Fiscalia

Lunes 28 junio 2010 Expansion 33

). Wolters Kluwer

Espafia

La Justicia condena a la banca por no
informar de riesgos de bonos toxicos

El Juzgado de Primera Instancia de Madrid ha condenado a Bankinter a la devolucion del capital integro invertido por dos
clientes en el producto ‘Bono Fortaleza’ de Lehman Brothers, ya que el banco realizo asesoramiento y no les alertd del riesgo.

Carlos Garcia-Ledn. Madrid

Las entidades financieras de-
ben responder por no haber
asesorado de forma eficiente
a sus clientes informandoles
de los riesgos que corren al in-
vertir su capital en productos
con especial riesgo. Es lo que
se desprende de una senten-
cia (9-VI-2010, Procedimiento
1543/2009) del Juzgado de
Primera Instancia n° 71 de
Madrid, que condena a la en-
tidad Bankinter a la devolu-
cion del capital integro inver-
tido, que asciende a 60.000
euros, mas intereses y costas,
en el producto estructurado
de Lehman Brothers denomi-
nado Bono Fortaleza.

La condena se produce
porque el juez entiende que,
pese a los esfuerzos realiza-
dos por la entidad en sostener
que su actividad era de mera
comercializacion, ésta excede
de la mera recepcion y trans-
mision de 6rdenes de clientes,
pues considera que hubo ase-
soramiento.

Esta sentencia se suma a
otra que el Juzgado n° 87 ya
dict6 a favor de varios de los
afectados por el caso Lehman
Brothers, aunque en un pri-
mer momento el juez no obli-
goalaentidad financieraade-
volver el 100% del capital in-
vertido, porque otorgaba la
valoracion del bono el dia si-
guiente de la caida de Leh-
man. Aquella decision fue
luego rectificada. En esta oca-
sion el Juzgado de Primera
Instancia n° 71 de Madrid si
obliga a esta entidad financie-
ra a la devolucién del capital
integro.
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La entidad bancaria
no informé a los
inversores del riesgo
de insolvencia

del emisor

Los hechos se remontan a
febrero de 2008, cuando dos
clientes de Bankinter adqui-
rieron el producto denomina-
do Bono Fortaleza. En este
proceso, los compradores de-
fienden la existencia de un
contrato de gestién asesorada
de cartera, mientras que laen-
tidad bancaria sostiene que su
funcion fue simplemente de
intermediacion o comerciali-
zacion, no existiendo una re-

\

lacién de gestion. El juez se ha
basado en el articulo 63 de la
Ley del Mercado de Valores
(LMV) partiendo de que Ban-
kinter en su pagina web pu-
blicitaba lo siguiente: “Le re-
comendamos las inversiones
que mejor se ajustan a su per-
fil. Con nuestro Asesor de in-
versiones ponemos a su dis-
posicién un servicio de aseso-
ramiento personalizado con
el que el facilitaremos una

La cotizacion de los
CDS ya indicaba en
2007 la deficiente
situacion crediticia
de Lehman Brothers

propuesta para invertir su di-
nero en funcion de sus necesi-
dades y de su perfil de riesgo
como inversor. Si lo que quie-
re es delegar la gestion de sus
inversiones, disponemos de
acuerdos de gestion, [...] adap-
tadas a su perfil donde nues-
tros expertos gestionaran su
cartera de forma activa bus-
cando lamejor relacién renta-
bilidad-riesgo”.

El juez entiende que “Ban-
kinter excedi6 de la mera re-
cepcion y transmision de ér-
denes de clientes en relacion
con uno o mas instrumentos
financieros”. La sentencia
también explica que “el banco
tampoco se limitd a recomen-
daciones genéricas, sino que
asesord de forma personali-
zadaalosinversores”.

Uno de los puntos que se
determinan en los fundamen-
tos de derecho de la sentencia
es si la entidad financiera in-
cumplio las obligaciones en
relacion con el contrato de
gestion asesorada de cartera
de inversién. Para este res-
pecto el juez aplica el articulo
78 bis de la LMV que estable-
ce que “las empresas de servi-
cios de inversion clasificaran
asus clientes en profesionales
y minoristas, y que tienen
consideracion de clientes
profesionales aquellos a quie-
nes se presuma la experien-
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Poner las cosas en su sitio

La Administracion de Justi-
cia va poniendo poco a poco
las cosas en su sitio ante el dis-
cutible comportamiento de
algunas entidades financieras
que no actuaron con la dili-
gencia que les exige la norma-
tiva aplicable, la conducta im-
perante y la especializacion
del mercado financiero, reco-
mendando productos con es-
pecial riesgo emisor (Bonos
Lehman) y causando un que-
branto patrimonial a clientes.

Desde el afio 2007 el riesgo
de insolvencia de Lehman era
el doble o triple, que el de en-
tidades bancarias calificadas
con el mismo rating, lo que
era facilmente detectable, por
las entidades especializadas,
en virtud de la cotizacion de
los Credit Default Swap .

La evaluacién del “riesgo
emisor o de crédito” de Leh-
man por parte del mercado,
en relacion con entidades si-
milares, a finales de 2007, era

s0lo superado por Bear
Stearns (intervenida por el
Gobierno de USA en Marzo
de 2008) que ofreciaalos dis-
tribuidores unas condiciones
de suscripcion, comisiones,
ventajas, etc., muy superiores
alas dela competencia.

El conflicto de intereses es-
taba servido: la recomenda-
cién aumentaba el “riesgo” de
los clientes pero se obtenian
mejores condiciones para las
distribuidoras.

Otras muchas obligaciones
fueron incumplidas por éstas
(falta de elaboracion del perfil
inversor; de lealtad con el
cliente; incursion en patentes
conflictos de intereses; etc.)
pero, en mi opinion, la negli-
gencia mas grave consistio en
no informar al cliente de que
se le estaba sometiendo a un
“plus de riesgo” y de que la
distribuidora obtenia un
“plus de ventajas” (los inter-
mediarios jamas informaban

sobre las cantidades que obte-
nian por la colocacion de es-
tos productos).
Unasentenciade un Juzga-
do de Madrid ha puesto las
cosas en su sitio y ha condena-
do a una de estas entidades -
Bankinter- a indemnizar a su
cliente con el total importe de
lo invertido més intereses le-
gales desde la fecha de la in-
version (deduciendo, en su
caso, el valor que tuvieraen el
mercado el producto estruc-

cia, conocimientosy cualifica-
cioén necesarios para tomar
sus propias decisiones de in-
version y valorar correcta-
mente sus riesgos”. En este
caso el juez considera que es-
te precepto ha sido incumpli-
do por Bankinter, “habiendo
asesorado a los demandantes
sin haber realizado antes la
oportuna clasificaciéon”.

La sentencia explica ade-
mas que la entidad bancaria
“estaba obligada a comportar-
se con diligencia y transpa-
rencia en interés de sus clien-
tes, cuidando de tales intere-
ses como si fueran propios, y a
prestar informacion clara,
completa y transparente”. El
juez explica que “de lo que no
seinformoalosinversores era
del riesgo de insolvencia del
emisor Lehman Brothers
Treasury CO BV, y este riesgo
existia cuando los clientes ad-
quirieron el bono”. La senten-
cia especifica que la cotiza-
cion de los Credit Default
Swap (CDS) ya indicaba en
2007 la deficiente situacion
crediticia de Lehman Bro-
thers. Ademas, las comisiones
que Lehman ofrecia a los in-
termediarios eran superiores
a las del mercado en relacion
con otras entidades financie-
ras del mismo rating.

Ante el fallo condenatorio,
Bankinter ha interpuesto re-
curso de apelacion ante la Au-
diencia Provincial de Madrid.
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Pruébelo GRATIS durante un mes

turado suscrito en el momen-
to del pago de la indemniza-
cion), imponiendo las costas a
laentidad financiera.

Esta entidad cumpli6 defi-
cientemente su labor de ase-
soramiento y gestion porque
no ofrecio informacion com-
pleta y transparente sobre el
riesgo emisor, que conocia o
deberia haber sospechado
con arreglo a la diligencia exi-
gible a un profesional experto
enlamateria.



