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OMISION DE DEBERES PRECONTRACTUALES DE
INFORMACION: PRESUPUESTOS Y REMEDIOS®

PRE-CONTRACTUAL INFORMATION DUTIES OMISSION: PREMISES AND
REMEDIES

ALEJANDRO ARAQUE GARCIA™

Resumen: El Tribunal Supremo ha concretado las vias anulatoria y resarcitoria como alternativas
para solventar la omision de los deberes de informacion legalmente exigibles en la adquisicion
de productos financieros, descartando de plano el remedio resolutorio. Este trabajo pretende
sistematizar esta respuesta jurisprudencial, comparandola con la doctrina que ha analizado el
campo de la responsabilidad precontractual y sus consecuencias, a pesar de la falta de regulacion
positiva.

Palabras clave: responsabilidad precontractual, resarcimiento, anulabilidad, resolucion.

Abstract: The Supreme Court has specified either annullability or damages as alternatives for
overcoming the omission of the legally required information duties in the acquisition of financial
products, dismissing outright the remedy of termination of the contract. This paper aims to
systematise this jurisprudential response, comparing it with the doctrine that has analysed the field
of pre-contractual liability and its consequences, despite the lack of positive regulation.
Keywords: precontractual liability, damages, annullability, termination.
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114 ALEJANDRO ARAQUE GARCIA

I. INTRODUCCION

Desde principios de siglo, se ha promovido una amplia comercializacion de instru-
mentos o productos financieros que ha tenido importantes consecuencias juridicas. El
Tribunal Supremo ha podido, en este sentido, pronunciarse a lo largo de los tltimos doce
afios sobre algo hasta entonces poco planteado en la practica de nuestro pais: la infraccion
de deberes precontractuales en un contrato perfeccionado. La doctrina alemana se refiere
a esta situacion con el término contrato «desfavorable» (ungiingstiger Vertrag), porque,
seguramente, no se habria concluido o, al menos, se habria hecho con otras condiciones, si
el perjudicado hubiera sido informado adecuadamente '

El objeto de esta investigacion es aprovechar la abundante jurisprudencia de productos
financieros para analizar la respuesta del Tribunal Supremo. Por un lado, desde una perspec-
tiva positiva, se han delimitado dos vias alternativas —anulabilidad y resarcimiento— para
solucionar los problemas derivados de estos casos. Por otro, desde una perspectiva negativa,
se ha declarado la imposibilidad de acudir a la resolucion contractual del articulo 1124 CC2.

La estructura del trabajo consta de las siguientes partes. Primeramente, partiré de un
supuesto de hecho comun a los casos resueltos sobre esta materia, para incidir después
en los deberes precontractuales de informacidn y su evolucion en la regulacion positiva,
especialmente en lo que al influjo de la Unidn Europea se refiere. En segundo lugar, estu-
diaré las consecuencias juridicas, tanto desde el plano teorico de la culpa in contrahendo
o responsabilidad precontractual, como de las vias seguidas por la jurisprudencia, ante la
carencia de una solucion concreta y directa en nuestro Codigo. Por tltimo, desarrollaré los
argumentos a favor y en contra del remedio resolutorio en este tipo de casos®. En particular,
he considerado oportuno recurrir tanto a los textos de soft law mas extendidos en nuestro

' LOOSCHELDERS, D., Schuldrecht. Aligemeiner Teil, 21. Auflage, Miinchen (Vahlen), 2023, § 8.14-15,
también utiliza el término «desventajoso» (nachteilig).

2 Para una temprana identificacion de esta casuistica y su interesante analisis juridico, vid. RODRIGUEZ-
ROSADO, B., «Omision de deberes de informacion en productos financieros: jun supuesto de responsabilidad
precontractual sin nulidad?», Almacén de Derecho, entrada de blog de 5 de enero de 2021. Disponible en:
<https://almacendederecho.org/omision-de-deberes-de-informacion-en-productos-financieros-un-supuesto-de-
responsabilidad-precontractual-sin-nulidad>. [Consultado el 23/12/2024].

3 Respecto al término de «remedios», senala MORALES MORENO, A. M., «Es posible construir
un sistema precontractual de remedios? Reflexiones sobre la Propuesta de modernizacion del derecho de
obligaciones y contratos en el marco del Derecho europeo», en: ALBIEZ DOHRMANN, K. J. (coord.), Derecho
privado europeo y modernizacion del Derecho contractual en Esparia, Barcelona (Atelier), 2011, p. 402, que,
pese a no tener «arraigo historico en nuestro ordenamiento ni en la tradicion juridica continental, [...] tiene la
ventaja de su flexibilidad [...]. Permite incluir tanto las pretensiones como los derechos potestativos». Creo, sin
embargo, que debe limitarse su uso en el ambito contractual para la exigencia del cumplimiento (arts. 1096 y
1124 11 CC) y la declaracion de la resolucion (art. 1124 CC), ya que stricto sensu solo estas figuras «remediany
el incumplimiento, aunque en sentido diverso: aquella persigue la prestacion debida in natura, mientras que
esta pretende la desvinculacion de las partes. La indemnizacion de dafios y perjuicios, por el contrario, requiere
un dafio para poder resarcirlo (vid. II1.2). Con todo, a mi juicio resulta mas acorde con la redaccion del Codigo
referirnos a dichos medios de tutela del acreedor utilizando los términos de «acciones» o «pretensionesy.
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Omision de deberes precontractuales de informacion: presupuestos y remedios 115

ambito, como a las Propuestas de modificacion de Codigo Civil (en adelante, PMCC), que
reflejan de alguna forma el estado mas actual de la cuestion. A ello afiadiré las voces de la
doctrina —minoritaria pero, no por ello, menos relevante— que abogan por un replanteamiento
de la doctrina jurisprudencial, en tanto el Cédigo no opte por la via de la ineficacia o del
incumplimiento.

II. SUPUESTO DE HECHO: DEBERES DE INFORMACION EN LA
COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS

El elevado niimero de casos relacionados con la compraventa de productos o instru-
mentos financieros que el Tribunal Supremo ha analizado en casacion durante la tltima
década muestra una notable heterogeneidad, tanto objetiva como subjetiva®. En lineas
generales, puede decirse que su esquema factico es el siguiente: un inversor contrata un
producto financiero cualquiera, bien porque decide optar por esta via de ahorro-rentabilidad,
bien porque la entidad financiera se lo ofrece’. En ambas situaciones, sin embargo, el ban-
co omite la informacion que legalmente le corresponde prestar antes de la adquisicion del
producto. Pasado un cierto tiempo, y, sin perjuicio de algin eventual desembolso positivo,
el cliente se da cuenta de que el producto financiero arroja cuantiosas pérdidas y termina
demandando al banco para recuperar su inversion®.

El nucleo de la cuestion litigiosa radica en la informacion a facilitar por la entidad fi-
nanciera como elemento valiosisimo para todos los agentes que intervienen en una economia

4+ ESPLUGUES GARCiA, J., «Algunas notas sobre los remedios frente al incumplimiento contractual en

la comercializacién defectuosa de productos financieros», en: MARTI MIRAVALLS, J. (coord.) y GONZALEZ
CASTILLA, F. (dir.), Contratacion Empresarial y Derecho Privado, Valencia (Tirant lo Blanch), 2023, p.
796, cifra el total de casos en mas de ciento ochenta. Una muestra significativa puede consultarse en CORPAS
PASTOR, L., «Deberes de informacion de las entidades financieras», Revista Critica de Derecho Inmobiliario,
num. 798, 2023, pp. 2523 y 2532-2533.

5 Como afirma MARTIN FABA, J. M., «Inexistencia de transaccion y de renuncia a ejercitar la accion de
responsabilidad contractual por incumplimiento de la entidad de su obligacion de informar sobre los riesgos
de un swap. Comentario a la STS 648/2022, de 6 de octubre», Revista Cuadernos Civitas de Jurisprudencia
Civil, num. 121, 2023 (consultada la version online, no paginada), «esta doctrina se aplica no solo a los casos
en que el producto adquirido conlleva una inversion [...], sino también cuando se contrata un swap, en el
que propiamente no cabe hablar de una inversion de tal clase». Por el objeto de esta investigacion, omitiré el
interesante analisis de los variados productos financieros que encontramos en las sentencias relativas a esta
materia. Para un analisis de los mas comunes y su caracterizaciéon como productos financieros de alto riesgo,
vid. DE LA FUENTE NUNEZ DE CASTRO, M. S., «Comercializacion de productos financieros complejos:
responsabilidad por omision de los deberes conductuales derivados de la buena few, Revista Internacional de
Doctrina y Jurisprudencia, vol. 26, 2021, pp. 83-86.

¢ No es baladi recordar que todas las grandes corporaciones bancarias espafiolas han sido condenadas
por el Tribunal Supremo a la restitucion de prestaciones cobradas, al menos en lo que a contratos de swap se
refiere, tal y como ha constatado RODRIGUEZ-ROSADO, B., «Cinco afios de jurisprudencia del Tribunal
Supremo sobre contratos swap», Revista Doctrinal Aranzadi Civil-Mercantil, ntm. 4, 2018 (consultada la
version online, no paginada).
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116 ALEJANDRO ARAQUE GARCIA

tan inmediata como la actual. En particular, para los inversores, supone poder conocer los
posibles riesgos y beneficios y, en consecuencia, asumir un determinado nivel de incerti-
dumbre respecto a la posibilidad de recuperar la cantidad invertida.

Juridicamente, esto se traduce en los llamados deberes precontractuales de informa-
cion, fundamentados en el principio general de informar, que se deduce de la buena fe (art.
7 CC)’. Como afirma Gémez Calle?,

«la buena fe genera deberes de conducta leal entre las partes, no solo en la
ejecucion del contrato —como expresamente establece el art. 1258 CC— sino
también en la etapa previa a su celebracion, integrando las previsiones legales
sobre este punto».

En el ambito de los productos financieros, la materia de los deberes de informacion
—ya de por si compleja, por la parquedad del Codigo Civil- parece a priori simplificada
por su delimitacion normativa, asi como de las severas consecuencias de su contravencion.
En la practica, sin embargo, esta simplificacion no se materializa. La rapida evolucion del
sector bancario ha supuesto una continua ampliacion y actualizacion de la regulacion de
los deberes de informacion; y, en lo que se refiere a las consecuencias juridicas de su in-
observancia, encontramos una remision al ordenamiento interno de los Estados miembros
para los efectos sobre los contratos especificos de los inversores perjudicados. El problema
estd en que, por la novedad del supuesto —infraccion precontractual que afecta al contrato
ya perfeccionado y que ha desplegado sus efectos— los ordenamientos nacionales carecen
de una soluciodn directa, como veremos para el caso de Espafia.

El origen de la regulacion positiva de los deberes de informacion se encuentra en la
preocupacion de la Union Europea por la construccion de un mercado financiero Unico,
materializada en un continuo impulso de concrecion y actualizacion. Destaca asi la Direc-
tiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa
a los mercados de instrumentos financieros (cominmente conocida como MiFID) que,
principalmente, buscaba solventar la asimetria informativa entre los comercializadores de
productos financieros y sus adquirentes’. No obstante, respecto a nuestro pais, el Tribunal

7 STS 20 enero 2014 [RJ 2014\781]. En el mismo sentido, ASUA GONZALEZ, C. L, La culpa in
contrahendo. Tratamiento en el derecho alemdn y presencia en otros ordenamientos, Bilbao (Universidad del
Pais Vasco), 1989, pp. 253-254; CORPAS PASTOR, L., «Deberes de informacion de las entidades financierasy,
cit., p. 2528; y GARCIA RUBIO, M. P., La responsabilidad precontractual en el Derecho espaiiol, Madrid
(Tecnos), 1991, pp. 40-42.

8 GOMEZ CALLE, E., Los deberes precontractuales de informacion, Madrid (La Ley), 1994, p. 18.

% LOPEZ ALONSO, L. & GUILLEN MONGE, P., «Evolucién legal en los deberes de conducta y de
informacion en materia de contratacion de productos de inversiony, Actualidad Civil, nim. 4, 2017 (consultada
la version online, no paginada). Sin embargo, para un analisis de lo que califica como «evolucion y fracaso
del modelo de informacién general», vid. AGUERO ORTIZ, A. La evolucion de la normativa de proteccion a
los inversores y a los remedios aplicados a los contratos de inversion: de la ISD, Directiva 2003/71 y MIFID
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Omision de deberes precontractuales de informacion: presupuestos y remedios 117

Supremo indicéd que su incorporacion al Derecho espafiol «tan solo acentud las obligaciones
de dichas entidades [financieras] con respecto a sus clientes, pero no supuso una regulacion
realmente innovadora»'®. Asi, ya el articulo 5 del Anexo del RD 629/1993, de 3 de mayo,
sobre normas de actuacion en los mercados de valores y registros obligatorios, recogia la
necesidad general de informar a los clientes cuando pudiera ser relevante para la adopcion
de decisiones de inversion, asi como su concrecion material.

Con la trasposicion de las previsiones MiFID mediante la Ley 27/2007, de 19 de di-
ciembre, modificando la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (en adelante,
LMYV 1988), se impuso, por un lado, la categorizacion de clientes en profesionales o, en su
defecto, minoristas (art. 78 bis); y, por otro, la catalogacion de los servicios ofrecidos, segin
si podia apreciarse una relacion de asesoramiento de la entidad financiera para con el cliente
o0, por ¢l contrario, se trataba de una mera ejecucion de las 6rdenes del inversor (art. 79 bis
5,6y 7). Con todo, la frontera de esta distincion resultaba, en ocasiones, algo vaga, por lo
que el TJUE declaro que si la iniciativa parte de la entidad financiera, hay asesoramiento'2.

Las anteriores categorias permiten entender la importancia de la informacion en el
ambito de los productos financieros. Las coordenadas subjetivas —quién invierte— y teleo-
logicas —por qué ha decidido invertir—, condicionan los deberes de informacion exigibles.
La ley recoge dos formas de proporcionar la informacién legalmente exigible: el test de
conveniencia y el test de idoneidad (art. 79 bis LMV 1988)"3. El primero se aplica cuando
no hay un servicio que conlleve asesoramiento y consiste en valorar los conocimientos y
experiencia del cliente. A partir de sus competencias en materia financiera, la entidad pue-
de decidir si es capaz de comprender los riesgos que implica el instrumento. El segundo
test opera cuando hay asesoramiento mediante recomendaciones por parte de la entidad y
exige realizar un examen completo al cliente. Ademas del anterior test, por tanto, se hace
un informe sobre la situacion financiera del potencial inversor y sus objetivos de inversion
para personalizar el servicio.

Esta configuracion legal de la informacion a proporcionar, adolece, sin embargo, de una
laguna legal. Se establece a quién y sobre qué se debe informar, pero no como. Gracias, no

a los nuevos estandares jurisprudenciales, MIFID II, MIFIR, PRIIPS, Reglamento 2017/1129 y las circulares
y ordenes esparioles, Navarra (Aranzadi-Thomson Reuters), 2020, pp. 53-150.

10" SSTS 16 septiembre 2015 [RJ 2015\5013] y 19 febrero 2018 [RJ 2018\539].

" LOPEZ ALONSO, L. & GUILLEN MONGE, P., «Evolucion legal en los deberes de conducta y de
informacion en materia de contratacion de productos de inversiény, cit. (consultada la version online, no
paginada). La regulacion vigente a dia de hoy se encuentra en el RD Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (en adelante, TRLMYV). Asi, el art.
203 recoge las clases de clientes y los desarrolla en los preceptos siguientes; mientras que los arts. 213 y 214
condicionan los modos de proporcionar la informacion a los servicios que preste la entidad financiera.

12 STJUE 30 mayo 2013 [TJCE 2013\142], caso Genil 48 S.L.

13 Por todas, STS 20 enero 2014, FJ 8, [RJ 2014\781]. Los vigentes arts. 209 a 220 TRLMYV recogen los
deberes de informacion, la evaluacion de la idoneidad (art. 213) y conveniencia (art. 214), ademas de otras
obligaciones de conducta exigibles a las entidades que presten servicios y actividades de inversion.
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obstante, a la abundante casuistica que ha llegado en casacion al Tribunal Supremo puede
extraerse que las entidades financieras tienen una verdadera obligacion activa —y no de
mera disponibilidad— de proporcionar la informacion legalmente requerida con suficiente
antelacion y de forma clara, correcta, completa o suficiente y precisal®.

Estrechamente relacionado con lo anterior, también encontramos una delimitacion
negativa, es decir, supuestos en los que el Tribunal Supremo ha rechazado el cumplimiento o
la justificacion de la omision de los deberes de informacion por parte de la entidad financiera.
En efecto, estas entidades financieras han alegado, por ejemplo, la inclusion de condiciones
generales en el contrato del producto financiero, el envio de correos electronicos sobre su
efectiva adquisicion o evolucion periodica, la disponibilidad de los empleados del banco
para responder cuantas preguntas se les formularan o la simple remision a la web de la
entidad para consultar la informacion deseada'®. En el mismo sentido, aunque refiriéndose
al inversor perjudicado, se ha pretendido demostrar su conocimiento en la materia por ser
empresario, poseer un patrimonio considerable, haber realizado algunas inversiones previas
o hasta hacerse acompanar por un asesor laboral y contable. El éxito de estas alegaciones,
sin embargo, ha sido escaso, pues el Tribunal Supremo ha declarado que ninguna de estas
circunstancias permite enervar el hecho objetivo del incumplimiento del estdndar informa-
tivo y, como consecuencia su respuesta juridica, que paso a analizar'e.

III. CONSECUENCIA JURIDICA: DE LA RESPONSABILIDAD
PRECONTRACTUAL A LAANULABILIDAD O RESARCIMIENTO

Tras analizar el supuesto de hecho de la comercializacion de productos financieros
y destacar la relevancia de los deberes de informacion legalmente exigibles, corresponde
avanzar hacia la solucion o soluciones ante su contravencion o infraccion. Su construccion
y delimitacion se han visto facilitadas, en gran medida, por la fuerte coherencia doctrinal
interna que encontramos en este ambito, como ha destacado el profesor Rodriguez-Rosado'’.

Veremos, en primer lugar, la construccion progresiva de la responsabilidad precontrac-
tual, asi como su relativamente reciente importacion a Espafia. Asimismo, se examinara el
creciente interés de nuestra doctrina en esta categoria, cuya influencia ha dejado su huella
en la reciente PMCC 2023.

En segundo lugar, desarrollaré las vias que el Tribunal Supremo ha delimitado para
estos casos de comercializacion de productos financieros. Dado que nuestro Codigo Civil
carece de un articulo expreso que aborde el supuesto de hecho infraccion de deberes precon-

14 SSTS 18 abril 2013 [RJ 2013\3387] y 16 septiembre 2015 [RJ 2015\5013].

15 SSTS 12 enero 2015 [RT2015\608], 16 noviembre 2016 [RT2016\6302] y 19 febrero 2018 [RJ 2018\539].

16 SSTS 18 abril 2013 [RJ 2013\3387] y 8 febrero 2021 [RJ 2021\410].

17 RODRIGUEZ-ROSADO, B., «Cinco afios de jurisprudencia del Tribunal Supremo sobre contratos
swapy, cit. (consultada la version online, no paginada).

RJUAM, n.° 52, 2025-1I1, pp. 113-140 ISSN: 1575-720-X



Omision de deberes precontractuales de informacion: presupuestos y remedios 119

tractuales en contratos perfeccionados, dice la jurisprudencia que puede procederse desde
dos perspectivas: anulabilidad, desde la ineficacia del contrato; y resarcimiento contractual,
desde su incumplimiento'®. Logicamente, ambas instituciones estan pensadas para una tutela
distinta, pero, a falta de una modificacion legislativa, parece que el perjudicado debe seguir
disponiendo de la opcion para elegir una u otra'.

1. Sistematizacion de la responsabilidad precontractual o culpa in contrahendo

La culpa in contrahendo viene a romper el esquema clasico que identificaba la solucion
juridica en funcién del momento en que se producia el problema litigioso. Para cuestiones
previas a la perfeccion del contrato, se recurria a la invalidez, mientras que para las poste-
riores, la via era el incumplimiento.

Como explica la profesora Astia Gonzalez?, la construccion de lo que hoy conocemos
indistintamente como responsabilidad precontractual o culpa in contrahendo se hizo en
tres etapas. La concepcion originaria procede de Jhering —finales del siglo XIX, por tan-
to—y se referia exclusivamente al resarcimiento de quien sufre un contrato nulo mediante
el término culpa in contrahendo. Poco después, Leonhard, bajo la expresion Verschulden
beim Vertragsschluss (culpabilidad en la celebracion del contrato), englob6 aquellos su-
puestos en que, pese a la validez del contrato perfeccionado, podia existir responsabilidad
por una previa violacion de las obligaciones precontractuales. Finalmente, en 1914, Siber
logra la confluencia de ambas expresiones para referirse al momento de la causa del dafo
cuya reparacion se exige: antes de la perfeccion del contrato. A partir de ese momento ya
se comienza a hablar de una tinica responsabilidad derivada de comportamientos lesivos
durante la preparacion del contrato, si bien la jurisprudencia alemana se demord casi una
década en la incorporacion de dicha doctrina a sus sentencias?'.

Por lo que respecta a nuestro Codigo, el silencio acerca de los eventos previos a la
perfeccion del contrato puede explicarse por su redaccion tardia a finales del siglo XIX, a
imagen de otros textos legislativos civiles de nuestro ambito cercano. No obstante, doctrina
y jurisprudencia han identificado algunos pocos preceptos que, o bien se refieren expresa-

18 Para un interesante analisis critico de esta «jurisprudencia creativa y formalista» que lleva a una cierta

inseguridad juridica, vid. AGUERO ORTIZ, A. La evolucién de la normativa de proteccién a los inversores
v a los remedios aplicados a los contratos de inversion: de la ISD, Directiva 2003/71 y MIFID a los nuevos
estandares jurisprudenciales, MIFID II, MIFIR, PRIIPS, Reglamento 2017/1129 y las circulares y ordenes
espaiioles, Navarra (Aranzadi-Thomson Reuters), 2020, pp. 324-325.

1 BASOZABAL ARRUE, X., «En torno a las obligaciones precontractuales de informaciony, Anuario
de Derecho Civil, vol. 62, nim. 2, 2009, pp. 708-709; y FENOY PICON, N., «La modernizacion del régimen
del incumplimiento del contrato: propuestas de la Comision General de Codificacion. Parte Primera: aspectos
generales, el incumplimientoy», Anuario de Derecho Civil, vol. 63, num.1, 2010, p. 125.

20 ASUA GONZALEZ, C. 1., La culpa in contrahendo. Tratamiento en el derecho alemdn y presencia en
otros ordenamientos, cit., pp. 25-29 y 40-48.

2l GARCIA RUBIO, M. P,, La responsabilidad precontractual en el Derecho espaiiol, cit., p. 33.
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mente a la fase precontractual, o bien son extrapolables a ella?. Para el primer caso, por
ejemplo, el articulo 1270 II CC, relativo al dolo incidental, solo obliga a la indemnizacion
de dafios y perjuicios, mientras que el causal permite la anulacion del contrato; y, para el
segundo, el articulo 1902 CC configura un sistema de clausula general de responsabilidad
por acto ilicito, a falta de contrato®.

Elinterés doctrinal en nuestro pais por la responsabilidad precontractual puede decirse
que comienza a mediados del siglo pasado, si bien solo abordandola parcialmente y con
especial énfasis en la ruptura de los tratos preliminares?. Seran las profesoras Asta Gonzalez
y Garcia Rubio quienes aporten una vision de conjunto, tanto desde el punto de vista com-
parado, como respecto a nuestro ordenamiento. A efectos de este estudio, interesa sefialar la
comun opinion de estas autoras sobre la multiplicidad de clasificaciones dentro de la genéri-
ca categoria de la responsabilidad precontractual. La fase previa al contrato concita distintos
y variados supuestos con la misma ubicacion temporal®®. Para este analisis he optado por
seguir la division tripartita, que permite abarcar gran parte de los casos que han llegado a
nuestros tribunales. Pueden asi distinguirse la ruptura injustificada de las negociaciones, la
responsabilidad por la declaracion de invalidez de un contrato y la responsabilidad nacida
de la violacion de los deberes precontractuales cuando hay un contrato valido®.

En las dos primeras situaciones, la via extracontractual parece clara y no necesita de
una solucion legislativa expresa, segiin opinion mayoritaria de la doctrina?’. Para el tercer
caso, sin embargo, se admiten soluciones tan dispares como la ineficacia y el incumpli-

2 GARCIA RUBIO, M. P, «La responsabilidad precontractual», en: BLANCO MARTINEZ, E. y
MORALES MORENO, A. M (coord.), Estudios de Derecho de contratos, Madrid (BOE), 2022, p. 363.

2 Sin perjuicio de las discusiones doctrinales sobre la doctrina de la unidad de culpa y la yuxtaposicion
entre responsabilidad contractual y extracontractual.

% GARCIARUBIO, M. P., «La responsabilidad precontractual en la propuesta de modificacién del derecho
de obligaciones y contratosy, Anuario de Derecho Civil, vol. 64, nim.4, 2010, p. 1623. Una pequeiia muestra la
encontramos en los trabajos de ALONSO PEREZ, M., «La responsabilidad precontractualy, en Revista Critica
de Derecho Inmobiliario, nim. 485, 1971, pp. 859-922; o MANZANARES SECADES, A., «La naturaleza de
la responsabilidad precontractual o culpa in contrahendo», Anuario de Derecho Civil, vol. 38, nim. 4, 1985,
pp- 979-1010.

35 ASUA GONZALEZ, C. I, La culpa in contrahendo. Tratamiento en el derecho alemdn y presencia en
otros ordenamientos, cit., p. 85.

% GARCIA RUBIO, M. P., La responsabilidad precontractual en el Derecho espaiiol, cit., pp. 93-94;
y GARCIA RUBIO, M. P. & OTERO CRESPO, M., «La responsabilidad precontractual en el Derecho
contractual europeow, Indret, nim. 2, 2010, p. 33. Mas recientemente, VALES DUQUE, P., La responsabilidad
precontractual, Madrid (Reus), 2012.

27 ASUA GONZALEZ, C. I., «Responsabilidad en la formacion del contrato (responsabilidad
precontractual)» en: PARRA LUCAN, M. A. (coord.), Negociacion y perfeccion de los contratos, Pamplona
(Thomson Reuters Aranzadi), 2014, p. 143; y PANTALEON PRIETO, F., «Responsabilidad precontractual:
propuestas para de regulacion para un futuro Codigo Latinoamericano de Contratos», Anuario de Derecho
Civil, vol. 64, nim. 3, 2011, p. 902, consideran que de nuestro sistema de clausula general de responsabilidad
extracontractual se deduce que no hay razon para recurrir al artificio al que recurren ordenamientos como
el aleman para salvar la regla de la no resarcibilidad de los dafos puramente patrimoniales que no han sido
causados dolosamente.
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miento?®. Como la comercializacion de productos financieros ha dado la ocasion al Tribunal
Supremo para aplicar y consolidar la via juridica adecuada, me remito al siguiente apartado
para su desarrollo.

El interés doctrinal respecto a la responsabilidad precontractual ha ido en aumento en
los Gltimos afos, hasta cristalizar en la PMCC 2023. Su antecedente de 2009, sin embargo,
no abord¢ la materia directamente ni con la nitidez que se esperaba, como sefial6 la profesora
Garcia Rubio®. Sus articulos 1298 y 1300 recogen la posibilidad de seguir la via anulatoria,
bien por error, bien dolo, pero guardan silencio respecto a la posibilidad de solicitar la in-
demnizacion por la anulacion de contrato, asi como la compatibilidad, incompatibilidad o
—lo que quiza seria mas deseable— preferencia, respecto a los remedios al incumplimiento®°.

La PMCC 2023, a diferencia de su antecesora, ofrece un marco mas claro para la ma-
teria precontractual. Asi, la seccion primera del Capitulo II del Titulo II, de los contratos,
se denomina «deberes precontractuales» y regula los casos de ruptura de las negociaciones

% VALES DUQUE, P., La responsabilidad precontractual, cit., pp. 244-245. Por lo general, los profesores
ya citados suelen centrarse en la discusion de la naturaleza contractual (ASUA GONZALEZ, BASOZABAL
ARRUE) o extracontractual (GARCIA RUBIO, GOMEZ CALLE, OTERO CRESPO, PANTALEON PRIETO)
de la indemnizacion. Conviene destacar la propuesta del profesor PANTALEON PRIETO, F., «Responsabilidad
precontractual: propuestas para de regulacion para un futuro Cédigo Latinoamericano de Contratosy, cit, pp.
917 y ss., que considera que en este tipo de casos se debe «indemnizar a la otra parte en la medida necesaria
para dejarla en la situacion en la que se habria encontrado si, al tiempo de contratar, hubiera contado con la
informacion debida o correcta». Los fundamentos de esta consideracion se remontan a Jhering, que distingue
dos términos para abordar la medida del cumplimiento: interés positivo y negativo. La primera se refiere a la
situacion en que el acreedor estaria, de haberse cumplido regularmente el contrato; mientras que la segunda define
la situacion en la que se encontraria de no haber contratado. Se encuentra muy extendido en la doctrina espaiiola
el uso de estas expresiones para medir el resarcimiento, cuando, como sabemos, en nuestro ordenamiento, la
accion de cumplimiento y la de dafios y perjuicios, pese a ser compatibles y compartir algunos presupuestos,
son auténomas y se refieren a una distinta tutela. Creo, por tanto, que puede haber un error de partida, si se habla
en general de «interésy, pretendiendo abarcar varios remedios, sin antes analizar los presupuestos de cada uno.
Volviendo a los casos de productos financieros, el profesor Pantaledn Prieto ha propuesto dos subcategorias
dentro de la medida del interés negativo para referirse a la categoria de responsabilidad precontractual que
estamos desarrollando, es decir, la de contrato valido en el que concurre una infraccion de deberes legalmente
exigibles antes de su perfeccion. Por un lado, la medida del interés contractual negativo, que pondria al acreedor
en la situacion en la que se habria encontrado si el contrato no se hubiera celebrado; y, por otro, la del interés
contractual positivo, para ponerle en la situacion en la que el acreedor se encontraria si el contrato se hubiera
celebrado con términos y condiciones mas favorables.

2 GARCIARUBIO, M. P, «La responsabilidad precontractualy, cit., p. 385. En el mismo sentido, FENOY
PICON, N., «La modernizacién del régimen del incumplimiento del contrato: propuestas de la Comision
General de Codificacion. Parte Primera: aspectos generales, el incumplimiento», cit., p. 124, que encuentra
este hecho sorprendente, dado el tratamiento por nuestros autores de la colision del error y el incumplimiento
a propdsito del contrato de compraventa.

% GARCIA RUBIO, M. P, «La responsabilidad precontractual», cit., pp. 386-388; y «La responsabilidad
precontractual en la propuesta de modificacion del derecho de obligaciones y contratosy, cit., p. 1642. Considero,
no obstante, que la definicién amplia de incumplimiento del art. 1188 PMCC 2009 permite abarcar estos casos
de responsabilidad precontractual por violacion de deberes legalmente exigibles antes de la perfeccion del
contrato y, por ello, podria acudirse a los distintos remedios al incumplimiento.
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(art. 1241), ruptura de la confidencialidad (art. 1242) y el incumplimiento del deber pre-
contractual de informar (art. 1243 CC). Centrandonos en este Gltimo, por el objeto de este
analisis, se reconoce el derecho del perjudicado a anular el contrato y a exigir indemnizacion
de dafios segun lo previsto en las secciones segunda y cuarta del Capitulo VII del mismo
titulo®!. Ademas, el sistema se termina de delimitar reconociendo la compatibilidad entre
los remedios de la nulidad y anulabilidad de los contratos y los fundados en el incumpli-
miento (art. 1309).

2. Dualidad de vias: anulabilidad y resarcimiento

En este apartado, abordaré la tercera categoria de la responsabilidad precontractual —
dentro de la division tripartita antes mencionada— a través de los casos de contratos validos
de adquisicion de instrumentos financieros, pese a (0 ademas de) un previo incumplimiento
de los deberes precontractuales de informacion®.

Nuestro Tribunal Supremo, partiendo de los indicios de la responsabilidad precontrac-
tual que hallamos en el Cédigo Civil, ha delimitado dos vias como solucion juridica de los
problemas precontractuales en contratos validos: la anulatoria o la resarcitoria®. El origen
de esta jurisprudencia puede situarse en la STS 20 enero 20143 y se deja a la eleccion del

31 Se permite la anulacion a la parte que «en el momento de celebrar el contrato padezca un error esencial

de hecho o de derecho», entendiéndose por esencial aquel error de «tal entidad que una persona razonable,
en la misma situacion que la parte contratante en error, no hubiera contratado o lo hubiera hecho en términos
sustancialmente diferentes» (art. 1293). Simultaneamente, se reconoce el derecho a indemnizar el dano sufrido,
por un lado, para poner a la parte legitimada, en la medida de lo posible, en la situacion en la que se encontraria
si no hubiera celebrado el contrato (art. 1306.1); y, por otra, aun manteniéndose el contrato (art. 1306.2 CC).
No parece, sin embargo, haber diferencias entre la primera alternativa indemnizatoria y la restitucion como
efecto natural de la anulabilidad. Distinto es que se pretenda indemnizar los dafios adicionales producidos por
el error. El uso de la definicion de interés negativo —que Jhering referia exclusivamente al cumplimiento, como
hemos visto— para la indemnizacion paralela a la anulacion, puede dar lugar a confusion, al menos en nuestro
ordenamiento, donde los conceptos de cumplimiento y dafio estan suficientemente delimitados.

2 PERTINEZ VILCHEZ, F., «Las consecuencias del incumplimiento de los deberes precontractuales
de informacion y evaluacion en la contratacion de productos de inversion: la improcedencia de la resolucion
por incumplimiento contractual. Comentario a la STS 13 septiembre 2017 (RJ 2017, 3756)», Cuadernos
Civitas de Jurisprudencia Civil, nam. 106, 2018, pp. 110-111, explica que la jurisprudencia descart6 que «la
consecuencia del incumplimiento de estos deberes de informacion y evaluacion pudiera ser la nulidad de pleno
derecho ex art. 6.3 CC del contrato realizado por contravencion de norma imperativa, pues aquellos deberes
no son normas que prohiban un determinado contenido contractual, sino normas que tratan de incidir en la
correcta formacion de voluntad, por lo tanto la contravencion de estos deberes no supone traspasar los limites
de la autonomia de la voluntad del art. 1255». Afiade también que la apreciacion de nulidad «traeria consigo
un indeseable automatismo, en virtud del cual, la omision de la informacion o de la evaluacion requerida en
la forma prevista comportaria la ineficacia del contrato, con independencia de la trascendencia que hubiera
tenido dicha omision en la correcta formacion de la voluntad».

3 GARCIA RUBIO, M. P, La responsabilidad precontractual en el Derecho espariol, cit., p. 39, califica
estos indicios como «huellas» de la responsabilidad precontractual en el Codigo Civil.

3% RJ 2014, 781.
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demandante el seguir una u otra via, segun la tutela del interés concreto que pretenda, de
acuerdo con su estrategia®®. En la practica, sin embargo, la caducidad de la accion de nu-
lidad obliga a optar por el remedio indemnizatorio*®. A continuacion me referiré a ambas
alternativas.

La anulabilidad por error vicio no constituye, segtin el Tribunal Supremo, una conse-
cuencia automatica o necesaria por el hecho de prestar informacion insuficiente o defectuo-
sa. Mas bien, puede presumirse cuando se haya omitido el test de informacion legalmente
exigible, al incidir directamente en la excusabilidad del error. El vicio del consentimiento
se produce, por tanto, por la falta de conocimiento sobre el producto contratado y sus con-
cretos riesgos,

«que determina en el inversor una representacion mental equivocada sobre el
objeto del contrato, pero no el incumplimiento por parte de la entidad financiera
del deberes de informar [...], pues pudiera darse el caso de que ese cliente concreto
ya conociera el contenido de esta informacion»?’.

Consecuentemente, si se logra demostrar que, pese a la omision de la informacion
legalmente exigible, el inversor sabia lo que contrataba, la opcion de la anulabilidad por
error vicio no sera viable. Ya en el primer apartado mencioné¢ las muchas circunstancias
que, con escaso éxito, las entidades financieras han alegado para tratar de librarse de las
consecuencias restitutorias de la accion de nulidad.

Junto a esta primera via del error, cabe la alternativa igualmente relevante del resarci-
miento, que se fundamenta en el articulo 1101 CC. Ante la carencia de una via o tratamiento
directos de la responsabilidad precontractual en el Cédigo Civil, el Tribunal Supremo ha
decidido situarla en sede contractual®®. Puede decirse, en consecuencia, que ha contractua-

35 No obstante, como reconoce BASOZABAL ARRUE, X., «En torno a las obligaciones precontractuales

de informaciony, cit., p. 707, «en los supuestos de violacion de obligaciones precontractuales de informacion
en los que cabe apreciar error, existe a menudo cierta dificultad en determinar de antemano cual es o deberia
ser el interés protegido: no haber contratado de haber conocido la informacion verdadera u omitida, o haber
contratado con dicha informacion, l6gicamente, en otros términosy.

3¢ Como recuerda la profesora FENOY PICON, N., Dolo, ventaja injusta y rescision por lesién en los
contratos, Madrid (BOE), 2023, 4.2: «aunque en el Codigo civil se emplea el término nulidad (arts. 1270 1,
1300, 1301, 1302 CC; 1265 CC), se trata de la accion de anulacion o anulabilidady.

37 SSTS 20 enero 2014, FJ 12, [RJ 2014\781], 7 julio 2014 [RJ 2014\3541], 19 febrero 2018 [RJ 2018\539].

3 FENOY PICON, N., Dolo, ventaja injusta y rescision por lesion en los contratos, cit., 4.3.2.1. Como
indica ESPLUGUES GARCIA, J., «Algunos criterios jurisprudenciales sobre la aplicacion de los remedios
contractuales frente a la incorrecta comercializacion de productos financierosy», Revista Aranzadi de Derecho
patrimonial, maim. 60, 2023, las consecuencias de la tutela otorgada por esta via son: plazo de prescripcion
de cinco afios, frente a los cuatro de caducidad de la accidon anulatoria; y evitar la prueba del error que llevo a
contratar y su caracter determinante para la contratacion, que implica una mayor subjetividad que el sistema
indemnizatorio. A modo de aclaracion respecto del concepto «responsabilidad contractual», me ajustaré a su
acepcion clasica para referirme, exclusivamente, a la accion contractual resarcitoria del art. 1101 CC (vid. STS
28 mayo 2024 [JUR 2024\160593]).
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lizado los deberes de informacion, diligencia y lealtad, a través del deber general de actuar
conforme a las exigencias de la buena fe (art. 7 CC)*.

Cabe ejercitar esta accion resarcitoria siempre que del incumplimiento de los deberes
de informacion legales derive el perjuicio que se pretenda indemnizar, que se identifica con
las pérdidas sufridas a partir de la inversion realizada. Incumplimiento, dafio y nexo causal,
por tanto, son los tres presupuestos exigidos para reconocer la indemnizacion.

En este sentido, puede citarse la STS 31 enero 2019%°, que expresa claramente la re-
lacion entre los presupuestos de la accion resarcitoria y da la clave para aplicar el articulo
1101 CC a estos casos de productos financieros:

«debe haber una relacion de causalidad entre el incumplimiento o cumplimiento
negligente y el dafio indemnizable. En el presente, el dafio es la pérdida parcial
del capital invertido en los resefiados bonos, determinada con sus respectivas
liquidaciones. Estas pérdidas son la consecuencia natural del cumplimiento
negligente del banco demandadoy.

Respecto al incumplimiento y al nexo causal, creo que, en ocasiones, el Supremo
ha introducido cierta dosis de confusion al combinarlos. En varios casos se afirma que
«el incumplimiento grave de los deberes exigibles [...] constituye el titulo juridico de
imputacion de responsabilidad por los dafios sufridos» o que «cabe atribuir al incumpli-
miento de los deberes [...], la consideracion de causa juridica del perjuicio sufrido»*!. El
incumplimiento, mas bien, constituye, a mi juicio, la causa fisica o empirica del dafio.
Su causa juridica (rectius, imputacion), de acuerdo con la doctrina introducida en nues-
tro pais por el profesor Pantale6n Prieto*?, haria referencia, en su vertiente objetiva, a
la posibilidad de ponerlo a cargo del deudor, puesto que no existe criterio alguno que lo
impida; y, —afladiria yo— en su vertiente subjetiva, a la culpa o negligencia que acompatfia
al incumplimiento.

Respecto al perjuicio cuyo resarcimiento se pretende, el inversor logicamente debera
probar su cantidad concreta porque, sin dafio, aunque con incumplimiento, no hay lugar a
la indemnizacion®. La determinacion del perjuicio no se limita al saldo negativo resultante

% GOMEZ CALLE, E., Los deberes precontractuales de informacién, cit., pp. 18 y ss; y las SSTS 20 enero
2014 [RJ2014\781] y 7 julio 2014 [RJ 2014\3541], se inclinan por la via del art. 7 CC, que parece preferible
a la alternativa de la integracion del art. 1258 CC. En contra, BERROCAL LANZAROT, A. 1., «Los deberes
de informacion en la comercializacion de productos de inversion. Las consecuencias de su incumplimiento»,
Revista de Derecho, empresa y sociedad (REDS), nim. 12,2018, p. 212.

4 RJ 2019, 388.

4 SSTS 18 abril 2013 [RJ 2013\3387] y 16 noviembre 2016 [RJ 2016\6302], respectivamente.

4  PANTALEON PRIETO, F., «Causalidad e imputacion objetiva», en Centenario del Cédigo Civil (1889-
1989), vol. 2, 1990, pp. 1561-1592.

4 SSTS 14 febrero 2018 [RJ 2018\469], 20 diciembre 2019 [RJ 2019\5126] y 28 mayo 2024 [JUR
2024\160593]. Para MORALES MORENO, A. M., «;Es posible construir un sistema precontractual de
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de las pérdidas, sino que habra que estar al efectivamente ocasionado, resultante de la com-
putacion de pérdidas y lucros producidos (art. 1106 CC)*. En otras palabras, podriamos
decir, el neto®.

Esta regla de la compensatio lucri cum damno, sin embargo, como sefiala la profesora
Quicios Molina*, encuentra su principal problema en su misma aplicacion pues, por un lado,
parece dudosa la conexion causal de los lucros y pérdidas compensables con el mismo hecho
generador del dano, a saber, la infraccion de los deberes precontractuales de informacion;
y, por otro, por lo que respecta a una comprension total del dafio efectivamente producido.

La primera objecion, a mi juicio, podria solventarse a imagen de la argumentacion del
resarcimiento de los dafos: si la causa del dafo es la infraccion de los deberes precontrac-
tuales legalmente exigibles, que ha provocado la contratacion desfavorable de un producto
financiero, también entendemos que la causa inmediata de los lucros es, 16gicamente, el

remedios? Reflexiones sobre la Propuesta de modernizacion del derecho de obligaciones y contratos en el
marco del Derecho europeoy, cit., p. 410, precisamente la falta de necesidad de probar el dafio es una ventaja
de la anulacion como remedio de efecto sanatorio o indemnizatorio (restitutio in integrum,).

# STS 14 febrero 2018 [RJ 2018\469]. El profesor ESPLUGUES GARCIA, J., «Algunas notas sobre los
remedios frente al incumplimiento contractual en la comercializacion defectuosa de productos financierosy,
cit., pp. 802-803, ha formulado dos dudas muy interesantes relativas a esta cuantificacion del dafno. Por un
lado, cuestiona el motivo por el que el Supremo realiza una compensacion global de beneficios y pérdidas, en
lugar de tener en cuenta cada producto individualmente; y, por otro, por qué no se considera todo el periodo
en que se han tenido los titulos, sino solo uno concreto.

4 Como excepcion, puede mencionarse la interesante STS 17 noviembre 2020 [RJ 2020\4608], que segiin
AGUERO ORTIZ, A. «Limitacion de la indemnizacion de dafios y perjuicios por la contratacién de un derivado
implicito: no alcanza a todas las limitaciones netas abonadas. Comentario a la STS niim. 615/2020 de 17
noviembre (RJ\2020, 4608)», Revista Cuadernos Civitas de Jurisprudencia Civil, nim. 116, 2021 (consultada
la version online, no paginada), es «la primera en ordenar una indemnizacion parcial que no alcanza el importe
total neto de las liquidaciones abonadas por el clientey. Se aparta asi de los precedentes que fijaban el quantum
indemnizatorio en el importe neto, con el fundamento de que no se habia informado, «exclusivamente, sobre
el coste de cancelacion del derivado y de su coste inicial negativo, de suerte que solo habria que indemnizar
los dafios causados por dicha omisiony.

4 QUICIOS MOLINA, M. S., «Intereses legales debidos por la entidad bancaria en caso de
incumplimiento del deber de informacion en contratos de adquisicion de obligaciones subordinadas
o participaciones preferentes. Comentario a la STS de 31 de enero de 2019 (RJ 2019, 387)», Revista
Cuadernos Civitas de Jurisprudencia Civil, nim. 111, 2019 (consultada la version online, no paginada); y
en «Incumplimiento de la obligacion de informacion en preferentes y subordinadas: han de descontarse los
rendimientos obtenidos por el cliente para valorar el dafio indemnizable. Comentario a la STS de 21 de julio
de 2020 (RJ 2020\2694)», Revista Cuadernos Civitas de Jurisprudencia Civil, nam. 115, 2021 (consultada
la version online, no paginada). Conviene mencionar una de estas sentencias sobre productos financieros
del Tribunal Supremo, de 5 de abril de 2019 (RJ 2019, 1276), en la que la profesora Quicios Molina ha
identificado una desviacion de la jurisprudencia homogénea de cuantificacion del perjuicio sufrido, a pesar de
haberse repetido en sentencias del mismo dia: «es tal el barullo causado por tanta litigiosidad sobre productos
financieros que [...] se permite al cliente retener las cantidades abonadas por Bankia como remuneracion
por las obligaciones subordinadas en concepto de indemnizacion de los dafios y perjuicios sufridos. [...]
Asi que este demandante, infatigable en sus reclamaciones, ha conseguido del Tribunal Supremo un premio
inmerecido a tenor de su propia jurisprudenciay.
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mismo producto financiero y, de forma mediata, los deberes de informacion infringidos. El
enlace causal, por tanto, no encontraria interrupcion alguna en ninguno de los dos casos?’.

La segunda objecion, por el contrario, se refiere a cuestiones que permanecen abiertas
en la cuantificacion del dafio, como la controvertida y dificil prueba del lucro cesante. Con-
sidero que es admisible su resarcimiento, al haberse fundamentado esta via en el articulo
1101 CC, sin perjuicio de la dificultad practica de demostrar que se habia hecho esperar
una concreta rentabilidad por parte de la entidad financiera. Como ejemplo aislado en la
jurisprudencia puede mencionarse la STS 15 febrero 2021, que parece abrir la puerta a su
concesion, siempre que se acredite que la entidad financiera le hubiera hecho esperar al
inversor un determinado rendimiento®.

No puede finalizar el anélisis de estas vias anulatoria y resarcitoria sin referirnos a
la diferencia entre la cuantia que el demandante pretende percibir y la que efectivamente
recibe. En teoria, deberia ser idéntica, pues las demandas de los perjudicados recurren
a peticiones subsidiarias para recuperar la misma cantidad monetaria®. Sin embargo,
los intereses que afectan a la pretension no son idénticos y afectan a la condena mone-
taria. Pueden diferenciarse asi, al menos, tres tipos de intereses, aparte los procesales
(art. 576 LEC)*: intereses remuneratorios, cobrados por el cliente durante los afios
en que disfrutd del producto financiero; intereses del capital perdido que podrian ha-
berse obtenido; e intereses moratorios, por impago de la indemnizacioén debida. Por el
juego de todos ellos, existen diferencias en las cuantias percibidas por el perjudicado.
Centrandonos en el segundo tipo, la jurisprudencia establece que se deben desde la
adquisicion del producto financiero, si se ha admitido la accion de nulidad (art. 1303
CC) o desde la interpelacion judicial, si se condena al deudor al resarcimiento por el
dafio fruto del incumplimiento.

47 Seria, por tanto, aplicacion del brocardo latino causa causae est causa causati (la causa de la causa es

causa de lo causado). Vid. DE AQUINO, S. T., Quaestiones disputatae 3, 1.

4% RJ 2021, 411. Sin embargo, ESPLUGUES GARCIA, I., «Algunos criterios jurisprudenciales sobre la
aplicacion de los remedios contractuales frente a la incorrecta comercializacion de productos financierosy,
cit., considera que el Tribunal Supremo en esta sentencia, ni descarta, ni admite la admision del lucro cesante.
Por su parte, la profesora DE LA FUENTE NUNEZ DE CASTRO, M. S., «Comercializacion de productos
financieros complejos: responsabilidad por omision de los deberes conductuales derivados de la buena fe»,
cit., p. 104, advierte que «en ningun supuesto es razonable que la cantidad indemnizatoria acumule no solo el
capital invertido, deducidas las pérdidas, sino también las expectativas de ganancias que este sujeto se hubiese
forjado sobre una creencia falsa ante la ausencia del cumplimiento o cumplimiento negligente del deber de
informacion precontractual por el deudor de la mismay.

4 QUICIOS MOLINA, M. S., «Incumplimiento de la obligacion de informacion en preferentes y
subordinadas: han de descontarse los rendimientos obtenidos por el cliente para valorar el dafio indemnizable.
Comentario a la STS de 21 de julio de 2020 (RJ 2020\2694)», cit. (consultada la version online, no paginada).

50 QUICIOS MOLINA, M. S., «Intereses legales debidos por la entidad bancaria en caso de incumplimiento
del deber de informacion en contratos de adquisicion de obligaciones subordinadas o participaciones preferentes.
Comentario a la STS de 31 de enero de 2019 (RJ 2019, 387)», cit. (consultada la version online, no paginada).
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IV. ELDISCUTIDO Y DISCUTIBLE REMEDIO RESOLUTORIO

En este tltimo epigrafe, abordaré la tercera via de defensa a la que han intentado acu-
dir los inversores cuyo patrimonio se ha visto mermado por la adquisicion de productos
financieros que no evolucionan como pensaban. Se trata de la accion resolutoria, que ha
sido excluida por el Tribunal Supremo desde 2017, aunque por motivos que no quedan del
todo claros, como explicaré en el primer apartado.

Seguidamente, me referiré a un caso que, sin duda, puede considerarse excepcional
—STS 2 junio 2022°'— al admitir la resolucion en un supuesto relacionado con la adquisicion
de acciones en la conocida oferta publica de Bankia, en 2011. Por tltimo, apoyandome en
textos de soft law y en la doctrina que ha estudiado esta materia, analizaré los argumentos
—tanto a favor como en contra— de esta accion del articulo 1124 CC para reconsiderar si esta
via es, cuando menos, posible; o, incluso, oportuna.

1. Doctrina del Tribunal Supremo

La imposibilidad de recurrir al remedio resolutorio en los casos de comercializacion
de productos financieros que estamos tratando se fija expresamente en la STS (Pleno) 13
septiembre 2017°2. En ella, la demandante solicitaba la nulidad del contrato de depdsito y
administracion que tenia con una entidad financiera y, subsidiariamente, la resolucion por
incumplimiento de la demandada. En ambos casos, ademas, pedia la restitucion reciproca
de las prestaciones.

En primera instancia se admitio la peticion resolutoria, al apreciarse la caducidad de
la accion principal. La Audiencia Provincial, sin embargo, estimo el recurso de la entidad
financiera demandada, al reconocer la experiencia inversora de la demandante, que, ade-
mas, acudio a la entidad acompafiada por una antigua empleada de la agencia de valores,
solicitando expresamente la adquisicion de unos concretos titulos. Se entendio, por tanto,
que la inversora demandante habia asumido conscientemente el riesgo asociado a la alta
rentabilidad que ofrecian dichos productos financieros.

El Tribunal Supremo, en su respuesta al recurso de casacion interpuesto por la inver-
sora, constatando el «riguroso deber legal de informacion al cliente por parte de las enti-
dades de servicios de inversiony, declara que su incumplimiento solo puede dar lugar, en
su caso, a la anulabilidad del contrato por error vicio en el consentimiento o a una accion
de indemnizacion por incumplimiento contractual. Considera asi inconcuso, doctrinal y
jurisprudencialmente, que la consecuencia de la apreciacion de error en el consentimiento

StRJ 2022, 4242.

52 STS 13 septiembre 2017 [RJ2017\3756]. BERROCAL LANZAROT, A. 1., «Los deberes de informacion
en la comercializacion de productos de inversion. Las consecuencias de su incumplimientoy, cit., p. 211,
considera la STS 13 julio 2006 [RJ 2016\3194] como precedente de esta doctrina jurisprudencial.
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debe dar lugar a la nulidad contractual y no a la resolucion del articulo 1124 CC. La preten-
sion fundada en un vicio del consentimiento, dice el Supremo, con base en jurisprudencia
previa, debe formularse mediante una peticion de anulabilidad y no a través de una accion
de resolucion contractual por incumplimiento.

Se establece, asi, que la vulneracion de la normativa legal sobre el deber de informa-
cion «puede causar un error en la prestacion del consentimiento, o un dafio derivado de
tal incumplimiento, pero no determina un incumplimiento con eficacia resolutoriax». La
alteracion en la formacion de la voluntad se conecta con la fase precontractual, previa a la
celebracion del contrato, y no con el incumplimiento de una obligacion en el marco de una
relacion contractual de prestacion de un servicio de inversion. El &mbito juridico de esta
situacion se halla asi en la validez del contrato, por lo que el incumplimiento del deber de
informar, «no puede tener efectos resolutorios respecto del contrato, ya que la resolucion
opera en una fase ulterior, cuando hay incumplimiento de una obligacion contractualy.
Quedo¢ asi fijada la jurisprudencia denegatoria de la resolucion.

Como consecuencia de esta doctrina, pocos meses después, el Tribunal Supremo
declar6 asimismo que no cabe tampoco ejercitar la excepcion de contrato no cumplido. Se
trata de la STS 23 marzo 2018%, relativa a una permuta de tipos de interés. En este caso,
la entidad financiera hizo uso de la facultad pactada para resolver anticipadamente el con-
trato, al no haber saldo suficiente en la cuenta bancaria asociada, reclamando asi mismo
la cantidad resultante a su favor>. El Tribunal Supremo, apoyandose en la STS (Pleno) 13
septiembre 2017°%°, declara:

«si el incumplimiento de los deberes de informacion no puede fundar una
accion resolutoria, tampoco puede servir de fundamento a una excepcion
de contrato no cumplido. Ademas, por dicho incumplimiento el contrato
no es nulo per se, sino que para anularlo habria que haber ejercitado por
via reconvencional la correspondiente accion de nulidad por error vicio del
consentimiento».

53 RJ 2018, 1487.

5% Resulta interesante el hecho de que quien demanda es el banco, mientras que en la gran mayoria de casos
sobre productos financieros es el inversor perjudicado el que acude a los tribunales. En primera instancia se
estima su peticion, pero la Audiencia Provincial, tras el recurso de los demandados, la revoca, al considerar que
no se habia informado suficientemente a los clientes sobre el producto financiero contratado. En consecuencia,
el banco no podia alegar el incumplimiento de los clientes ni resolver de manera anticipada el contrato.

55 RJ 2017, 3756.
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2. Tentativa de modificacion en la STS 2 junio 2022

La doctrina contraria a la via resolutoria se ha mantenido homogénea hasta la fecha,
salvo la excepcion de la STS 2 junio 2022%¢, que fue vista por algunos como una oportunidad
para enmendar la imposibilidad de acudir al remedio resolutorio®’.

El litigio se fundamento en la adquisicion por casi veinte millones de euros de unas
acciones de la oferta publica de Bankia para su salida a Bolsa (2011) por Disa Corpora-
cion Petrolifera S.A. El problema vino cuando el precio de las acciones se derrumbé poco
después, ante la reformulacion de cuentas del banco, la suspension de su cotizacion y la
solicitud de una inyeccion de capital de 19.000 millones de euros.

La entidad demand6 a Bankia ejercitando, con caracter principal, accion de anulabi-
lidad por error-vicio. Como ya habia vendido parte de las acciones adquiridas, dividio la
peticion de restitucion en dos: por un lado, el importe del precio satisfecho de las acciones
que mantenia, mas sus intereses; y, por otro, respecto a las vendidas, el importe del precio
entregado en el momento de su adquisicion, mas sus intereses, comprometiéndose a de-
volver el precio recibido en su posterior venta y el interés desde la fecha de dicha opera-
cion. Subsidiariamente, se ejercia la accion de responsabilidad por los dafios y perjuicios
ocasionados al inversor de los articulos 38 LMV y 32 a 36 RD 1310/2005, de 28 de julio.
Solicitaba asi el pago del perjuicio sufrido en la venta de las acciones y la diferencia entre
el precio abonado por las acciones que mantenia y el valor de cotizacion de las mismas en
el momento en que se produjera el pago de la indemnizacion. Por tiltimo, también subsidia-
riamente, ejercia las acciones de los articulos 1101 y 1124 CC, para ser indemnizada por el
menor importe recibido en la venta de las acciones, mas los intereses desde la demanda, y
para que se declarase el contrato resuelto por las acciones que mantenia, respectivamente.

En primera instancia se declaro la caducidad de la accion de nulidad y, sin pronunciarse
sobre la primera peticion subsidiaria, se desestimo la accion resolutoria, al no apreciar la
existencia de un incumplimiento relevante. No obstante, se estimo la accion indemnizatoria
del articulo 1101 CC, al apreciarse incumplimiento por la entidad bancaria de su deber de
informacion. En consecuencia, se reconocid como dafio resarcible la diferencia entre el
precio pagado por el paquete de acciones que se vendid y el precio obtenido por la venta.
La Audiencia Provincial, por su parte, estimé el recurso de Bankia y, revocando la senten-
cia anterior, la absolvié de toda responsabilidad, tras rechazar cada una de las pretensiones
ejercitadas por la inversora.

56 RJ 2022, 4242.

57 También puede mencionarse la STS 9 septiembre 2014 [RJ 2014\4947], que admiti6 la resolucion por
las limitaciones del recurso de casacion, planteado en términos de error y prescripcion (rectius, caducidad),
cuando lo decidido en la instancia habia sido la resolucion. El mismo Tribunal Supremo indica que se podria
haber cuestionado la procedencia de este remedio pero, al hacerse en términos que no resultaban de aplicacion
respecto de la accion ejercitada, se desestimo el recurso de casacion, confirmandose la resolucion.
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Recurrida en casacion esta sentencia de segunda instancia, el Tribunal Supremo pudo
pronunciarse sobre las distintas peticiones de la demanda. Me centraré, no obstante, en la
responsabilidad contractual y la resolucion, siguiendo el orden dentro de la sentencia. En
primer lugar, el Supremo considera innecesario calificar la naturaleza de la indemnizacion
como contractual, pues la regulacion en la materia integra la informacion en el contrato
como parte esencial de su objeto®®. Mas que derivar la accion indemnizatoria del articulo
1101 CC de una infraccion de las obligaciones de informacion precontractual impuestas
por la regulacion del mercado de valores, le parece preferible fundamentarla en el incum-
plimiento de la obligacion contractual de Bankia de entregar aquello a lo que se habia
comprometido como objeto de venta (art. 1461 CC).

Estrechamente vinculado con lo anterior, dado que la actuacion de Bankia constituye
una contravencion o incumplimiento contractual, se desvirta la razon esencial de deses-
timacion de la pretension resolutoria en instancia, fundamentada en la naturaleza precon-
tractual de la obligacion. En consecuencia, se estima el motivo,

«toda vez que no cabe discutir el caracter esencial y grave del incumplimiento, lo
que genera en el caso de las obligaciones reciprocas a favor de la parte contratante
que sufre el incumplimiento la facultad de exigir la resolucion del contratoy.

El incumplimiento, segin se desprende de la sentencia, afecta asi a la prestacion
principal del contrato, pues

«Bankia se obligo a entregar acciones de una entidad so6lida, saneada y solvente,
con beneficios, cuando en realidad entreg6 acciones de una sociedad al borde de
la insolvencia, [...] lo que frustro la finalidad de rentabilidad econdémica a que
respondia el contrato, provocando una insatisfaccion objetiva del inversory.

Poco después de esta sentencia, sin embargo, lo que parecia una modificacion de
jurisprudencia result6 ser un viraje pasajero. Casi tres semanas mas tarde, la STS 21 junio
2022% —con el mismo ponente de la inicial STS 13 septiembre 2017, Excmo. Sr. Magistrado
D. Pedro José Vela Torres, pero diferente al de la STS 2 de junio, Excmo. Sr. Magistrado
D. Juan Maria Diaz Fraile— rechazo el remedio resolutorio. En la doctrina, como es natural,

% Dice asi el Supremo: «no se trata de afirmar que la responsabilidad in contrahendo o precontractual [...]

deba ser calificada como responsabilidad contractual y no extracontractual, sino, sin necesidad de realizar tal
declaracion, observar que en la realidad negocial propia y especifica de las ofertas publicas de venta [...], la
regulacion legal y reglamentaria descrita comporta que las determinaciones y la informacion contenidas en el
folleto [...] quedan integradas en el propio contrato como parte esencial de su objeto».

% Roj STS 4460/2022.
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esto provoco una cierta perplejidad, porque parecia mantenerse en el aire la decision del
Tribunal Supremo sobre la alternativa a seguir®.

Desde el mes siguiente, no obstante, y hasta la fecha, la jurisprudencia que comenzé
en 2017 se ha mantenido invariable®!. La resolucion, en definitiva, no es, para el Tribunal
Supremo, una via adecuada para canalizar los casos de comercializacion de productos
financieros con infraccion de los deberes precontractuales de informacion.

3. Argumentos de soft law

Los textos de soft law no parecen excluir la resolucion. Antes de profundizar en su
justificacion, sin embargo, debemos referirnos, aunque sea pormenorizadamente, a la con-
figuracion del sistema de remedios en el periodo previo a la perfeccion del contrato.

Pueden diferenciarse dos grupos. Mientras que los PECL y el DCFR establecen la
compatibilidad de remedios de anulabilidad e incumplimiento, los Principios Unidroit optan
por la jerarquia de los mismos®. El articulo 4:119 PECL admite que si puede ejercitarse
alguna accion relativa a la validez del contrato, también podra recurrirse a las acciones para
el incumplimiento. En paralelo, el articulo 11.-3:109 (4), en relacion con el (2) DCFR indica
que los remedios en caso de incumplimiento existen sin perjuicio de otra solucion juridica
conforme al articulo 7:201, relativo al error®. En contraste con los dos textos anteriores, los
Principios Unidroit, sin embargo, impiden anular el contrato por error si los hechos «otorgan
o le podrian haber otorgado remedios por incumplimiento» (art. 3.2.4). En consecuencia,
se opta por preferir estos ultimos.

Elrecurso a la resolucion parece, por tanto, sencillo de admitir en los tres textos reco-
gidos, por su remision general a los remedios por incumplimiento, sin excluir expresamente
ninguno. Veamos cada uno de ellos.

Los articulos 4:103 —error esencial de hecho o de derecho—y 4:106 PECL —informacion
incorrecta—, permiten exigir la anulacion del contrato e indemnizacion en casos como el que
venimos comentando®. Por su parte, en el campo del incumplimiento contractual, el articulo
9:301 PECL reconoce el derecho a resolver el contrato si existe un incumplimiento esencial.

% RODRIGUEZ-ROSADO, B., «Omision de deberes de informacién en productos financieros (II): el
Supremo abre una brecha en su jurisprudencia», Almacén de Derecho, entrada de blog de 25 de julio de 2022.
Disponible en <https://almacendederecho.org/omision-de-deberes-de-informacion-en-productos-financieros-
ii-el-supremo-abre-una-brecha-en-su-jurisprudencia>. [Consultado el 21/09/2024].

1 Vid. las SSTS 19 julio 2022 [RJ 2022,3388], 22 noviembre 2023 [JUR 2023, 434234], 3 abril [JUR
2024,104186], 13 mayo [JUR 2024,153591] [JUR 22024,153593] y 28 mayo 2024 [JUR 2024,160593].

2 BASOZABAL ARRUE, X., «En torno a las obligaciones precontractuales de informaciony, cit., p. 678.

6 JEREZ DELGADO, C., Principios, definiciones y reglas de un Derecho Civil europeo: el Marco Comuin
de Referencia (DCFR), Madrid (BOE), 2015, pp. 83-84.

% No acabo de entender la diferencia entre el inciso sobre la indemnizacion, que también el art.1303 PMCC
2023 recoge, con la restitucion, que es la consecuencia natural de la anulacion contractual, especialmente
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El articulo I1.-7:201 DCFR permite a una parte anular el contrato por existir error de
hecho o de derecho, pudiendo asimismo reclamar responsabilidad por los dafios causados
por haber confiado en una informacion erronea ex articulo I1.-7:204. En lo que se refiere a
la via del incumplimiento, el articulo III.-3:502 permite resolver al acreedor que sufre un
incumplimiento esencial del deudor en una obligacién contractual.

Los articulos 3.2.1 y 3.2.2 Principios Unidroit recogen la definicion del error y los
requisitos para que constituya una causa de anulacion del contrato; mientras que su articulo
7.3.1 permite a una parte resolver, si la falta de cumplimiento de una de las obligaciones de
la otra constituye un incumplimiento esencial.

Estos textos de soft law no excluyen, por tanto, el remedio de la resolucion en los
casos de incumplimiento precontractual, pero indirectamente condicionan su admision a la
esencialidad del incumplimiento (articulos 9:301 PECL, 11.-3:502 DCFR y 7.3.1 PU). Ante
el silencio de los PECL sobre la definicion de tal concepto, considero que una interpretacion
analogica del error esencial exigido para anular, permite entender paralelamente el caracter
esencial de la infraccion precontractual de los deberes de informacion. El articulo 111.-3:502
(2) ofrece dos alternativas para entender el incumplimiento esencial y, a mi juicio, parece
encajar mejor en la b), al ser un incumplimiento imprudente que da al acreedor motivos
para creer que no se puede confiar en el futuro cumplimiento del deudor; aunque también
la letra a) seria admisible, al privarse sustancialmente al acreedor de lo que tenia derecho a
esperar del contrato. Por ultimo el apartado segundo del articulo 7.3.1 Principios Unidroit
recoge varias circunstancias que especifican el concepto indeterminado de «incumplimien-
to esencial» y en las que también la infraccion precontractual de deberes de informacion
parece encajar: privacion a la parte perjudicada de lo que tenia derecho a esperar en virtud
de contrato; caracter esencial, segun el contrato, de la ejecucion estricta de la prestacion
insatisfecha; y temeridad del incumplimiento.

4. Argumentos doctrinales

La doctrina de nuestro pais se encuentra dividida respecto a la admision del remedio
resolutorio en los casos de responsabilidad precontractual de contratos validos con infrac-
cion de deberes de informacion. La mayoria respalda la jurisprudencia asentada del Tribunal
Supremo, que comenté en el epigrafe primero de este apartado®. Otros, sin embargo, cues-

cuando se afirma que la finalidad es «poner a la parte contratante legitimada, en la medida de lo posible, en
la situacion en la que se encontraria si no hubiera celebrado el contrato». Precisamente esa es la finalidad
de la restitucion. Distintos seran los consequential losses de los que habla la doctrina inglesa, paralelos y
consecuencia del contrato anulado.

6 BERROCAL LANZAROT, A. L., «Los deberes de informacion en la comercializacion de productos de
inversion. Las consecuencias de su incumplimientoy, cit., p. 212; GARCIARUBIO, M. P, La responsabilidad
precontractual en el Derecho espaiiol, cit., p. 254; y PERTINEZ VILCHEZ, F., «Las consecuencias del
incumplimiento de los deberes precontractuales de informacion y evaluacion en la contratacion de productos
de inversion: la improcedencia de la resolucion por incumplimiento contractual. Comentario a la STS 13
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tionan esta linea, ya sea por considerar insuficiente la argumentacion del Supremo (Carrasco
Perera, Martin Faba y Rodriguez-Rosado)®, o bien por admitirla, en general, en el analisis
de la responsabilidad precontractual (Astia Gonzalez, Basozabal Arrue y Gomez Calle)?’.

Los argumentos que respaldan la solucion jurisprudencial pueden resumirse en tres:
ausencia del primer presupuesto de la resolucion, es decir, que haya una obligacion recipro-
ca (contractual); dificultad para considerar esencial el incumplimiento de una obligacioén
informativa; y riesgo de la automaticidad indeseable de la restitucion consecuencia de la
resolucion. Dedicaré los siguientes parrafos a tratar de demostrar que la solidez de este triple
fundamento, es, mas bien, aparente.

Siguiendo a la doctrina alemana, conviene distinguir dentro de la relacion contractual
los deberes de prestacion y de proteccion (Leistungs- und Schutzpflichten)®. En este con-
texto de comercializacion de instrumentos financieros, mientras que el deber de prestacion
principal se refiere al producto de inversion adquirido, los deberes de informacion se en-
cuadran dentro de los deberes de proteccion porque pretenden preservar los intereses del
inversor®. Estos tltimos, segin ha entendido Tribunal Supremo, quedan integrados en el

septiembre 2017 (RJ 2017, 3756)», cit., pp. 110-112. Destaca la opinién del profesor PANTALEON PRIETO,
F., «Responsabilidad precontractual: propuestas para de regulacion para un futuro Cédigo Latinoamericano
de Contratosy, cit., p. 922, en cierta medida antecedente doctrinal de la jurisprudencia de 2017, pues se opuso
a incorporar a nuestro ordenamiento la admision alemana de la rescision del contrato como resarcimiento
en forma especifica. Permitir resolver el contrato por incumplimiento, segin este autor, «presupondria que
efectivamente se hubiera producido un (esencial) incumplimiento del contrato por parte del infractor del deber
precontractual de informacion [...]. Lo que a su vez presupondria que la falsa representacion generada por aquél
en la otra parte con su infraccion debiera considerarse incorporada al contrato como un término del mismo».

66 CARRASCO PERERA, A., «Nulidad o resolucién contractual como remedios en el incumplimiento
de deberes de informacion en compra de productos financieros», octubre 2017. Disponible en: <https://ga-p.
com/wp-content/uploads/2018/07/nulidad-o-resolucion-contractual-como-remedios-en-elincumplimien
to-de-deberes-de-informacion-en-compra-de-productos-financieros.pdf>. [Consultado el 19/01/2025]; MARTIN
FABA J. M., «El incumplimiento de la obligacion de informar sobre los riesgos de productos financieros si
tiene fuerza resolutoria», Revista Centro de Estudios de Consumo, 2017, pp. 1-4; y RODRIGUEZ-ROSADO,
B., «Omision de deberes de informacion en productos financieros (II): el Supremo abre una brecha en
su jurisprudencia», Almacén de Derecho, entrada de blog de 25 de julio de 2022. Disponible en <https://
almacendederecho.org/omision-de-deberes-de-informacion-en-productos-financieros-ii-el-supremo-abre-una-
brecha-en-su-jurisprudencia>. [Consultado el 21/09/2024].

¢ ASUA GONZALEZ, C. I., «Responsabilidad en la formacion del contrato (responsabilidad
precontractual)», cit., p. 166, NP 73; BASOZABALARRUE, X., «En torno a las obligaciones precontractuales
de informaciony, cit., pp. 709 y ss.; GOMEZ CALLE, E., Los deberes precontractuales de informacion, cit.,
pp- 46y ss.

% LOOSCHELDERS, D., Schuldrecht. Aligemeiner Teil, cit.; § 1.10-21. A grandes rasgos, los primeros se
dividen en principales (Hauptleistungspflichten) —que caracterizan la singularidad y tipo de la correspondiente
relacion obligatoria—; y accesorios (Nebenleistungspflichten) —referidos a los anteriores y que favorecen y
propician su cumplimiento—. Los deberes de proteccion, por su parte, dependen del contenido de la relacion
obligatoria y su finalidad es proteger el interés de integridad del cocontratante.

% Por su parte, CARRASCO PERERA, A., Derecho de contratos, 4. ed., Pamplona (Aranzadi), 2024, §
18/4, considera el incumplimiento de deberes de informacién como cumplimiento defectuoso de una obligacion
accesoria del contrato que debe encuadrarse en la contravencion al tenor de la obligacion (art. 1101 CC in fine).
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contrato perfeccionado ex articulo 7 CC o —como alternativa de la doctrina— el 1258 CC.
Asimismo, tal es su valor, que la jurisprudencia ha afirmado —explicita o implicitamente— su
«esencialidad» en varias sentencias (vid. SSTS 25 febrero y 16 noviembre 2016, 11 marzo
2020 y 24 marzo 2022™).

En estos casos, en definitiva, tenemos una obligacion reciproca —comercializacion
de productos financieros—, con, al menos, un deber de prestacion principal —el producto
de inversion—y otros de proteccion —informacion—. En consecuencia, a mi juicio, los dos
primeros argumentos contrarios a la resolucion, antes mencionados, decaen.

Si lo que realmente se plantea es por qué admitir el remedio resolutorio cuando el
objeto del incumplimiento debatido recae sobre un deber de proteccion, la cuestion es
algo distinta. La doctrina alemana ya ha tenido ocasion de plantearse este problema. La
ventaja, sin embargo, respecto a nuestro ordenamiento, es su § 324 BGB —resolucion por
un incumplimiento conforme al § 241 11 BGB (deber de proteccion)—, a partir del cual su
doctrina considera que no es razonable que el perjudicado solo pueda anular el contrato
con independencia de la culpa en caso de lesion de los deberes de proteccion posterior a la
celebracion del contrato”.

La resolucion en nuestro pais se condiciona al llamado incumplimiento resolutorio —o,
esencial—, es decir, aquel con una entidad suficiente como para permitir la desvinculacion
contractual de las partes. En los tltimos afos, la jurisprudencia ha venido reconociendo
nuevos supuestos de hecho que encajan en este incumplimiento que permite la resolucion,
por lo que, a mi juicio podria también incluirse la infraccion de deberes precontractuales
de informacion. El nivel de detalle con que el Tribunal Supremo los desarrolla, sumado a la
previa preocupacion del legislador por plasmarlos, reforzarlos y actualizarlos continuamen-
te, ademas de la gravedad de sus consecuencias —quiza mas evidente por la via del error’>—,
permiten constatar el caracter esencial de este incumplimiento.

0 RJ 2016, 1514; RJ 2016, 6302; RJ 2020, 885; y RJ 2022, 1424. La primera de estas sentencias, por
ejemplo, explica los elevados estandares de informacion que sobre determinados extremos —fundamentalmente,
riesgos que se asumen al contratar los productos de inversion— han de dar las entidades financieras a los clientes,
potenciales o efectivos. De forma contundente, afirma el Supremo: «no son meras cuestiones accesorias, sino
que tienen el caracter de esenciales, pues se proyectan sobre las presuposiciones respecto de la sustancia,
cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato, en concreto sobre la responsabilidad y solvencia
de aquellos con quienes se contrata (o las garantias existentes frente a su insolvencia), que se integran en la
causa principal de su celebracion, pues afectan a los riesgos aparejados a la inversion que se realiza». En la
doctrina, respecto al valor esencial de la informacién en los swaps, vid. AGUERO ORTIZ, A. «Limitacion
de la indemnizacion de dafios y perjuicios por la contratacion de un derivado implicito: no alcanza a todas
las limitaciones netas abonadas. Comentario a la STS num. 615/2020 de 17 noviembre (RJ\2020, 4608)», cit.
(consultada la version online, no paginada) y la jurisprudencia en NP 19.

I LOOSCHELDERS, D., Schuldrecht. Allgemeiner Teil, cit., § 8.18, y la abundante doctrina a la que remite.

2 En esta linea, MARTIN FABA J. M., «El incumplimiento de la obligacion de informar sobre los riesgos
de productos financieros si tiene fuerza resolutoriay, cit., pp. 3-4, que sigue al profesor Carrasco respecto al
solapamiento de las instituciones del error y del incumplimiento contractual, defiende la suficiencia del déficit
de informacion para estimar tanto la accion de nulidad por error, como la resolucion por incumplimiento.
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Aun asi, podriamos llegar al extremo de plantearnos si efectivamente estamos en el
ambito precontractual. De hecho, como hemos visto, el Tribunal Supremo ha decidido
contractualizar los deberes de informacion, por lo que si entendemos que el ambito de los
contratos de productos financieros perfeccionados es el contractual, se facilitaria atin méas
la decision en el sentido favorable de la resolucion’. Ya se hace para el remedio resarci-
torio del articulo 1101 CC, que requiere un incumplimiento contractual culpable o doloso
que provoque un dafio, ademas de un nexo causal entre ambos™. ;Por qué, entonces, no
habria de admitirse el remedio resolutorio, que no requiere culpa ni dafio y se fundamenta
en un incumplimiento de especial relevancia que el Tribunal Supremo va delimitando casi
casuisticamente?

Volviendo a los argumentos contrarios a la resolucion, nos queda por comentar el
ultimo, acufiado por el profesor Pertifiez Vilchez” para destacar

«la indeseable consecuencia, idéntica a la producida por una hipotética nulidad
de pleno derecho ex articulo 6.3 CC, de la ineficacia automatica del contrato por
el mero incumplimiento de estos deberes, con independencia de cual hubiera
sido la incidencia que este incumplimiento hubiera tenido en la formacién de la
voluntad del inversor».

La via anulatoria vimos que permitia demostrar a la entidad financiera que, pese a su
efectivo incumplimiento de los deberes precontractuales de informacion, el inversor contaba
con los conocimientos necesarios y, por tanto, su error era inexcusable. La via resolutoria,
por su parte, tampoco resulta automatica, pues requiere de unos requisitos que no siempre
se dan. No todo incumplimiento permite resolver a las partes, como hemos visto. Pero su

7 ASUA GONZALEZ, C. 1., «Comentario articulo 1101 CC» en: BERCOVITZ RODRiGUEZ-CANO, R.
(dir.), Comentarios al Codigo Civil, Valencia (Tirant lo Blanch), 2013, pp. 8070-8071. Esta autora afirma que «si
el contrato se mantiene y la pretension gira en torno a la insatisfaccion del derecho de crédito, el fundamento, [..],
habra de ser contractualy». En los casos de contrato valido sefiala que quiza sera mas apropiado el planteamiento
de la cuestion en perspectiva contractual y, por tanto, de incumplimiento, si bien solo se pronuncia respecto de
la accion resarcitoria. En idéntico sentido, pero admitiendo expresamente la resolucion, vid. BASOZABAL
ARRGE, X., «En torno a las obligaciones precontractuales de informaciony, cit., p. 709 y GARCIA RUBIO,
M. P. & OTERO CRESPO, M., «La responsabilidad precontractual en el Derecho contractual europeo», cit.,
p. 56. Por su parte, MARTIN FABA J. M., «El incumplimiento de la obligacion de informar sobre los riesgos
de productos financieros si tiene fuerza resolutoriay, cit. pp. 2-3, considera que «en la fase en la que la entidad
debe informar sobre los riesgos inherentes al producto el contrato financiero ya es perfecto pues la voluntad
de las partes es manifiesta y ya estan delimitados todos los elementos esenciales y accidentales del contratoy.

74 En este mismo sentido, ESPLUGUES GARCIA, J., «Algunas notas sobre los remedios frente al
incumplimiento contractual en la comercializacion defectuosa de productos financierosy, cit., p. 803 y MARTIN
FABA J. M., «El incumplimiento de la obligacion de informar sobre los riesgos de productos financieros si
tiene fuerza resolutoriay, cit, p. 3.

s PERTINEZ VILCHEZ, F., «Las consecuencias del incumplimiento de los deberes precontractuales de
informacion y evaluacion en la contratacion de productos de inversion: la improcedencia de la resolucion por
incumplimiento contractual. Comentario a la STS 13 septiembre 2017 (RJ 2017, 3756)», cit., p. 111.
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efecto, una vez cumplidos sus presupuestos, si es automatico y dificilmente permite la de-
fensa de quien la sufre. Mas que una desventaja, sin embargo, creo que precisamente esto
seria un aliciente para que las entidades financieras cumplieran diligentemente el deber de
informacion, y alin mas si cabe, teniendo en cuenta la preocupacion de parte de la Unidon
Europea respecto al papel de la informacion en la construccion del mercado tinico. Ademas
de las sanciones administrativas incluidas en las directivas y reglamentos, normalmente se
remite al ordenamiento nacional para las consecuencias respecto del contrato en particular.
Si la jurisprudencia dejara claro que la resolucion es posible en este ambito —dado el silencio
del Codigo—, podria fomentarse un mayor cumplimiento de los deberes de informacién por
parte de las entidades financieras™.

V. CONCLUSIONES

1. Laculpain contrahendo o responsabilidad precontractual ha ido ganando atencién
en nuestro pais, especialmente por su impacto en el trafico juridico y econémico.
Dentro de la heterogeneidad de casos que encontramos, el supuesto de hecho mas
reciente en nuestros tribunales es la provocacion de dafos por la infraccion de
deberes precontractuales, sin perjuicio de la perfeccion del contrato.

2. Esta infraccion, segiin ha delimitado el Tribunal Supremo en la tltima década,
permite recurrir tanto a la alternativa anulatoria —siempre que la accidon no estuviera
caducada—, como a la resarcitoria por la via contractual del articulo 1101 CC.

3. Tanto los PECL, como el DCFR reconocen esta dualidad de soluciones, que tam-
bién ha recogido la PMCC 2023, haciéndose eco de los desarrollos doctrinales
hasta la fecha. Sin embargo, tal vez fuera deseable optar por una jerarquia para
reforzar la seguridad juridica, a imagen de los Principios Unidroit, que priorizan
los remedios al incumplimiento.

4. El Tribunal Supremo ha descartado el remedio resolutorio desde 2017 porque el
incumplimiento del articulo 1124 CC debe referirse a la ejecucion del contrato.
En estos casos de productos financieros, sin embargo, el deber es anterior: el
banco tiene que proporcionar determinada informacion antes de la perfeccion del
contrato.

5. Parte de la doctrina sugiere un replanteamiento de esta solucion, a la que, en la
practica, se llega por la via resarcitoria. No se comprende por qué la omision

% CARRASCO PERERA, A., Derecho de contratos, cit., § 21/16, afirma que, en el fondo, la solucion
del Tribunal Supremo de admitir la via contractual resarcitoria opera como una resolucion impropia mediante
«un perfecto interés de cumplimiento bilateral neto con funciones indirectas de restitucion resolutoria». Sin
embargo, constata lo curioso de «como se llegd a explicar técnicamente el doble efecto restitutorio (deje de
cuentas de titulos y descuento de frutos obtenidos) sin apelar a una técnica resolutoriay.
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que se considera contractual para el resarcimiento no lo es también a efectos de
resolver el contrato.

6. Entre los argumentos que sustentan el razonamiento jurisprudencial, el relativo
a la exclusion de la resolucion para evitar la automaticidad de sus efectos resulta
bastante solido, en comparacion con la simple presuncion del error por la infrac-
cion de los deberes precontractuales.

7. Creo, sin embargo, que la contractualizacion de los deberes de informacion, la
posibilidad de considerar su incumplimiento como esencial —en la linea de los
textos de soft law—, asi como la interpretacion a maiori ad minus respecto del re-
medio resarcitorio, constituyen argumentos de peso para que el Tribunal Supremo
reconsidere su postura sobre la resolucion. Nuestro Codigo no la excluye, sino que
deja abierta tanto la via de la ineficacia como la del incumplimiento. Si concurren
los presupuestos de esta pretension, aunque no sea favorable para las entidades
financieras, debe permitirse ejercitarla. De hecho, conviene para la construccion
del mercado financiero tnico y la seguridad juridica de los inversores.
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