
 

                                                                                                                                                 

SWAPS 

Nulidad por error 

STS, Sala de lo Civil, Pleno, Madrid, del 20 de enero de 2014, recurso: 879/2012, Ponente 
Excmo. Sr. D. Ignacio Sancho Gargallo, Presidente: Excmo. Sr. D. Francisco Marín Castán.  

Nulidad por error (Estimación) – Asimetría informativa en la contratación 
financiera – Deberes de información y buena fe contractual – Evaluación de la 
conveniencia y la idoneidad (sinopsis de Fernando Zunzunegui y Paloma 
Corbal)  

Nulidad por error: “El error (…) afecta a los concretos riesgos asociados con la 
contratación del swap. El hecho de que el apartado 3 del art. 79 bis LMV imponga a la 
entidad financiera que comercializa productos financieros complejos, como el swap (…) el 
deber de suministrar al cliente minorista una información comprensible y adecuada (…), que 
necesariamente ha de incluir "orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a tales 
instrumentos", muestra que esta información es imprescindible para que el cliente minorista 
pueda prestar válidamente su consentimiento. (…) El desconocimiento de estos concretos 
riesgos (…) pone en evidencia que la representación mental que el cliente se hacía de lo que 
contrataba era equivocada, y este error es esencial pues afecta a las presuposiciones que 
fueron causa principal de la contratación (…). El deber de información contenido en el 
apartado 3 del art. 79 bis LMV presupone la necesidad de que el cliente minorista a quien se 
ofrece la contratación de un producto financiero complejo como el swap de inflación conozca 
los riesgos asociados a tal producto, para que la prestación de su consentimiento no esté 
viciada de error (…). Para cubrir esta falta de información, se le impone a la entidad 
financiera el deber de suministrarla de forma comprensible y adecuada. (…) La existencia de 
estos deberes de información que pesan sobre la entidad financiera incide directamente 
sobre la concurrencia del requisito de la excusabilidad del error, pues si el cliente minorista 
estaba necesitado de esta información y la entidad financiera estaba obligada a 
suministrársela de forma comprensible y adecuada, el conocimiento equivocado sobre los 
concretos riesgos asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste el 
error, le es excusable al cliente.” 

Asimetría informativa en la contratación financiera: “Ordinariamente existe 
una desproporción entre la entidad que comercializa servicios financieros y su 
cliente, salvo que se trate de un inversor profesional. La complejidad de los 
productos financieros propicia una asimetría informativa en su contratación, lo 
que ha provocado la necesidad de proteger al inversor minorista no 
experimentado en su relación con el proveedor de servicios financieros. Como 
se ha puesto de manifiesto en la doctrina, esta necesidad de protección se 
acentúa porque las entidades financieras al comercializar estos productos, 
debido a su complejidad y a la reseñada asimetría informativa, no se limitan a su 
distribución sino que prestan al cliente un servicio que va más allá de la mera y aséptica 
información sobre los instrumentos financieros, en la medida en que ayudan al cliente a 
interpretar esta información y a tomar la decisión de contratar un determinado producto.” 
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Deberes de información y buena fe contractual: “Para entender bien el alcance de la 
normativa específica, denominada MiFID (…), de la que se desprenden específicos deberes de 
información por parte de la entidad financiera, debemos partir de la consideración de que 
estos deberes responden a un principio general: todo cliente debe ser informado por el 
banco, antes de la perfección del contrato, de los riesgos que comporta la operación 
especulativa de que se trate. Este principio general es una consecuencia del deber general de 
actuar conforme a las exigencias de la buena fe, que se contiene en el art. 7 CC y en el derecho 
de contratos (…). Este genérico deber de negociar de buena fe conlleva el más concreto de 
proporcionar a la otra parte información acerca de los aspectos fundamentales del negocio, 
entre los que se encuentran en este caso los concretos riesgos que comporta el producto 
financiero que se pretende contratar.” 

Evaluación de la conveniencia y la idoneidad: “(…) Las entidades financieras deben 
valorar los conocimientos y la experiencia en materia financiera del cliente, para precisar qué 
tipo de información ha de proporcionársele en relación con el producto de que se trata, y en 
su caso emitir un juicio de conveniencia o de idoneidad. La entidad financiera debe realizar al 
cliente un test de conveniencia (…) cuando se prestan servicios que no conllevan 
asesoramiento. (…) Los casos en que el prestatario del servicio opera como simple ejecutante 
de la voluntad del cliente, previamente formada. Este test valora los conocimientos (estudios 
y profesión) y la experiencia (frecuencia y volumen de operaciones) del cliente, con la 
finalidad de que la entidad pueda hacerse una idea de sus competencias en materia 
financiera. Esta evaluación debe determinar si el cliente es capaz de comprender los riesgos 
que implica el producto o servicio de inversión ofertado o demandado, para ser capaz de 
tomar decisiones de inversión con conocimiento de causa. (…) Estas exigencias propias del 
test de conveniencia son menores que cuando debe valorarse la idoneidad del producto 
conforme (…). El test de idoneidad opera en caso de que se haya prestado un servicio de 
asesoramiento en materia de inversiones o de gestión de carteras mediante la realización de 
una recomendación personalizada. La entidad financiera que preste estos servicios debe 
realizar un examen completo del cliente, mediante el denominado test de idoneidad, que 
suma el test de conveniencia (…) a un informe sobre la situación financiera (ingresos, gastos 
y patrimonio) y los objetivos de inversión (duración prevista, perfil de riesgo y finalidad) del 
cliente, para recomendarle los servicios o instrumentos que más le convengan. (…) Sobre la 
base de la apreciación legal de la necesidad que el cliente minorista tiene de 
conocer el producto financiero que contrata y los concretos riesgos que lleva 
asociados, y del deber legal que se impone a la entidad financiera de 
suministrar a dicho cliente una información comprensible y adecuada sobre 
tales extremos, para salvar la asimetría informativa que podía viciar el 
consentimiento por error (…) la omisión del test que debía recoger esta valoración, si bien no 
impide que en algún caso el cliente goce de este conocimiento y por lo tanto no haya padecido 
error al contratar, lleva a presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el 
producto contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento. Por eso la ausencia 
del test no determina por sí la existencia del error vicio, pero sí permite presumirlo.” 

Texto completo de la sentencia 
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