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Ponencia dictada en el Seminario “Swaps, estrategias judiciales”, cele-
brado en el lltre. Colegio de Abogados de Barcelona el 26 de noviem-
bre de 2010.

1.- Tratamiento concursal de los swap: efectos del contrato, su resolu-
cion y acciones de impugnacion.

La importancia del swap en el concurso de acreedores es indudable. Casi en
todos los concursos de sociedades existen en el pasivo deudas nacidas de
un swap.

La variante que ha tenido mayor incidencia en los tribunales mercantiles ha
sido la modalidad swap de permuta financiera de tipos de interés. Y esta
elevada litigiosidad no ha contribuido precisamente a clarificar la naturaleza
juridico-concursal del crédito, sino a patentizar una notable discrepancia
entre los juzgados mercantiles, dictando sentencias dispares y contradicto-
rias.

Efectivamente, algunos tribunales consideran aquellos créditos como con-
cursales ordinarios, mientras que otros se decantan por calificarlos como
créditos contra la masa, sin faltar resoluciones que abogan resueltamente
por calificarlos como créditos subordinados; también hemos visto alguna
opinién extravagante que los consideran como créditos extraconcursales
contra la masa, aunque de naturaleza contingente y sin cuantia propia. Y
ello sin tener en cuenta las acciones de nulidad, escasamente tratadas en
sede concursal.

El tipo de contrato swap de permuta financiera es un contrato ajeno a nues-
tro ordenamiento y tradicion juridicas. Suele definirse como una transaccion
de tipo financiero establecida entre dos partes, para intercambiarse reci-
procamente flujos de pagos durante un tiempo determinado, calculados en



base a unos indices de referencia objetivos, conocidos y aceptados por los
contratantes. Es una especie de «juego financiero» basado en la incertidum-
bre y aleatoriedad, apostando ambos a un «pago-cobro» de intereses segun
evolucione el tipo basico de referencia.

De ahi que la tesis del caracter subordinado de dichos créditos en sede
concursal sea la que nos merezca mayor solvencia, no tanto por tratarse de
«intereses puros» (y por ello subordinables) sino por la fuerte connotacion
especulativa del swap, claramente incompatible con la “comunidad de
pérdidas” que comporta cualquier situacion concursal.

La primera cuestién que debe estudiarse es si el swap de permuta financie-
ra de tipos de interés cae dentro del ambito del Real Decreto Ley 5/2005 de
11 de marzo de reformas urgentes para el impulso de la productividad y me-
jora de la contratacion publica, y si le es aplicable su articulo 16, que advier-
te que el vencimiento anticipado del contrato o su resolucién no resulta li-
mitada por la declaracion de concurso, debiéndose incluir como crédito o
deuda, segun el caso, el importe neto del saldo resultante de la liquidacion.

Los swap de tipos de interés —de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2
de la Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores— quedan incluidos
en el dmbito de lo que se denomina genéricamente «instrumentos financie-
ros», cuya ley regula la negociaciéon y emisién de los contratos de opciones,
futuros, permutas y otros instrumentos financieros derivados, incluidos los
relativos a materias primas.

Después de dos reformas sucesivas (la primera mediante la Ley 37/1988 de
16 de noviembre, y la segunda a través de la Ley 47/2007 de 19 de diciem-
bre), aquel articulo 2 engloba de forma extensa todos los valores negocia-
bles, cualquiera que sea el emisor, acciones cuotas participativas en Cajas
de Ahorros, bonos, letras del Tesoro, warrants, contratos de opciones, futu-
ros y derivados, entre otros mucho productos financieros. Es decir, la totali-
dad de los instrumentos financieros, negociables o no. Por tanto, incluido el
swap.



2.- Calificacion del crédito derivado de un swap en el dictamen de la
Administracion concursal.

Antes de la promulgacién de la Ley 16/2009 de 13 de noviembre de servi-
cios de pago que existia una especie de «blindaje» a los acuerdos de com-
pensacion ya que entraba en conflicto con la LC. Por tanto, en el supuesto
de resultados de liquidaciones negativas para el deudor eran considerados
como créditos concursales ordinarios a efectos de su clasificacion mientras
gue otras sentencias se decantaban por considerarlos como créditos contra
la masa o contingentes sin cuantia

Dentro del amplio abanico de opiniones jurisprudenciales cabe citar aque-
llas que se decantan por calificar los créditos swap como créditos contra la
masa. (SJM 8 de Barcelona de 29 de octubre de 2009), fundamentada en
qgue el CMOF es un contrato independiente y no vinculado a ninguna otra
operacion. Esta sentencia, ademas, efectia una alambicada especulacién
distinguiendo entre créditos contra la masa «por si mismos» (gastos judicia-
les, remuneracion de administradores, alimentos, etc.) y aquellos que lo son
«por la continuidad» (conservacién del patrimonio, por ejemplo).

Estos gastos contra la masa «por la continuidad» son necesarios para satis-
facer a los acreedores por obligaciones contraidas durante el procedimien-
to, pero no nos parece acertado incluir entre ellos a los swap; aqui lo que se
intercambia (las prestaciones reciprocas, en definitiva) son puros intereses,
negocio especulativo y aleatorio, ajeno, incluso, al nocional sobre el que vie-
nen referenciados. Este «juego financiero» es claramente incompatible con
los principios concursales de conservacién del patrimonio, del pago a los
acreedores, de la comunidad de pérdidas en base a la pars conditio.

Los créditos derivados de las liquidaciones de resolucion de los swap no
son créditos contra la masa, ya que no entra en los supuestos del articulo
84.2 LC. No resulta razonable otorgar el caracter de crédito contra la masa
a unas obligaciones derivadas de un pacto esencialmente especulativo; si
ello fuera asi se estaria dando un tratamiento mas beneficioso a estos con-
tratos frente al simple préstamo (en el que si ha habido transferencia de
capital, no se olvide) y cuyos intereses quedan siempre y en todo caso su-
bordinados.



Otras resoluciones sostienen que las liquidaciones devengadas con poste-
rioridad al concurso (no de resolucioén o liquidacién) constituyen un crédito
contra la masa, por aplicacion del articulo 62.4 LC, al tratarse de obligacio-
nes pendientes de vencimiento, es decir, prestaciones a cargo del concur-
sado de obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento que contintan
en vigor tras la declaracion de concurso.

¢ Tiene fundamento considerar a los swap como un crédito subordinado?
Entendemos que es posible, y en base a dos lineas de razonamiento inde-
pendientes, a saber:

Los flujos de pagos de los swap tienen su anclaje en el compromiso de pa-
garse reciprocamente la cantidad resultante de aplicar un determinado tipo
de interés, fijo o variable, a un capital conocido de antemano. Por tanto, los
flujos de pagos, sea quien sea el beneficiario, tienen la consideracion juridi-
co-econdmica de intereses porque son retribuciones del capital (se haya
este entregado o no: en el primer supuesto es una operacion financiera; en
el segundo una operacién especulativa). Y no se puede perder de vista que
el nominal del swap coincide normalmente con el nominal de una operacion
de crédito con la que estd vinculado (SUJM 4 de Barcelona de 29 de sep-
tiembre de 2009).

Es, en definitiva, un «reciproco juego de intereses», y lo cierto es que tanto
si se opta por la tesis de la vinculacién al contrato principal como por su
autonomia contractual, las liquidaciones son intereses devengados y nada
mads, por lo que deben ser calificados como subordinados de acuerdo con
los articulos 59y 92.3 LC

No se puede perder de vista que si el concursado fuere el beneficiario de los
intereses, el banco pagador podria compensarlos a tenor del articulo 16 del
Real Decreto Ley 5/2005. Pero la reciprocidad de los flujos de pago no alte-
ra su naturaleza juridica, porque incluso en el supuesto de no resolucién
(articulo 61 LC), los respectivos pagos lo son en concepto de intereses del
capital, y su tratamiento no puede ser otro que el de crédito concursal su-
bordinado.



Otra tesis jurisprudencial (SJM 1 de Lleida de 17 de noviembre de 2008)
considera al CMOF y su confirmacién como un contrato sometido a una
condicion suspensiva: los efectos juridicos del contrato se dilatan en el
tiempo y quedan sometidos al albur de la evolucion de los tipos de interés
de referencia y de si éstos se encuentra por encima o por debajo de un limi-
te concreto, procediéndose, en el momento de la liquidacion, a la compen-
sacion de los diferenciales.

El cumplimiento de la condicién suspensiva tiene lugar en el preciso instan-
te en que una de las partes procede a la reclamacién de los flujos de pago;
y, mientras ello no se produce, el crédito tiene la calificacién concursal de
contingente y sin cuantia propia, de acuerdo con el articulo 87.3 LC. Acae-
cida la condicién suspensiva, el crédito adquiere entidad econdmica propia,
pero en forma alguna se debe considerar como postconcursal, lo que impide
a fortiori que pueda calificarsele como crédito contra la masa, sino mas bien
como subordinado.

Una perspectiva diferente y novedosa es la posible subordinacion del crédi-
to swap como consecuencia de la resolucién del contrato facultad del deu-
dor junto con el administrador concursal— después del concurso y en in-
terés de éste, en cuyo caso el saldo liquidatorio, de ser desfavorable al con-
cursado, deberia calificarse como subordinado siempre que esté directa-
mente vinculado a otras operaciones realizadas con la entidad financiera.

Los incumplimientos posteriores la declaracién de concurso, en cambio, de-
ben calificarse como crédito contra la masa, al entrar en juego el articulo
61.2 LC, es decir, que las prestaciones dimanantes de obligaciones recipro-
cas pendientes de cumplimiento una vez declarado el concurso deben satis-
facerse con cargo de la masa. Nétese, asimismo, que cuando el incumpli-
miento es posterior a la declaracion de concurso, el crédito puede conllevar,
ademas, el «resarcimiento de dafios y perjuicios» a la entidad financiera, ex
articulo 62.4 LC.



3.- Criterios a tener en cuenta desde la promulgacion de la Ley
16/2009 de 13 de noviembre de servicios de pago. Giro espectacular.

La situacién ha sufrido un giro espectacular desde la entrada en vigor de la
citada Ley; no obstante, siguen produciéndose sentencias contradictorias
por lo que atafie a la calificacién del crédito swap en el concurso.

Los jueces de lo mercantil de Barcelona promulgaron una serie de conclu-
siones en el Seminario de Jueces de lo Mercantil el 1 de febrero de 2010 de-
nominado: «Tratamiento concursal de los créditos derivados de instrumen-
tos financieros confirmados en | marco de un acuerdo de compensacion
contractual».

Se trata de unas conclusiones practicas encaminadas a orientar y unificar
los criterios para calificar y reconocer los créditos derivados de instrumen-
tos financieros hasta en tanto no haya una jurisprudencia homogénea. Su
ambito espacial es reducido —uUnicamente Barcelona— y su influencia en el
conjunto nacional escasa, pero es significativa la uniformidad con se han
aplicado estos criterios en los juzgados mercantiles de Barcelona.



4.- Los acuerdos de compensacion a la luz del Real Decreto Ley
5/2005 («ley especial»).

Para las entidades de créditos estos acuerdos de compensacion constitu-
yen técnicas de reduccion de riesgos, asi lo prevé el art. 47 del RD 216/2008
de 15 febrero de 2008 de recursos propios de las entidades financieras (en
desarrollo de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversién,
recursos propios y obligaciones de informacion de los intermediarios finan-
cieros y otras normas del sistema financiero).

En virtud de lo dispuesto en la disposicion adicional 32 del Real Decreto Ley
5/2005, la Ley del Mercado de Valores tiene cardcter de «ley especial» a
efectos concursales, lo que quiere decir que las permutas de tipo de interés
estdn dentro de los supuestos en los que es posible la compensacién de
saldos y, por tanto, excluidos del régimen restrictivo del articulo 58 LC.

Los acuerdos de compensacion contractual financieros, a los que nos refe-
rimos vienen, regulados principalmente en el Real Decreto Ley 5/2005, de 11
de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la
mejora de la contratacion publica.

El articulo 3 a) y el articulo 4.1. c) del Real Decreto Ley 5/2005 determina
gue, mientras una de las partes puede ser una persona juridica o fisica, co-
mo legislacion especial exige que la otra parte sea necesariamente una en-
tidad de crédito

El objetivo central del real Decreto Ley tiene como objeto los acuerdos de
compensacién y los efectos que produce en los contratos de permuta fi-
nanciera la declaracion de concurso. Véanse en este sentido los articulos 2
y 5.1 de la citada norma. El pacto expreso de compensacién de los créditos
derivados de las operaciones financieras con la entidad de crédito determi-
na que, para el supuesto de declararse el vencimiento anticipado, solo resul-
ta exigible el saldo neto que se derive de la compensacidn.



5.- La compensacion en sede concursal.

La compensacién en sede concursal esta prohibida; el problema es analizar
en qué medida afecta el Real Decreto a la posibilidad de compensacién en
sede concursal y los efectos que conlleva. Como establece el articulo 58 LC
«declarado el concurso, no procederd la compensacion de los créditos y de-
udas del concursado; pero producird sus efectos la compensacién cuyos
requisitos hubieran existido con anterioridad a la declaracion».

Para el articulo 1156 CC la compensacion es determinante de la extincion de
las obligaciones, o sea, un medio de extinguir la deuda neutralizdndose las
exigencias reciprocas entre quien es a la vez deudor y acreedor. En el con-
curso de acreedores, la compensacién es inadmisible como norma general,
si bien en el caso de que el deudor se encuentre en el supuesto del articulo
205 LC (que le sea aplicable una ley especial), se permite la compensacion.

El alcance efectivo del Real Decreto Ley 5/2005 es bastante mas amplio,
porque no tan solo permite la compensacién sino que prohibe la rescisiéon
de los contratos celebrados dos afios antes de la declaracién del concurso
perjudiciales para la masa activa, en base al articulo 71.5 LC, que queda fue-
ra de aplicacion a los contratos de permutas financieras de tipos de interés.

En cuanto al caracter compensable de los flujos de pagos en sede concur-
sal, debe admitirse como algo ineludible teniendo en cuenta lo establecido
en el Real Decreto Ley de 5/2005. Dicha norma considera a estos productos
financieros como unas «técnicas de reduccion de riesgo»; se les denomina,
en una expresion algo criptica, «riesgos de contraparte», y de hecho parece
gue se protegen con mas denuedo los riesgos de la entidad financiera que
los del cliente o consumidor.

Las operaciones financieras que pueden incluirse en este tipo de acuerdos,
entre otras, estdn: «c) Las operaciones financieras realizadas sobre los ins-
trumentos financieros previstos en el parrafo segundo del art. 2 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, incluidos los derivados de
crédito, las compraventas de divisas al contado, los instrumentos derivados
sobre materias primas y los instrumentos derivados sobre los derechos de
emisién regulados en la Ley 1/2005, de 9 de marzo, por la que se regula el



régimen del comercio de derechos de emision de gases de efecto inverna-
dero».

Segun el art. 2.2 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, quedan com-
prendidas dentro de dichas operaciones los «contratos de opciones, futuros,
permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de instru-
mentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de
interés o rendimientos, u otros instrumentos financieros derivados, indices
financieros o medidas financieras que puedan liquidarse en especie o en
efectivon.

Asi pues, quedan incluidos dentro del ambito de los acuerdos de compen-
sacién financieros las permutas financieras de intereses, conocidos como
“swaps” o permutas financieras de intereses.

De los diferentes tipos posibles de swap, el que ahora en general el que se
suele presentar es el «swap de intereses o permuta financiera de intereses».
Este tipo viene definido en el modelo de contrato marco de operaciones
financieras, redactado por la Asociacidon espafiola de Banca y Confedera-
cion Espafola de Cajas de Ahorro como «aquella operacién por la que las
partes acuerdan intercambiarse entre si pagos de cantidades resultantes de
aplicar un tipo fijo y un tipo variable sobre un importe nominal y durante un
periodo de duracion acordada» (segun modelo protocolizado en Acta auto-
rizada por el Notario de Madrid, Don Ricardo-Isaias Pérez Ballarin con fecha
14 de julio de 2009, en sustitucion de otro modelo anterior que no contenia
una cldusula de exoneracion tan completa, clausula 16).

Los contratos de permuta financiera, pues, se «infiltran» en el concurso de
acreedores tanto a través del articulo 205.1 LC (cuando la ley que «rige el
crédito del concursado» lo permita), cuanto por regirse por una «ley espe-
cial» en virtud de la disposicion adicional 32 del Real Decreto 5/2005, antes
citado, que modifica a su vez la disposicién adicional 22 ¢) LC. Conclusion
fundamental: el articulo 58 LC que proscribe la compensacion no rige para
estos supuestos.



6.- El concurso no afecta al vencimiento del swap.

En su apartado primero, lo que el art. 16 prohibe es que el vencimiento, re-
solucién o ejecucién de las operaciones financieras, realizadas en el marco
de uno de estos acuerdos de compensacion, se vea afectado por la declara-
cion de concurso de forma individual y al margen de acuerdo de compensa-
cion, de tal manera que impide que se pudieran vencer anticipadamente o
resolver alguna de dichas operaciones y mantener vigentes otras, sin respe-
tar los términos del acuerdo de compensacion concursal.

En el segundo apartado, que tiene dos parrafos, nos dice cuales son los
efectos de la declaracién de concurso de una de las partes sobre el acuerdo
de compensacién.

En el primer parrafo del apartado segundo nos dice que declarado el con-
curso «se incluird como crédito o deuda de la parte incursa en dichas situa-
ciones exclusivamente el importe neto de las operaciones financieras ampa-
radas en el acuerdo, calculado conforme a las reglas establecidas en él».

Esta parte del precepto pareceria dar a entender que declarado el concurso
vencen anticipadamente todas las operaciones financieras, se compensan
créditos y deudas derivados de ellas, y se computa unicamente el saldo ne-
to, de tal manera que se incluiria en la lista de acreedores o en el inventario
la deuda o el crédito respectivamente del concursado.

Apoyaria esta interpretacion, en el primer término, el texto literal de la nor-
ma, ya que nos dice que en «los supuestos en que una de las partes del
acuerdo de compensaciéon contractual se halle en una de las situaciones
previstas en el apartado anterior, se incluira...» Y una de las situaciones pre-
vistas en el «pdrrafo anterior» es la declaracién de concurso. El precepto
sigue diciendo que, en tales supuestos, «se incluird como crédito o deuda de
la parte incursa en dichas situaciones». Pues bien, conforme la legislacion
concursal, los créditos del concursado debe incluirse en la masa activa
(articulo 76 LC e inventario del articulo 82 LC), mientras que las deudas de-
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ben hacerlo en la masa pasiva (articulo 84.1 LC vy lista de acreedores del
articulo 94 LC).

Otra tesis favorable al vencimiento anticipado del swap vendria abonada
por la propia finalidad de los acuerdos de compensacién contractual. Estos
acuerdos tienen por objeto principal regular en el caso de vencimiento anti-
cipado la compensacion entre los saldos de las operaciones financieras
pendientes entre la entidad de crédito y sus clientes, vencimiento que, en-
tre otros motivos, se puede producir por la declaracién de concurso de una
de las partes.

Por ello seria légico pensar que si la Ley prevé que se incluya en el concur-
so el saldo neto de todas las operaciones, es porque presupone que se ha
producido el vencimiento anticipado de todas las operaciones financieras
de forma automatica causa de la compensacién entre todas ellas siguiendo
lo pactado en el acuerdo de compensacion contractual.

Otro argumento seria el del articulo 58 LC que prohibe la compensacion
diciendo que «declarado el concurso, no procederd la compensacion de los
créditos y deudas del concursado; pero producira sus efectos la compensa-
cion cuyos requisitos hubieran existido con anterioridad a la declaracién». Si
uno de los efectos de la declaracién de concurso es prohibir la compensa-
cion, los convenios de compensacion deben extinguirse, procediendo su
liquidacion a la fecha de declaracion.

Los créditos del deudor concursado deben integrar la masa pasiva del con-
curso segun ordena el articulo 49 LC, establece, como uno de los efectos
esenciales de la declaracion de concurso, la integracion de todos los acree-
dores del concursado en la masa pasiva. Si se admitiese la compensacion, el
crédito del deudor del concursado se pagaria antes que los demas acreedo-
res, quebrandose el principio «par conditio creditorumn.

Sin embargo, a pesar de los anteriores argumentos, esa interpretacion no es
compatible con el parrafo segundo de este mismo apartado del art. 16 RDL
5/2005, introducido por la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de

pago.
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El vencimiento anticipado del contrato, por tanto, no es compatible con el
parrafo 2° del apartado 2° del articulo 16 del RDL 5/2005, «introducido» por
la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de pago.
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7.- La resolucion del contrato.

Como criterio general hay que dejar sentado que el swap solo puede resol-
verse por causas imputables al concursado y a instancias de la entidad de
crédito. De ello derivan tres posibles situaciones, a saber:

Vencimiento anticipado o a causa de incumplimiento anterior a la declara-
cion de concurso. En este caso, el saldo neto sera un crédito concursal e
igualmente lo serd en el caso de que se acuda al incidente del articulo 62 LC
para resolver el contrato, si el incumplimiento es anterior a la declaracion de
concurso.

Vencimiento anticipado con ocasién o con motivo de la declaracion de con-
curso, que se producird cuando la entidad de crédito opte declarar el ven-
cimiento anticipado del swap, quedando el saldo neto como crédito concur-
sal, no contra la masa, segun lo previsto articulo 16 del Real Decreto Ley
5/2005 como ley especial segun dispone la adicional 22 2.i) LC).

Vencimiento anticipado por incumplimiento posterior a la declaracion de
concurso, a cuyo supuesto se refiere el articulo 16, 2, segundo parrafo del
Real Decreto cuando se remite al articulo 61.2 LC. Por ello, si el incumpli-
miento es anterior a la declaracion del concurso, se tratard de un crédito
concursal, siéndolo contra la masa si el incumplimiento es posterior.

Un supuesto especial lo constituye el vencimiento anticipado en interés del
concurso a instancias del concursado, a valorar por la administracién con-
cursal y consiguiente declaracion judicial.

Consideracion especialisima: si el swap resulta ser una operacién vinculada
a otras operaciones de pasivo del concursado, no parece haber duda de
que, a tenor de lo preceptuado por el articulo 59 LC, dejan de devengarse
intereses y el crédito debe tratarse como concursal y subordinado.
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8.- Acciones de nulidad en sede concursal.

La jurisprudencia no esta consolidada y es de momento contradictoria, pero
la accion de nulidad de los contratos swap por error en el consentimiento es
preferible ejercitarla ante la jurisdiccion civil y no a la mercantil.

Para que una demanda pueda plantearse ante la jurisdiccion mercantil es
necesario que la misma se funde, ademas de los vicios o errores en el con-
sentimiento, en alguna infraccion de la Ley de Proteccidon de Consumidores
y Usuarios o de la Ley de Condiciones Generales de la Contratacion, motivo
por el cual, alegdndose también estas circunstancias, ya sea de forma prin-
cipal o subsidiaria, entraria de lleno en la competencia de los jueces mer-
cantiles al amparo de lo dispuesto en el articulo 86.2 LOPJ ya que tanto la
Ley General de Publicidad como la Ley de Condiciones Generales de la
Contratacion otorgan al juez la posibilidad de fiscalizar las clausulas nulas,
ya sea a través del ejercicio de acciones colectivas como desde el punto de
vista de las acciones individuales.

De esta manera, puede plantearse ante los juzgados de lo mercantil las ac-
ciones de nulidad basadas en estos preceptos legales siempre y cuando se
aleguen infracciones de dichas leyes, ya se ejerzan acumuladamente o de
forma principal o subsidiaria.

Si el deudor ha planteado una demanda de nulidad antes del concurso tanto
en la jurisdiccion mercantil como en la civil, el pleito seguira su tramitacion
hasta la firmeza de la sentencia, pasando luego a la jurisdiccién del juez
mercantil, como norma general. Pero nada impide que iniciada la demanda
en otra jurisdiccién antes de la tramitacion del concurso, se pueda acumular
concurso de acreedores, sustrayéndose al conocimiento de la jurisdiccion
civil por mor de lo establecido en el articulo 51 LC.

Una vez iniciado el concurso, el ejercicio especifico de la accion de nulidad
entra en una orbita diferente, como veremos posteriormente.
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En la practica hemos visto reiteradamente que la Administracién concursal
se resiste en todos los casos a autorizar la interposicion de una demanda de
nulidad, alegando que la jurisprudencia sobre la misma no esta plenamente
consolidada, y que podria perjudicarse los intereses de la masa de acreedo-
res a través de la desestimacion de la demanda y de la condena en costas
de la entidad concursada. De hecho tenemos numerosas pruebas de esta
actitud de la Administracion concursal que bloquea en la practica el ejerci-
cio de esta accion.

La accion de nulidad es obviamente distinta de la accién de resolucion que
pueda plantear tanto el concursado como la Administracidon concursal en
interés del concurso si del andlisis de los contratos swap se llega al conven-
cimiento de que son perjudiciales.

Pero la accion especifica la nulidad contractual planteada en el seno del
concurso adquiere una problematica peculiar, y es la de que no hay un cau-
ce especifico mas alla del genérico al articulo 54 LC, que se refiere al ejerci-
cio de las acciones del concursado. A este respecto hay que tener en cuen-
ta que si se trata de un caso de suspension las facultades de administra-
cion, es decir aquellas que las asume completamente la Administracion
concursal, es ésta la Unica legitimada para el ejercicio de tales acciones.

En el caso de intervencidn, es decir cuando el deudor conserva la capacidad
para actuar en juicio, necesita obligatoriamente la conformidad de la Admi-
nistracion concursal para interponer la demanda por lo que si esta se niega
a deducirla solo quedara recurrir a la solicitud de autorizacién judicial para
interponerla.

El dnico cauce mediante el cual creemos que no existe inconveniente algu-
no en plantear la demanda de nulidad en sede concursal es cuando la enti-
dad financiera procede a impugnar la lista de acreedores, a través del inci-
dente establecido en el articulo 96 LC, ya sea por la falta de inclusién del
crédito derivado del contrato swap o por no estar de acuerdo con la califi-
cacion establecida en el dictamen de la Administracién concursal.
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En este caso se acciona no planteando directamente el incidente sino por
via reconvencional contra la entidad financiera, independientemente de la
postura que adopte la Administracion concursal. Es una oportunidad unica
gue debe aprovechar el deudor para pedir la nulidad del contrato, porque
puede que no le tenga otra salida en toda la tramitacion del concurso.

Por lo que respecta a la posible falta de legitimacién para el ejercicio de las
acciones por via reconvencional, se admite por parte de alguna sentencia
gue es una cuestion vidriosa y no debidamente resuelta en la ley concursal
(SJM 2 Bilbao de 15 de marzo de 2010).

Cumplido el requisito de la conexion intima entre las pretensiones de la de-
manda principal y la reconvencion que exige el articulo 406 LEC, vemos que
no existe en la ley concursal ninguna norma que prohiba el ejercicio de esta
reconvencion, por lo que en favor del principio pro actione y de la tutela
judicial efectiva, y teniendo presente que hay una relacion directa con el
patrimonio del concursado, debemos concluir que no se puede impedir el
ejercicio del derecho de defensa consistente en el ataque de la nulidad del
contrato dentro del mismo procedimiento.

De hecho la limitacién del ejercicio de acciones no es absoluta en la legisla-
cion concursal, ya que en la demanda de calificacién se puede efectuar una
auténtica oposicion frente a la calificacion de la Administracién concursal o
frente al Ministerio Fiscal, incluso hallandose sus facultades suspendidas.

Otro cauce no tan utilizado en la practica (de hecho no conocemos ningu-
no), aunque posible desde el punto de vista dogmatico, es la peticion de
nulidad a través de un incidente derivado de la aplicacion del articulo 154
LC es decir, del precepto legal que regula el pago de los créditos contra la
masa.

En el supuesto de que se procediere al pago de créditos contra la masa de-
rivados con contrato swap cuya nulidad pretende, la concursada podria
plantear su oposicion al pago alegando nulidad del contrato. Se trata de un
cauce notoriamente estrecho pero que podria llegar a ser eficaz en deter-
minadas circunstancias en las que no exista otra oportunidad para que la
concursada pueda solicitar dicha nulidad.
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En cualquier caso, queda completamente descartada la posibilidad de solici-
tar la restitucion de las prestaciones no a través de una demanda de nulidad
sino de reintegracién en base a lo dispuesto en el articulo 71 LC, es decir, la
impugnacion de los actos perjudiciales para la masa realizadas por el deu-
dor dentro de los dos afos anteriores aunque no haya existido intencion
fraudulenta debiendo en este caso demostrarse el perjuicio a la masa.

Estas acciones corresponde ejercitarlas a la Administracion concursal o a
los acreedores si la administracién no lo realiza dentro de los dos meses
siguientes al requerimiento que se le practique.

Al margen del problema de legitimacion activa, el conocimiento de estas
demandas queda vedado por cuanto el parrafo 5.2 del articulo 71 LC indica
gue no podran ser objeto de rescisidn, en ningun caso, los actos compren-
didos en el ambito de leyes especiales reguladoras de los sistemas de pago
y compensacion y liquidacién de valores e instrumentos derivados es decir,
los articulos 15 y 16 del Real Decreto 5/2005.
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9.- Conclusiones.

e El swap se contempla en el concurso bajo la «proteccién» del Real
Decreto Ley 5/2005.

e No puede resolverse el swap a causa del concurso. Lo hace la entidad
financiera y si hay incumplimiento.

e El deudor y la Administracion concursal deben solicitar, si cabe, la re-
solucién del swap en interés del concurso.

e Sentencias variadas sobre la calificacién. Cierta uniformidad después
de la Ley 16/20009.

e La compensacion de los saldos resultantes de las liquidaciones es in-
discutible en sede concursal.

e El incumplimiento antes del concurso es crédito concursal; con oca-
sion del concurso es crédito concursal, y posterior al concurso es
crédito contra la masa.

e La resolucién o el vencimiento anticipado en interés del concurso es
de obligada observancia.

e Subordinacion del crédito derivado de las liquidaciones en caso de
resolucidn del swap como operacién vinculada.

e Accidén de nulidad: antes del concurso, recomendable jurisdiccion ci-
vil ordinaria; después del concurso, en los juzgados mercantiles por
via de reconvencién o en base al articulo 54 LC. Los fundamentos en
sede concursal pueden referirse indistintamente al error en el con-
sentimiento, a infraccién de leyes especificas competencia de la ju-
risdiccion mercantil o a ambas cosas a la vez.

18



19



