n.os 38, 1990, págs. 439 y ss., y 45, 1992, pág. 291 y ss.). La importancia de la
DSIobedece,porlotanto,aqueestableceloscuatromecanismosbásicosquese
suceden en la regulación de la industria europea de los valores, a saber: la
tipificacióndelasactividades deintermediación enaquelmercadofinanciero,
sureservaalas empresasde serviciosde inversióny alas entidadesde créditoy
laexigenciaadichosintermediariosde unaserie decondiciones deacceso yde
ejercicio desu actividadde intermediación(véase nuestraobra sobreDerecho
del Mercado de Valores, Barcelona, 2000, págs. 33 y ss.).

2. La adaptación de nuestro Derechodelmercadode valoresa losman-
datos armonizadores de la DSI obligó a una profunda reforma de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (LMV) por parte de la Ley
37/1998 que afectó, muy especialmente, al Título V sobre las empresas de
serviciosdeinversión,enelqueseconsagró, comonovedad mássignificativa,
la plenitud de facultades de las entidades de crédito en aquel mercado (véase
nuestro trabajo sobre “Los contratos bancarios de depósito, administración,
llevanza del registro contable y gestión de valores”, en la obra dirigida por
AlonsoUreba,A.yMartínezSimancas,J.Institucionesdelmercadofinanciero,
Madrid, 1999, págs. 1311 y ss.
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3. A la vista de la importancia de la DSI, tiene un especial interés la
ComunicacióndelaComisióndelasComunidadesEuropeasalParlamentoyal
Consejo sobre “Modernización de la Directiva sobre Servicios de Inversión
(93/22/CEE)”de15denoviembrede2000(COM2000,729final).EstaComu-
nicación, prevista en el Plan de acción en materia de servicios financieros,
atiende al objetivo delConsejo de Lisboa de establecer, antes del 2005, unos
mercadosfinancieroseficaceseintegradoscomoelementovitaldelaestrategia
de Europa en pro delcrecimiento y delempleo. Setrata, pues,de establecerlas
bases normativas que permitan crearun “círculovirtuoso” decausas yefectos
enelmercado devalores quemejore lafinanciación empresarialen dichomer-
cado y reduzca la dependencia bancaria.

4. El punto de partida de la Comunicación reside en un análisis de los
efectos positivos de la DSI yde suslimitaciones estructurales.Entre losprime-
ros,destacaquelamisma —quecalifica de“piedra angulardelmarcolegislati-
vo de la UE para las empresas de inversión y los mercados de valores”— ha
servido para eliminar, en sus primeros cinco años de vida, un primer grupo de
obstáculoslegalesalmercadoúnicodevalores,implantandoelpasaporteúnico
delasempresasdeinversión, desactivandolas restriccionesoficiales alacceso
deaquellasalosmercadosregulados,estableciendo caucesde cooperaciónen
lasupervisióny,loqueresultamásimportante,imprimiendoun avancesignifi-
cativodelasprácticasdereglamentaciónysupervisiónenlosdiversosEstados.
Sin embargo, se constata que existen importantes límites estructurales a laefi-
cacia de la DSI que se ha visto mermada, en especial, por el hecho de que el
principiodelpaísdeorigense encuentrademasiado diluidoy porquela faltade
claridad de algunas de sus disposiciones y definiciones ha propiciado la exis-
tencia de numerosas discrepancias en su interpretación y aplicación en cada
esfera nacional.

5. Descritalasituacióndepartida,laComunicaciónidentificalascausas
que hacen necesaria la modernización de la DSI así como los efectos que se
persiguen con la misma. En cuanto se refiere a las causas, pueden sintetizarse
diciendoquelaconstitucióndeunmercadofinancierointegradoesunaexigen-
cia creciente de las fuerzas del mercado, amplificadas por una moneda única
queerosionalasegmentacióndelosmercadosnacionalesmediantetransmisio-
nestransfronterizas.Elloprovoca,asuvez,unaprofundareestructuracióndela
infraestructurade lanegociación devalores quese manifiesta,por ejemplo,en
laspropuestasdefusionesyalianzasentre Bolsas.Una vezestablecida lanece-
sidad de la modernización de la DSI, se establecen sus objetivos primordiales
(proteccióndelinversorymercadoseficaces,ordenadosyestables)ylaspriori-
dades en la revisión dedicha DSI(pasaporte eficazpara lasempresas deinver-
sión, nuevas formasde prestaciónde servicios,competencia realentre lasbol-
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sas de valores y las plataformas de negociación y creciente dimensión trans-
fronteriza de los mecanismos de compensación y liquidación).

6. En elplano estrictamente jurídico, la respuesta legislativaapropiada
debercumplirunaseriederequisitosde formay defondo. Enelprimersentido,
la comunicación indica que Europa necesita una legislación sobre servicios
financieros que “resistala pruebadel tiempo”y, paraello, convieneestablecer
una legislación marco basada en principiosde altonivelqueconstituya elfun-
damento legalde unmercado financieroúnico, dinámico,ordenado yestable;
huyendodenormasrígidasquerápidamentesevensobrepasadasporlainnova-
ciónfinanciera ola evolucióndelmercado.En cuantoa losrequisitos defondo
delanuevalegislación,seindicalanecesidad deun marconormativo quehaga
hincapié en el libre acceso almercado, los derechos de los accionistas, la cali-
daddelainformaciónfinanciera,unacompensaciónyliquidaciónjurídicamen-
te segurasy unaaplicación estrictade loscontratos paragarantizar lasventajas
de unos sistemas eficientes y estables basados en el mercado.

7. LaComunicaciónconcluyeidentificandounaseriedeprincipiosrec-
tores para la revisión de la DSI que deberán contribuir a garantizar que la mis-
maresuelvaconéxitolosdesafíosdelnuevoentornodenegociacióndevalores.
Tales principios se enuncian diciendo: “la DSI revisada debería sostener un
pasaporteefectivoyunacompetenciarealentreplataformasdenegociaciónde
valores que garanticen el acceso a las infraestructuras básicas de negociación
sobre una base equitativa y no discriminatoria”, “el fomento de las libertades
del Tratado no debe realizarse a expensas de la protección del inversor, de la
integridaddelmercadoodelaestabilidad”,“todoslosemisores,independiente-
mente de su volumen, deben poder gozar de las ventajas deunos mercadosde
valores profundos y líquidos”, “debe incrementarse la competitividad de los
mercados financieros europeos”,“los mercadoseuropeos debenestar biensi-
tuados para poder aprovechar la inminente globalización de los mercados de
valores” y“debe evitarsetodo prejuicionormativo haciamodelos denegocia-
ción o estructuras particulares de mercado”.

Alberto J. Tapia Hermida

8. DETERMINACIÓN COMUNITARIA DE LOS MERCADOS REGULADOS
SOMETIDOS A LA NORMATIVA EN MATERIA DE SERVICIOS DE
INVERSIÓN

Dentro de la legislación de los mercados de valores tanto en el ámbito
comunitariocomoeneldelosdistintosordenamientosnacionalesladefinición
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de lo quese entiendepor conceptode mercadoregulado vieneincrementando
su relevancia comoconcepto determinantede dicharegulación. Deahíqueen
fecha reciente se haya publicado por la Comisión una “Exposición anotada”
(2001/C120/03,publicadaenelDOCEC120, de24 deabril de2001, p.4 yss.)
que enuncia los mercados que en cada uno de los Estados miembros han sido
reconocidoscomomercadosregulados,conindicacióndelasentidadesrespon-
sables de su gestión y de la emisión o aprobación de sus propias normas de
funcionamiento.Esunarelaciónque,conscientedesufrecuentemodificación,
obligará a la Comisión a mantenerla actualizada no simplemente através dela
publicaciónenelDOCEdelacorrespondientelista,sinoquelaactualizaciónse
desplegará también en la página web de la Comisión.

Es preciso recordar que dentro de la Directiva de Servicios de Inversión
(Directiva93/22/CEE),existíaunadefiniciónde loque eraun mercadoregula-
do, en la que se enunciaban los requisitos que han permitido desde entonces a
lasautoridadesnacionalesatribuireseestatutodemercadoreguladoalosquese
enuncian ahora en la Exposición reseñada.

ConrelaciónaEspaña,aparecencomomercadosreguladoslascuatroBol-
sas de Valores, los mercados oficiales de productos financieros derivados
(MEFF), elmercado FC & M de futuros y opciones sobre cítricos, elmercado
de renta fija AIAF y, por último, el mercado de deuda pública anotada.

Jaime Baillo Morales

9. MODIFICACIÓN DE LA DIRECTIVA COMUNITARIA RELATIVA A LA
PREVENCIÓN DE LA UTILIZACIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO PARA
EL BLANQUEO DE CAPITALES

RecientementesehapublicadolaPosiciónComúnaprobadaporelConse-
jo el 30 de noviembre de 2000 por la que se persigue la modificación de la
Directiva 91/308/CEE (v. DOCE C 36 de 2 de febrero de 2001, p. 24 y ss.).
Dentro de esta misma sección se ha dedicado especial atención a la Directiva
queahorasepretendemodificaryasusconsecuenciasdentrodelordenamiento
español (v. las notas de ESPIN, RDBB 41 [1991], p. 203 y ss. y SÁNCHEZ-
CALERO, J., RDBB 42 [1991], p. 500 y ss.).

La primera reflexión ala queinvita lamodificación queahora sepretende
llevar a cabo es la de la inadecuación del título de la Directiva. Cuando ésta se
adoptó, la lucha contra el blanqueo de capitales se centraba sobre todo en la
prevencióndeoperacionesirregularesenel senodel sistemafinanciero perola



NOTICIAS

-- 231 --

Posición Común que estamos reseñando viene a expresar, entre otras ideas
principales, una notable ampliación del ámbito subjetivo de aplicación de la
Directiva, toda vez que al margen de las entidades de crédito y, dejando a un
ladootrotipodeinstitucionesfinancieras,profesionescomo lade losNotarios,
Abogados,Auditoresyotrospasanaserdestinatariosdelosprincipalesprecep-
tos de la Directiva ahora modificada. Se reconoce que hay una intención de
actualizar la disciplina comunitariarelativa alblanqueo decapitales (v.Consi-
derando 1 y también la Exposición de Motivos del Consejo, apartado II). Ello
noexcluyelavoluntad deseguir garantizandoun elevadogrado deprotección
del sector financiero y de aquellas actividades vulnerables frente a los efectos
perjudicialesde lasactividades delictivas.Esta modificaciónestá tambiénins-
pirada en los distintosinstrumentos destinadosa laacción comúnque haapro-
bado elConsejo de la Unión Europea en materia de blanqueo decapitales oen
cuantoalatipificaciónpenaldelasorganizacionesdelictivas.EnlosConsideran-
dos9y11semencionanlascorrespondientesAccionesComunes98/699/JAI,de
3 de diciembre de 1998, y 98/733/JAI, de 21 de diciembre de 1998.

LaDirectiva91/308/CEEesobjetodeunamodificacióncualificadapuesto
que son muchos los artículos que se sustituyen de manera radical. Así sucede
con el artículo 1.º en donde, al margen de las definiciones de entidades de
créditoydeinstitucionesfinancieras,seprecisaelpropioconceptodeblanqueo
de capitales. En las distintas modalidades que el apartado C) del artículo 1
contempla hay unadestacada referenciaal elementointencionaldolosocomo
constitutivo de la actividad delblanqueo de capitales. Es éste, sin embargo un
apartado queno havariado. Conla finalidadde ampliarel ámbitode losdelitos
susceptibles de estar vinculados con la actividad de blanqueo de capitales, la
definicióndedelitosgravescontenidaenelapartadoE)delartículo1.ºextiende
la disciplina delblanqueo de capitales a delitosencuadrables enlas figurasdel
fraude o de la corrupción, entre otros. Mas en esa definición existe constante-
mente una preocupación por excluir del ámbito de aplicación de la Directiva
aquel tipo de participación no intencionada o inocente.

Elartículo2 bisque seadiciona ala Directivamodificada essingularmen-
te importante alos efectosde constatarla amplituddel ámbitosubjetivo deesta
nuevaDirectiva.Nosoloyalasentidadesdecréditoylasinstitucionesfinancie-
rasaparecen comodestinatarias tradicionalesde lasoperaciones delblanqueo
de capitales, sino que se contemplan figuras ya conocidas como es la de los
Auditores,Contables, AsesoresFiscales oAgentes dela PropiedadInmobilia-
ria,peroincluyendoalosAbogados.SometeralosAbogadosalasobligaciones
que incorpora la legislación en materia de blanqueo de capitales ha sido cues-
tión ampliamente debatida en especialpor cuanto puedaconllevar lavulnera-
ción del deber de secreto profesional (de hecho, eldebate no parece del todo
zanjado: v. ABARCA/DEL POZO, “El secreto profesional de los abogados
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pendiente de la conciliación entre el Parlamento y el Consejo de la UE”, La
Ley-Diario de Noticias 298 [19 de abril de 2001], pp. 1 y 4 y “ElParlamento
Europeo aprueba medidas para prevenir la utilización del sistema financiero
paraelblanqueodecapitales”,NoticiarioJurídicoAranzadi107 [19de abrilde
2001], pp. 1-2).

Para solventar esos problemas y para mantener la nueva disciplina en el
ámbito delobligado respeto a normas de Derecho internacionalo de Derecho
constitucional que garantizan el derecho a la defensa en unas determinadas
condiciones, lo que se hace por parte de la Directiva es excluir del deber de
notificaciónqueimponelamismaaaquellosAbogadosquehantenidoconoci-
miento sobre datos referidos a sus clientes en elmarco de la representación de
losmismosenaccionesjudiciales.Dichodeunaformamássencilla,lainforma-
ción obtenida antes, durante o despuésde accionesjudiciales oal establecerla
situaciónjurídicadeunclientenodebeserobjetode notificacióna lasautorida-
des competentes a pesar de que pueda estar integrada en una operación de
blanqueodecapitales.AllídondelaintervencióndeloquelaDirectivadenomi-
na profesionales independientes del Derecho se vincula exclusivamente a la
ejecución de operaciones preparatorias o ejecutivas en favor de blanqueo de
capitales,losAbogadosestaránobligadosaactuar comosucede conel restode
los sujetos cumpliendo en particular el deber de información.

Eldeberdeinformaciónesobjetoderegulaciónenlosnuevos artículos3.º
y 6.º de la Directiva. Lo importante no es tanto el establecimiento de un deber
deidentificaciónydeinformación,sinolasexcepcionesquelapropiaDirectiva
admite. La identificación de los clientes queda dispensadaallí dondedetermi-
nadas operaciones no superen las cuantías que establece el artículo3.º Sepro-
duceidénticadispensa,quequedasinembargoenmanos delos Estadosmiem-
bros a través de las normas de adaptación de la Directiva, cuando se refieran a
contratos de seguros suscritos dentro de planes de pensiones, siempre que di-
choscontratosno contenganuna cláusulade rescate,ni sirvande garantíapara
un préstamo (v. artículo 3.4). Para lo que es el contenido deldeber deinforma-
ción, queda en manos de los Estados miembros el establecer quiénes son las
autoridades competentes en cada caso al objeto de recibir la información que
cadaunode lossujetos obligadospor laDirectiva debenfacilitar sobreclientes
y operación. También se reconoce a los Estados miembros una facultad de
contemplarlaposibilidaddequelainformaciónfacilitada,porconsiderarseque
puedeestarvinculadaaoperacionesdeblanqueodecapitales,puedaserutiliza-
da con otros fines.

Uno de los problemas típicos de la disciplina delblanqueode capitaleses
elqueserefierealaposibilidaddesuspenderdeterminadas operacionessospe-
chosas. La Directiva modificada establece el deber de no ejecutar aquellas
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transaccionessospechosasentantoencuantonosehayainformadopreviamen-
te a las autoridades, si bien admitiendo que hay ocasiones en donde resultará
imposible suspender la ejecución de la operación, bastando a esos efectos la
información a posteriori. Se reconoce, en todo caso a las autoridades compe-
tentes en cada Estado la facultad de prohibir la realización de determinadas
operaciones.

Paraterminarseñalaremosqueelartículo9semodificaa lahora deregular
otra de las cuestiones de mayor interés. Dado que la información sobreopera-
cionesdeblanqueodecapitalespuedenincurrirenunavulneracióndeldeberde
secreto bancario, la Directiva seencarga dedejar bienclaro queno seconside-
raráproducidaesainfracciónallídondeseproduzcaunarevelacióndebuenafe
sobre operaciones que se entiende que son susceptibles de encuadrarse en el
blanqueodecapitales,debiendolaslegislacionesestatalesestablecerlasmedi-
das oportunas para la exoneración de responsabilidad de los directivos y em-
pleados de las entidades.

SiendoprobablequelosEstadosmiembrosllevenacabounarápidaincor-
poración de la Directiva que estamos reseñando, el Gobierno español ya ha
anunciadolapreparacióndeunAnteproyectodeLeyquepersiguelasoperacio-
nes bancarias encuadradas en elmarcode operacionesfraudulentas (v.Diario
Expansión, 18 de abril de 2001, pp. 1, 2 y 50; sobre la vigente Ley, v. las
noticias de ESPIN, RDBB 49 [1993], p. 273 y ss., y SÁNCHEZ-CALERO, J.,
RDBB 52 [1993], p. 1.211 y ss.).

Alfonso Guilarte Gutiérrez

10. DIRECTIVA 2000/46/CE SOBRE EL ACCESO A LA ACTIVIDAD DE
LAS ENTIDADES DE DINERO ELECTRÓNICO Y A SU EJERCICIO ASÍ
COMO A LA SUPERVISIÓN CAUTELAR DE DICHAS ENTIDADES.

El Parlamento Europeo y el Consejo de la Unión Europea, después de
habertenidoencuentalosdictámenesdelComitéEconómico Socialy delBan-
co Central Europeo, la propuesta de la Comisión y en especial las Posiciones
Comunes del Consejo (ver la interesante nota de SÁNCHEZ-CALERO GUI-
LARTE “Iniciativas Comunitarias en Relación con las Entidades de Dinero
Electrónico”,RDBB78—2000—pág.205 yss.) dieronluz verdea lapresente
directiva (DOCE n.º L275 de 27 de octubre de 2000, pp. 39-43) con el fin de
coordinaryarmonizarlasdisposiciones legalesreglamentarias yadministrati-
vas de los Estados miembros sobre el acceso a la actividad de las Entidades de
Dinero Electrónico y su ejercicio, así como la supervisión cautelar de dichas
entidades.
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Comoquieraqueseestabaevidenciandoqueelfenómenodelcomercioen
laredestabaavanzandoysupondríaamedioylargoplazouncambiosustancial
en la forma de entender la banca, al menos en un segmento importante de la
población, era preciso establecer un marco normativo que permitieraaprove-
charplenamentetodas lasventajas derivadasdeldineroelectrónico, sinobsta-
culizarlainnovacióntecnológica.Enconsecuencia,lapresenteDirectivatiene
comofinalidadgarantizarlagestiónresponsableyprudentedelasEntidadesde
Dinero Electrónico (en adelante“EDE”) yresponder frentea losusuarios dela
seguridad de los servicios que ofrecen las citadas entidades.

Enelartículo1,divididoen 5apartados, seespecifica elámbito deaplica-
ción, definiciones y limitación de actividades.

En cuanto a la definición de lo que se ha de entender por Entidades de
Dinero Electrónico, seespecifica quese aplicaráúnicamente alos emisoresde
dinero electrónico, siendo una empresa distinta de una Entidad de Crédito tal
como la define la nueva directiva 2000/12/CE.

Por lo que se refiere a la definición de dinero electrónico, se precisa su
naturaleza jurídica al hacerse constar que el dinero electrónico constituye un
crédito exigible a su emisor. Se establece que eldinero electrónico ha de estar
almacenado enun soporteelectrónico, entendiéndosepor tal,según serecoge
en el considerando 3, unatarjeta inteligenteo lamemoria deun ordenador.Así
mismo se estipula que no seráposible emitirdinero electrónicopor unimporte
mayorqueeldelpagoque seexige acambio; completándosesu definicióncon
elcitado considerando 3 en elque se establece que el dinero electrónico es un
sustitutivo de las monedas y los billetes de banco y que está pensado para
efectuar pagos de cuantía limitada.

En elapartado 4 se estipula que sólo las EDEy las Entidades de Crédito
en sentido tradicionalpodránemitir dineroelectrónico, evitandoasíqueparti-
culares o empresas que no sean entidades de Crédito o EDE se dediquen al
negocio de emitir dinero electrónico.

Enelapartado5seestablecenlaslimitacionesalasactividadescomercia-
lesalasquepueden dedicarselas EDEdistintas dela emisiónde dineroelectró-
nico. Eneste sentidose especificaclaramente quelas entidadesde dineroelec-
trónico no deben conceder ningún tipo de crédito, con objeto de evitar que se
emita dinero electrónico a crédito sin que haya mediado intercambio realde
fondos.SepretendeconestaslimitacionesquelasEDEnodesvíen suactividad
principal a otras distintas a la emisión y gestión de dineroelectrónico quesean
entidadesespecializadas,yaqueenotrocasosepondríaenentredicholaconve-
niencia de disponer de un marco jurídico específico para ellas.
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En el artículo 2, además de la referencia a la aplicación de las directivas
bancarias, es dedestacar elhecho deque larecepción defondos noconstituirá
undepósitosilosfondosrecibidossecambianinmediatamentepordineroelec-
trónico;de ahí la justificación de la introducción de un régimen específico de
supervisión cautelar para las EDE, que, aunque diferente, está basado engran
parte en las directivas 91/308/CEE y 2000/12/CE.

En el artículo 3 se establece todo lo relativo al reembolso del dinero
electrónico. Se trata de un artículo nuevo, propuesto por la Posición Común
(CE) n.º 8/2000 de 29 de noviembre (v. DOCE C n.º 26, de 28 de enero de
2000, p. 1 y ss.), cuyo contenido ha sido recogido literalmente en la presente
directiva,siendodeobligadocumplimientoatodaslasEDEindependientemen-
te de su tamaño. De este modo ninguna EDE, por pequeña que sea, estará
dispensada de la obligación de reembolso. Estaobligación dereembolso yala
recomendabaelBancoCentralEuropeoensuDictamende18deenerode1999
(v. DOCE C n.º 189/9,9 pág. 7 y ss.), en el que consideraba que era no sólo
necesaria desde la perspectiva de la política monetaria, sinotambién parapre-
servarlafunción deldinero comounidad decuenta, mantenerla estabilidadde
preciosalevitarlaemisiónilimitadadedineroelectrónico,yseguircontrolando
lascondicionesdeliquidez,asícomolostiposdeinterésacortoplazoestableci-
dos por el SEBC.

Se impone la obligación del reembolso al portador de dinero electrónico
pudiéndoserealizarno sólopor monedasy billetesde banco,sino quetambién
se da al emisor la posibilidad de reembolsarlo transfiriéndolo a una cuenta. El
reembolsosuponequelostenedoresdedineroelectrónicopodránrescatarloen
cualquiermomento,elegirsureembolsoentremonedadecursolegalomedian-
teunaordendepagodestinadaaabonareldineroen unacuenta bancariadesig-
nadalibremente,ademásdedisfrutardelderechoincondicionaldeabandonarel
sistema de dinero electrónico siempre que lo estimen oportuno. Por lo que
respectaalosgastos,sehande circunscribira losestrictamente necesariospara
realizarlaoperación,yhadeestipularseenel contratoclaramente lascondicio-
nes del reembolso, tales como la obligación de comunicar a los usuarios de
formainequívocaelcostedelasoperacionesdereembolso,díasdequedispone
elemisorparaefectuarlodesdeque recibióla solicitudde reembolso,reembol-
so en la misma divisa en que se emitió eldinero electrónico, etc. Asimismo se
ha establecido como límite mínimo para el reembolso diez euros.

En el artículo 4, se regulan los requisitos relativos al capital inicial y a
los fondos propios permanentes. Elcapital inicialmínimose fijaen unmillón
de euros; esta cifra fue la que fijó la Posición Común n.º 8/2000 de 29 de
noviembre,yaqueenlapropuestadeladirectivasecontemplabansólo500.000
ecus,yseconsideróqueeraclaramenteinsuficienteparaempezarunaactividad
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seria, por muy limitado que fuera su objetivo. Su elevación a la cantidad de 1
millón de euros, unida ala exigenciade disponerpermanentemente defondos
propios superiores al2%del importecorriente desus obligacionesfinancieras
derivadas deldinero electrónico en circulación o de la media delos seismeses
precedentes del importe globalde dichasobligaciones financieras,si estaúlti-
ma magnitud fuese superior, concilia las necesidadesde asegurarque lasEDE
dispongan de fondos propios suficientes para garantizar su estabilidad,
considerándose que el nivel propuesto de capital inicial y las necesidades de
fondos propios permanentes son proporcionales a los riesgos inherentes a la
gama de servicios de dinero electrónico que las EDE pueden prestar, sin que
ellosupongaundebilitamientodelasnormascautelaresquedejendesprotegido
el mercado.

En elartículo 5, se regulan las limitaciones de inversiones, especificán-
dose en su apartado 1 las únicasinversiones quepueden efectuarlas EDEpara
obtenerunrendimientodelascantidadesrecogidas.Teniendoencuentalatipo-
logíadelasactividadesa desarrollarpor lasEDE, laslimitaciones cautelaresde
susinversionesestánencaminadasagarantizarquesusobligacionesfinancieras
relacionadasconeldineroelectrónicoencirculaciónesténrespaldadasentodo
momento por activos de alta liquidez y bajo riesgo, es decir que la idea básica
que subyace en todo el artículo es que las inversiones tengan un “riesgo de
crédito del 0%” y un alto grado de liquidez, tales como depósitos a la vista o
instrumentos de deuda.

Asimismo en elapartado 3 se otorgan competencias a los Estados miem-
bros a restringir las inversiones que supongan riesgos en el mercado, aunque
quizás,comoproponíaensudictamende18/91/1999elBCE,hubierasidomás
adecuado exigir un nivelmínimo de armonización en relación con la imposi-
cióndelimitacionesapropiadasalosriesgosdemercadoenquepuedenincurrir
lasEDE,comoconsecuencia desus inversiones,en lugarde dejarque seacada
Estadomiembroelqueimpongadichaslimitaciones.Además,enelapartado6,
se obliga a las autoridadescompetentes aintervenir conceleridad sielvalorde
los activos cae por debajo del importe de los compromisos financieros.

En el artículo 6, se contempla la verificación de los requisitos específi-
cos por parte delas autoridadescompetentes quecomo mínimodos vecesal
añovelaránporquelasEDEcumplanlosrequisitosdecapital,fondospropiosy
limitación en sus inversiones previstas en los artículos 4 y 5 respectivamente;
estaverificaciónpuede hacersebien porlas propiasEDEfacilitandoa lasauto-
ridades competentes todos los elementos de cálculo necesarios, o bien por las
propias autoridades competentes utilizando los datos facilitados por las EDE.
El CES, en su dictamen previo a la directiva, consideró que esta verificación
semestralerainsuficienteyquedebíaestablecerseuncontrolpermanentedebi-
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doalaltogrado deliquidez ysolvencia queestas empresasdebían manteneren
todo momento, pero finalmente, debido alas limitacionesde actividadesy ala
especialidad de las EDE, se consideró suficiente el control semestral por las
autoridades nacionales.

Elartículo 7 exige a las EDEuna gestiónresponsable y prudente, porlo
que ha de aplicar procedimientos administrativos y contables responsables y
prudentes, y asímismo seles obligaa adoptarlos mecanismosde controlinter-
noadecuados,yhande responderno sólode losriesgos financierosy nofinan-
cieros, técnicos y de procedimiento propios, sino también de aquellos que se
generen de su relación de cooperación con otras empresas. Enla propuestade
Directiva, en este artículose pormenorizabacómo sedebería llevara cabouna
gestiónsanayprudente,perosehaconsideradoquelaredacciónactualsintetiza
mejor todos los supuestos y es suficiente para facilitar la supervisión de las
EDE.

Por lo que respecta al artículo 8, se confía a los Estados miembros la
competencia para autorizar la exención de la aplicación de todas o algunas
disposiciones, no sólo de la presente Directiva, sino también de la Directiva
2000/12/CEa las EDEque reúnan los requisitos contemplados en sus aparta-
dos. Se pueden establecer tres clases de EDE a las que se les puede aplicar las
exenciones: en primerlugar, lasEDEdepequeño tamaño[letra a),apartado1,]
quesonaquellascuyasobligacionesfinancierasderivadasdeldineroelectróni-
co en circulación no excedan de5 millonesde eurosy enningún casoexcedan
de 6 millones de euros. En segundo lugar, las EDEque formen un grupo [letra
b), apartado 1] y que eldinero electrónico emitido por la entidad sea aceptado
como medio de pago por los otros miembros delmismo grupo. Y, por último,
lasEDEqueemitendineroelectrónicoconfineslimitados[letrac), apartado1];
este supuesto se aplica cuando eldinero electrónico emitido por la entidad es
aceptadocomopagoúnicamenteporunreducidonúmerodeempresasubicadas
en las mismas instalaciones u otras zonas locales delimitadas (por ejemplo,
recintosuniversitarios,polígonosindustriales)oempresasenestrecharelación
financiera o comercial con la entidad emisora (por ejemplo, un régimen de
comercialización o distribución común).

A todas las EDEque opten por beneficiarse de unrégimen deexenciones
selesimponenrestricciones talescomo queeldispositivoelectrónico dealma-
cenamiento a disposición de los portadores a los efectos derealizar pagosesté
sujetoaunimportemáximo deaprovisionamiento queno excedade 150euros
ylaespecificacióndequeestasentidadesnopuedanbeneficiarsedelasdisposi-
ciones en materia de reconocimiento mutuo previstas en la Directiva
2000/12/CE. Además, en su apartado 3, la Directiva exige alas EDEeximidas
de la aplicación de la Directiva y de la Directiva 2000/12/CE que informen
periódicamente de sus actividades.
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Y, por último, los artículos 9, 10 y 11 regulan los derechos adquiridospor
las EDE que hayan iniciado sus actividades antes de la entrada en vigor de la
presente directiva, así como su aplicación y su revisión.

ComoconclusiónsepuededecirquelapresenteDirectiva pretendesalva-
guardar la integridad financiera de las EDE y garantizar la solvencia de sus
operaciones, sin frenar la evolución delsector, yalmismotiempo fomentarun
entorno favorable y de confianza en el desarrollo de estos nuevos medios de
pago.

María José Rodríguez Docampo

11. RESOLUCIÓN COMUNITARIA PARA UNA MÁS EFICAZ REGULACIÓN
DEL MERCADO EUROPEO DE VALORES NEGOCIABLES

La importancia que los mercados financieros tienen para laconstrucción
delaeconomía europeaha sidoconfirmada enelConsejoEuropeo deEstocol-
mo por medio de una Resolución específica orientada a que esa pretensión
tengaunatraducciónlegislativaadecuadayenunplazorelativamentebreve.Se
hapublicadoenfecharecientela Resolución(2001/C 138/01)delConsejoEu-
ropeo de23 demarzo de2001 sobreuna regulaciónmás eficazdelmercadode
valoresnegociablesenlaUniónEuropea(v.DOCECn.º 138,de 11de mayode
2001, p. 1 y siguiente).

La Resolución tiene como uno de sus presupuestos el informe elaborado
por el llamado Comité de notables sobre la regulación de los mercados euro-
peos de valores negociables de 9 de noviembre de 2000 (se ha publicado su
versión inglesa en Derecho de los Negocios, 124 [2001], p. 113 y ss.; v. la
referencia al mismo en CALZADA, B., “El informe del Comité de sabios”.
BOEnúm. 6 [2001] pp. 54-55.). A partir de las recomendaciones de eseinfor-
me,queelConsejoeuropeoacogeconsatisfacción, sepretende llevara cabola
adopción de distintas medidas para lograr un mercado integrado de valores
negociables a finales del año 2003. Hay una expresa referencia a lanecesidad
de que elproceso legislativo a tal efecto se acelere y que ello no vaya en detri-
mentodelosrequisitos detransparencia yde seguridadjurídica. Convistas ala
tarealegislativa,sedistingueentrelosllamadosprincipiosmarcoy lasmedidas
de ejecución. Es llamativo que elConsejo en la Resolución que estamos refi-
riendo lleve a cabo una invitación explícitaa laComisión paraque recurracon
más frecuencia al Reglamento en lugar de a las Directivas y que, además, el
procedimientodecodecisiónsehagadeacuerdoconelprocedimientosumario
dandoasípasoaunaadopciónaceleradadelosdistintosactos. Conello sepone



NOTICIAS

-- 239 --

de manifiesto la voluntad realde agilizar elproceso deregulación delllamado
mercado europeo del Consejo Europeo.

En esencia, la Resolución procede a la constitución de dos Comités que
han de ayudar a la realización de esa tarea legislativa. El llamado Comité de
ValoresNegociablesqueestarácompuestoporaltosfuncionariosdelosEstados
miembrosbajolapresidenciadelaComisión quetendrá funcionesconsultivas
yquedeberáserescuchadosobrecuestionesdeorientacióngeneral. Ensegun-
dolugar,seestableceunComitédeReguladoresIndependientes,enelquebajo
lapresidenciadelrepresentantedeunaautoridadnacionaldesupervisión,esta-
rán representadas las autoridades competentesen materiade valoresnegocia-
blesdecadaunodelosEstadoscomunitarios.EsteComitétieneigualmenteuna
funciónconsultiva perotambién jugaráuna decididaaportación encuanto ala
incorporacióndelasdisposicionesquesevayanaprobandoenelámbitocomu-
nitarioalaslegislacionesnacionales,asícomoalahoradeque losinstrumentos
decooperaciónentrelasautoridadesqueallísediseñenpuedandesplegarsecon
una mayor eficacia.

Termina la Resolución señalando que lo quedescribe comola “nuevaes-
tructurareguladora”deberíaentrarenfuncionamientoentodocasoaprincipios
del año 2002, pudiendo llevarse a cabo un examen completo y abierto de la
misma en el transcurso del año 2004.

Adolfo Domínguez Ruiz de Huidobro



BIBLIOGRAFÍA



-- 243 --

DERECHO BANCARIO

— EL MOVIMIENTO LEGISLATIVO EN MATERIA BANCARIA EN OTROS
PAÍSES

BELLI/MAZZINI, “La riforma dellefondazionidiorigine bancaria(Nota
a legge 23 dicembre 1998, n. 461; d.lgs. 17 maggio 1999)”, en Diritto della
banca e del mercado finanziario, II (1999), p. 126.

LEMBO, M., “L’iter storico della nuova legge sulla cartolarizzazione dei
crediti:breviconsiderazionisuiprofilicivilistici efallimentari (Notaa legge30
aprile 1999, n. 130)”, en Diritto della banca e del mercado finanziario, II
(1999), p. 85.

MARTINI,A.,“D.lgs.24giugno 1998,n. 213.Disposizioniperl’introdu-
zionedell’Euronell’ordinamentonazionale,anormadell’art.1,comma1della
legge17dicembre1997,n.433 (artt.51 e52)”, enLegislazione penale(1999),
p. 453.

VALENTI, A., “IlTesto Unico sull’intermediazione finanziaria (d.lgs.24
febbrario 1998, n. 58)”, en Legislazione penale (1999), p. 609.

VATTERMOLI,D.,“Lagestionedellecrisibancarie inFrancia”, enDiritto
della banca e del mercado finanziario, I (1999), p. 68.

VATTERMOLI,D.,“Crisidelleimpreseoperantinelmercato finanziarioe
strumentidi tutela diretta del risparmio: il nuovo modello francese (Nota a loi
25 juin 1999, n. 99-532)”, en Diritto della banca e delmercado finanziario, II
(1999), p. 225.

— NORMATIVA DE LA CEE EN MATERIA BANCARIA

CALLIESS, G.P., “Heimatstaatprinzip und single license principle imeu-
ropäischenFinanzmarktrecht:WettbewerbderFinanzdienstleisteroderderFi-
nanzplätze?”, en EWS n.º 10 (2000), p. 432.

DE CASTRO/ZUNZUNEGUI, “Consecuencias jurídicas de la moneda
única”, en Gaceta Jurídica n.º 210 (2000), p. 51.



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 244 --

HEIDINGER,A.,“DieEuroumstellung derAktiengesellschaftdurchKa-
pitalherabsetzung”, en DNotZ n.º 9 (2000), p. 661.

ORDOÑEZ SOLÍS, David, “Elestatuto jurídico del Euro y su aplicación
en España”, en La Ley, n.º 5194 (2000), p. 1.

PARDO LEAL, M., “La Directiva 2000/31/CEsobre el comercio electró-
nico: su aplicación en el ámbito del Mercado interior”, en Gaceta Jurídica n.º
210 (2000), p. 36.

ROEGES,L.,“Quelquesréflexionscritiquessur lecadre légalpour lalibre
prestation de services bancaires et financiers”,en Euredian.º 2(2000), p.149.

VIGNERON/MOLLICA,“Ladifférenciationdansl’Unionéconomiqueet
monétaire-Dispositions juridiquesetprocessusdécisionnel”, enEuredia n.º2
(2000), p. 197.

— ESTATUTO DE LAS ENTIDADES DE CRÉDITO

AMOROSINO, S., “Icontrolli dellebanche sulleimprese finanziarieban-
carieenonbancarie”,enDirittodellabancaedelmercadofinanziario,I(1999),
p. 472.

GAI, L., “Profili istituzionali dell’attività bancaria”, Turín (1999), pp.
XII-366.

HOMÖLLE,S.,EigenkapitalregulierungundRisikoübernahmevonKredi-
tinstituten, Münster (1999), 344 pp.

PANNEN, K., Krise und Insolvenz bei Kreditinstituten, Colonia (2000),
183 pp.

PAPENTHIN,W.,DerZugangzurEinlagensicherungdes privatenBank-
gewerbes.EineUntersuchungunterEinbeziehungderVorgabenderRichtlinie
überEinlagensicherungderEuropäischenUnion,Hamburgo(1999),264pp.

VELOSO, J.A.,“Concurso deposiçoes dedomínio eoutros problemasde
inibiçaodedireitosdevotoporviolaçoesqualificadas”,enRevistadaBancan.º
47 (1999), p. 57.

VOLPE, F., “L’esercizio en confrontidelpubblico dell’acttività finanzia-
ria”, en Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 1.ª, (2000), p. 643.

BANCOS

ACERBI,G.,“Pluralitàdicarichesocialineigruppibancari eincompatibi-
lità(con postillasuld.P.R.6 marzo1998, n.99, regolamentosui revisoriconta-
bili”, en Rivista dei Dottori Commercialisti (1999), p. 183.



BIBLIOGRAFÍA

-- 245 --

HERKENROTH,K.E.,“Bankenvertreterals Aufsichtsratsmitgliedervon
Zielgesellschaften: Zur beschränkten Leistungsfähigkeit des Rechts bei der
LösungvonInteressenonfliktenanlässlichderFinanzierungvonÜbernahmen”
en Die AktienGesellschaft n.º 1 (2001), p. 33.

SCOGNAMIGLIO, G., “Gruppibancari enon: leggee autonomiaprivata
nella configurazione delmodello organizzativo”, en Rivista del Diritto Com-
merciale I, (1999), p. 693.

WIEGAND, W., Die Banken im Spannungsfeld zwischen öffentlichem
Recht und Privatrecht, Berna (1999), 160 pp.

CAJAS DE AHORROS

LOCATELLI, R., “Le casse di risparmio tra localismo edespecializzazio-
ne: un confronto internazionale”, Milán (1998), pp. XII-244.

COOPERATIVAS DE CRÉDITO

BUTTARO, L., “Finanziamentoe organizzazionedella cooperativanella
l.n. 59 del 1992”, Milán (1998), pp. XII-538.

LAMANDINI, M., “I profili giuridicidel sistema arete edell’outsourcing
deiservizidelcreditocooperativo”,enBancaBorsaTitolidiCrediton.º 5,parte
1.ª, (2000), p. 695.

— ÓRGANOS DE VIGILANCIA YCONTROL DELA ACTIVIDADBANCARIA

FEUCEGLIA, G., “Il ruolo dell’organo di vigilanza ed i provvedimenti
adottabili nei confrontideipromotori finanziarinelTestoUnico dellainterme-
diazionefinanziaria”,enDirittodellabancaedelmercadofinanziario,I(1999),
p. 344.

HERDEGEN,M.,“BundesbankundBankenaufsicht:Verfassungsrechtli-
che Fragen”, en WM n.º 43 (2000), p. 2.121.

MORERA,U.,“Isindacinelle banche”,en Dirittodella bancae delmerca-
do finanziario, I (1999), p. 214.

RAZZANTE, R.,“Le nuoveistruzionidivigilanza dellaBanca d’Italiasui
controlli interni:verso una‘cultura delcontrollo’ nell’attivitàbancaria (Notaa
Banca d’Italia,istruzioni31dicembre 1998)”,en Dirittodella bancae delmer-
cado finanziario, II (1999), p. 3.

SCHABER, M., Bankenaufsicht und Kapitalkonsolidierung. Eine Kon-
frontationhandelsrechtlicherNormenmitbankaufschtlichenErfordernissen,
Wiesbaden (2000), 120 pp.



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 246 --

— SECRETO BANCARIO (INFORMACIONES DE LA BANCA)

GIGLIO,V.,“Strategiaantiriciclaggioenormedicondottaper gliinterme-
diari”, en Rivista trimestrale di Dirito Penale dell’Economia (1999), p. 263.

LOMBARDINI, C., “La lotta contro il riciclaggio didanaro in Svizzera”,
en Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 1.ª (2000), p. 681.

MORERA,U.,“Sull’obbligodisegnalazionedelleoperazionibancarieex
art.3,legge‘antiriciclaggio’n.197/1991”,enDirittodellabancaedelmercado
finanziario, I (1999), p. 41.

— BANCA EXTRANJERA (ACTIVIDAD INTERNACIONAL DE LA BANCA)

FINDEISEN,M.,“‘UndergroundBanking’inDeutschland-Schnittstellen
zwischen illegalen ‘remittance Services’ i.S.v. Paragraff 1 a Nr. 6 KWG und
dem legalen Bankgeschäft”, en WM n.º 43 (2000), p. 2.125.

— CONTRATOS BANCARIOS

BASEDOW,J.,“EuropäischeVertragsrechtsvereinheitlichungunddeuts-
ches Recht”, Tubinga (2000), 282 pp.

COMMITTEEON CYBERSPACELAW, “AchievingLegalandBusiness
Order in Cyberspace: A Report on Global Jurisdiction Issues Created by the
Internet”, en The Business Lawyer n.º 4 (2000), p. 1.801.

EDGAR, L., “Paying in an online world”, en Euredia n.º 2 (2000), p. 157.

HEIDRICH, J., “Verbraucherschutz in der Kreditwirtschaft”, Frankfurt
(2000), 311 pp.

HIPPEL,TH.,DerOmbusdsmannim Bank-und Versicherungswesen,Tu-
binga (2000), 301 pp.

IMMENGA/LANGE, “Elektronische Markplätze: Wettbewerbs-
beschränkende Verhaltensweisenim Internet?”,en RIWn.º 10(2000), p.733.

KRÜGER, T., “Zulässigkeit von ‘Bankgebühren’ bei irregulären
Geschäftsvorfällen- ZugleichAnmerkungen zumUrteil desLG Düsseldorfv.
27.10.1999”, en WM n.º 41 (2000), p. 2.021.

MATTEI,U.,“Ilnuovodirittoeuropeo deicontratti, traefficienza edegua-
glianza. Regole dispositive, inderogabili e coercitive”, en Rivista Critica de
Diritto Privato (1999), p. 611.

MÖLLERS/LEISCH,“NeuereGesetzeundRechtsprechungzurbank-und
kapitalmarktrechtlichen Informationshaftung”, en JZn.º 22 (2000), p.1.085.



BIBLIOGRAFÍA

-- 247 --

MORENO DE LA SANTA GARCÍA, E., “Contratación electrónica de
operaciones crediticias”, en La Ley n.º 5204 (2000), p. 1.

PERRONE,A.,“Traadempimentodell’obbligazionepecuniariaediscipli-
nadeldebitorisarcitorio:appunticriticiintornoall’espressione‘debito divalo-
re’”, en Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 1.ª, (2000), p. 599.

— CUENTA CORRIENTE

BRIOLINI, F., “Osservazioni in tema di libretti di depositio a risparmio
sottoposti a sequestro penale e prescrizione del diritto alla restituzione”, en
Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 2.ª (2000), p. 516.

— PRÉSTAMO

CHAMORROPOSADA,M.,“Vencimientoanticipadoporincumplimien-
toenlasobligacionesfinancieras. Lospréstamos congarantía hipotecaria”,en
La Ley, n.º 5.195 (30 de noviembre de 2000), p. 1.

— GARANTÍAS EN LA ACTIVIDAD BANCARIA

BELTRAMI, P., “Sul concorso di garanzie reali e personali prestate dallo
stessosoggetto”,enBancaBorsa TitolidiCrediton.º 5,parte 2.ª(2000), p.540.

BOGGIO,L.,“Sulleconseguenzedell’abusodicartadicredito”,enBanca
Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 2.ª (2000), p. 571.

MARANO, P., “Sul pegno (irregolare) del saldo di conto corrente”, en
Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 2.ª (2000), p. 610.

TARDIVO, C.-M., “Osservazionia Trib. Napoli23 novembre 1998 in te-
madisuddivisionedelmutuofondiarioefrazionamentodell’ipoteca”,enBan-
ca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 2.ª (2000), p. 603.

TOLLMANN, C., “Das Nichtigkeitsrisiko von Staatsbürgschaften von
dem Hintergrund des EG-Beihilfeverbots”, en WM n.º 41 (2000), p. 2.030.

— OTROS SERVICIOS BANCARIOS. TARJETA DE CRÉDITO

FREITAG, R., “RechtsproblemebeiderRückabwicklung vonKreditkar-
tengeschäften” en WM n.º 44 (2000), p. 2.185.

GRUNDDMANN, S., “Grundsatz-und Praxisproblemedes neuendeuts-
chen Überweisungsrechts” en WM n.º 46 (2000), p. 2.269.



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 248 --

DERECHO BURSÁTIL

— EL MOVIMIENTO LEGISLATIVO EN MATERIA BURSÁTIL
EN OTROS PAÍSES Y EN LA CEE

BELVISO, U., “L’informazione dei socinelle società con azioniquotate
(art. 130 d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58)”, en Rivista delle Società, fasc. 5.º
(2000), p. 828.

BLACK, B., “The Core Institutions that Support Strong Securities Mar-
kets”, en The Business Lawyer n.º 4 (2000), p. 1.565.

BLIGILI,F.,“PublizitätspflichtenvonAktiengesellschaftennachdemtür-
kischenKapitalmarktrecht.VergleichundHinweiseaufdiedeutscheLösung”,
Frankfurt (2000), 175 pp.

BUSSOLETTI, M.,“Procedimento exart. 2490c.c.: nuovelegittimazioni
nelquadrodeicontrollisullesocietà quotate”,en GiuriprudenzaCommerciale
27.3 (2000), p. 339.

CLAUSSEN/BRÖCKER, “Corporate-Governance-Grundsätze in
Deutschland-nützlicheOrientierungshilfeoder regulatorischesÜbermass?”,
en Die AktienGesellschaft n.º 11 (2000), p. 481.

GRIPPO, E., “The Financial Services and Markets Bill”, en Rivista del
Diritto Commerciale I, (1999), p. 787.

GROSS, W., Kapitalmarktrecht, Munich (2000), 475 pp.

HEINZE,ST.,EuropäischesKapitalmarktrecht.RechtdesPrimärmarktes,
Munich (1999), 423 pp.

KÖPFLI,CH.,DieAngebotspflichtimschweizerischenKapitalmarktrecht,
Zurich (2000), 305 pp.

PARK/WOUTERS, “L’arrêté Royal du 7 juillet 1999 relatif au caractère
public des opérations financières”, en RevuePratique desSociétés, primertri-
mestre (2000), p. 5.

PLÜCKELMANN, K., Der Neue Marktder Deutschen Börse AG, Frank-
furt (2000), 266 pp.

RUMI,G.,“SecuritisationinItalia.Laleggen.130/1999sullacartolarizza-
zione dei crediti”, en Giurisprudenza Commerciale n.º 27.3 (2000), p. 438.

SÜNNER, E., “Effizienz von Unternehmensorganen als Grundsatz der
Corporate Governance”, en Die AktienGesellschaft n.º 11 (2000), p. 492.



BIBLIOGRAFÍA

-- 249 --

WEBER,M.,“DieEntwicklungdesKapitalmarktrechts1998-2000;Publi-
zität, Insiderrechtund Kapitalmarktaufsicht” en NJWn.º 47 (2000), p. 3.461.

WIESE, G.T., “Verantwortlichkeit des Aufsichtsrats - Aktuelle Entwick-
lungen im Bereich derCorporate Governance”,en DBn.º 38(2000), p.1.901.

— OTROS ÓRGANOS DE VIGILANCIA Y CONTROL

FORTUNATO, S., “Doveri e poteri del collegio sindacale nelle società
quotate”, en Rivista del Diritto Commerciale I, (1999), p. 67.

SCHNEIDER,J.,“OrganisationundÜberwachunginderUS-amerikanis-
chen Public Corporation”, en IWB n.º 20 (2000), p. 1.009.

SUPERTI-FURGA,F.,“Lefunzionidicontrollo delcollegio sindacalene-
lle società con azioniquotate in borsa”, en Rivista dei DottoriCommercialisti
(1999), 161.

— RÉGIMEN DE ORGANIZACIÓN DE LOS MERCADOS

GUIDA,R.,“Ilnuovo mercatocome strumentodi sviluppodelle PMI”,en
Economia, Società e Istituzioni (1999), p. 275.

HAMMEN/KÜMPEL/SCHNEIDER,“RechtlicheAspekteeinegeplanten
Verbundes zwischen der Frankfurter und der Londoner Wertpapierbörse”,en
WM n.º 40 (2000), número especial 3.

KNIPS, S., “Risikokapitalund Neuer Markt. Die Aktie als Instrumentder
Risikokapitalbeschaffung für junge Wachstumsunternehmen”, Frankfurt
(2000), 551 pp.

— CONTRATOS BURSÁTILES. EN GENERAL

DEBIASI, P., “Ilnetting nei contratti derivati”, en Diritto dellabanca edel
mercado finanziario, I (1999), p. 232.

GEBAUER,ST.,BörsenprospekthaftungundKapitalerhaltungsgrundsatz
in der Aktiengesellschaft, Frankfurt (1999), 244 pp.

GIORDANO, D., “Il contrato ‘atipico’ dibrokeraggio”, enRivista delDi-
ritto Commerciale I, (1999), p. 759.

HAMMEN, H., “Börsengeschäftund allgemeines Privatrecht- Das‘Mat-
chen’ von Angeboten desselben Kreditinstituts”, en ZBB n.º 5(2000), p.293.

KEMPF, A., Wertpapierliquidität und Wertpapierpreise, Wiesbaden
(1999), 207 pp.



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 250 --

McCORMACK,G.,“Conflictsofinterestandtheinvestmentmanagement
function”, en Company Lawyer (1999), p. 2.

MÜLLER, K.J., “Gestattung der Due Diligence durch den Vorstand der
Aktiengesellschaft”, en NJW n.º 47 (2000), p. 3.452.

SCHLÜTER, U., Wertpapierhandelsrecht. Handbuch für Banken un Fi-
nanzdienstleistungsinstitute, Munich (2000), 303 pp.

SPINDLER, G., “Emissionen im Internet: Kapitalmarktrecht und Kolli-
sionsrecht”, en NZG n.º 21 (2000), p. 1.058.

— OPAS

ALFREDO, P., “Elprecio ofrecido en la oferta de exclusión: Una aproxi-
mación comparatista franco-española”, en Revista deDerecho Mercantil237
(2000), p. 1.211.

BARBOUTIS, G.O., “Takeover defence tactics. Part I:The general legal
framework on takeovers”, en Company Lawyer (1999), p. 14.

BARBOUTIS,G.O.,“Takeoverdefencetactics.PartII:Specificdefensive
devices”, en Company Lawyer (1999), p. 40.

BARTHOLD, B.M.,“Mezzanine-Finanzierung vonUnternehmensüber-
nahmen und Jungunternehmen”, en SZW/RSDA n.º 5 (2000), p. 224.

FERRARINI, G., “Le difese contro la o.p.a. ostili: analisi economica e
comparazione” en Rivista delle Società, Fasc. 5.º (2000), p. 737.

GARCÍA DE ENTERRIA, J., “La suspensión de derechos políticos por
infracción del régimen de las OPAs”, en La Ley n.º 5.201 (8 de diciembre de
2000), p. 1.

GATTI,M.,“Lasocietàtargetinprendenzadiofferta pubblicad’acquisto”
en Giurisprudenza Commerciale n.º 27.4 (2000), p. 599.

GLANZER, M.J.,“Schutz vorfeindlichen Übernahmenin denUSA -Me-
chanismeneinesgewerkschaftlichenFrühwarnsystemsin Tarifverträgen”,en
WSI-Mitt. N.º 10 (2000), p. 664.

HOUBEN, E., “Die Gestaltung desPflichtangebots unterdem Aspektdes
MinderheitenschutzesunddereffizientenAllokationderUnternehmenskontro-
lle”, en WM n.º 38 (2000), p. 1.831.

KALLMEYER,H., “ZurDiskussion gestellt:NeutralitätspflichtdesVors-
tands und Entscheidungsbefugnis der Hauptversammlung im Übernahme-
recht”, en Die AktienGesellschaft n.º 12 (2000), p. 553.



BIBLIOGRAFÍA

-- 251 --

KRAUSE,H.,“DiegeplanteTakeover-RichtliniederEuropäischenUnion
mit Ausblick auf das geplante deutsche Übernahmegesetz”, en NZG n.º 18
(2000), p. 905.

REGOLI,D.,“Doveridiassistenza degliamministratori enuovo ruolodei
soci in pendenza di opa”, en Rivista delle Società, fasc. 5.º (2000), p. 792.

ROSSKOPF,G.,SelbstregulierungvonÜbernahmeangeboteninGrossbri-
tannien. Der City Code on Takeovers and Mergers und die dreizehntegesells-
chaftsrechtliche EG-Richtlinie, Berlín (2000), 373 pp.

ROVERSI, R., “Le regole sullo svolgimentodelle offertepubbliche diac-
quisto previste del nuovo testo unico sulla intermediazione finanziaria”, en
Rivista di Diritto dell’Impresa (1999), p. 125.

RÜHLAND,P.,“DieAbfindungvonausderAktiengesellschaftausgesch-
lossenen Minderheitsaktionären - Ein Diskussionsbeitrag zum Entwurf eines
ÜbernahmegesetzesvomBundesministeriumderFinanzenvon29.6.2000”,en
WM n.º 38 (2000), p. 1.884.

TUCCI,A.,“Managerialpassivityeautorizzazioneassembleare nelladis-
ciplinadell’opa.Riflessionicomparatistiche”,en Dirittodella bancae delmer-
cado finanziario, I (1999), p. 483.

WEISNER,A.,VerteidigungsmassnahmengegenunfreundlicheÜbernah-
meversucheindenUSA,Deutschlandundnacheuropäischem Recht,Münster
(2000), 353 pp.

WITTE, J., “Diskussionsentwurf zur Regelung von Unternehmensüber-
mahmen:AbwehrmöglichkeitendesVorstandder Zielgesellschaft”,en BB43
(2000), p. 2.161.

— RÉGIMEN DE LOS INSIDER

FÜRHOFF,J.,KapitalmarktrechtlicheAd-hoc-PublizitätzurVermeidung
vonInsiderkriminalität.DieNotwendigkeiteinerkapitalmarktrechtlichorien-
tiernenAdhoc-PublizitätsnomzurLegitimationeinesstrafrechtlichenInsider-
handelsverbotes, Frankfurt (2000), 267 pp.

HEISE, D., Der Insiderhandel an der Börse und dessen strafrechtliche
Bedeutung.EineUntersuchungdesneuendeutschenInsiderrechtsspeziellun-
terBezugnahmeaufdiestrafrechtstheoretischenundstrafrechtsdogmatischen
Grundlagen, Frankfurt (2000), 217 pp.

HOMMELHOFF, P., “Anlegerinformationenim Aktien-,Bilanz- undKa-
pitalmarktrecht”, en ZGR n.º 4-5 (2000), p. 748.



REVISTA DE DERECHO BANCARIO Y BURSÁTIL

-- 252 --

WIDDER, S., “Insiderrecht in Südafrika - gesetzgeberische Anleihen in
Europa und den USA”, en RIW n.º 11 (2000), p. 849.

— SOCIEDADES Y FONDOS DE INVERSIÓN

NIVARRA,L.,“Conflittodiinteressiefondipensione”, enRivista diDirit-
to dell’Impresa (1999), p. 295.

TÍTULOS VALORES

— EN GENERAL

GIANFELICI, E., La perdita di azioni, titoli di credito, polizze, Milán
(1999), pp. XIV-186.

— VALORES MOBILIARIOS

ACCIONES

BOSSE, C., “Problem des Rückkaufs eigener Aktien”, en NZG n.º 18
(2000), p. 923.

BUSCH/GROSS, “Vorerwerbsrechte der Aktionäre beim Verkauf von
Tochtergesellschaften über die Börse?”, en Die AktienGesellschaft n.º 11
(2000), p. 503.

HOLLAND, S., Aktienoptionspläne. Eine finanzwirtschaftliche Analyse
der Auswirkungen aufManager und Kapitalgeber, Frankfurt (2000), 218 pp.

WULFF,J.,AktienoptionenfürdasManagement.Deutschesundeuropäis-
chen Recht, Colonia (2000), 325 pp.

OBLIGACIONES

RIEDEL, F., Imperfect information and investor heterogenity in the bond
market, Heidelberg (2000), 113 pp.

— TÍTULOS CAMBIARIOS

LETRA DE CAMBIO

MANGNO, R., “Gli efetti del concordato preventivo sullo sconto ditratte
non accettate”, en Banca Borsa Titoli diCredito n.º 5, parte 2.ª (2000), p. 580.



BIBLIOGRAFÍA

-- 253 --

MINERVINI, G., “Emissionedicambialifinanziarie eraccolta privatadel
risparmio”, en Banca Borsa Titoli di Credito n.º 5, parte 1.ª, (2000), p. 593.

NOBBE, G., “Die neuere Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs zum
Wechsel- und Scheckrecht” en WM n.º 47 (2000), separata 5/2000.



-- 255 --

AA.VV., Jurisprudencia clave del Tribunal Supremo de Justicia, (dirs.
GOVEA U., LG/BERNARDONI, M.), Caracas, 2000, Editorial La Semana
Jurídica, 456 páginas.

La obra de referencia es elprimer tomo de lo que anuncia ser una colec-
ción que presteespecial atencióna lajurisprudencia venezolana.En estecaso,
distintos y autorizados juristas se han ocupado de cuestiones generales más
detalladasreferidasalDerechodesociedades.Elsistemaseguidoconsisteenla
exposición minuciosa decada unade lasresoluciones comentadas,que pasaa
continuación aser objetode disecciónpor cadauno delos autores.Es unaobra
útil cara al conocimiento de los criterios jurisprudenciales en dicho país en
cuestiones vigentes siempre en torno al Derecho societario.

Christi Amesti Mendizábal
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PORTALE, Giuseppe B., LezionidiDiritto Privato Comparato, Turín, G.
Giappichelli Editore, [2001], xiii + 182 pp.

Laobra recensadaconstituye larecopilación delas leccionessobre lama-
teriaimpartidasporelProf.PortaleenlaUniversidad Católicade Milándurante
loscursosacadémicos1998/1999y1999/2000,ycompendiadamercedalcon-
curso de los estudiantes de la Facultad de Derecho de aquélla

Distingue desde un principio entre elDerecho comparado,elDerechoin-
ternacionalprivado y elDerecho extranjero, como tres ámbitos de contenido
diferente. ElDerecho comparado aborda el estudio de los diferentes sistemas
jurídicos, a diferencia del examen del Derecho extranjero como un Derecho
positivo y del Derecho internacional como normativa del conflicto de leyes.

Partiendodesusorígeneshistóricos,quesitúaen Platón,Aristóteles oTeo-
frasto,alos quesiguieron autorescomo Grocioo Montesquieu,elProf.Portale
recurrealesquemadeCostantinesco,quedividelahistoriadelDerechocompa-
radoentres períodos:1800 a1850 (caracterizadopor elCódigo Civilnapoleó-
nico,ypor laobra deZachariae yMittermaier, fundadoresen 1829de larevista
pionera Kritische Zeitschrift für Rechtswissenschaft und Gesetzgebung des
Auslands), de 1850 a 1900 (época de Kohler y Goldschmidt—fundador de la
Zeitschrift für das gesamte Handelsrecht (ZHR)— en Alemania, de la Société
de législation comparé y de la Revue Internationalede droitcomparé enFran-
cia, y de Amari en Italia), y de 1900 a 1950 (a partir del Congreso de París, y
con la fundación de instituciones como el Instituto Max Planck y el Instituto
InternacionalparalaUnificacióndelDerechoPrivado).ElDerechocomparado
presenta diversas funciones:la epistemológica,la educativa,la dereconstruc-
cióndelderechonacional,yla preparatoria,tanto delas legislacionesnaciona-
les como del Derecho uniforme.

Elautormanifiestapreferireltérmino“comparación jurídica”alde“Dere-
chocomparado”,yexponecómopuededesplegarselamismatantocomo“ma-
cro-comparación”(deideasfundamentales)comode“micro-comparación”(de
instituciones jurídicas específicas). Para ello el comparatista dispone de los
instrumentosdelos“sistemas”(complejodenormasqueregulanlasrelaciones
deunadeterminada comunidad),las “familias”(que, siguiendoa RenéDavid,
estructuraen tres:romano-germánica, delcommon lawy socialista)y los“mo-
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delos”(comoconjuntodeconcepcionesjurídicas,másomenostécnicas,quese
encuentran dentro deun sistemao deuna familia).Atiende Portalea lasclasifi-
caciones de David y de Zweigert y Kötz, con una particular referencia a los
peculiares sistemas de los países socialistas y de Extremo Oriente. Por último,
se interroga el autor sobre la posibilidad de unificar elDerecho privado euro-
peo, planteando el paradigma de los “Principios Unidroit”, y los avances a
partir de la legislación comunitaria y de su interpretación por el Tribunal de
Justicia de las Comunidades Europeas, resaltando los logros en el ámbito del
buen gobierno de las sociedades cotizadas.

Atalefecto,gozandeinfluencialosdenominados“formantes”, queSacco
enumeracomola normajurídica, lainterpretación doctrinaly lainterpretación
jurisprudencial,confrontadosalos“criptotipos”,queconstituyenlasreglasno
enunciadas (algo así como las “vigencias” de Ortega y Gasset). Asimismo, el
comparatista debe enfrentarse a los problemas que le plantean las diferencias
lingüísticas y las traducciones, y los que se deducen de los “trasplantes jurídi-
cos”, que afectan no sólo a instituciones específicas (como elcaso del trusten
Italia), sino, en ocasiones, a sistemas completos (como la implantación del
Código Civil alemán en Turquía), lo cualpuede acaecer en razón delprestigio
de un cierto ordenamientoo comoconsecuencia deuna anteriororganización
administrativa colonial.

Se refiere a continuación el autor a los diversos ordenamientos jurídicos
que configuran los sistemas legales europeos, en particular el inglés (o, más
exactamente, el anglosajón o delcommon law, por cuanto analiza también el
sistema norteamericano), el francés y el alemán.

En relación con el sistema delcommon law, presta elautor particularaten-
ción a la organización judicial anglosajona, con énfasis en el sistema de writs
(una suertede “autosejecutorios”) yen laequity (doctrinade laCourtofChan-
ceryparaadecuarseacasosconcretossometidosasujurisdicciónynoprevistos
en el common law), así como en elprincipio delprecedente vinculante (stare
decisis).RespectodelosEstadosUnidosdeAmérica,subrayaalgúnejemplode
relevancia, como la originalidad de su Constitución, o disposiciones como el
UniformCommercialCodey laModelBusinessCorporation Act,que hansido
adoptados por todos los Estados de la Unión, con las reformas propias de la
adaptación de “leyes-modelo”.

Analiza Portale los sistemas francés y alemán(con especialatención asus
respectivos procesos de codificación, y la influencia de ambos en los ordena-
mientosdeotrospaíses),asícomoalgunosotrosordenamientosdecaracterísti-
cas peculiares, tales como Grecia, Austria y Suiza.

Como último capítulo de la denominadaParte General,el autordesarrolla
“un breve excursus” como introducción a la teoría del análisis económico del
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Derecho (a la que el propio Portale se refiere como “Law and Economics”,
comoevidenciadesuorigenestadounidense).Setrata deuna brillantesíntesis,
en apenas una decena de páginas, del sistema doctrinal tan influyente en la
actualidad, con una referencia a sus principales representantes.

En la que llama Parte Especial, Portale examina tres problemas generales
delDerechoala luzdelDerechocomparado. Enprimer lugar,estudia laexcep-
tiodolisgeneralis,querelaciona conelabusode derecho,de conformidadcon
los sistemasalemán, suizo,austríaco, holandés,portugués, deQuebec eitalia-
no. Se detiene en particular en el aspecto mercantil, refiriéndose a algunos
supuestos particulares: el contrato autónomo de garantía, la ruptura brutaldel
crédito, la impugnación delbalance social, el abuso dela minoríaen laconvo-
catoria de juntas generales, el abuso de la mayoría y el abuso del derecho de
voto por parte de la minoría.

Otro caso al que dedica su atención el autor es el de la superación de la
personalidadjurídicaenlassociedadesdecapital,enrelaciónconelabusodela
formasocietariacomomediodeelusión denormas imperativasen perjuiciode
terceros. Además, surgen incidencias también por la gestión irregular de la
sociedad y por la infracapitalización, en cuyo estudio se detiene, en especial
desdelaperspectiva delDerecho alemán,del francésy delitaliano. Porúltimo,
analiza la teoría del “levantamiento del velo” (piercing the corporate veil) en
EstadosUnidos,subrayandolacasuísticaquehacaracterizadoeltratamientode
la cuestión por su jurisprudencia.

Finalmente,Portaleserefierealateoríadelasociedadcomo“organización
contractual” (nexus ofcontracts), surgida asimismo en la literatura científica
estadounidense (en especial, desde Coase, en 1937).

Enresumen, apesar desu origendidáctico yespíritu encierto mododivul-
gativo, se trata de una obramuy interesantey degran utilidadpara elestudioso
o elprofesionalque deseeaproximarse alestudio delDerecho comparadopri-
vado desde laperspectiva deuna autoridaden lamateria. Comocomplemento
de su lectura, debe recomendarse la cuidada edición porelDr.Pérez Martínde
la obra de Coing, en dos tomos, Derecho Privado Europeo (Madrid, [1996]),
magnífica exposición histórica y sistemática del Derecho europeo, puesta al
alcance del lector en español.

Adolfo Domínguez Ruiz de Huidobro


