MIERCOLES,

‘SWAPS:APANO ENTRETLA
CNMV Y EL BANCO DE ESPANA

enemos un problema en el
T mercado financiero. Laban-

ca ha colocado a familias y
empresas seguros destinados a mi-
norar el riesgo de la subida de tipos
de interés en sus préstamos banca-
riosque hanresultado ser permutas
financieras (swap en inglés), verda-
deras apuestas sobre la evolucion
de los tipos. Con esta colocacion de
swaps, la banca cerraba riesgos
abiertos en sus relaciones interban-
carias al mismo tiempo que com-
pensaba la reduccién de margenes
consecuenciade lacrisis conbajada
de tipos. Como resultado de los
swaps contratados, los clientes de-
ben pagar periddicamente sumas
importantes, pagos que se prolon-
garan hasta el vencimiento del pro-
ducto. Y para cancelar el producto,
labanca exige el pago de sumas mu-
cho mas elevadas, resultado de ac-
tualizar los compromisos asumi-
dos. Los clientes se encuentran des-
concertados ante lo desmesurado
de sus obligaciones. No entienden
que como resultado de contratar
una cobertura se vean obligados a
pagar cantidades que amenazan la
estabilidad de su precaria econo-
mia. No olvidemos que la crisis esta
afectando tanto a la banca como a
las familias y empresas.

sAnte quién reclamar? ;Qué régi-
men se aplica a estas operaciones?
Hay dos interpretaciones. Podemos
considerar que el swap es un deri-
vado financiero y que como tal se ri-
ge por la Ley del Mercado de Valo-
res bajo la supervision de la CNMV.
O por el contrario, considerar que el
swap queda incorporado al présta-
mo, producto bancario bajo el con-
trol del Banco de Espafia. Optar por
una u otra solucion tiene gran im-
portancia para los clientes, pues en
el primer caso se aplican las normas
de conducta del mercado de valores,
bajo los principios europeos de tu-
tela del inversor (MiFID), frente ala
solucién bancaria més preocupada
por la solvencia de las entidades.

La CNMV y el Banco de Espafia
han publicado una nota conjunta en
la que consideran a la mayor parte
de los swaps contratados por la clien-
tela minorista productos vinculados,
por lo que les resultaria de aplica-
ci6n la legislaciéon bancaria bajo la
supervision del Banco de Espafia,
quien se encargaria de atender las

reclamaciones. Pero la nota conjun-
tavamas alla de un convenio de co-
laboracién para mejorar la gestion
de las reclamaciones, pronuncian-
dose sobre el régimen aplicable a los
swaps. Asi, por ejemplo, afirma lano-
ta que en la comercializacién de de-
rivados vinculados a un producto
bancario inicamente se debe exigir
el cumplimiento de los requisitos
exigidos por la normativa bancaria,
descartando la aplicacion de la Mi-
FID, incluso en lo relativo a la prohi-
bici6n de incentivos. Este criterio es
contrario a las interpretaciones que
ha dado la Comisién Europea.

Es cierto que la ley incluye una
norma que permite aplicar la nor-
mativa bancaria a los derivados, pe-

Los supervisores
dejan en un segundo
plano a los clientes
con el fin de garantizar
la solvencia bancaria
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ro siempre bajo la condicién de que
exista un nivel equivalente de pro-
teccion. El consumidor, sea de un
producto bancario o de inversion,
merece el mismo grado de protec-
cién. Y no es el caso, pues la obli-
gacion de conocer al cliente y de
que el producto sea id6neo a sus ne-
cesidades, propio de la legislacion
de valores, esta ausente en la nor-
mativa bancaria. De hecho es una
cuestion de lege ferenda, en este sen-
tido el concepto de crédito respon-
sable es una prevision incluida en
el proyecto de ley de economia sos-
tenible.

El Senado identific6 de forma
undnime el problema que los swaps
han creado a las familias. Encargd
un informe al Banco de Espafia que
no hallegado a publicarse. Y la re-
puesta que ahora ofrecen de forma
conjunta CNMV y Banco de Espa-
fia pone en un segundo plano a los
clientes con el fin de garantizar la
solvencia de la banca.

Esta bien proteger a labanca, pe-
ro también lo esté proteger al clien-
te bancario. Para que la confianza
vuelva al mercado financiero es ne-
cesario proteger a los mas vulnera-
bles; aquellos que carecen de cono-
cimientos y experiencia necesarios
para adoptar decisiones de inversién
con conocimiento de causa; aque-
1los que han confiado en su banco
que les ofreci6 un producto finan-
ciero que les protegia frente a la su-
bida de tipos y ahora se encuentran
ante un producto derivado que les
hace incurrir en fuertes pérdidas que
amenazan su economia.
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