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ORDENACION DEL CREDITO

Garantia de depdsitos y proteccion de inversores

Sentencia del Tribunal de Justicia (Sala Segunda) de 25 de junio de 2015, en el asunto
C-671/13, que tiene por objeto una peticién de decisién prejudicial planteada, con arreglo al
articulo 267 TFUE, por el Lietuvos Auksciausiasis Teismas (Lituania), mediante resoluciéon
de 16 de diciembre de 2013, recibida en el Tribunal de Justicia el 17 de diciembre de 2013, en
los procedimientos incoados por «Indéliy ir investiciju draudimas» V], Virgilijus Vidutis
Nemaniunas, en el que participa: Vitoldas Guliavi¢ius, bankas «Snoras» AB, en liquidacion.

Objeto de la peticion de decision prejudicial — Contexto de la peticion de
decision prejudicial — Cuestiones prejudiciales — Primacia de la finalidad de
proteccion (sinopsis de Fernando Zunzunegui y Paloma Corbal)

Objeto de la peticion de decision prejudicial: “(...) Interpretacion de los articulos 1,
punto 1, 3, apartado 1, y 7, apartados 1y 2, de la Directiva 94/19/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 30 de mayo de 1994, relativa a los sistemas de garantia de depbsitos (...), del
punto 12 del anexo I de la Directiva 94/19 y de los articulos 2, apartados 2 y 3, y 4, apartados
1y 2, de la Directiva 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 3 de marzo de 1997,
relativa a los sistemas de indemnizacién de los inversores (...).”

Contexto de la peticion de decision prejudicial: “Dicha peticion ha sido presentada en
el marco de los procedimientos incoados por «Indéliy ir investicijy draudimas» VI (...) y el
Sr. Nemaniiinas en relacion con la validez de un contrato de adquisicion de certificado de
deposito y de varios contratos de suscripciéon de obligaciones.”

Cuestiones prejudiciales: “Mediante su primera cuestion prejudicial, el o6rgano
jurisdiccional remitente pregunta, (...) si el articulo 7, apartado 2, de la Directiva 94/19 y el
punto 12 del anexo I de dicha Directiva deben interpretarse en el sentido de que los Estados
miembros, cuando excluyen de la garantia (...) los certificados de deposito emitidos por una
entidad de crédito, pueden limitar esa exclusion tinicamente a los certificados que presenten
todas las caracteristicas de un instrumento financiero en el sentido de la Directiva 2004/39.
(...) Mediante su segunda cuestion prejudicial, (...) pregunta (...) si las Directivas 94/19 y
97/9 deben interpretarse en el sentido de que los instrumentos de deuda emitidos por una
entidad de crédito y, en particular, los certificados de deposito y las obligaciones pueden no
estar cubiertos por ninguno de los sistemas de garantia previstos en las antedichas
Directivas. (...) Mediante su cuarta cuestion prejudicial, (...) pregunta (...) si los articulos 2,
apartado 2, y 4, apartado 2, de la Directiva 97/9 deben interpretarse en el sentido de que se
oponen a una normativa nacional (...) que hace depender la posibilidad de beneficiarse del
sistema de indemnizacion (...) del hecho de que la entidad de crédito de que se trate haya
transferido o utilizado los fondos o los titulos en cuestién sin el consentimiento del inversor.
(...) Mediante su tercera cuestion prejudicial (...) pregunta (...) si las Directivas 94/19 y 97/9
deben interpretarse en el sentido de que est4 obligado a no aplicar una normativa nacional
que excluiria (...) a los titulares de determinados instrumentos de deuda de los sistemas de
garantia establecidos por esas Directivas, (...) en la medida en que (...) hace depender la
posibilidad de beneficiarse del sistema de indemnizacion de inversores del hecho de que la
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entidad de crédito (...) haya transferido o utilizado los fondos o los titulos en cuestion sin el
consentimiento del inversor.”

Primacia de la finalidad de proteccion: “(...) Ni el articulo 7, apartado 2, de la Directiva
94/19, ni el punto 12 del anexo I de ésta prevén, a efectos de la exclusion de la garantia de
depositos, que los instrumentos en cuestion deban presentar todas las caracteristicas de un
instrumento financiero en el sentido de la Directiva 2004/39. (...) A tenor del articulo 1,
punto 1, de la Directiva 94/19, (...) el concepto de «depdsito», (...) no se define por referencia
a las caracteristicas de un instrumento financiero (...). Lo que caracteriza (...) es el hecho de
estar representado por un titulo que puede transmitirse, permitiendo asi la circulaciéon del
derecho de crédito incorporado. (...) Por tanto, el articulo 7, apartado 2, de la Directiva 94/19,
en relacion con el punto 12 del anexo I de dicha Directiva (...) deben interpretarse en el
sentido de que los Estados miembros pueden excluir de la garantia prevista (...) los
certificados de deposito emitidos por una entidad de crédito, si tienen caracter de titulos
transmisibles, (...) sin que sea necesario asegurarse de que (...) presentan todas las
caracteristicas de un instrumento financiero en el sentido de la Directiva 2004/39. (...)
Habida cuenta de las definiciones de los conceptos de «depoésito» y de «instrumento»
contenidas en las Directivas 94/19 y 97/9, respectivamente, (...) un mismo instrumento de
deuda puede estar comprendido simultdneamente dentro de los dos conceptos y, por tanto,
dentro del ambito de aplicacion de esas dos Directivas. (...) Mientras que el articulo 7,
apartado 2, y el anexo I de la Directiva 94/19 prevén exclusiones basadas bien en el tipo de
depositante, bien en el tipo de depdsito, el articulo 4, apartado 2, de la Directiva 97/9
tnicamente contempla exclusiones en funcién del tipo de inversor. (...) Cuando las deudas de
una entidad de crédito puedan estar comprendidas a la vez dentro del concepto de
«deposito», en el sentido de la Directiva 94/19, y del de «instrumento», en el sentido de la
Directiva 97/9, pero el legislador nacional ha hecho uso de la facultad prevista en el punto 12
del anexo I de la Directiva 94/19 de excluir esas deudas del sistema de proteccion previsto en
esa ultima Directiva, tal exclusion no puede dar lugar a que las referidas deudas sean también
excluidas del sistema de proteccion previsto en la Directiva 97/9, salvo cuando se retinan los
requisitos contemplados en el articulo 4, apartado 2, de esta dltima. (...) Los articulos 2,
apartado 2, y 4, apartado 2, de la Directiva 97/9 deben interpretarse en el sentido de que se
oponen a una normativa nacional (...) que hace depender la posibilidad de beneficiarse del
sistema de indemnizacion previsto en esa Directiva del hecho de que la entidad de crédito de
que se trate haya transferido o utilizado los fondos o los titulos en cuestion sin el
consentimiento del inversor. (...) Al aplicar el Derecho nacional, el 6rgano jurisdiccional
nacional que debe interpretarla esta obligado a hacer todo lo posible (...) para (...) alcanzar el
resultado a que se refiere la Directiva (...). En el supuesto de que tal interpretacion (...) no sea
posible, (...) en todos aquellos casos en que las disposiciones de una directiva, (...) no estén
sujetas a condicién alguna y sean suficientemente precisas, los particulares estan legitimados
para invocarlas ante los 6rganos jurisdiccionales nacionales contra el Estado miembro, bien
cuando éste no haya adaptado el Derecho nacional a la Directiva dentro de los plazos
senalados, bien cuando haya hecho una adaptacion incorrecta (...). La Directiva 97/9 es, (...)
lo bastante clara, precisa e incondicional para poder ser invocada directamente por los
particulares. (...) El 6rgano jurisdiccional remitente, en la medida en que considere que en los
litigios principales se invoca dicha Directiva contra un organismo que cumple los requisitos
exigidos para que puedan oponérsele las disposiciones de la referida Directiva, esta obligado
a no aplicar una disposicion nacional (...) que hace depender la posibilidad de beneficiarse
del sistema de indemnizacion previsto en esa misma Directiva del hecho de que la entidad de
crédito de que se trate haya transferido o utilizado los fondos o los titulos en cuestion sin el
consentimiento del inversor.”

Texto completo de la sentencia
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