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PRESENTACION

El presente estudio: “Test al ahorro — Inversiéon en Espana” se incardina dentro del
Proyecto: Retos de los consumidores ante las nuevas ofertas de productos de aho-
rro e inversion, realizado por ADICAE, Asociacién de Usuarios de bancos, Cajas y
Seguros de Espana a lo largo del ano 2007 con el patrocinio del Instituto Nacional del
Consumo

El objeto es analizar juridica y econémicamente las condiciones contractuales y for-
mas de difusién y comercializacion entre los consumidores de los nuevos productos
de ahorro e inversion, dandole especial relevancia a la difusion entre los consumi-
dores de las formas de defensa ante la especial dificultad técnica y de comprension
que alberga el sector de productos de ahorro e inversién. El estudio compilatorio y
analisis sobre las reclamaciones vy las practicas abusivas del sector se configura como
el instrumento central del proyecto.

LLa devaluada capacidad econdmica de las familias espanolas para ahorrar, les exige
un mayor esfuerzo tanto del consumidor como de las administraciones publicas a la
hora de garantizar una eleccién adecuada que minimice los riesgos, con objeto de
prevenir los escandalos que se han dado en los Ultimos afos en nuestro pais en ma-
teria de ahorro -inversion.

Por otro lado, la publicidad comercial que realizan las entidades que comercializan los
productos financieros se aprovechan de un vacio legal y del caracter “blando” de la
normativa sobre transparencia bancaria, para realizar campafnas comerciales agresi-
vas y que practicamente en muchos casos incitan a que el consumidor haga un uso
poco coherente de los recursos de su economia doméstica. En este sentido ya desde
los organismos europeos se ha creado la figura del “perfil del inversor”, con la di-
rectiva MI-FID, que viene a mantener que la entidad deberd conocer cuéles son las
necesidades vy el perfil de riesgo del cliente a la hora de ofertarle y contratar un de-
terminado tipo de producto.

El presente estudio recoge en primer lugar un panorama econémico de nuestro pais
a modo de introduccién o contexto en el que enmarcar los posteriores capitulos. En
este analisis del contexto se realiza un estudio de los principales indicadores eco-
nomicos e igualmente se indaga sobre la distribucion los productos mas habituales
entre los consumidores. A partir de estos datos se pasan a analizar los siguientes Ca-
pitulos.

El eje central del Test al ahorro inversién en Espana se centra en un andlisis de las
reclamaciones de los consumidores en materia de ahorro — inversion. Este anélisis
se aborda en primer lugar desde un punto de vista cuantitativo a través de estadis-
ticas de los Servicios de Reclamaciones de las principales instituciones que reciben
reclamaciones de los consumidores: Comisién Nacional del Mercado de Valores,
Banco de Espana, Direccion General de seguros y Fondos de Pensiones y algunas
muy escasas referencias a las Juntas Arbitrales de Consumo.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE



Igualmente se han estudiado los datos de las reclamaciones que tienen que ver con Ahorro —
Inversion en las Oficinas de Atencién al Consumidor de ADICAE en toda Espafa. Es con base
a estos datos estadisticos que se elabora una recensién y anélisis de las reclamaciones més
habituales por productos: depdésitos, deuda publica y privada, fondos, planes de pensiones, ac-
ciones y bolsa y otros productos en los que se analiza minuciosamente los costes, interés, con-
diciones de cancelacién y todos aquéllos otros que puedan resultar de interés para los usuarios.

En la tercera parte de este Capitulo se abordan las malas practicas de las entidades finan-
cieras en materia de ahorro — inversion, esta vez se utilizan las reclamaciones mas habitua-
les para agruparlas por motivos detectando que casi la totalidad de las reclamaciones se
pueden incluir dentro de alguna de los siguientes siete tipos de malas practicas: documen-
tacion insuficiente o falta documentacion, mala informacién suministrada, contratacion no de-
seada, ejecucion de ordenes sin consentimiento, ejecucion de ordenes con retraso,
modificacién de condiciones contractuales sin aviso previo, actuaciones desproporcionadas
o erréneas por parte de las entidades.

El segundo gran bloque de este Estudio se centra en las clausulas abusivas, el estudio de su
regulacion, funcionamiento y de las cldusulas abusivas mas habituales en los contratos de pro-
ductos de ahorro — inversién. Con especial profundidad se aborda la busqueda de clausulas
abusivas en los Contratos Financieros Atipicos (CFAs), asi como un breve analisis de su re-
gulacion. Como no podia ser de otra manera, ADICAE con un afan constructivo, para finalizar
este Capitulo realiza una serie de propuestas para empujar la necesaria mejora de la protec-
cion de los consumidores en materia de condiciones generales y clausulas abusivas.

Ademas del estudio, en los Capitulos Primero y Segundo, de las reclamaciones y de las clau-
sulas abusivas este Tercer Capitulo se centra en el andlisis de la publicidad financiera como
elemento definitorio y condicionante de las tendencias de contratacion de los consumidores.
El estudio se centra en las condiciones econdmicas de la publicidad, los costes, rentabilidad,
condiciones de cancelacion y todos aquéllos otros que puedan resultar de interés para los
usuarios. Para dar una percepcion mas amplia el estudio se centra no sélo en la publicidad
estatica sino en las formas de comercializacion de productos de ahorro — inversién por parte
del personal comercial de las entidades financieras.

En definitiva el presente Estudio pretende determinar las carencias en materia de produc-
tos de ahorro — inversiéon del sistema y trazar algunas propuestas de mejora, en algunos
cas0s muy necesarias para tratar de evitar los abusos que en algunos casos se producen
sobre los usuarios.

Manuel Pardos
Presidente
ADICAE
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PANORAMA DEL
ORRO INVERSION
EN ESPANA
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Distribucion y evolucién del ahorro - inversion en Espaiia.

El ahorro de las familias espafiolas ha venido concentrandose
desde la década de los afios sesenta fundamentalmente en de-
p6sitos bancarios y en la adquisicion de la propia vivienda.

Sin embargo, a partir de la década de los noventa ha experi-
mentado importantes cambios. Asi, durante los dltimos veintidn
afios (1985-2006), el ahorro de las familias espafiolas, no so-
lamente ha tenido un mayor componente financiero, sino que
ha sufrido cambios radicales en su estructura. Durante algu-
nos de los afios de este periodo, el ahorro de las familias ha lle-
gado a superar el 15% de la renta disponible, alcanzando
niveles propios de pafses desarrollados.

A lo largo de estos Gltimos veinte afios, el aharro de las fami-
lias espafiolas se ha concentrado en un 75%-80% en la adqui-
sicién de la propia vivienda, dedicando entre un 20% y un 25%
a la inversion en activos financieros. En el afio 2006, las fami-
lias han continuado incrementando su stock de activos inmabi-
liarios, que ha pasado de representar el 72% del total de activos
de las familias en 1998, al 83% del total a finales de 2006. Por
otra parte, en torno al el 15% de la renta bruta disponible se
destina al pago de deudas, por lo que el margen para el ahorro
durante 2006, al igual que en 2005, ha sido inexistente.

El ahorro financiero de las familias espafiolas ha pasado de
una cifra de poco méas de 211.000 millones de euros en 1985,
a superar los 1,73 billones de euros en el afio 2006, cifra esta
dltima que representa el 179% del PIB. Aunque algunos pai-
ses como Estados Unidos y Jap6n, asi como en Europa - Fran-
cia e ltalia - tienen acumulado un porcentaje de ahorro sobre
el Producto Interior Bruto superior al espafiol, las familias es-
pafiolas se aproximan a los estandares de ahorro e inversion de
los pafses mas desarrollados.

FUENTE: Banco de Espaia
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Por el lado de la demanda nacional, se observé una cierta des-
aceleracion del consumo privado, cuya tasa interanual se re-
dujo tres décimas, hasta el 3%, mientras que el consumo
piblico se acelerd ocho décimas, hasta el 5,8%. Los cambios
mas significativos se apreciaron en la inversion en capital fijo,
cuyo ritmo de crecimiento disminuy6 en un punto porcentual,
hasta el 5,6%, debido a la pérdida de dinamismo de sus dis-
tintos componentes. Asi, la inversién en bienes de equipo re-
dujo casi 2 pp su ritmo de avance, aunque continué mostrando
una tasa de crecimiento muy elevada (11,2%), mientras que la
inversién en construccion y la inversién en otros productos se
ralentizaron en torno a ocho décimas respecto al segundo tri-
mestre. La inversion en vivienda -que forma parte del agregado
de construccion- vio su tasa de expansion reducida en 0,8 pp,
situdndose su ritmo interanual ligeramente por debajo del 3%
en el tercer trimestre. En cuanto al sector exterior, tanto las
exportaciones como las importaciones de bienes y servicios ex-
perimentaron un mayor dinamismo en el tercer trimestre. Ade-
més, aunque la tasa de expansién de las compras al exterior
sigui¢ siendo superior a la de las ventas, la brecha se redujo
sustancialmente, lo que permitié la mejora antes comentada
en la aportacion de este sector al crecimiento.

OPERACIONES FINANCIERAS NETAS (c)

m— SOCEDADES NO FINANCIERAS
m— HOGARES E ISFLSH

— NACHON
% dal PIB

0 /
.25:K'\/—

2004 2005 2008 2007

FUENTE: Banco de Espaia

Entre la informacién mas reciente referida al consumo privado,
los indicadores disponibles sobre el cuarto trimestre son toda-
via escasos. En octubre, la confianza de los consumidores re-
trocedié por segundo mes consecutivo, situdndose en el nivel
més bajo desde 2003, lo que puede estar ligado a los episo-
dios de inestabilidad financiera que comenzaron en veranoy a
las significativas alzas que han tenido lugar recientemente en
los precios de consumo



La confianza del comercio al por menor se observé una cierta
recuperacion en octubre, tras la disminucion registrada en
septiembre.

Las matriculaciones de automdviles se incrementaron en octu-
bre a un ritmo interanual del 3,4%, frente a las tasas negativas
de los meses previos, aunque en términos desestacionalizados
continud observandose una caida frente al mismo mes del afio
anterior. En cuanto a la inversién en bienes de equipo, la utili-
zacién de la capacidad productiva del sector industrial dismi-
nuy6 al inicio del cuarto trimestre, hasta situarse en el valor
minimo del afio, lo que sugerirfa unas menares necesidades de
ampliacion del capital instalado. Sin embargo, el indicador del
clima en el sector productor de esos bienes mostré en octubre
un nivel superior al registrado en la media de los nueve prime-
ros meses del afio.

En el caso de la inversion en construccidn, los indicadores dis-
ponibles apuntan, en general, a que en la Gltima parte del afio
va a proseguir su desaceleracion gradual. En particular, los in-
dicadores de empleo muestran sintomas de un menor dina-
mismo de la actividad del sector.

Asi, el nimero de trabajadores afiliados a la Seguridad Social
presentd en octubre un ritmo interanual de expansion del 0,2%,
frente al 1,3% del trimestre anterior, mientras que el nimero
de parados registrados continud repuntando en ese mes, con
una tasa de crecimiento del

12,6%, algo mas de 3 pp por encima del incremento del tercer
trimestre. El indicador de confianza del mes de octubre expe-
rimentd, asimismo, un acusado retroceso respecto al mes an-
terior. Por el contrario, el consumo aparente de cemento se
expandi6 en octubre a un ritmo del 5,2%, que contrasta con el

comportamiento contractivo observado
en el tercer trimestre.

Los indicadores de caracter adelantado
también apuntan, en general, a una pro-
longacién de la desaceleracion de la in-
versién en construccién en los meses
venideros. En particular, el nimero de vi-
sados de viviendas nuevas disminuyd en
agosto a un ritmo mas pronunciado que
en los meses anteriores. Por (ltimo, en
cuanto a la obra civil, la licitacién oficial
se redujo en el mes de agosto en térmi-
nos interanuales, si bien en los dltimos
doce meses mantiene un elevado dina-
mismo

Afinales del segundo trimestre de 2006,
el conjunto de activos financieros de las
familias espafiolas alcanzaba los 1,65 bi-
llones de euros con un crecimiento del
6% respecto al cierre de 2005

Durante los dltimos ejercicios, los acti-
vos financieros de las familias espafio-
las han crecido a una tasa superior a la
actividad econémica medida por el Pro-
ducto Interior Bruto. Si el cociente entre
Activos Financieros y PIB era del 148%
al cierre de 2002, en junio de este afio
2006 alcanzaba el 175%, hasta llegar al
179% a finales del afio . Segn se puede
comprobar en la tabla adjunta.

Por tipos de productos, desde el cierre del afio 2002, destaca
el crecimiento de las acciones cotizadas y no cotizadas en la
cartera de las familias que han duplicado su valor. También re-
levantes son los crecimientos de los fondos de inversién, un
52%; y las pensiones y seguros de vida, con un 33%. Los valo-
res de renta fija, bonos y obligaciones, a medio y largo plazo,
crecen un 64%. A pesar del fuerte crecimiento del endeuda-
miento de las familias en los Gltimos afios, el patrimonio fi-
nanciero neto al cierre de junio de 2006 era de 876.233
millones de euros, por encima de los 855.000 millones de cie-
rre del afio 2005, y muy por encima de los 656.000 millones de
euros de 2002.

A partir del afio 2000, se produjeron modificaciones importan-
tes, asi, se abri¢ la posibilidad a entidades de crédito (bancos,
cajas de ahorro, etc.),diferentes de sociedades o agencias de
valores, que hasta el momento eran las (nicas que podian eje-
cutar 6rdenes directas en la Bolsa, a partir de este momento,
se convierte en miembros del mercado y pueden operar direc-
tamente en bolsa.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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Actualmente la bolsa de Madrid cuenta con un total de 52
miembros, de los cuales 32 son Sociedades, 6 son Agencias y
14 son entidades de crédito. En Diciembre de 2006 cotizaban en
la Bolsa de Madrid las acciones de mas de 2000 empresas,
oras 150 empresas estan presentes en el mercado a través de
emisiones de renta fija.

La oferta publica de venta de valores negociables , tienen por
finalidad la captacion de recursos para atender las necesidades
de capital de una compafiia se denominan Oferta Piblica de
Suscripcion de valores, si el objeto de la oferta son acciones es-
taremos ante una ampliacién de capital.

La oferta plblica de venta de valores cuyo requisito basicos son:

-Comunicacioén a la Comision Nacional de Mercado de Valo-
res y verificacion por ésta los documentos de la oferta.

-Registro en la CNMV de la Auditoria de la empresa emi-
sora.

-Presentacion y registro en la CNMV del “folleto informativo”
de la emisién o puesta en circulacion de los valores.

Un caso particular de OPV serfan las privatizaciones en la que
el accionista oferente es el Estado 0 una corporacién publica.
Durante los afios 90 las privatizaciones fueron un importante
factor dinamizador del mercado bursatil espafiol.

En Espafia, la privatizacion de empresa pblicas, por la via de
OPV se inicia en 1986 con la empresa GESA.

La salida a bolsa de empresas privadas han representado uno
de los mayores aliciente para el inversor en los Gltimos afios en
la Bolsa espafiola. La demanda, especial en el caso de compa-
fifas de crecimiento, ha sido espectacular.

Las empresas emiten acciones “ampliacion de capital” con la
finalidad de financiar la actividad de una empresa que podria-
mos calificar de externa, mejora la estructura financiera de la
empresa, se califica de utilizacion de capital propio, ya que no
es mas que la aportacion de més capital de los accionistas a la
empresa, esta forma de financiacién tiene un coste para la em-
presa dado que tendra que retribuir a los accionistas a través
de reparto de dividendos.

Los accionistas de cualquier sociedad anénima tiene dos tipos
fundamentales de derechos:

POLITICOS: Asistir y votar en la Junta General y recibir la in-

8|ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

formacién econdmica y de gestion de la compafiia

ECONOMICOS: Acceder al reparto de beneficios (dividendos)
y de patrimonio (caso de liquidacion de la sociedad). Y el
derecho de suscripcion preferente ante una emisién de
acciones en una ampliacion de capital o de obligaciones
convertibles.

Los accionistas con derecho de suscripcién tendran un plazo
de 15 dias desde la publicacién del anuncio de la ampliacion en
el BORME, durante el plazo el derecho es transmisible y se
puede negociar en bolsa, de igual modo que las acciones.

Si el accionista no vende los derechos y tampoco suscribe, per-
derd el valor de los mismos.

En las compafifas no catizadas el control por parte de los ac-
cionistas se puede ver alterado con la publicacién de una emi-
sién de acciones con precio mas bajo que en el caso de
compafiias cotizadas en la cual existen una multitud de accio-
nistas por lo cual el control de los accionistas se ve minima-
mente alterado. La Ley de Sociedades Andnimas, prevé la
posibilidad de excluir el derecho en los casos en que el interés
de la sociedad asf lo exija, admitiendo la posibilidad de acor-
dar un precio de emision inferior al de cotizacién, siempre que
supere el valor neto patrimonial, que deberé ser fijado por un
auditor independiente.

RENTABILIDAD DEL INVERSOR

Una de las rentabilidad que el inversor busca al decidir inver-
tir en bolsa, ademas de la plusvalia que las acciones experi-
menten, es el reparto de dividendo que consiste en el reparto
variable de efectivo, en funcidn del beneficio obtenido por una
sociedad, proporcionado al poseedor de cada accién o partici-
pacion en el capital de la empresa., a mayor incremento de las
ganancias, la empresa dispondrd de una mayor margen para
repartir entre sus inversores.

El reparto de dividendo se hace en efectivo y por tanto los ac-
cionistas participan directamente en los beneficios de la com-
pafifa, los pagos son regulares en el tiempo v la cuantfa.

De una estructura en el afio 1985 en la que los depdsitos ban-
carios representaban la parte sustancial del ahorro familiar, se
ha pasado a otra en 2006, en la que el peso de los dep6sitos



bancarios (33,5%), de la inversién directa (30,3%), y de los Fon-
dos de Inversion, Fondos de Pensiones y seguros (26,8%) re-
presentan, aproximadamente, un tercio cada uno del ahorro
financiero de las familias.

Las inversiones de caracter colectivo son:

De cardcter Financiero: Tienen como actividad principal la inver-
sion o gestion de activos financieros, tales como dinero, va-
lores mabiliarios, pagarés , letras de cambio, certificado de
depdsitos y cualquiera otros valores mercantiles.

De cardcter no Financiero: operan sobre activos de otra natura-
leza principalmente los Fondos de Inversién Inmobiliaria.

FONDO DE INVERSION

Es un patrimonio formado con las aportaciones de muchos in-
versores que es administrado por una sociedad especializada
de acuerdo con los criterios establecidos en un documento que
regula la actividad e inversiones del Fondo, y del que los parti-
cipes pueden retirarse en el momento que quieran salicitando
el reembolso de sus participaciones.

Las caracteristicas principales de un fondo de inversién son:

Gestién profesional
Diversificacion de inversiones
Control
Liquidez
Fiscalidad.

Las ventajas que ofrecen un fondo de inversion son:

Liquidez

Rentabilidad

Seguridad

Gestidn profesional
Diversificacion

Favorable régimen fiscal
Informacidn sencilla y detallada.

La seguridad de el fondo va a ser gestionado por un equipo de
profesionales de reconocida calificacién, que van a invertir su
patrimonio en activos muy seguros, con una adecuada diversi-
ficacion del riesgo y cumpliendo en todo momento los requisi-
tos legales exigidos, ademas, |a ley tiene unos mecanismos de
control sobre estos Fondos de Inversion. (CNMV).

En el ejercicio 1998, |a fiscalidad de los fondos de inversion es
en el primer afios el tipo marginal y a partir del segundo afio
serd el tipo medio CAM(1,020) y de aqui en adelante serd el
20% fijo CAM. En el ejercicio 2004, el primer afio se aplica el
tipo marginal y a partir de entonces se aplica un 15% fijo.

Las novedades fiscales que se produjeron en 2003 fueron

1.se reduce del 18 al 15, el tipo aplicable a las ganancias o
pérdidas patrimoniales.

2.se podran cambiar los inversores de un fondo a otro sin tri-
butar no se computan en el IRPF, las ganancias o pérdidas
patrimonial cuando el importe total obtenido se reinvierta
en otras participaciones 0 acciones.

3.a partir de enero de 2007, desaparecen los coeficientes co-
rrectores que se podian aplicar a las plusvalia de los
bienes adquiridos con anterioridad a diciembre de 1994. a
partir de esa misma fecha, la plusvalia generada en ac-
ciones o fondos, tendran un tipo Unico de gravamen del
18% independientemente de que tengan un afio 0 menos
de antigtiedad.
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Los FIM “Fondos de Inversién Mobiliaria”,como invierten su pa-
trimonio con vencimientos generalmente superiores a seis
meses, reflejan en su valor liquidativo diario las oscilaciones de
los precios y rentabilidades del mercado. En consecuencia, su
valor liquidativo puede aumentar o disminuir de un dia para
otro.

Los FIM se dividen en:

-Fondos de Renta fija: Invierten preferentemente en Deuda
Piblica, Obligaciones, instrumentos monetarios y Pagarés
de Empresa con cotizacién en Mercados organizados.

-Fondos de Renta Variable: Destinan sus inversiones princi-
palmente a acciones y Bonos convertibles con cotizacién
en Bolsa.

-Fondos Mixtos: Invierten tanto en Renta Fija como variable.

Inverco, ha establecido una clasificacién para distinguir el ob-
jeto de la inversion y el nivel de riesgo para los participes, es
la siguiente:

Fondos de Renta fija a Corto Plazo: 100% en renta fija, con
duracién inferior a 2 afios y hasta un 5% en activos en
moneda no euro.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS |9
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Fondos de Renta fija a largo plazo: 100% en renta fija, con
duracién superior a 2 afios y hasta un 5% en activos en
moneda no euro.

Fondos de Renta Fija Mixtos: 30% como méximo en renta
variable, y hasta un 5% en activos en moneda no euro

Fondos de Renta variable Mixtos: entre el 30% y el 75% en
renta variable, y hasta un 30% en activos en moneda no
euro.

Fondos de renta Variable Nacional: Mé&s del 75% en renta
variable cotizada en mercados espafioles, y hasta un
30% en activos en mercado no euro.

Fondos de renta Fija I: 100% renta fija, y mas de un 5% en
activos de moneda no euro.

Fondos de renta Fija Mixtos I: 30% como méaximo de renta
variable y 5% en moneda.

Fondos de renta Variable Mixtos |: Entre el 30% y el 75% en
renta variable y mas de un 30% en activos de monedas.

Fondos de Inversion en Activos
del Mercado Monetario (F..LA.M.M)

Los fondos de inversion en activos del mercado manetario se ca-
racterizan por invertir en activos de vencimiento més corto que los
FIM, pro tanto, su oscilacion de rentabilidad debe de ser menor.

Es importante sefialar que el proceso de diversificacion de la
oferta habia llevado espontdneamente a la aparicién, o a los pla-
nes de lanzamiento, de cierto nimero de Fondos que estatuta-
riamente, 0 simplemente en la préctica, se habian especializado
en Deuda del Estado. Pareci6, pues, conveniente potenciar este
proceso, favorecido por el momento poco brillante de la renta
variable, afiadiéndole un respaldo explicito del Tesoro Publico,
estableciendo unos rasgos comunes que no sofocasen la nece-
saria personalidad que cada Gestora pudiera imprimir a sus Fon-
dos y, sobre todo, acompafiando las buenas razones con los
hechos de un lanzamiento publicitario suficiente.

Este aspecto de lanzamiento publicitario es doblemente impor-
tante. Sorprende, en efecto, que a principios de los noventa, un
instrumento con unas caracterfsticas tan favorables para la co-
locacién del ahorro de los inversiones medianos, e incluso pe-

10|ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

quefios, tuviera en Espafia un desarrollo tan deficiente si se le
comparaba con el registro en otros paises.

El nivel de conacimiento que el pablico parecia tener de los Fon-
dos, y a pesar de la mala experiencia que muchos inversores tu-
vieron en la década de los setenta. Por ello, no son pocos lo que
atribufan la casa expansion de los Fondos en Espafia a la falta de
una red de ventas libre de los conflictos de intereses que se dan
en las dependientes de las entidades de depésito.

La difusion de los fondos de inversion especializado en Deuda
implica, en primer lugar, una explicacién de los Fondos de In-
versién en general, y por consiguiente que una parte impor-
tante del esfuerzo derive hacia otros Fondos. Este hecho no
dafiaba significativamente la estrategia del Tesoro Pdblico.

FONDOS GARANTIZADOS

Es un fondo que garantiza la rentabilidad al participe que man-
tiene su inversién durante un plazo de tiempo determinado.

Los inversores se definieron por estos tipos de fondos, ya que
a partir del afio 1995, las gestoras lanzaron estos productos
que garantizaban estos fondos.

Para beneficiarse de las caracterfsticas de ese producto, el in-
versor debe invertir en el fondo en el periodo de suscripcién y
mantenerse durante todo el plazo que dura el contrato. Si el
participe abandona el producto antes, pierde la garantfa.

Comparando las cifras de ahorro financiero de las familias de
Reino Unido, Alemania, Francia, Italia y Espafia, podemos apre-
ciar como las posiciones en depdsitos bancarios abarcan desde
el 25,7% del Reino Unido, hasta el 39,6% de Espafia, con una
media simple en estos cinco pafses del 30,9% y una media pon-
derada en trece paises europeos del 29,7%.

En el caso de los Fondos de Inversion y acciones cotizadas, hay
una mayor dispersién entre paises, que van nuevamente del
11,9% de Reino Unido al 21,9% de Espafia o al 43,8% de Ita-
lia. A estos efectos debe tenerse en cuenta el enorme peso
que tiene en Espafia la inversién directa en valores (un 29%),
y dentro de ésta, |a inversidn en renta variable no cotizada (un
16%) y que en el Reino Unido las inversiones financieras de
las familias se realizan basicamente a través de Fondos de Pen-
siones y seguros.

El Reino Unido, Holanda y Dinamarca, muestran una configu-
racién del ahorro financiero de las familias muy singular, ba-
sado principalmente en Fondos de Pensiones y seguros (53%;
57% y 50% respectivamente), siendo ademas el perfil de sus
carteras, tanto de Fondos de Inversién como de Pensiones, muy
orientado en renta variable. La inversion en Fondos de Pensio-
nes y seguros va desde el 15% de Espafia al 57% de Holanda,
con una media ponderada entre paises analizados del 32%.



La inversion directa en Renta Fija, es residual, suponiendo tan
solo el 7%. Si se compara la inversién de activos financieros de
las familias con el PIB, destacan el 264% en ltalia y 261% en
Bélgica frente al 161% de Espafia, situdndose la media de los
trece pafses europeos analizados en el 187%.

Segln los datos més recientes de las cuentas financieras, rela-
tivos al segundo trimestre de 2007, la adquisicién de activos fi-
nancieros por parte de los hogares mostrd cierta ralentizacion,
y supuso, en términos acumulados anuales, el 10,3% del PIB, 1
punto menos que en marzo (véase cuadro 6). En cuanto al des-
glose por instrumentos, continué la preferencia por aquellos con
un menor perfil de riesgo (efectivo y depésitos).

En particular, siguieron avanzando de modo destacado los de-
pésitos a plazo, que se encuentran incluidos en la partida de
otros depdsitos y valores de renta fija (en relacion con el PIB, los
flujos incluidos en esta rdbrica alcanzaron el 7,2%). Por el con-
trario, la suscripcién neta de fondos de inversion volvié a ser
negativa por un importe del 0,6% del PIB. Por Gltimo, las fami-

lias siguieron vendiendo acciones en términos netos (0,2% del
PIB), al tiempo que se mantuvo el peso del ahorro materializado
en reservas técnicas de seguros (1,5% del PIB). El todavia ele-
vado dinamismo de la financiacion llevé a que la ratio de en-
deudamiento

En cuanto a la propiedad de las acciones cotizadas en Espafia, y
segun los datos afrecidos por el Informe del afio 2006 de la Bolsa
y Mercados Espafioles en el afio 2005, destaca el freno en la re-
duccién de la participacion del sector de las familias espafiolas
como propietarias de acciones cotizadas cuyo peso se sitla en
el 23,6%, apenas 5 décimas menos que en 2004. No obstante se
destaca que la participacion de los inversores individuales en la
Bolsa espafiola sigue siendo muy superior a la media europea

En la Oferta Pdblica de Adquisicién una empresa da a conocer
pablicamente a los accionistas de una sociedad cotizada en
Bolsa su deseo de adquirir el control de la misma, la empresa
oferente esta dispuesta a comprar el nimero de acciones ne-
cesario para controlar la sociedad objeto de la oferta y a pagar
un precio superior al que cotizan las acciones en el momento
de la oferta.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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PROPIEDAD DE LOS BONOS Y OBLIGACIONES DEL ESTADO

Aiio 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Saldo encirculacion  159.945  177.843  205.827 225.202 238.363 247.611 246.469 256.378 265.161 264.575
Instit.Financieras Monetarias 9.661 17.169 24513 14993 10907 10470 22131 12183 13.099  11.503
Institlnversién colectiva ~ 60.923  70.312  58.339 48997  46.079 42725 38452 33571 34943  35.864
Seguros y Fondos de Pensiones ~ 27.590  27.493  29.469  31.898 32902 33.149 33223 32457  31.753  33.488
Resto intermediariosfinancieros 928 1.326 1.389 1.806 1.530 2.959 2.732 4.052 5.084 5.945
Sociedadesno financieras  22.184  19.083  21.260 24.186  24.634  25.044  26.769  27.103  24.481  24.541
Hogares e ISFLSH 8.941 8.107 1.753 8.864 8.858 1.891 6.249 5.536 5.134 5.358
Administraci.Pihlicas 896 323 356 1.087 14869 18595 16.986  25.086 30.502  30.333
Noresidentes  28.822  34.030 62749 93372 98583 106.739  99.928 116.388 120.164 117.542

2
(@) PROPIEDAD DE LAS LETRAS DEL TESORO
‘T, Afio 1997  59.753 6.414  16.638 2.067 2.300 4.950 4.442 4.283 3.927
Saldo en circulacion ~ 71.789 6.835  26.818 3.050 4142 6.811 5.020 4.564 1.493
0 Instit.Financieras Monetarias 1716  35.819 2.099 3.733 9.227 6.797 4.263 1.668 2006
11 Instit. Inversion colectiva ~ 47.805 1.440 3.273 8.694 6.900 4.252 1.566 2005  31.301
> Seguros y Fondos de Pensiones 2.139 3.208 7.758 7.890 1.150 613 2004  33.294 4.698
= Resto intermediariosfinancieros 2613 5.921 5.590 340 203 2003  36.989 5.560 7.286
— Sociedadesno financieras 7.150 5.897 287 1.496 2002  38.766 4797 10.430 2.396
Hogares e ISFLSH 8.256 197 903 2001 35.830 7.160  10.626 1.441 2.478
o Administraci.Piiblicas 380 436 2000 35.578 1.363 10.935 2.715 2.499 3.889
o No residentes 1.730 1999  44.663 2.576 11.161 2.125 2.138 3.313 4678
oec 1998  53.142 2.822 9.313 2.533 2.147 6.039 4.275 1.949
o DiISTRIBUCION DE LA CONTRATACION DE PRODUCTOS DERIVADOS POR TIPO DE INVERSOR EN 2006
= Cuenta propia  Inversores finales Inversores Entidades
< miembros mercado No residentes Individuales flg inversion
Futuros sobre Ihex 53% 29% 7% 5% 6% 100,00%
Futuros mini sobre Ibex 22% 2% 70% 2% 4% 100,00%
Opciones sohre Ihex 61% 14% 13% 8% 3% 100,00%
Futuros sohire acciones 62% 7% 2% 26% 3% 100,00%
Opciones sohre acciones 63% 24% 3% 5% 5% 100,00%

DISTRIBUCION DE LA CONTRATACION POR TIPO DE INVERSOR ) )
EFECTIVO Y NOMERO DE OPERACIONES, COMPRAS. (2006) La normativa del mercado de valores establece la obligato-
riedad de efectuar una OPA en determinadas circunstancias,

Efectivo % I° de operaciones % . } ;

o Pesidentes 57 31 como mecanismo de def_ensa de los intereses de los accio-

Entidades financieras 19 6 nistas de sociedades cotizadas en Bolsa, con esta normativa

Inversores particulares 5 52 ser pretende dar una alternativa a los accionistas cuando

Mﬂﬂ#ﬁ,ﬂﬁﬂgﬂ 20 11 un gran inversor pasa a controlar un porcentaje amplio de la
TOTAL 100,00 100,00 empresa.

El inversor espafiol tiene preferencia por el corto plazo, a di-
ferencia con el inversor internacional se a plazos mas largo.

El motivo podria estar en la extraordinaria aversion al riesgo
del inversor espafiol en comparacion de sus vecinos, ademas
la renta fija es mas segura que la renta variable, afirmacion
que no es siempre cierta. Lo (nico que se tiene seguro es que
te van a pagar al final.

El mercado de renta fija puede fluctuar incluso méas que el
mercado de renta variable.

El ejemplo méas sencillo es el de las obligaciones emitidas
por una empresa que necesita financiacion: tiene una re-
muneracion fija, el cupdn, pero la empresa se beneficia en
mayor medida que si ampliara el capital, en caso de quie-
bra de la empresa, el accionista (inicamente perderia el di-
nero depositado.
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PRIMERA PARTE

Analisis estadistico de las reclamaciones en
materia de ahorro - inversion en Espana.

Productos de ahorro inversion y principales
motivos de reclamacion.

Practicas abusivas en el sector
de Ahorro - Inversion.
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ESTADISTICAS GENERALES:

Una de las primeras cuestiones que debemos de
tomar en cuenta a la hora de analizar cuantitativa-
mente las reclamaciones en materia de ahorro in-
version en Espana es la falta de estadisticas fiables
en materia de reclamaciones de servicios financieros
y mas aun en materia de ahorro — inversion. Los sis-
temas de resolucion extrajudicial en el sector finan-
ciero es absolutamente especifico. Mientras otros
sectores tienen sistemas de resolucion de conflictos
homogéneos los servicios financieros han creado y
utilizan sistemas propios.

Las estadisticas del presente estudio se basan prin-
cipalmente en cuatro fuentes: Los servicios de re-
clamaciones del Banco de Espaiia, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y de la Direccion
General de Seguros unidos a las oficinas de aten-
cion y deteccion de clausulas abusivas de ADICAE.
Se ha tomado una muestra de los dos tltimos afios
para observar la tendencia de las reclamaciones en
los diferentes sectores.

Son de destacar dos cuestiones, en primer lugar la
falta de homogeneidad de los tipos de reclamaciones
que proviene fundamentalmente de los tres dérganos
ante los que se pueden presentar las reclamaciones
que quedan plasmadas de algun modo y por otro
lado ya que previa a la via administrativa es “con-
dictio sine quae non” haber acudido al denominado
“Defensor”, 6rgano interno de la entidad financiera
que en escasas ocasiones ofrecen ningtn tipo de es-
tadistica, puesto que actiian mas como sistemas de
atencion al cliente mas que como un verdadero sis-
tema neutral de resolucion de conflictos.

Totales
Totales por fuentes

Direccion General de Seguros (2005 y 2006)
CNMV (2005 y 2006)
Banco Espafia (2005 y 2006)
ADICAE (2005 y 2006)

Totales por productos
Totales por materias

Anélisis

TOTALES

A continuacién vamos a proceder a analizar estadisticamente,
el nimero de reclamaciones recibidas por los diferentes comi-
sionados asi como en el departamento de Asesoria de ADICAE,
para posteriormente proceder a realizar un analisis con los
datos obtenidos.

En esta comparativa, se reflejan el ndmero de reclamaciones
realizadas por los por los diferentes Comisionados durante el
periodo comprendido entre el 2005 y 2006, asi como las reali-
zadas por ADICAE en el afio 2005

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS

s reclamaciones en

nversion en Espana.

Atendiendo a los diferentes Comisionados desde el 2005 al
2006, vemos que con un total de 14628 reclamaciones, Adicae
realizé un 74,44 % de las reclamaciones de ahorro-inversién ,
frente al 15,36% del Banco de Espafia, un 8,85% de la CNMV
y un 1,32 % de la DGS. Esta diferencia de los porcentajes, se
debe a la amplitud de temas de ahorro-inversion que engloba
ADUCAE, frente a la limitacion del Comisionado de DGS que
solo realizé reclamaciones de Planes de Pensiones, en lo que

a temas de Ahorro-Inversion se refiere.

TOTAL POR FUENTES
N TOTAL
FUENTES RECLAMACIONES o
CNMV 1296 8,85
DGS (PLANES DE PENSIONES) 194 1,32
ADICAE 10890 74,44
BANCO DE ESPANA 2248 15,36
TOTAL 14628 100
Estadisticas ADICAE aiio 2005
N % % TOTAL
PRODUCTOS / ASUNTOS RECLAM. MATERIA RECLAM.
BOLSA 2970
Comisiones y operaciones 133 4,47 2,55
Intereses-Rentabilidad- perdidas 167 5,62 32
Destino de inversién 108 3,63 2,07
Quiebra agencias valores 410 13,18 7,86
0PAS 2152 72,45 41,29
ENTIDADES FINANCIERAS 644
Cuentas Corrientes 101 15,68 1,93
Comisiones 475 73,75 9,11
Titularidad de Cuentas 68 10,55 1.3
FONDOS GARANTIZADOS
Rural Caja de Valencia 851 100 16,33
PLANES DE PENSIONES
Ahorro/jubilacién 746 100 14,31
Estadisticas ADICAE 2006
N % % TOTAL
PRODUCTOS / ASUNTOS RECLAM. MATERIA RECLAM.
BOLSA 2739
Comisiones y operaciones 128 4,67 2,25
Intereses-Rentabilidad- perdidas (WAl 6,24 3,02
Destino de inversién 120 4,38 2,11
Quiebra agencias valores 373 13,61 6,56
OPAS 1947 71.10 37,36
ENTIDADES FINANCIERAS 691
Cuentas Corrientes 96 13,89 1,7
Comisiones 517 74,82 9.1
Titularidad de Cuentas 78 11,30 1,37
SEGUROS 820
Ahorro/jubilacién 820 100 14,43
ESTAFAS BIENES TANGIBLES 1429 100 25,16
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TOTAL POR PRODUCTOS ANOS 2005-2006

BANCO % TOTAL
PRODUCTO CNMV ESPANA D.G.S. ADICAE TOTAL FUENTES
14628 100%
FONDOS INVERSION 550 550 3,75%
ACCIONES/VALORES 746 5709 6455 44,13%
PLANES PENSIONES 194 1566 1760  12,03%
g DEPOSITOS/CUENTAS 2248 1335 3583  24,50% ESTA DISTICA S
— OTROS 2280 2280  15,60% DE LOS SISTEMAS
g:’ DE RESOLUCION
w EXTRAJUDICIAL
=4 TOTAL POR MATERIAS ANOS 2005-2006 DE CONFLICTOS
> T EN ESPANA
0
— OPERACIONES PASIVAS NeTOTAL RECLAM.
o 14628
: DISCREPANCIA SOBRE APUNTES EN CUENTA 668 4,56
E COMISIONES Y GASTOS 1623 11,09
o INFORMACION Y DOCUMENTACION 333 2,27
: CONDICIONES CONTRACTUALES 216 1,47
INTERESES 187 1,27
< FALTA DE DILIGENCIA 106 0,72
0TRAS 107 0,73
CUENTAS CORRIENTES 343 2,34
TOTAL 3583 24,45

BANCA:

Internos: Servicios de Atencién al Cliente: son canales de in-
formacién de las entidades de lo que ocurre con sus clientes y
como intento interesado de solucionar el problema si conviene.
No confundirnos con el Defensor del Cliente (resuelven las re-
clamaciones con mas condiciones reglamentadas).

Este servicio es totalmente gratuito para el usuario. Una vez
recibida la queja por el Defensor del Cliente, éste estudiara el
caso y dictard una resolucién, para lo que tiene un plazo com-
prendido entre 2 y 3 meses, segln cual sea el reglamento del
Defensor de que se trate y dictara una resolucién.

BANCO DE ESPANA:
DEFENSOR DEL CLIENTE SERVICIO DE RECLAMACIONES
DE BANCOS Y CAJAS Esta recogido en la Circular del Banco de Espafia 8/90. El Banco

La actual normativa del Banco de Espafia impone a los Bancos y
Cajas de Ahorros la figura del Defensor del Cliente ( o servicio
equivalente), al que podemos dirigir nuestras reclamaciones.

Se realiza por escrito la reclamacion con las siguientes partes:

|dentificacién del usuario (con nombre apellidos, direccién, etc.,
siendo conveniente poner el nimero de cuenta, contrato o pé-
liza para su mejor identificacion).

Exposicion de los hechos por los que se reclama de manera
clara, concisa y objetiva. Se recomienda realizar la exposicion
en varios parrafos numerados.

Se enumeran los documentos que Se posean y que sean nece-
sarios para resolver el asunto. Se aportaran preferiblemente
fotocopias cotejadas y selladas, ya que es mejor guardar los
originales. De forma clara y escueta (con una frase es sufi-
ciente) expondrd lo que el usuario solicita. ej: la devolucion de
los intereses cobrados indebidamente que ascienden a x pts.).

Iremos a la entidad con el ariginal y una fotocopia. El recla-
mante deberé quedarse con una copia sellada por la entidad en
donde conste la fecha de entrada.

16|ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

de Espafia es el méximo 6rgano de control e inspeccion de las
entidades financieras. Como principales caracteristicas en el
procedimiento observamos:

Una vez que los Servicios de Atencién al Cliente de los Bancos
o Cajas deniegan la admisién de la reclamacion, o la resolu-
cién que se da no satisface al usuario

También podemos acudir directamente, si han transcurrido mas
de 2 0 3 meses de los determinados en el reglamento para el
periodo de resolucion de los Servicios de Atencién al Cliente no
ha habido ninguna respuesta.

El procedimiento es totalmente gratuito.

La forma de presentar la reclamacion es por medio de un es-
crito dirigido o cualesquiera de las sucursales del Banco de Es-
pafia, en un modelo de impreso que alli nos faciliten, y donde
deben constar: los datos personales del reclamante; el nom-
bre de la entidad y la oficina reclamada; los hechos, razona-
mientos y solicitudes que se hacen; justificante de haber
presentado previamente la reclamacion ante el defensor de la
entidad y fecha en la que se hizo y pruebas documentales sobre
lo reclamado.



Tras la presentacion, el Servicio estudia si admite o no a tré-
mite dicha reclamacién. Paro ello, procede a la apertura de un
expediente. Los motivos de la inadmisién de la reclamacién
son: Si no se justifican las identidades de los portes o el objeto
de la queja, si no se ha reclamado previamente al defensor del
cliente de la entidad o si la reclamacion es ya objeto de litigio
en los tribunales.

Si la admite, el Servicio estudia el caso, recaba la informacion
que necesite del usuario y oye las razones de la entidad recla-
mada. El expediente se resuelve en un plazo méximo de 3
meses, desde la Gltima actuacién que se hiciera. Generalmente
es un servicio bastante lento, aunque sus resoluciones son con-
cienzudas y técnicamente inatacables. La resolucion es un in-
forme que se notifica a las partes. Si de ella se desprende que
ha habido perjuicio para el reclamante y la entidad financiera
rectifica la situacién, se archiva el informe (de hacerse en el
plazo méximo de un mes). Si no rectifica, el expediente queda
como antecedente a los efectos legales que procedan, como
puede ser la demanda que presente el consumidor ante el
Banco, donde serviria de una muy cualificada prueba pericial.

La resolucién no es vinculante, aunque en la practica casi siem-
pre se atienden las recomendaciones del Banco de Espafia, que
no olvidemos que ante posibles irregularidades siempre tiene la
potestad de inspeccidn y sancién sobre las entidades financieras.

Las reclamaciones deben presentarse en el plazo maximo de un
afio desde la produccion odescubrimiento de los hechos que
los fundamenten y es requisito previo presentar reclamacion
ante la Direccidn de la Oficina donde se produjeron que haya
sido respondida insatisfactoriamente o no haya sido contes-
tado en el plazo de hasta dos meses

La resolucién que se dicte no es, en ningln caso vinculante
para el reclamante, que podré intentar defender su derecho por
otras vias.

RECLAMACIONES BANCO ESPANA 2005

NeTOTAL

OPERACIONES DE AHORRO 141 % GRUPO
[iscrepancia sobre apuntes en cuenta 330 289
Comisiones y Gastos 329 28,8
{nformacion y documentacion 172 151
Condiciones contractuales 98 8,6
Intereses 91 8
Falta de Diligencia 57 5
Otras 64 5,6
RECLAMACIONES BANCO ESPANA 2006

N2 TOTAL
OPERACIONES DE AHORRO 1107 % GRUPO

Discrepancia sobre apuntes en cuenta 338 30,5
Comisiones y Gastos 302 27,3
Informacién y documentacion 161 14,5
Condiciones contractuales 118 10,7
Intereses 96 8,7
Falta de Diligencia 49 44
Otras 43 39

SEGUROS

Defensor del Asegurado

Los Defensores del Asegurado existen en nuestro pais desde
los afios ochenta, pera fue la Ley de Ordenacién y Supervisién
del Seguro Privado de 1995 lo que contribuyd decisivamente a
la implantacién definitiva con su reconocimiento.

El Defensor del Asegurado se rige por medio de reglamentos
promulgados por las propias compafiias o semejanza de lo que
ocurre con los Defensores del Cliente de los entidades finan-
cieras, es por eso por lo que muchas de los cuestiones dichas
en referencia al Defensor del Cliente de las entidades banca-
rias son aplicables al Defensor del Asegurado.

En estos reglamentos se fijan los requisitos que debe reunir la
persona del Defensor, las formas del nombramiento y otras im-
portantes cuestiones.

En la realidad, no dejan de ser instituciones de mero marke-
ting, ya que el volumen de reclamaciones que conocen es in-
significante: una de cada siete mil pélizas.

Uno de los mayores recelos que pueden plantear son que sean
las propias compafifas las que los creen, los mantengan en fun-
cionamiento, los reglamenten y los nombren. Lo que puede
plantear dudas fundadas acerca de su independencia vy, por
ende, de su imparcialidad.
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Se trata de un experto, teéricamente independiente de la com-
pafifa, pero pagado por ella, a cuya decisién pueden someterse
voluntariamente aseguradoras y asegurados. Su decision como
en los Defensores de la Banca es vinculante para las compa-
fifas (hasta compaiiias de 10 millones) y voluntaria para los
afectados. Respecto al procedimiento diremos:

1 -Es gratuito.
2-Suele iniciarse por escrito.

3-Exige la reclamacion previa ante los cauces ordinarios de la
aseguradora (Oficinas de Atencion al Cliente).

4-El Defensor pide que se expongan pruebas y documentos y
una vez ofdas las partes da una resolucién, que es vincu-
lante para la empresa, pero no para el asegurado.

5-En los seguros no hay plazos y el reclamante puede aceptar
la resolucion o dirigirse en cualquier momento a la Direc-
cién General de Seguros, renunciando expresamente ante
la misma al Defensor de la compafifa.

0-El plazo de resolucién es de dos a tres meses, segln el re-
glamento de cada Defensor.

7-A favor de este procedimiento encontramos a la falta de
formalidades y la rapidez.

Direc. Gral. Seguros _
Servicio de Reclamaciones

Es més eficaz que los anteriores en la resolucion de conflictos
en el campo del seguro.

Tomador, asegurado, beneficiarios o terceros perjudicados pue-
den formular sus reclamaciones ante este organismo contra
las compafiias que han lesionado sus derechos.
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Como principales caracteristicas podemos citar:
1 -También es enteramente gratuito.

2-La instancia decisoria en este caso es el Ministerio de Eco-
nomia, ya que la Direccién General de Seguros es un érgano ad-
ministrativo dependiente de este Ministerio.

3-Vincula a la empresa pero sélo en lo que respecta al cumpli-
miento de los requisitos administrativos, no en el dmbito de la
relacion contractual. Por tanto, podremos conseguir la apertura
de un procedimiento administrativo sancionador, que imponga
una multa a la entidad, pero nunca podremos conseguir por
esta via la devolucién del dinero o la fijacién de una indemni-
zacion.

4-El plazo de resolucidn es de hasta seis meses.

5-A favor tiene que la autoridad da sus opiniones y criterios, la
gratuidad, la falta de formalidades, la total independencia y
que puede remitir, de oficio, a los Defensores del Asegurado.

EXPEDIENTES INICIADOS DURANTE ANO (P. PENSIONES)
Evolucién mesual de reclamaciones iniciadas en 2006
PERiODO RECLAMACIONES RECLAMACIONES TOTAL
ADMITIDAS NO ADMITIDAS

ENERO 1" 8 19
FEBRERO 10 6 16
MARZ0 13 0 13
ABRIL 7 6 13
MAYO 8 5 13
JUNIO " 4 15
JULIO 14 2 16
AGOSTO 5 8 13
SEPTIEMBRE 2 2 4
OCTUBRE 12 1 134
NOVIEMBRE 10 2 12
DICIEMBRE 5 5 10
TOTAL 108 49 157

EXPEDIENTES INICIADOS DURANTE ANO (P.PENSIONES).
EVOLUCION MENSUAL 20005, comprobamos que en los 12
meses del 2005, se admitieron un total de 91 reclamaciones,
frente a 44 no admitidas en la DGS.

De las reclamaciones admitidas, observamos que el 28,72%, fue-
ron admitidas debido al incumplimiento por parte de la entidad
al no ofrecer una informacion clara y transparente al cliente.

El18,09 % de las reclamaciones se admitieron al negarse la en-
tidad a hacer efectivos los derechos consolidados del participe,
ya que no se detallan los valores concretos en los que se in-
vierten sus fondos. La falta de informacion genera dudas sobre
la exactitud de los valores asignados a cada unidad de cuenta.
Al menos, la informacion minima legalmente prevista que de
forma trimestral y anual debe recibir el participe debe respe-
tarse por la entidad gestora, pues es informacion clave para
conocer tendencias del mercado, cambios de ritmo, que le pue-
den aconsejar modificar el perfil de los valores adquiridos por
el fondo de pensiones mediante la movilizacién a otro plan de
pensiones de la misma o distinta entidad.

El 14,89% son reclamaciones de personas ya jubiladas, desde
el 2004 al 2006, ha sido el tema que mas se ha repetido, ha
pasado al cuarto lugar en el 2005, segun la disposicién quinta
de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las
leyes de los impuestos de Sociedades, sobre la Renta de los no
Residentes y sobre el Patrimonio, permitiendo que a partir del
acceso a la jubilacion, el participe pueda seguir realizando
aportaciones al plan de Pensiones sin perder su derecho a per-
cibir la prestacién correspondiente.

Esta Gltima reforma legislativa resuelve esta situacion, permi-
tiendo que el participe decida segln sus circunstancias perso-
nales la continuidad de las aportaciones aln después de
jubilado. En todo caso, continda siendo incompatible que la
misma persona y al mismo tiempo, asuma el papel de participe
y beneficiario de planes de pensiones.

Los reclamantes salicitan el cobro de los derechos consolida-
dos, la entidad no abona la prestacion, por entender que no cum-
ple con los requisitos marcados por la normativa vigente, pero
la Direccién General de Seguros, consideré que la entidad debe
hacer efectivos al reclamante los derechos consolidados de su
plan de pensiones, como asf se establece en la normativa re-
guladora de planes y fondos de pensiones, calificandose la ac-
tuacion de la gestora como contraria a derecho y a los principios
inspiradores de las buenas practicas y usos financieros.

Aseguradoras con mayor n® de reclamaciones resueltas en 2006 y andlisis de la forma de terminaci6n
ENTIDAD TOTAL ALLANAMIENTO AFAVOR  SUMA % FAVORABLE %  OTROS
RECLAMANTE ENTIDAD
SANTA LUCIA 145 40 11 51 35,17 56 38,62 38,00€
MAPFRE 109 22 6 28 25,69 49 4495 32
CATALANA OCCIDENTE100 8 17 25 25 46 46 29
AXA 99 18 10 28 28,28 32 3232 39
PELAYO 98 28 16 44 449 35 3571 19
SANTANDER 92 22 21 43 46,74 30 32,61 19
BBVA SEGUROS 82 9 13 22 26,83 27 3293 33
LA ESTRELLA 77 2 10 12 15,58 33 4286 32
WINTHERTUR 68 7 12 19 27,94 25 36,76 24
GROUPAMA 63 2 12 14 22,22 28 4444 21
ZURICH 61 7 4 1 18,03 30 4918 20

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE



RECLAMACIONES RESUELTAS EN 2006, CLASIFICADAS POR ASUNTOS

ASUNTOS NUMERO % TOTAL
Informacion comercial al cliente, comercializacion, incumplimiento de publicidad,

apertura sin autorizacion 23 23
Reclamaciones de jubilados efectuadas al PP con posterioridad a la jubilacién 19 19
Desacuerdos con la valaracion de derechos consolidados 14 14
Movilizacién derechos consolidados. Incumplimiento de los plazos

maximos para la movilizacion 9 9
Demora en el cobro de la prestacion 8 8
Desacuerdo en la valaoracién de la prestacion recibida por el participe,

reclamacién sobre gastos, comisiones 6 6
Supuestos especiales de liquidez. Desempleo de larga duracién 5 5
Prestaciones en general. Formas de cobro de las prestaciones y su modificacién 5 5
Beneficiario-heredero 2 2
Temas referidos a amas de casa 2 2

Invalidez. Incluye todos los temas referentes a la invalidez,

cualquiera que sea el tema tratado 2
Supuestos especiales de liquidez. Enfermedad grave 2
Reclamacién sabre prejubilaciones, jubilacién anticipada, situacion asimilable a la jubilacién 1
Aportaciones realizadas para la jubilacion por personas con discapacidad

Reclamaciones relacionadas con las formas de cobro de la prestacion

planteadas por personas con discapacidad 1 1
TOTAL 2006 100 100
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GESTORAS CON MAYOR NUMERO DE
RECLAMACIONES (P. PENSIONES)

NOVIEMBRE 5 3 8
DICIEMBRE 3 5 8
TOTAL 91 44 135

RECLAMACIONES RESUELTAS EN 2005, CLASIFICADAS POR ASUNTOS

ASUNTOS NUMERO % TOTAL
Informacién comercial al cliente, comercializacién, incumplimiento de publicidad,

apertura de PP sin autorizacion ... 27 28,72
Movilizacién de derechos consolidados. Incumplimiento de los

plazos maximos para la movilizacion 17 18,09
Desacuerdos con la valoracién de derechos consolidados 16 17,02
Reclamaciones de aportaciones de jubilados, efectuadas al PP

con posterioridad a la jubilacién 14 14,89
Prestaciones en general. Formas de cobro de las prestaciones y su modificacién 6 6,38
Demora en el cobro de la prestacién 4 4,26
Supuestos especiales de liquidez. Enfermedad grave 3 3,19
Inversién de los fondos de pensiones. Temas sobre |a contabilidad y cuentas 2 213
Supuestos especiales de liquidez. Desempleo de larga duracién 2 213
Incluye todos los temas referidos a amas de casa 1 1,06
Invalidez. Incluye todos los temas referentes a la invalidez,

cualquiera que sea el tema tratado 1 1,06
Desacuerdo en |a valaoracion de la prestacion recibida por el participe.

Reclamacién sobre gastos, comisiones 1 1,06
TOTAL 2005 94 100
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BOLSA Y FONDOS DE INVERSION

Servicio de Reclamaciones CNMV:

Dentro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), organismo encargado de la proteccién de los dere-
chos e intereses de los inversores, existe el Departamento de
Atencién al Piblico, que se ocupa de atender las reclamaciones
y consultas que afectan al campo de los servicios de inversion
( Servicios de Inversién en Bolsa de Bancos, Cajas de Ahorros
y Agencias de Valores, Fondos de Inversidn, etc.).

El Departamento de Atencion al Piblico informa de los dere-
chos de los inversores y sobre las vias disponibles para su ejer-
cicio. A través de las reclamaciones recibidas detecta los
posibles incumplimientos que se producen en la normativa de
disciplina de los mercados, pudiendo actuar a través de los 6r-
ganos de Inspeccién.

Los conceptos de proteccion del inversor y de informacion van
intimamente ligados.

El servicio de Reclamaciones es el cauce mdas adecuado de este
Departamento cuando se entiende que alguna de las obliga-
ciones o0 derechos no se han respetado.

El procedimiento consiste en un escrito del reclamante, en el

que se aportan una serie de pruebas o documentos, que estu-
dia el Servicio, se remite la informacién al reclamado y este
hace un pliego con su postura. Después se emite un informe por
el Servicio de Reclamaciones, que es generalmente atendido
por el reclamado, aunque no sea vinculante. El consumidor
puede optar, si lo desea, por otra via de reclamacién cuando lo
conseguido en esta no es de su agrado.

Reclamaciones Protector del Inversor
Bolsa Madrid periodo 2005-2006

Protector de los usuarios de Bolsa:

En las Bolsas de Madrid y Barcelona existe un llamado “Pro-
tector del Inversor” que tiene funciones y reglas similares a las
de los Defensores del Cliente y del Asegurado, y, por tanto, los
mismos métodos de reclamacion.

Respecto a su procedimiento diremos:

1- Es un drgano gratuito de conciliacién previa a cualquier re-
clamacién administrativa o judicial, cuya funcién es resta-
blecer una relacion correcta entre los inversores y las
entidades reclamadas.

FONDOS DE INVERSION

* Porcentajes redondeados.

EMPRESAS DE SERVICIOS DE INVERSION Y ENTIDADES DE CREDITO
RECLAMACIONES TOTALES 331

RECEPCION COMISIONES
TRANSMISION Y GASTOS
1ER TRIMESTRE 44,59%(33) 32,43%(24)
2° TRIMESTRE 42,70%(31) 31,46%(23)
3* TRIMESTRE 45,65%(42) 30,43%(28)
4° TRIMESTRE 46,51%(43) 25,58%(24)
TOTALES * 44,87%(149) 29,97%(99)
% DEL TOTAL DE RECLAMACIONES 20,27% 13,46%
* Porcentajes redondeados.
ESTADISTICAS SOBRE MERCADOS PRIMARIOS Y SECUNDARIOS
RECLAMACIONES TOTALES 79
EMISIONES COTIZACIONES
YOV
1ER TRIMESTRE 27,59%(8) 17,24%(5)
2° TRIMESTRE 80%(16) 15%(3)
32 TRIMESTRE 89%(8)) 11%(1)
4° TRIMESTRE 80%(17)
TOTALES * 62,05%(49) 11,39%(9)
% DEL TOTAL DE RECLAMACIONES 6.66% 1.22%

* Porcentajes redondeados.

RECLAMACIONES CNMV - ESTADISTICAS 2005
Reclamaciones totales 735

RECLAMACIONES TOTALES 324
TRASPASOS INFORMACION
ENTRE ICCS SUMINISTRADA
1ER TRIMESTRE 21,69%(18) 36,14%(30)
2 TRIMESTRE 19,05%(20) 43,81%(46)
3° TRIMESTRE 15,07%(11) 28,77%(21)
40 TRIMESTRE 30,16%(19) 23,81%|(15)
TOTALES * 20,98%(68) 34,56%(112)
% DEL TOTAL DE RECLAMACIONES 9.25% 15,23%

REEMBOLSO
COMISIONES VALORACION INCIDENCIAS

14,46%(12) 27,71%(30)

12,38%(13) 7,62%(8) 17,14%(18)

16,44%(12) 10,96%(8) 28,77%(21)

17,46%(11) 6,35%(4) 22,22%(14)

14,81%(48) 15,43%(50) 16,35%(53)
6,53% 6,80% 7.21%

INFORMACION GESTION

DEPOSITO CARTERAS INCIDENCIAS

21,62%(16) 1,35%(1)

22,47%(17) 3.37%(3)

19,57%(18) 3,26%(3) 1,09%(1)

22,09%(20) 4,65%(4)

21,43%(71) 3,15%(11) 1,09%(1)
9,65% 1,49% 0,13%
VIDA CN

SOCIETARIA OPCIONES OPAS

13,79%(4) 41,83%(12)
5%(1)
10%(2) 10%(2)

11,895%(6) 15,18%(12) 3,79%(3)

0.81% 1.63% 0,40%
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2- Analiza las reclamaciones y da audiencia a las Agencias In-
termediarias de Valores reclamadas.

3- Emite un informe que no tiene fuerza vinculante para nin-
guna de las partes, pero si una gran fuerza persuasora, ya
que es generalmente aceptado.

4- En la Bolsa puede hacerse a la vez reclamacion ante el Pro-
tector y ante la CNMV.

La Oficina del Protector del Inversor no sélo se ocupa de atender
reclamaciones sino que también es un érgano de informacién y
asesoramiento que atiende las consultas de inversores y otros
participantes en el mercado bursatil asi como a centros docen-
tes y culturales interesados en el funcionamiento del mercado
de valores.

Acuerdos 5 9% 4 1%
Consultas Contenciosas 15 27% 18 50%
Informes finales/favorables 6 11% 1 3%
Informes finales/desfavorables 2 4%

Desistimientos T 2%

No competentes 26 47% 10 28%
Pendientes 3 8%
TOTALES 55 100% 36 100%
Entidades Reclamadas

Bancos 7 50% 3 60%
Cajas de Ahorro 5 36% 2 40%
Miembros del Mercado 2 14%

TOTALES 14 100% 5100%

OTROS SISTEMAS DE RECLAMACIONES

Las reclamaciones son el dltimo eslabén de la cadena, antes de
cualquier reclamacién los consumidores, solos o con la ayuda de
su Asociacion de Consumidores, tienen que informarse y aseso-
rarse sobre diferentes cuestiones: sus necesidades reales, evi-
tar los chiringuitos financieros, que producto es el mas
adecuado... hay que tener en cuenta el tipo de contrato que se
firma y sus cldusulas, una por una, ya que todas obligan de la
misma manera, estén en letra grande o pequefia. Por Gltimo
cuando surge algun problema, lo primero que se ha de hacer es
intentar arreglarlo con la propia entidad, verbalmente, aunque
conviene hacerlo por escrito y consiguiendo una copia sellada
para tener prueba en el futuro de nuestras peticiones. Este me-
canismo de autorresolucion produce que muchas quejas o recla-
maciones previas queden resueltas en esta labor de mediacién
directa que el consumidor realiza con la entidad financiera.

Arbitraje de consumo:

En los seguros, se puede recurrir al Arbitraje de Consumo, siem-
pre que la compafiia esté previamente adherida o acepte esta
via a peticion del usuario, el nimero de compafifas que acepta el
arbitraje es mas anecdético que otra cosa. Los Bancos y Cajas de
Ahorros no aceptan este sistema.

Sus ventajas son la rapidez, la imparcialidad y la pluralidad de los
arbitros (son tres, uno por la administracién y uno por cada parte).

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS |21

Su decision vincula a las dos partes y se puede hacer cumplir ju-
dicialmente en caso de insatisfaccién del usuario por las enti-
dades. ADICAE vy las instituciones de consumo espafiolas y
europeas se pronuncian por el Sistema Arbitral de Consumo
como el mejor método de defensa que se basa en la Ley Gene-
ral de Consumidores y Usuarios espafiola.

Solicitudes de Arbitraje recibidas en materia de ahorro e inversién

2003 : 2004 : 2005 | 2006

Companias de Seguros 993 i 684 * *
Servicios Bancarios 893 1 826 * *
Informacion y documentacion 172+ 151
Condiciones contractuales 98 i 86

Solicitudes totales presentadas h8.504:63.112:52.233|56.476
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de reclamacion

horro-inversion

CUADRO DE INFORMACION DE PRODUCTOS DE AHORRO

DEPOSITOS A LA VISTA:

- Depésitos a plazo o Impaosiciones a Plazo Fijo (IPF)
Variaran dependiendo de la rentabilidad que puede ser:
Fija: Mixta y Variable

- Cuentas corrientes

Libretas o Cuentas de Aharro
Cuentas de alta remuneracion
Depositos referenciados o indiciados
Contratos Financieros Atipicas
Depositos estructurados

INVERSION EN DEUDA PUBLICA Y PRIVADA
-Deuda publica nacional:

Letras del Tesoro
Cesion de activos financieros de deuda con pacto de re-
compra
Bonos del Estado
Obligaciones del Estado
Obligaciones segregables

-Deuda Privada:

Pagarés de Empresa
Pagarés Bancarios
Cédulas hipotecarias
Bonos hipotecarias
Papel comerciales
Bonos y Obligaciones privadas
Obligaciones Subordinadas
Obligaciones Convertibles
Bonos y obligaciones indiciadas,
referenciadas o indexadas
Obligaciones con clusula de participacion

ACCIONES :

Dentro de las acciones cabria tener en cuenta las operaciones
financieras con acciones:

Ampliaciones de Capital
Reducciones de capital
Las Ofertas Publicas de Acciones
Ofertas Pdblicas de Exclusion
Ofertas Publicas de Venta y de Suscripcion.

FONDOS DE INVERSION
Fondos por Compartimentos( Renta fija, Renta Variable....)

Son los fondos tipicos que invierten en diferentes activos y
mercados muy diversos

Fondos de Inversion Libre, alternativos o de alto riesgo

(Conocidos cominmente como Hedge Funds)
Fondos de inversién Cotizados (ETFs)
Fondos Inmobiliarios

Por otra parte habria que atender también a la especializacion
de los fondos de inversién:

Fondos garantizados
Fondos referenciados de gestién pasiva o indexados
Fondos Internacionales
Fondos Sectoriales
Fondos de Capital Riesgo
Fondos de crecimiento
Fondos de empresas de baja capitalizacién
Fondos de materias primas
Fondos de Bonos convertibles
Fondos High Yield
Fondos multigestion
Fondos de gestion alternativa
Fondos éticos
Fondos solidarios
Fondos perfilados
Fondos de fondos
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PLANES DE PENSIONES:
Segun el promotor:

Sistema Individual
Sistema de empleo
Sistema asociado

Segun las obligaciones que se compromete el participe:

De prestacion definida
De aportacion definida
Planes mixtos

PLANES DE JUBILACION
PLANES DE PREVISION ASEGURADOS,
UNITED LINKED,

PLANES INDIVIDUALES
DE AHORRO SISTEMATICO

OTROS PRODUCTOS FINANCIEROS:
Derivados
Opciones y los futuros

Warrants
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RECLAMACIONES MAS HABITUALES EN DEPOSITOS

a) Cuentas corrientes y cuentas de ahorro:
Se caracterizan principalmente porque los fondos en ellas despositadas son disponibles de inmediato y en efectivo o
cualquiier otro medio de pago. Las cuentas de ahorro o libretas de ahorro son similares a las anteriores, con la Gnica dife-
rencia que al titular se le entrega una librea en la que se recogen las operaciones que el cliente realiza.

b) Depésitos a plazo: Segin el plazo del depésito, ofrecen un tipo de interés diferente: El interés a tipo fijo, el cual no cam-
biara durante todo el periodo de tiempo que perdura el depdsito y con el cual el cliente que contrate este producto ,sabrd a
ciencia cierta cual es la rentabilidad que le va producir el mismo. El interés a tipo variable, el cual provocara que la renta-
bilidad del depésito sera incierta, ya que dependera de los indices o tipos de interés utilizados como referencia a veces
estos van referenciados a la evolucién que presenten determinadas divisas o acciones.

¢) Ultimamente se han puesto de moda una modalidad de depdsito, cuya interés es creciente, generalmente incrementan la
rentabilidad cada cierto periodo de tiempo, ya sean trimestres, semestres 0 anual. Aunque el ahorrador conozca el interés
que va a obtener en el momento de la contratacién del mismo, no debe llevarse a engafios puesto que esta claro que la ren-
tabilidad final sera la més alta, pero para conocer la verdadera rentabilidad del producto debera conocer cual es la TAE
media para todo el periodo que dure el producto. Alin cuando no suele ser habitual, pueden existir comisiones tanto de aper-
tura como de renovacion que pueden tener un efecto negativo sobre la rentabilidad. Por comparar los diferentes depésitos se
utiliza la TAE (tasa anual equivalente), tasa que incluye las dependidas y las comisiones que tienen estos depdsitos.

Un dato importante a tener en cuenta a la hora de contratar un depésito sera el de comprobar que no incluyan una penaliza-
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cién por rescate anticipado, puesto que algunos los penalizan.

d)Depésitos estructurados:
Bésicamente, existen dos tipos:

1) Depésitos cuya rentabilidad varfa en funcién de un indice, un grupo de valores, etc. Estos depdsitos se dividen a su
vez en dos, la primera parte del capital( normalmente el 50%) suelen ir a un plazo fijo de duracién determinada y
la otra parte del depésito puede tener una rentabilidad minima garantizada o simplemente se garantiza el capital
invertido y se le otorga una rentabilidad que va unida a la evolucién de unos indices variables. Se contratan en un

(nico documento como depésitos y tributan como tales

2) Depositos a plazo con las mismas caracteristicas que los anteriores pero que su parte variable (que no es un depésito,
sino un producto financiero de rentabilidad variable) se contrata aparte, en un segundo contrato vinculado al del de-
pésito. Estos productos tributan de manera diferente por tratarse de productos financieros diferentes también al 18%

Reclamaciones por
conflictos de titularidades

En ocasiones la entidad autoriza actividad de algun titular del
deposito que lesionan los intereses de los demas, el banco sera
responsable por no realizar las comprobaciones de titularidad
del producto. La entidad debe de garantizar que si existe una
diversidad de titularidad del depésito se va a requerir la con-
currencia de voluntades de todos los titulares para llevar a cabo
cualquier accién que afecte al producto. La entidad en ningln
caso va a garantizar la confianza entre las partes que compar-
ten el producto.

Falta de autorizacion
para retirar el depésito:

La retirada de fondos solo es posible por el titular o titulares o si
este / estos han dado autorizacion explicita a una persona para
disponer de él. En caso contrario el banco incurriria en negligen-
cia. puesto que habria permitido a un persona que no era titular,
el reintegro de las sumas que en la cuenta estaban depositadas.

Penalizacion por capital
en lugar de por intereses:

Una reclamacion frecuente es acerca de la actuacion por parte
de la entidad que consiste en penalizar el capital de un depd-
sito por cancelacion anticipada del mismo. Hay que tener en
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cuenta que, la cancelacion anticipada de un depdsito, implica
nicamente la cancelacion del contrato inicial, por tanto se in-
cumple el compromiso tomado inicialmente, y no se generan
los intereses del depdsito correspondiente (o se generan sola-
mente en proporcion al tiempo que se ha mantenido el depé-
sito), pero en ningln caso pueden provocar una pérdida del
dinero invertido para el cliente.

Comision de mantenimiento en una cuenta
abierta por exigencia de la entidad

El mantenimiento de una cuenta bancaria va unido en exclu-
siva al servicio que presta, es decir, a la hora de abrir una
cuenta corriente, el cliente ya conoce que se le aplica una co-
mision por realizar este servicio, pero si hemos detectado fre-
cuentemente reclamaciones relativas al cobro de una comisién
de mantenimiento por ser titular de unas cuentas que la enti-
dad nos ha obligado a abrir al contratar otro tipo de producto.
Esto resulta contrario a la buena practica con la que debe ac-
tuar la entidad vulnerando también el principio de reciproci-
dad, puesto que al cliente se le esta cobrando por un servicio
que la entidad le ha impuesto en interés propio

Devolucion de intereses
una vez vencido el plazo:

El cliente tiene derecho a que se le liquiden los intereses una
vez que el periodo de duracién del plazo haya concluido, para



ello deberé solicitarlo a la entidad bancaria ya que si no lo
hace, la entidad entenderd por renovado automaticamente el
mismo, siempre y cuando, por la modalidad de depésito este
permita la renovacion automatica. Esta modalidad de renova-
cién automatica no se dard en aquellos depésitos cuyos inte-
reses se cobren en especie (vajillas, aparatos electrénicos...),
en tal caso a la hora de concluir el plazo estipulado, no se podra
proceder a la renovacion automatica.

Adeudo de comisiones no pactadas:

Es frecuente que las entidades no incluyan en sus contratos el
procedimiento a sequir a la hora de realizar las modificaciones
de las comisiones, ni los derechos que asisten a los clientes
en tal supuesto. Es obligatorio, que cualquier modificacién de
las comisiones pactadas, tenga el consentimiento comin de
los contratantes, sin que la entidad pueda discrecionalmente
imponerla a los clientes, como asi viene a establecer la norma
62 de la Circular del Banco de Espafia n° 8/1990.

Contratos financieros atipicos:

Son contratos en la que la entidad financiera no se compro-
mete a la devolucidn integra e incondicional del principal, que-
dando su restitucion vinculada a la evolucién de uno o més
valores cotizados o de un indice. Son contratos no negociados
en mercados secundarios organizados, por los que la entidad fi-
nanciera recibe el capital, valores 0 ambas cosas por parte de
su clientela, asumiendo una obligacién de reembolso que bien
podré ser mediante entrega de determinados valores cotiza-
dos, bien en el pago de una suma de dinero 0 ambas cosas en
funcién de la evolucién de la cotizacion de uno o varios valores,
sin compromiso de reembolso integro del capital recibido.

Es en este Ultimo punto donde mayor numero de reclamaciones
Se recogen en torno a esta tipologfa de contratos, debido a que
los clientes a la hora de contratar estos productos se encuen-
tran con que no es exactamente lo que ellos pensaban que ha-
bian contratado, alegando en la mayoria de casos haber
formalizado un dep6sito bancario a plazo fijo, manifestando su
disconformidad cuando a la hara de rescatar su capital reciben
unas acciones que distan mucho del valor que ellos pensaban
liquidar.

Con el objetivo de simplificar sus emisiones, sus caracteristi-
cas se rigen por un modelo de folleto especifico (establecido
por la Circular 3/2000 de la Comision Nacional del Mercado de
Valores), que se incorporaréd al contrato que las entidades fi-
nancieras firmaran con sus clientes, debiendo estar perfecta-
mente detallados y explicados en el mismo una serie de
aspectos, como:

Informacion sobre el oferente y sobre los valores que confi-
guran el subyacente.

Riesgos de la operacion. Se especificaran los riesgos u otras
caracteristicas relevantes del contrato, al estar asociado

a un depésito y una opcion, debiéndose advertir de forma
expresa del riesgo total o parcial del principal invertido,
de los riesgos de liquidez que el contrato conlleva y del
riesgo de no poder deshacer la posicién tomada cuando
las condiciones del mercado asi lo aconsejen, o en el
caso de si poder deshacer dicha posicion se informara de
los gastos que conllevan esta operacion.

También, se informara de las caracterfsticas y condiciones
del contrato financiero, tales como la determinacion de las
variables que condicionan este contrato, precios inicial y
final, métodos de valoracion de la opcion, diferencias y su-
puestos de rentabilidades en funcién de la evolucién del valor
del subyacente y aspectos como la volatilidad, dividendos,
correlaciones, etc.

_Li(']ui_dacién de interés

inferior a los previstos:

En estos casos la reclamacion se centra en que las entidades
rebajan los tipos remuneratorios pactados en contrato que se
venian aplicando a las imposiciones a plazo u otros depésitos.
Se recoge en nuestra normativa que debe figurar en el contrato
la forma de variacion del tipo de interés y comunicarse con an-
telacion razonable a su aplicacion (Norma sexta, apartado 6,
de la Circular 8/1990

Clausulas oscuras en _
los contratos de depositos:

La reclamacion surge de que, algunas entidades a la hora de
proceder a la redaccion de los contratos, en especial a cues-
tiones tan importantes como la rentabilidad, no cumplen el
principio de claridad y transparencia que se presupone a la hora
de la estipular las clausulas que recogen las condiciones de
los contratos. Para ello el art. 1288 del CC establece que “la in-
terpretacion de las clausulas oscuras de un contrato no debe fa-
vorecer a la parte que hubiese ocasionado la oscuridad”.

El principio de transparencia que se exige a la hora de realizar
operaciones financieras, exige que los documentos contractua-
les no recojan ninguna condicién susceptible de admitir inter-
pretaciones contrarias, de tal manera que sus textos han de estar
redactados de una manera que resulte sencillo su comprension.

Modificacion del tipo de interés sin tener
en cuenta el procedimiento establecido en
el contrato

Otra reclamacidn frecuente en cuanto a depdsitos se refiere
que a la hora de proceder a la modificacion de los tipos de in-
terés que se aplican a los mismos no se notifique con suficiente
antelacion. Con ello se esta incumpliendo la norma Octava de
la Circular del Banco de Espafia que menciona que la obligacién
de comunicacion previa al cliente que se establece en la norma
sexta puede ser sustituida por una comunicacion en un diario
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RECLAMACIONES MAS HABITUALES EN ACCIONES Y BOLSA.

Quizés sea la parte mas compleja para el pequefio inversor puesto que es un dmbito para él que le genera por lo general bas-
tante desconocimiento. El inversor puede invertir a través de acciones en bolsa mediante la puesta en contacto con su banco,
caja u otro intermediario financiero que tenga acceso al mercado donde coticen las acciones que queremos comprar. Estén ha-
bilitados para ejercer la intermediacion bursétil los Bancos, las Cajas de Ahorros, las Sociedades y Agencias de Valores y Bolsa
y las Sociedades Gestoras de Cartera.

El elemento principal es una cuenta de valores, a través de esta ella se administrara la cartera de valores que tengamos, es decir,
las compras y ventas, suscripciones, etc. Una vez abierta una cuenta con un intermediario, segin se haya pactado se pueden
dar las érdenes a través de las oficinas de la Sociedad o Agencia de Valores, via teléfono, fax o a través de Internet. A este res-
pecto es importante conocer de antemano las comisiones que nos aplicaran por operacion realizada y los servicios contenidos
con el intermediario elegido.

Una vez abierta la cuenta de valores hay que tramitar una orden, ésta tiene que estar firmada por el cliente, también hay otros
sistemas admitidos como son las drdenes telefénicas (siempre que el intermediario disponga de un sistema de grabacién de
las mismas) y las 6rdenes efectuadas a través de internet (con sistemas predisefiados de drdenes y con elementos suficientes
de seguridad). Esta es una materia habitual en materia de reclamaciones, pero es necesario saber que en cualquier orden debe
figurar entre otras cosas la identificacion del inversor, la clase del valor, el sentido de la orden (compra o venta), plazo de vi-
gencia, precio y ndmero de titulos.

A continuacion se desencadena un proceso de ejecucion y confirmacion de la orden bastante rapido, Una vez ejecutada, ya sélo
queda la fase de liquidacion, es decir, el intercambio de valores por dinero que prosigue a toda operacién de mercado y es gestio-
nada por el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

El inversor debe tener en cuenta, que las cotizaciones varian durante el horario del mercado, y que su orden de compra y venta,
dependiendo del intermediario que elija, puede llegar antes o después, aparte que el sistema que utiliza la Bolsa, puede no con-
seguir los efectos deseados por el inversor si este solo busca un beneficio rapido comprando y vendiendo en poco tiempo.

Alo largo de nuestro periplo en bolsa vamos a realizar diversas ordenes, que en muchos casos produciran reclamaciones pos-
teriores, las ordenes que se pueden dar son:

a)Limitadas: Se fija el precio maximo al que se esta dispuesto a comprar acciones, o bien el precio minimo para vendarlas.

b)On Stop: El ejecutar la orden depende de las 6rdenes de compra o de venta de otros inversores, es decir ordenes del tipo
“comprar si sube de “o “vender si baja de”

c¢)Por lo Mejor: La orden no tiene limites, se compra al precio mas bajo disponible o se vende al més alto que sea posible
consequir.

d) De ejecucion minima: Dado que la Bolsa se compran y venden acciones por “lotes” a un mismo precio, este tipo de
orden exige que al menos una cantidad minima del importe de la orden se haga a un mismo precio, y el resto se va nego-
ciando lote por lote.

de general difusién con la suficiente antelacion, siempre que
asf aparezca estipulado en el contrato. No existira tal obliga-
cion si la modificacién es en beneficio del cliente.

Gastos y comisiones__
que genera la inversion en Bolsa

Otra de las grandes fuentes de complejidad y reclamaciones
en materia de acciones son los gastos y comisiones, una vez
que nos hayamos decidido por invertir en bolsa debemos con-
siderar que estas operaciones tienen una serie de gastos y co-
misiones. Gastos por gestionar su cartera y comisiones por
varios conceptos. En lineas generales los conceptos por los que
no cobran son los siguientes:

El canon de bolsa es un concepto fijo, que se establece en fun-
cién del dinero que se negocia por un mismo cliente final, valor,
precio y sentido (compra y venta). Las operaciones soportan el
coste de los canones que cobran la Bolsa (donde se negocia la
compray la venta) e Iberclear (un sistema que compensa entre
sf las drdenes de venta con las de compra). Cada Bolsa donde
se opera (Madrid, Barcelona..) tiene sus propios costes .
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Ademas del gasto del canon el siguiente seran las diferentes
comisiones que se cobran por las operaciones, estas seran las
siguientes: a) Comisién de intermediacion; sera la que se cobre
en cada operacion de compra y venta de acciones. b) Comision
de custodia y depésito; Son las que se cobran por el manteni-
miento de valores como por la gestién de los pagos. ¢) Comi-
sién de corretaje: Se aplica en el caso de que el cliente de la
orden a un Banco o Caja que no sea miembro de la Bolsa

Operaciones realizadasen
paraisos fiscales o paises exoticos

En algunas ocasiones las agencias de valores realizan inver-
siones en ciertos pafses que pueden generar algunos conflic-
tos debido a una legislacion poco rigurosa en cuanto a control
de las inversiones, es por eso que es imprescindible exigir con
regularidad un informe detallado sobre el estado actual de la
cartera de valores y sobre todo de las entidades a través de las
cuales se han canalizado dichas operaciones



Ordenes de venta no ejecutadas:

Se producen frecuentemente casos en que el cliente se en-
cuentra con que la orden que transmitié se cancel6 sin ningln
consentimiento: Las ordenes de valores, deben entenderse
como los mandatos e instrucciones que a través de los canales
habilitados por las entidades, son propuestas por |os inverso-
res para la ejecucion de una operacion relacionada con valores
negociables.

En las ordenes recibidas de viva voz o telefénica serd necesa-
ria confirmacion escrita por cualquier medio, pudiendo condi-
cionar las entidades la tramitacion a su efectiva comunicacion.
Se entenderd confirmada la orden cuando el receptor de la
misma comunique a su ordenante por cualquier medio escrito
la ejecucion y en su caso la liquidacion y este no muestre dis-
conformidad en plazo de 15 dias desde la recepcion por el or-
denante. Las ordenes de los clientes, deberdn quedar
archivadas por parte de la entidad dependiendo de la clase de
medio utilizado a la hora de ejecutar la orden, tal y como esta-
blece el art. 8 del RD 629/93 en el que se dice que cualquier En-
tidad o establecimiento habilitado para actuar como receptor
material de érdenes sobre alguna de las actividades relativas
a la intermediacién y depésito de cualesquiera valores debera
mantener un archivo de justificantes de las 6rdenes recibidas.

Informacion de acciones sin valor

Las entidades financieras en la mayor parte de los casos pasan
al cobro comisiones por administracion de acciones, aunque
estas estén excluidas de cotizacion. Existe la posibilidad de
dejar de pagar estas comisiones de administracion en acciones
de sociedades excluidas de catizacién, en situacion de inactivi-
dad. Para ello existe el procedimiento de renuncia voluntaria al
mantenimiento de la inscripcién, en el registro de anotaciones
en cuenta. Todo ello debe ser facilitado por la entidad.

Cobro de comisiones de administracion de
valores por periodo:

Es frecuente que las entidades cobren varias comisiones de
administracion en el mismo periodo ocasionadas por haber ven-
dido valores de idéntica clase en dos momentos distintos del
mismo trimestre/semestre. Hay que tener en cuenta que la co-
misién de administracién y deposito de valores puede calcu-
larse en proporcion al numero de dias en que dichos valores
hayan sido administrados, también existe la posibilidad de
cobro por fracciones con la Gnica condicién que esta prevista en
el folleto de tarifas

Duplicidad de comisiones por ejecucion frag-
mentada de una orden de venta de valores:

Existen multitud de posibilidades a la hora de ejecutar una orden
de venta de acciones es por ello que habra que estar pendiente
de las comisiones de la entidad por este servicio. A veces el
cliente transmite una orden de traspaso de todas las acciones
que poseia y la entidad lo realiza en forma de paquetes.

Cuando una orden de venta se pueda ejecutar segtn diferentes
modalidades, el intermediario debe informar al ordenante de
las comisiones aparejadas. Las empresas pueden cifrar libre-
mente las tarifas siempre que las reflejen en el folleto.

Publicidad confusa acerca de la gratuidad
del traspaso de valores

Una reclamacién frecuente referida al tema de valores es
acerca de la gratuidad de gestionar el traspaso de valores a
otra entidad, la cual aparecia reflejada en la publicidad de ma-
nera explicita que el traspaso de valores desde otra entidad, se
encargaba la entidad de manera totalmente gratuita.

Hay que tener en cuenta que el traspaso de valores se puede
solicitar siempre desde la entidad donde se encuentre deposi-
tados los mismos como en la de destino. Normalmente el cobro
por este servicio se realiza por la sociedad de origen conforme
a las tarifas que se estipulan en el momento de firma del con-
trato de administracion de valores. En este caso, la publicidad
claramente reflejaba la gratuidad del servicio, no indicando en
ningtn momento al coste de esta operacién en origen, por lo
que la publicidad se podria decir que es engafiosa, incum-
pliendo el articulo 4 de la LGP, puesto que puede inducir al error
al inversor haciéndole creer que la entidad reclamada se haria
cargo de cualquier gasto que se originara en el momento de
traspasar los valores

Incidencias producidos por cambios de ti-
tularidad a consecuencia de una herencia

Un problema frecuente es que la entidad cambie la titularidad
de los valores cuando se ha producido un fallecimiento del ti-
tular sin asegurarse tener en su poder toda la documentacién
legal obligatoria, provocando un perjuicio al resto de los here-
deros, lo que incumple claramente con la normativa de que
para proceder a un cambio de titularidad en este caso derivado
de la muerte del titular, es necesario ante todo tener la docu-
mentacion correspondiente que legitime a la entidad a proce-
der a realizar el cambio de titularidad.

En caso de fallecimiento del titular la entidad, antes de entre-
gar los fondos a los herederos, debe asegurarse que los mis-
mos ostentan tal condicién, solicitando copia del testamento o
de la declaracién de herederos abintestato y de la aceptacion
y particion de la herencia, a efectos de determinar a quién debe
atribuirse. Ocasionalmente podrén admitirse disposiciones pun-
tuales antes de la adjudicacion de la herencia, si estas vienen
autorizadas por el consentimiento de todos los herederos, asi
como los referidos a los gastos de entierro o funeral habilita-
dos por la Ley.

Las entidades de crédito han de ser extremadamente diligen-
tes en el cumplimiento de estas formalidades, tanto para pro-
teger los intereses de los coherederos que pudieran verse
perjudicados por disposiciones indebidas del caudal heredita-
rio, como para evitar, en el caso de que los herederos no acre-
diten el pago o la exencion del impuesto, tener que hacer
frente, en su calidad de responsables subsidiarios, al pago del
Impuesto de Sucesiones y Donaciones. La regulacion de esta
responsabilidad viene recogida en el articulo 8 de la Ley
29/1987, de 18 de diciembre, reguladora del Impuesto de Su-
cesiones y Donaciones.

Incidencia incorrecta
de las ordenes stop loss:

En ocasiones estas 6rdenes no se ejecuten de manera correcta
tal y como detallo el cliente, ocasionandole un perjuicio al
cliente, debiendo la entidad resarcirle al mismo de dafio eco-
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némico ocasionado. Las ordenes Stop loss son érdenes de
venta condicionadas a determinado suceso, generalmente
una caida de la cotizacién de las acciones, Sirven para ayudar
a limitar las pérdidas, de esta forma, estaremos asegurando
un maximo de pérdidas, evitando males mayores en caso de
que las acciones sigan bajando.

Venta de acciones, sin conocimiento del
titular, con el fin de cubrir descubiertos en
cuenta corriente

El objeto de la reclamacién consiste en que la entidad finan-
ciera ha procedido a vender acciones sin consentimiento del
titular, con el propésito de regularizar un saldo deudor del
cliente con la entidad. La entidad, tras haber solicitado al re-
clamante en reiteradas ocasiones la regularizacion del saldo
deudor, procede a efectuarla por su cuenta amparandose en el
contrato de cuenta corriente firmado con el cliente.

En el contrato de cuenta corriente se recogfa una autorizacion
expresa a la entidad para que, sin previo aviso, pudiera regu-
larizar o cancelar los descubiertos con los saldos acreedores
existentes, asi como para retener los fondos o valores del
cliente deudor hasta la cancelacion de la deuda. En este caso
el propio Defensor del Cliente de la entidad interpreté que la
actuacion habia sido incorrecta, porque la citada condicion con-
tractual no legitimaba la venta de acciones, sino que Unica-
mente autorizaba a retener los valores del cliente deudor hasta
la cancelacién de la misma. Por ello, no era posible entender
que el derecho de retencién a favor de la entidad llevara im-
plicita la facultad de enajenar las acciones retenidas.

Asistencia, representacion y delegacion
de voto en Junta General de Accionistas:

Es frecuente recibir quejas por parte de los accionistas debido
ano recibir la informacidn referente a las Juntas Generales de
Accionistas de sociedades cotizadas, incumpliendo el deber de
informacion por parte de los depositarios de valores de infor-
mar a cerca de la celebracién de dichas juntas. mermando los
derechos politicos que poseen los accionistas por la titularidad
de sus acciones

Orden de suscripcion de acciones en una
oferta pablica de venta, sin previa provi-
sion de fondos

Segn el articulo 38 del RD 131072005 de 4 de noviembre que
desarrolla parcialmente la Ley del Mercado de Valores indica
que la oferta piblica de venta o suscripcion de valores es toda co-
municacién a personas en cualquier forma o por cualquier medio
que presente informacion suficiente sobre los términos de la
ofertay de los valores que se ofrecen de modo que permita a un
inversor decidir la adquisicién o suscripcién de estos valores.

En algunas ocasiones no se pide la provisién de fondos para
llevar a cabo el derecho de suscripcion, lo que puede derivar en
un descubierto en la cuenta de quien realizé la orden. Las en-
tidades estan obligadas a atender las 6rdenes de suscripcién
aceptadas y que no se revoquen en plazo, salvo que una vez
solicitada la provision de fondos no le sea satisfecha por el
cliente, es por ello que corresponde a la entidad y segtn su cri-
terio el solicitar dicha provision.
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RECLAMACIONES MAS HABITUALES EN FONDOS DE INVERSION

Los Fondos de Inversion se denominan Instituciones de Inversién Colectiva, son agrupaciones de inversores particulares,
con el objeto de constituir una cartera lo suficientemente amplia para que pueda ser gestionada por profesionales, pro-
porcionar liquidez a los inversores, y comprar y vender a unos precios que normalmente no estarian al alcance de los par-
ticulares. Comprando participaciones del fondo adquirira la condicién de participe, pasando a ser con lo cual, ya serds un
socio mas del Fondo. La cartera de activos que forma un fondo es administrada por una sociedad gestora, encargada de
decidir la politica de inversiones, el valor de la participacion, etc..

Existe también una entidad depositaria cuya funcién es la de custodiar el activo que compone la cartera del fondo y el con-
trol de la actuacién de la gestora. Se podran retirar los fondos con total liquidez, pero habra que tener cuidado de las co-
misiones de reembolso que te pueden cobrar. Estas comisiones estan pensadas para que los inversores se mantengan en
el fondo durante un periodo de tiempo determinado, es por ello que muchos de ellos establecen lo que se llaman ventanas
de liquidez, es decir periodos donde el participe podré retirar su dinero sin coste alguno por realizar el reembolso. También
es importante saber que en los fondos garantizados, si se retira el dinero antes del periodo que en el contrato estipula que
dura la garantfa, esta se perdera. Esto también sucedera incluso en los periodos de ventanas de liquidez de los fondos ga-
rantizados. Los Fondos Inmabilarios tienen mas restricciones para sacar el capital, ya que solo estén obligados a permitir

los reembolsos una vez al afio y a calcular el valor liquidativo una vez al mes.

Hay un amplio abanico de Fondos de Inversidn:
a)Mobiliarios,

b) Fondos de Renta Fija: Invierten la mayorfa en activos de renta fija, es decir, letras bonos obligaciones...Dentro de

este grupo, estarian

b1) Los monetarios, que invierten en activos a muy corto plazo( menos de 18 meses).
bh2) Los de renta fija a largo plazo, que invierten en activos, pero en periodos superiores a los anteriores.
b3) Los de renta fija mixta, combinan su cartera con una pequefia proporcién en renta variable (nunca mas de un 30%)

¢)Fondos de Renta Variable: Invierten gran parte de sus activos en renta variable, es decir la bolsa, también al igual
que los anteriores establecen subcategorias segin en los mercados o sectores por los que decidan realizar su inver-

sion. Las diferentes tipologfas son:

c1) Renta Variable pura : Invierten practicamente la totalidad de su inversién en activos variables
c2) Renta Variable Mixta: Invierten aproximadamente entre el 30-70% en renta variable, y la otra parte en fija
con lo que se resguardan con esta parte de los riesgos que le puede generar la parte invertida en bolsa.

Nueva tipologfa de Fondos:

a)Fondos Garantizados: Son fondos cuyos atractivo, para captar clientes, es la de ofrecer una garantfa de rentabilidad
al inversor ,que se mantiene durante un plazo de tiempo determinado. Si el participe abandona antes el producto
perderd |a garantfa. La rentabilidad puede estar referenciada tanto a la renta fija como a la variable.

b)Fondos Inmobilarios: Son fondos que invierten en inmuebles para su explotacion en alquiler, los resultados iran en
funcion de las rentas generadas por el alquiler de los mismos asi como por la evolucion de los precios de los inmue-

bles donde han invertido

c) Fondos Eticos: Aquellos que limitan el destino de sus inversiones en funcién de criterios éticos, como no invertir en
empresas de armamento, que perjudican el medio ambiente... también llamados fondos solidarios.

Fondos Garantizados:

La principal reclamacion que afecta a estos fondos de inversion
es que, cuando hablan de revalorizacidn, no se refieren a la re-
valorizacion real que se obtiene durante un determinado periodo
de tiempo sino al valor medio que se obtiene durante ese pe-
riodo. A la hora de contratar este producto es necesario tener
muy en cuenta la letra pequefia, ya que en esta tipologia de fon-
dos la rentabilidad que obtendremos, seréa la cuarta parte de la
revalorizacion obtenida por el indice al que este referenciado

Garantizan una recuperacion total o parcial del capital inver-
tido a una fecha determinada, y permitiendo que pasado dicho
plazo, el usuario-inversor opte por cobrar esa renta fija o bien
decidirse por especular con un beneficio mayor si el fondo ha
tenido una buena evolucién. La filosoffa es como la de un de-
p6sito a plazo pero el cual mantiene la rentabilidad si se man-
tiene el plazo acordado es decir si se retira antes del periodo
de garantfa, la perdera.

Retirada de Fondos en periodos de
Ventanas abiertas:

En ocasiones a los clientes se le cobra una comisién por re-
embolso en periodo de ventanas abiertas o de liquidez, durante
el cual esta exento de cobro de las mismas, ya que asi aparece
en el reglamento del fondo. Las comisiones de reembolso se
cobran al participe del mismo en el momento de realizar el re-
embolso de sus participaciones, estas comisiones suelen ser
inferiores dependiendo del periodo que se permanece en el
fondo, para evitar asf que se utilicen los fondos como una forma
de inversién a corto plazo. Por ello se recomienda a los parti-
cipes que en aquellos fondos que tengan comisién de reem-
bolso y tengan periodos de ventanas de liquidez, se aprovechen
estos para evitar el cobro de las mismas.
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Comision de reembolso en Fondo de
Inversion vinculado a Depésito a plazo:

Es frecuente la oferta por las entidades de crédito de produc-
tos que combinan una imposicién a plazo y un fondo de inver-
sion. Esta tipologia de depdsitos suelen estar vinculados el uno
al otro, pero reuniran condiciones distintas, ya que la parte que
va dirigida a inversion, no suele poder cancelarse anticipada-
mente, y en tal caso conllevarfa unos intereses muy elevados.
Ambos productos estén vinculados y condicionados sus efectos
y rentabilidades, Si bien son independientes y su naturaleza es
distinta. Aquf se utilizan unas cldusulas muy indeterminadas
que en ninglin momento se le informaron al cliente, por tanto
no habrfa lugar a cobrarle comisién alguna

Es importante a la hora de contratar estos productos, tener muy
en cuenta, que aunque estén vinculados, realmente son dos
productos muy diferentes , ya que la parte relacionada a la in-
version, te va asegurar el capital y no las ganancias, y es fun-
damental informarse a cerca de si es posible la cancelacion de
la parte ligada a la inversién y si es asf, conocer cual es la co-
mision a aplicar.

Comision de reembolso cuando se
esta realizando un traspaso:

El traspaso de fondos implica una suscripcién y un reembolso.
Por tanto, si los folletos de las instituciones asf lo establecen,
el inversor tiene que hacer frente a las correspondientes co-
misiones de suscripcién o reembolso. Suele ser habitual el caso
en que la entidad no comunica esta informacién, aparte de no
entregar el Folleto de la Institucién de Inversion Colectiva
donde aparecen detalladas todos este tipo de comisiones.

Al cliente no se le han entregado los contratos por o que no se
le tiene que cobrar una comisién por el traspaso de un fondo.
Es fundamental a la hora de contratar un producto bancario,
que se le entregue al cliente copia de los mismos, ya que por
otro lado es una obligacion que tiene la entidad, por otro lado,
es importante conocer que un traspaso incluye un reembolso y
una suscripcién , es por ello que si los folletos de las institu-
ciones asf lo establecen, el inversor tendrd que hacer frente a
las mismas. El importe de las mismas nunca podra superar el
5% del valor liquidativo de las participaciones.

Apertura de cuentas corrientes :

El'banco envia una carta en la que informa acerca de la fusién
de dos entidades y de la posterior apertura de una cuenta co-
rriente para reflejar los movimientos. Al cliente no se le pueden
repercutir comisiones que no estuvieran anteriormente refle-
jadas y que no respondan a su solicitud.

La apertura de cuentas corrientes, no es obligatoria, si bien si
que es aconsejable. Esto no significa que la realizacion de la
misma lleve aparejada comisiones, siempre que no se haya re-
alizado en ella otros movimientos.

Problemas de plazos en los
traspasos de Fondos:

A menudo los clientes manifiestan que a la hora de traspasar
sus fondos se encuentran con que no se han cumplido con las
exigencias establecidas en la normativa. La normativa exige ce-
leridad a la hora de tramitar las instrucciones del cliente y re-
mitirle las posibles incidencias que se pudieran haber producido.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

La normativa referente a traspasos de Fondos de inversion,
viene reflejada en el articulo 28 de la Ley 35/2003, de 4 de no-
viembre. El plazo para realizar la operacién variard si se trata
de a) Traspasos entre la misma gestora, en tal caso, el plazo
para realizar la operacién deberd ser como méximo de tres dias
hébiles b) Traspasos entre diferentes gestoras, en tal caso el
plazo se ampliard a 8 dias habiles

Un traspaso entre fondos de inversidn consiste en el reembolso
de un fondo y la inmediata suscripcién de otro, conservando la
antigtiedad de la primera inversion (en cuanto a fiscalidad se
refiere), Esto significa que las plusvalias (beneficios), no tribu-
taran hasta que no se produzca el traspaso definitivo.

Si'los clientes han ajustado sus ordenes a lo previsto la enti-
dad deberd resarcir de los perjuicios econémicos que este re-
traso pudiera haberle ocasionado ya que la normativa exige
que las entidades receptoras de 6rdenes deben ejecutar las
mismas y en caso de incapacidad poner los medios necesarios
para canalizarlas a la entidad encargada de su ejecucion.

Contratacion no deseada:

Un problema muy comUn que refleja estas situaciones es el de
un cliente que se dirige al banco a realizar una operacion y el
comercial le propone la contratacién de un producto que se
aleja de sus necesidades, informandole ademés de las condi-
ciones del mismo de manera sesgada, aparte de no entregarle
la copia del contrato firmado.

Como ya se ha sefialado a lo largo del estudio, es fundamental
conocer los productos que se contratan y obligar a la entidad a
que disponga en favor del cliente la copia del contrato firmado,
resultara por tanto imprescindible que a la hora de contratar un
producto, tener muy en cuenta que es o que mejor se adapta a
tus necesidades, y en caso de ofrecimiento de algo diferente a
lo deseado, pensarlo detenidamente e informarse para ver si
realmente es tan beneficioso como la entidad te ofrece.

A pesar de que algunos fondos suelen conllevar que la cance-
lacion del mismo lleva aparejada una comisién por cancelacion
anticipada a los 6 meses, la mala préctica bancaria utilizada
por los comerciales deberia bastar para la anulacién de la co-
misidn, sabiendo ademas que podia ofrecerle otro producto que
no le fuera perjudicial en el dinero depositado.

Cambio condiciones contractuales sin
consentimiento :

Los participes de ICC deben ser informados a través de su co-
mercializador, de las modificaciones que se produzcan en las
caracterfsticas del Fondo de Inversién contratado, en los térmi-
nos y plazos que marca el articulo 12.2 de la Ley 35/2003 de
4 de noviembre. También se vulnera aqui, lo comentado an-
teriormente referente a las clausulas abusivas en contratos fi-
nancieros, (art.85,3 parrafo 29), ya que la entidad no informa al
cliente del cambio de condiciones, con lo que no puede ejercer
su derecho a rescindir el contrato que se estipula en el mismo.

En algunas ocasiones los participes se encuentran con una mo-
dificacion en el fondo afectando a las condiciones y a la enti-
dad gestora, sin informarle, lo cual provocé que al cliente se le
pasara el tiempo disponible para ejercer su derecho de sepa-
racién del fondo, cobrandole la comisién de reembolso y pro-
duciendo un perjuicio en el valor liquidativo final.



Cualquier modificacién que se realice en el reglamento del
fondo, tiene que ser autorizado por la CNMV. Posteriormente
debe publicar la modificacién en el BOE y la gestora debera
comunicar el cambio a los participes en el plazo de diez dias.
Al ser un cambio de gestora, los participes pueden reembolsar
las participaciones sin pagar ninguna comisién. Los participes
tienen el plazo de un mes a partir de la fecha de publicacién en
el BOE o de la fecha de remisién de las comunicaciones, si
fuera posterior.

Peticion de reembolso:

La entidad gestora deberfa proceder al reembolso de la canti-
dad requerida por el participe en el momento en que éste lo so-
licite, para ello se deberd rellenar la solicitud de reembolso. El
valor liquidativo que se toma para realizar el reembolso sera
aquel que corresponda al dia en que solicite en reembolso. El
cobré se debe realizar por la entidad en un plazo maximo de 72
horas. Siempre a peticion del participe de un FIM, las sociedad
gestoras estan obligadas a efectuar el reembolso de las parti-
cipaciones solicitadas en el plazo maximo de tres dias habiles.

Comision de reembolso en
fondos de inversion vinculado a depésito.

La reclamacién que se plantea en este caso es que el cliente,
a la hora de contratar este producto no se le entrega el folleto
donde se recoge el Reglamento del Fondo, algo de obligado
cumplimiento a la hora de contratar el producto, tal y como es-
tablece el art. 18.1 Ley 35/2003.

Es frecuente la oferta por las entidades de crédito de produc-
tos que combinan una imposicion a plazo (depdsito) y un fondo
de inversion. Ambos productos estan vinculados y condiciona-
dos sus efectos y rentabilidades son los llamados depdsitos
combinados o estructurados. La parte dirigida a inversién no
suele poder cancelarse anticipadamente, y en tal caso conlle-
varfa unos intereses muy elevados. Esto Ultimo ha de aparecer
reflejado en el contrato, para que no lleve a posteriores per-
juicios por desconocimiento. La Comisién de Reembolso en un
Fondo de Inversidn, serd aquella que la entidad cobre a los par-
ticipes del fondo de Inversién cuando estos quieran retirar el
dinero invertido en el fondo. Frecuentemente, estas comisiones
se suelen cobrar al inicio de la contratacién del fondo, para
evitar que los inversores, se fuguen del fondo ante ganancias
tempranas. Estas comisiones son libremente fijadas por la en-
tidad, teniendo siempre como limite méximo el 5%.

Exigencia de requisitos distintos a los pre-
vistos en el folleto para suscribir un fondo
de inversion

En esta ocasidn se plantea el problema de que una persona no
se le permite suscribirse a un fondo de inversion principal-
mente porque quieren a personas con un patrimonio determi-
nado. Este requisito adicional no aparece recogido en el folleto
del fondo, el cual establecia coma Gnica limitacién una inver-
sién minima inicial.

Todos los requisitos que se exigen para poder suscribir el
Fondo deben aparecer en el Folleto, sin que exista la posibili-
dad de que la entidad exija otros requisitos adicionales que no
aparecen reflejados en el mismo.

Uso inadecuado de cartillas o libretas
para reflejar los movimientos del Fondo

El problema que se plantean en algunas ocasiones es que los
movimientos que se realizan en los fondos, no se encuentran
recogidos en el formato que se exige para los mismos. La si-
tuacion de los participes de los fondos de inversién deben de
quedar reflejados en un documento elaborado para tal efecto,
denominado estado de posicion, al que la norma le exige un
contenido especifico con el fin de respetar la naturaleza del
producto.

La sociedad gestora o el depositario deberd remitirlo con una
periodicidad no superior a un mes, salvo que no haya movi-
mientos en dicho periodo, en cuyo caso se remitird el mes que
si los hubiere. En todo caso es de obligado cumplimiento la re-
mision del estado de posicion al finalizar la relacion del parti-
cipe con ese fondo.

Disconformidad con saldo consolidado en
fondos garantizados:

Existe una reclamacion habitual respecto a los fondos garan-
tizados, ya que los fondos pueden garantizar al vencimiento: a)
una rentabilidad la cual siempre dependeré de la fluctuacion
del fondo y en tal caso puede que al finalizar el mismo, la ren-
tabilidad no sea la prometida, en tal caso, se aseguraria el ca-
pital invertido. b) los intereses pero no el capital invertido
inicialmente. En ocasiones surge confusion interesada en
cuanto a que rentabilidad se garantiza.

Falta de documentacion contractual:

Otro motivo habitual de reclamacion es la entrega de la docu-
mentacion contractual es de obligado cumplimiento por la en-
tidad segtn la norma sexta de la Circular n® 8/1990, de 7 de
septiembre. La entrega del documento contractual (contrato),
relativo a la operacion efectuada, a que se refiere el nimero
séptimo de |a orden seré obligatoria para las entidades. En es-
pecial es a destacar el punto n® e del citado ndmero 7, en el
que establece que la entidad tiene la obligacién de entregar la
documentacion contractual siempre que lo pida el cliente.
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RECLAMACIONES MAS HABITUALES EN PLANES DE PENSIONES

Los Planes de Pensiones son férmulas de ahorro vinculadas a la jubilacion que por su propias caracteristicas producen recla-
maciones propias que saldran de los rasgos que a continuacion sucintamente citamos. Su principal objetivo es crear un com-
plemento a la pensién de la Seguridad Social a través de aportaciones durante la vida laboral activa. Con esto se lograra formar
un capital a largo plazo, que solo se podra recuperar en el momento que se jubile. Los planes solo podréan ser de aportacion de-
finida, es decir establecer cuanto paga el cliente al afio, y no pueden garantizar un interés minimo, lo que se traduce en que la
prestacion que luego recibir cuando surja la contingencia, sera la suma de las aportaciones realizadas y los rendimientos ge-
nerados, sin que se pueda por parte del plan fijar la prestacin con antelacion. ;Y los garantizados?, estos, basicamente quien
garantiza la rentabilidad o la devolucién del dinero aportado en un plazo no serd la gestora del fondo, ya que por ley no puede,
sino que tendrd que ser el comercializador del mismo. Serd el quien compense si al final no se cumple la garantia.

En los Planes de Pensiones aparecen diversos actores, estan los participes, que son aquellos para los que se crea el plany luego
los beneficiarios que seran quienes reciban las prestaciones y que podran coincidir 0 no con los participes. Aparece también la fi-
gura del promotor, que serd la entidad gestora que crearé el plany la que participara posteriormente en su gestion, estos deberéan
ser una compafia de seguros autorizada, mutualidades de prevision social o bien una sociedad andnima con autorizacién admi-
nistrativa para ello. Por otro lado estaré la entidad depositaria que seré la encargada de custodiar los activos del fondo asf como
realizar las operaciones de compra y venta ordenadas por la gestora, normalmente suelen ser bancos y cajas de ahorros quienes
desempefien esta funcion. Por (ltimo , esta la comisién de control que supervisara la marcha y funcionamiento del plan.

Segun el promator distinguiremos:

a) Sistema de empleo: El promotor es cualquier empresa o sociedad con autorizacion administrativa para ello, y lo hace en
favor de sus empleados. Las aportaciones corren por cuenta de los empleados (que son los participes) y de la empresa.

b) Sistema asociado: El promotor es una asociacion, sindicato, gremio, etc.. y lo hace a favor de todos sus socios, afiliados y
miembros que lo deseen.
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c)Sistema Individual: Son las entidades financieras las promotoras, y los participes pueden ser cualquier persona.

El participe no podré retirar sus derechos consolidados, las aportaciones, més los rendimientos que le hayan generado), hasta
que no se den las causas que provoquen la contingencia.(jubilacién, invalidez o fallecimiento), aunque si que podré traspasar
sin coste fiscal alguno, estos derechos consolidados a otro plan si no esta de acuerdo con lo que contrato en un principio. El
participe debe comunicar en un plazo maximo de 6 meses a la entidad gestora, de la contingencia que da lugar al cobro. Por
otro lado, como hemos comentado anteriormente, si que existen unas ciertas matizaciones a esa iliquidez, que son principal-
mente que el titular podrd rescatar su plan cuando se den las siguientes causas: a) Desempleo continuado durante més de un
afio b) Enfermedad grave que requiera intervencidn y permanencia en hospital de tres meses.

el plan de pensiones, se den dos opciones, o que no se logre la
rentabilidad garantizada, provocando una diferencia entre la
rentabilidad obtenida y la garantizada o que la rentabilidad que
produce el plan es mayor que la garantizada, por lo que en este
caso se dard la garantizada.

Denominacidn de Planes de
Pensiones garantizados:

El articulo 77 del Real Decreto 304/2004 de Reglamento de pla-
nes de pensiones, sefiala que los planes de pensiones respecto
de los cuales, la entidad garante ofrezca su garantia, no po-
dran contener en su denominacién el termino garantia, garan-

tizado, seguro u aquellos otros que conduzcan a pensar que es
el plan de pensiones o el Fondo de pensiones, en su caso quien
ofrece la garantfa.

Prestacion inferior a la que corresponde
en un plan garantizado:

La reclamacion en este caso consiste en que el cliente a la hora
de firmar el contrato, y debido bien a la publicidad o a la infor-
macién directa de los comerciales, pensaba que la rentabili-
dad ofrecida y garantizada seréd la que a la hora de surgir la
contingencia seré la que el plan nos proporcione.

En esta clase de planes de pensiones, la entidad bancaria (que
no la gestora del propio plan, que no puede hacerlo), garanti-
zan una rentabilidad a un plazo determinado. A la hora de rea-
lizar una contratacion de este producto, se ha de tener en
cuenta, que el comportamiento futuro del tipo de interés apli-
cable a la inversion seré determinante a la hora de obtener los
derechos consolidados, por lo que no seré posible garantizar,
en principio una rentabilidad. Esta idea supone que, al finalizar
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Falta de Diligencia en traspaso de Planes
de Pensiones:

Una reclamacion habitual surge de que los clientes realizan una
orden de traspaso de su plan de pensiones a otro mas benefi-
cioso para sus intereses, pero se produzca un retraso en el
mismo que afecto a sus intereses econdmicos.

Para traspasar un plan de pensiones es necesario enviar una
carta a la gestora de destino (a la entidad gestora del plan al que
quieres cambiar) indicando que se quiere transferir allf los de-
rechos consolidados del plan que tienes, y detallar los datos del
plan en el que estas invertido (nombre del plan, n° de participe,
gestora del plan, ademés de tus datos personales). La gestora
de destino (donde quieres traspasar tus derechos) se encargaré
de tramitar el traspaso. En la mayoria de los casos, la gestora
de destino facilita una carta de solicitud de traspaso y tan sdlo
tendras que completar los datos del plan que quieres movilizar

Se pueden traspasar los planes desde una entidad a otra. Para realizar
este trémite la ley establece un plazo méximo de 15 dias. Esta posibili-
dad de movilizacién de los derechos consolidados esta limitada a que se
sea todavia participe, es decir, antes de la jubilacién o invalidez.



Rescate por desempleo mayor
a doce meses:

Es frecuente recibir reclamaciones de este tipo en cuestiones
relativas a esta tipologia, debido a que los clientes desconocen
las circunstancias concretas en las que poder rescatar los de-
rechos consolidados que se han ido generando a lo largo de la
vida del plan.

El desempleo mayor a 12 meses es una de las causas excepcio-
nales que recoge la normativa para la recuperacion anticipada de
las prestaciones de un plan de pensiones, para que se de esta si-
tuacidn, tal y como recoge el articulo 9 de Real Decreto 304/2004,
tienen que producirse todas las circunstancias: a) Desempleo du-
rante periodo continuado de 12 meses ( Cumpliendo los requisi-
tos para que se de esta situacién) b) No tener derecho a
prestaciones de desempleo en su nivel contributivo o haberlo ago-
tado c) Estar inscrito en el Servicio Pdblico de Empleo.

Rescate del plan por llegar al vencimiento
de la fecha marcada por el estudio:

En este tipo de reclamaciones el cliente contrata un plan de
pensiones en referencia al estudio que marca su edad de jubi-
lacién a los 60 afios, la cual no se ha producido. De acuerdo
con la Disposicion Transitoria Tercera del RD 304/2004 las in-
versiones con vencimiento determinado (por ejemplo los 60
afios) podran mantener hasta su vencimiento. Si este articulo
no fuese aplicable porque no se refiriese al plan de pensiones
individualizado sino a la inversion propiamente dicha que hu-
biera indicado una fecha de vencimiento se podria aplicar el
articulo 8 del Real Decreto 304/2004 que establece la antici-
pacion de la prestacion correspondiente a jubilacion. 1. Si las
especificaciones del plan de pensiones lo prevén, podra anti-
ciparse la percepcion de la prestacion correspondiente a jubi-
lacién a partir de los 60 afios de edad.

Rescate en forma de renta de un Plan de
Pensiones

Las entidades financieras tratan en ocasiones de imponer a la
hora de rescatar los planes de pensiones para recuperarlo en
la forma que a ellas més les interesa, pero no pueden imponer
los rescates en forma de renta, de estos intereses cruzados
surgen las reclamaciones.

El articulo 10 del RD 304/2004 del Reglamento de Planes de
Pensiones, sefiala que las prestaciones son el derecho econé-
mico de los beneficiarios de los planes pensiones. Con caréc-
ter general, las fechas y modalidades de percepcién de las
prestaciones seran fijadas y modificadas libremente por el par-
ticipe o beneficiario, con los requisitos y limites establecidos en
las especificaciones. Serd el beneficiario quien elija la forma de
recuperar su capital asf como el que tendré que avisar cuando
surja la contingencia de rescate. En su apartado b) menciona la
prestacion en forma de renta, consistente en la percepcion de
dos 0 mas pagos sucesivos con periodicidad regular, incluyendo
al menos un pago en cada anualidad. Las rentas podran ser vi-
talicias o temporales, inmediatas a la fecha de la contingencia.

Es necesaio conocerque lanuevaley del IRPF introduce novedades significativas en
el tratamiento trbutario de los planes de pensiones. La principal es que se eliminan
|as reducciones a las prestaciones perchidas en forma de capital. En 2007 cambia
a tributacion de los planes de pensiones, incentivando tan solo aquellos que se res-
catenenfoma de renta vitaliciao temporal.

Rescate por muerte de la persona que
tenia plan de jubilacion :

Se ha de presentar la liquidacion del Impuesto de Sucesiones
para acceder como beneficiario al cobro de las prestaciones de
un plan de pensiones en el caso de fallecimiento, en caso de
que la entidad no exigiera documento incurrirfa en una grave in-
fraccion. En caso de muerte del titular del plan de pensiones,
los beneficiarios seran quienes reciban el importe del seguro.
Si no hay beneficiario designado, el importe del seguro se pa-
gara a la sucesion del asegurado.

Solicitud de movimiento del Plan:

El asegurado puede disponer en cualquier momento la infor-
macion relativa a su plan de jubilacion.

Disconformidad con el capital de rescate:

Una reclamacién habitual es por disconformidad con el importe,
para ello es necesario solicitar a la entidad el historial de los
movimientos del plan con la rentabilidad detallada para poder
concluir sobre el resultado final.

Discrepancias entre el participe y la enti-
dad gestora sobre las aportaciones reali-
zadas al plan de pensiones

La reclamacidn que se plantea es la problematica de algunas
entidades, ante mala informacion recibida por parte de la en-
tidad sobre las aportaciones realizadas al plan de pensiones.
Ante estas situaciones hay que resefiar que las entidades ges-
toras en estas situaciones no cumplen las normas de transpa-
rencia y proteccion de los clientes, no adecuéndose a las
practicas adecuadas en materia de informacion a los clientes.

Cambios en la politica de inversion de los
planes de pensiones sin conocimiento pre-
vio del participe

La reclamacidn en este caso supone que la entidad gestora de-
cide modificar la politica de inversién de los fondos adscritos
a un plan de pensiones desde una posicion que no entrafia nin-
gln riesgo para el cliente hacia una politica de inversion am-
pliamente arriesgada, sin ningln aviso al participe del plan.
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RECLAMACIONES MAS HABITUALES EN 0TROS PRODUCTOS DE AHORRO

—Los Futuros: un contrato de futuros es un acuerdo estandarizado para comprar o vender un activo, en una fecha futura, a
un precio fijado en el presente. Tienen un riesgo elevado puesto que son productos apalancados, es decir, productos que
con una pequefia cantidad invertida es como si se invirtiesen grandes cantidades de dinero.

—Las Opciones: es un contrato que otorga a quien lo posee el derecho, y no la obligacién, a comprar o vender en un futuro

un activo a un precio y una fecha determinada.

—Los Warrants: Son opciones a largo plazo que cotizan a la bolsa de valores y dan a su poseedor el derecho, no la obliga-
cién, a comprar o a vender un nimero determinado de valores sobre un activo a un precio de ejercicio determinado, en un

plazo de vencimiento prefijado.

—Los United Linked: en teorfa son seguros de vida, pero a la practica es un vehiculo para invertir en fondo de inversién sin
pagar por las plusvalias generadas en el cambios de unos fondos a otros. Las primas aportadas por el asegurado se in-
vierten en una cartera de fondo de inversién. La distribucién de fondo puede ser modificada tantas veces como el cliente
quiera por ajustarse a la evolucion de los mercados financieros sin tener que tributar por dichos cambios.

Los beneficios obtenidos con estos productos, excepto con los United Linked, tributardn como plusvalias (incrementos de capi-
tal) al 18%, mientras que los posibles dividendos cobrados tributarén como rendimientos de capital también al 18%

Obligaciones subordinadas

Son titulos valores emitidos por |a propia entidad, de renta fija
y transmisibles y con vencimiento a largo plazo. Solo se pueden
vender si hay un comprador interesado, ya que no es posible la
recompra por la entidad. Si que cabria la posibilidad que la en-
tidad te amortice previa autorizacién de Banco de Espafia, por
eso la CNMV recomienda consultar los folletos de emisién re-
gistrados en ella, antes de adquirirlas.

La problemética de estas obligaciones, es que si hay 6rdenes
de venta, y no de compra, se producird un quebranto econd-
mico para las personas afectadas. El hecho de que no haya 6r-
denes de compra depende en parte de la entidad, porque es
ella quien las emite, aun asf, en este caso, los titulares debe-
ran bajar el precio del nominal, puesto que sino, no habrd nadie
dispuesto a adquirirlas, es por ella que a la hora de contratar
un producto del cual se desconoce bien el funcionamiento, re-
cabemos |a informacién necesaria sobre el mismo.

En el &mbito de la tramitacién de reclamaciones, sélo puede
tomar como elementos probatorios aquellos hechos o circuns-
tancias que sean acreditadas documentalmente por alguna de
las partes 0, en su defecto, reconocidas por ambas, sin que
pueda basar la resolucién de informes finales en afirmaciones
verbales en las que no concurran estas circunstancias.

Penalizacion por rescate anticipado en
Unit Linked en caso graves:

Por muy graves que sean las circunstancias, aun en el caso por
ejemplo del cierre de oficinas de la entidad comercializadora de
los productos (como fue el caso de Eurobank en el afio 2002,
que cerro sus puertas y comercializaba productos de varias mu-
tuas de seguros que cobraron a sus clientes la penalizacion co-
rrespondiente), solicitar la devolucién de un Unit Linked, su
rescate, supondré pagar la penalizacion correspondiente. Para
evitar problemas de disponibilidad del dinero o de pérdida de
rentabilidades por cancelacion anticipada conviene dividir
nuestro dinero en varios plazos con distintos vencimientos. Asf,
para una necesidad puntual, siempre tendremos un plazo que
venza proximamente y tendremos menos transtornos.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

Aportaciones realizadas difieren de las
que le propusieron :

El articulo 5 de la Ley de Seguros dispone que el asegurador
estd obligado a entregar al tomador del seguro la péliza o en
su caso el documento de cobertura provisional, en aguellas mo-
dalidades de seguro que no exijan la entrega de la péliza, el
asegurador estard obligado a la entrega de el documento que
asi lo disponga.

PLANES DE AHORRO

Falta de cobro de recibos:

El supuesto en concreto va referido a una comunicacién de no
renovacion de péliza, la cual provoca que al cliente no se le
pase los recibos correspondientes a tres meses que estéan in-
cluidos en el periodo de duracién de la péliza. Esto provoca que
a la hora de retirar el dinero el cliente se encuentre en que el
contrato habfa sido rescindido por la entidad, al aplicar la clau-
sula de desvinculacion del contrato en caso de falta de pago y
de reclamacion por el cliente. La falta de abono de los recibos
de las primas, siempre que no sea responsabilidad del asegu-
rado no puede ser imputado a éste, debido a que por Ley le su-
pondrfa un perjuicio contractual grave.



en el sector

Definicion de malas practicas:

En primer lugar un eshozo de definicién de lo que se considera malas practicas de las entidades financieras podria ser: “aquellas
actuaciones por parte de las entidades que vulneran los buenos usos bancarios y afectan negativamente a los legitimos intereses
de los usuarios de servicios financieros”

Objetivos de este estudio:

A pesar de lo sucinto del estudio, motivado por la falta de fuentes informativas en esta materia, el objetivo del estudio es
dotar de una base sélida de datos a las experiencias en el mundo de Malas Practicas viene constatando ADICAE a través de
sus servicios de asesorfa distribuidos por todo el pafs.

De esta forma, las conclusiones que se obtengan unidas al tratamiento sistematico y por materias de casos concretos de Malas
Practicas conseguiran crear en el consumidor una visién mas global, afinada y exacta del panorama de los diferentes asuntos
y vulneraciones de los Usos Bancarios.

La informacién y el conocimiento de todo este campo por parte del consumidor es la Gnica solucién para la erradicacion pro-
gresiva de estas préacticas, ya que, como es conocido, la denuncia de parte es la Unica via para combatirlas, segin la norma-
tiva vigente.

Metodologia:

Aunque de la simple observacion préctica se podria elaborar un catdlogo més o menos exhaustivo de Malas Précticas por parte
de las entidades, los Servicios Técnicos de ADICAE han trabajado las distintas fuentes de informacién que ofrece el ya de por sf
opaco mundo de los sistemas de resolucion de conflictos del mundo financiero para elaborar una serie de conclusiones que se de-
ducen del andlisis de las mismas.
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Las fuentes utilizadas han sido tanto externas como internas: en este sentido se han analizado las estadisticas de los Servicios de Re-
clamaciones de Banco de Espafia, CNMV y Direccion General de Seguros (con ellas se consigue alertar a los consumidores de las Malas
Practicas que se someten a la valoracién de estos 6rganos), pero también los datos de las oficinas de detecciasesorias de ADICAE,
auténtica base estratégica del presente estudio (ya que la variedad y heterogeneidad de estas vulneraciones es total segtn la enti-
dad o el producto del que se trate).

DATOS ESTADISTICOS DE MALAS PRACTICAS PUBLICADOS POR DIFERENTES ORGANISMOS

Comision Nacional Mercado Valores (CNMV) Durante el presente periodo ,el Servicio de Reclamaciones de
L . la CNMV recibié un niimero total de reclamaciones de 1313.
La Comision Nacional del Mercado de Valores estructura su de las cuales aluden a malas practicas bancarias.

memoria de reclamaciones en torno a tres temas principales,

Fondos de Inversién, Empresas de Servicios de Inversiény En-  Las siguientes tablas reflejan por productos cuales son el nd-
tidades de Crédito y por tltimo en Estadisticas sobre Mercados ~ mero de reclamaciones recibidas en cuanto a malas practicas
Primarios y Secundarios. Este Gltimo apartado no sera objetode Y cual es el porcentaje que se refleja sobre el total:

nuestro andlisis estadistico por no responder su contenido a la Del andlisis de las tablas obtenemos el dato de que un total
materia objeto del estudio. Como hemos remarcado anterior- o 77 reclamaciones que reflejan el 59,3% del total de recla-
mente el periodo que vamos a proceder a analizar serd en com-  maciones habidas durante el periodo 2005-2006, en la CNMV
prendido en los afos 2005y 2006. tenfan como objeto determinaciones que corresponden a malas

FONDOS DE INVERSION. précticas bancarias.

1313] NeTOTAL| 9% SOBRE TOTAL

Una de las principales causas de este nimero tan elevado de

INFORMACION SUMINISTRADA 207 15,.765% reclamaciones referentes a estas actuaciones se debe princi-
COMISIONES 82 6,245% palmente a la falta de cultura inversora por parte de los clien-
TOTAL 289 2.01% tes que contratan estos servicios, lo que les lleva a estos a

EMIPRESAS DE SERVICIOS DE INVERSION Y ENTIDADES DECREDITO | confiar en las buenas précticas con las que s presumen que
3731 NCTOTALl % SOBRE TOTAL actdan las entidades a la hora de prestar servicios.
- 0

TRAI\FI{EE/IEIE(I;(%?\I%JEC. 259 9.725%
COMISIONES 174 13.252%
INFORMACION 57 4,35%
TOTAL 290 37,32%

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS |35
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Direccion General de Seguros

La Direccion General de Seguros (en adelante DGS) estructura
sus informes segtn la materia de cada reclamacién, nosotros
a la hora de obtener los datos nos vamos a fijar exclusivamente
en lo referido a las obtenidas de los Planes de Pensiones, a la
cual la DGS dedica un apartado aparte.

El nimero total de reclamaciones recibidas en materia de Pla-
nes de Pensiones por parte de la DGS a lo largo del periodo
comprendido entre el 2005 y 2006 asciende a 194.

Una vez reflejados los datos correspondientes a la DGS obte-
nemos el dato de que un total de 83 reclamaciones que refle-
jan el 42,783% del total de reclamaciones habidas durante el
periodo 2005-2006, en la DGS tenian como objeto determina-
ciones que corresponden a malas practicas bancarias.

Como objeto de andlisis de las diferentes reclamaciones hemos
considerado que de los asuntos objeto de reclamaciones du-
rante el periodo 2005 y 2006 , las principal causas de recla-
macion se refieren a :

Las deficiencias en la informacion transmitida al cliente du-
rante la comercializacion del producto, principalmente ba-
sadas en la falta de informacion sobre determinadas
limitaciones en la posibilidad de los derechos consolida-
dos que se acumulan en los planes de pensiones asf
como en los detalles de la forma de inversién y distribu-
cién de la misma. También se incluyen en este apartado
las quejas por comisiones de gestion cobradas por las en-
tidades gestoras y depositarias.

El segundo motivo de reclamacién en cuanto a mala practica
se refiere se caracteriza por el no aviso a los clientes de
que no todas aquellas aportaciones que realizaran una

PLANES DE PENSIONES

vez llegada la jubilacion no se permitirfa su posterior res-
cate hasta el fallecimiento. Este motivo debera desapare-
cer fruto de la Ley 35/2006 de 28 de Noviembre sobre la
Renta de las Personas Fisicas en la cual se establece la
posibilidad de realizar aportaciones al plan de pensiones
una vez llegada la contingencia sin perder su derecho a
percibir la prestacion correspondiente.

Banco de Espaiia (BdE)

El nimero de reclamaciones totales que el Banco de Espafia

OPERACIONES DE AHORRO

194  NeTOTAL % sobre TOTAL
Informacion, apertura 27 23
sin consentf%iento (2005) (2006) 15.765%
Aportaciones posteriores 14 19
ajubilacion| (2005)| (2006) 9.725%
TOTAL - 83 42,783 %

Informacién, articulos,
comentarios, actividades de
ADICAE... una auténtica “red de
alerta” para los usuarios de
servicios financieros

www.adicae.net

LA INFORMACION DE INTE-
RES SOBRE CONSUMO EN
SERVIVIOS FINANCIEROS

NeTOTAL | % sobre TOTAL

COMISIONES 631 28,06%
Informacién/documentacion 333 14,81%
Condiciones Contractuales 216 9,60%
Falta de Dilgencia 106 4,711%

TOTAL - 1.286 57,20 %

ha recibido en materia de productos de pasivo ( ahorro), as-
ciende a 2248. A continuacién vamos reflejar en la tabla las
reclamaciones las consideraciones que puedan dar lugar a las
malas practicas bancarias:

Del andlisis que se refleja en la tabla se puede extraer que
1286 reclamaciones que conforman el 57,2 del total de recla-
maciones de pasivo que ha recibido el Banco de Espafia a lo
largo del 2005-2006 son sobre materias que estén incluidas
dentro de las denominadas malas practicas bancarias.

Las materias de mayor objeto de reclamacidn son las referidas
a las comisiones, principalmente por un cambio en las mismas
o por detraerle algunas que no estaban referenciadas en el con-
trato y la otra materia con mayor nimero de reclamaciones sera
la consistente en una mala informacién y falta de entrega de la
documentacion al cliente, a la hora de contratar el producto,
transmitiendo una informacion inadecuada o incorrecta asf
como no entregando el documento contractual de obligado
cumplimiento segin la Norma sexta, punto primero, de la
Circular n® 8/1990, de 7 de septiembre.

Con la informacion
maés actual on-line de
las publicaciones que
edita la asociacion, dis-
ponibles en la web
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CASOS DE MALAS PRACTICAS EN MATERIA DE AHORRO E INVERSION:

ENUMERACION Y ANALISIS

La heterogeneidad de reclamaciones, vulneraciones, consejos es tal que se ha optado finalmente por agrupar todas
ellas en una serie de apartados que bien pueden servir para servir de acomodo a todas ellas y, también, a las no con-

templadas por el presente estudio. Son las siguientes:

Documentacion insuficiente o falta documentacion

Mala informacion suministrada

Contratacion no deseada
a) Contratacion no adecuados al perfil
b) Contratacion productos vinculados

Ejecucion de ordenes sin consentimiento
Ejecucion de ordenes con retraso

Modificacion de condiciones contractuales sin aviso previo.
Actuaciones desproporcionadas o erroneas por parte de las entidades

DOCUMENTACION INSUFICIENTE O FALTA
DE DOCUMENTACION

Cabe citar muy brevemente dos resefias legislativas para acla-
rar a lo que nos referimos, de la que se deducen sendas obli-
gaciones para las entidades:

a)La entrega de la documentacion contractual es de obligado
cumplimiento por la entidad segtn la Norma sexta, punto
uno, de la Circular n?8/1990, de 7 de septiembre.

b)La entrega del documento contractual (contrato), relativo a
la operacion efectuada, a que se refiere el nimero sép-
tima de la Orden, serd obligatoria para las entidades en
los casos siguientes:

En la apertura de cuentas corrientes a la vista o cuen-
tas de ahorro. También debera entregarse el co-
rrespondiente documento contractual en la
emision y, cuando se modifiquen las condiciones
de emisién, en la renovacion de medios electréni-
cos de pago vinculados a dichas cuentas, tales
como las tarjetas de débito u otras.

En las operaciones siguientes, cuando su importe sea inferior
a 60.000 euros:

Operaciones de depdsito a plazo, o captacion de fon-
dos mediante pagarés bancarios o instrumentos
similares.

Operaciones de compraventa, con pacto de recompra,
de instrumentos financieros negociados en merca-
dos secundarios organizados.

Operaciones de préstamo o crédito, incluidas las ins-
trumentadas mediante tarjeta de crédito.

En las operaciones de arrendamiento financiero.

En las operaciones de compraventa, con pacto de re-
compra, sobre instrumentos financieros no nego-
ciados en mercados secundarios organizados, y en
cualesquiera otras cesiones de activos no incorpo-
rados a valores negociables, o de derechos o cuo-
tas sobre cualquier clase de activo.

Siempre que lo pida el cliente.

Al'margen de lo anterior las entidades no sélo estan obligadas
a acreditar fehacientemente el consentimiento de sus clientes,
sino que, ademas en algunos supuestos legalmente estableci-
dos han de entregarles los documentos de liquidacion de sus
operaciones. Estan obligadas a entregar segn la norma 72 de
la CBE n? 8/1990:

1-En cada liquidacion que practiquen por sus operaciones tanto
activas y pasivas, un documento en el que se expresen con
total claridad los tipos de interés y comisiones aplicados, con
indicacion concreta de sus conceptos, asi como de los gastos
suplidos y cuantos antecedentes sean necesarios para que el
cliente pueda verificar la liquidacién efectuada.

2- Informacion sobre los movimientos habidos en la cuenta
corriente de su cliente con la periodicidad que se pacte
en el contrato, estableciéndose en el anexo VI de LA CBE
n8/1990 que tendrd caracter gratuito para los clientes la
entrega de extractos mensuales o por plazos superiores”

Las entidades vienen incumpliendo esta normativa e incu-
rriendo en una Mala Practica en los siguientes casos:

Falta de entrega al participe de un Fondo,
de la documentacion obligatoria a la hora
de suscribirse

Hay que recordar que las entidades estan obligadas a entregar
el folleto del fondo antes de la suscripcion de las participaciones.
Art. 18 Ley 35/2003 Esta exigencia normativa es una garantfa
para el participe (contratante de un fondo), ya que dicho folleto
es el inico documento en el que se recogen todas las caracte-
risticas relevantes del fondo (politica de inversién, inversion mi-
nima a mantener, horizonte temporal recomendado, condiciones
de la garantia en su caso, etc.). Sin embargo, a veces el inversor
s6lo recibe documentos publicitarios; puesto que por su propia
naturaleza la publicidad no suele incluir toda la informacién re-
levante sobre el producto, su empleo como dnica fuente de in-
formacién puede llevar a los inversores a tomar decisiones
erréneas. Por otra parte, aunque la informacién contenida en los
mensajes publicitarios no deba ser exhaustiva, sf cabe exigir que
sea equilibrada y no engafiosa, de manera que no induzca a error
ni cree expectativas poco realistas en los destinatarios ,art. 4
Ley General de Publicidad. En todo caso, la publicidad

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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nunca puede suplir la obligacion legal de entregar el fo-
lleto del fondo antes de la suscripcion.

Se han recibido quejas por e/ contenido de la documentacion
publicitaria sobre fondos de inversidn. La més reciente se re-
fiere a un fondo no garantizado( es decir, no te garantizan el ca-
pital inicial invertido ni rentabilidad alguna) cuya publicidad
induce a creer que se asegura la conservacion del capital y una
rentabilidad determinada. Se ha solicitado la opinién de la
CNMV sobre el contenido potencialmente engafioso de ésta y
otras campafias, asi como sobre el hecho de que en ocasiones
no se entregue al participe ninguna otra documentacion
aparte de las octavillas o tripticos publicitarios.

En el mismo dmbito de problemas relacionados con la infor-
macion que recibe el inversor en la fase de comercializacion, se
ha recibido una queja en la que el reclamante afirmaba haber
invertido en un fondo para el que le aseguraron una rentabili-
dad del 18% con independencia de la evolucién de los merca-
dos, sin que se le hiciera entrega de ninguno de los
documentos oficiales preceptivos.

Al suscribirse en un Fondo de inversion, se debe solicitar
siempre el folleto registrado en la CNMV y el (ltimo informe
semestral de la institucién para poder contrastar la informacién
transmitida por la entidad , ya sea verbal o escrita. Los inverso-
res deben tomar sus decisiones de inversion guiados por la do-
cumentacién legalmente exigida y verificada por el organismo
supervisor( CNMV). Los folletos de fondos, registrados en la
CNMV y cuya entrega es obligatoria por el comercializador, se
pueden también consultar a través de la pagina web de la CNMV

Falta de entrega de copia del documento
de apertura de cuenta

En este punto las entidades, bien materializan una orden reci-
bida verbalmente, sin realizar su plasmacién por escrito, o bien
intentan encubrir la falta de firma de algin documento por
parte de alguno de los titulares.

Ejemplos de ello son los expedientes N° 4581/05, N° 1860/06,
Banco Espafiol de Crédito S.A, Expediente N° 2269/06 Caja de
Ahorros Monte Piedad de Madrid, Expediente N® 2945/06 ING
Direct NV, de las memorias del Servicio de Reclamaciones del
Banco de Espafia.

MALA INFORMACION SUMINISTRADA

Las obligaciones informativas previstas para las entidades en
la normativa de transparencia buscan facilitar al cliente una
informacién detallada sobre ciertos aspectos de la relacion que
une a la entidad con el cliente imponiendo, por tanto, un con-
tenido minimo (p.e.: tipos de interés, derechos de las partes, co-
misiones aplicables, etc.) que permita al cliente conocer la
bondad de la oferta realizada por la entidad.

Asimismo, la informacién facilitada por la entidad debe coinci-
dir con los pactos que después se reflejan en el contrato. Como
es evidente también, la entidad debera facilitar al cliente la in-
formacién que éste solicite sobre asuntos de su interés y, por
ello, es muestra evidente de mala practica bancaria que la en-
tidad no facilite al cliente la informacién reclamada sobre ope-
raciones realizadas o las razones que ampararon su conducta.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

Pero ademds la entidad también esté obligada a informar al
cliente sobre los asuntos que le afectan aunque éste no lo haya
solicitado expresamente v, por ello, debe considerarse una
mala practica bancaria que la entidad no comunique al cliente
informacion que sea de su interés respecto de su relacion con
la entidad.

Entre las Malas Practicas que pueden agruparse bajo esta de-
nominacion se encuentran las siguientes:

No informar sobre las demoras que sufre el importe de
la venta de unas acciones y la consiguiente imposibili-
dad, por su cancelacion, de abonar su importe en la
cuenta inicialmente designada

Imposibilidad de ejecutar una orden por falta de
oferta.

Problemas en la designacion de un beneficiario de un
Plan de Pensiones

Repetida falta de informacion también puede produ-
cirse respecto de los tipos de interés aplicables a
las operaciones pasivas,imposiciones, depdsitos
en cuentas de ahorro, etc, : la entidad sélo podra mi-
norar la retribucion de esos depésitos o imposiciones con
interés variable cuando respete el sistema de comunica-
cién pactado en el contrato. La falta de acreditacion o la
omision de dicha comunicacién realizada con arreglo a lo
previsto contractualmente es siempre calificada como
una practica que contraria las buenas précticas bancarias.

Renovacion de depésitos de sus clientes con un inte-
rés decreciente sin haberles notificado el nuevo
tipo conforme al procedimiento establecido en el
contrato ,que aplique automaticamente una clausula que
reduce sustancialmente el tipo de interés del depésito de
un cliente sin avisarle de dicha circunstancia.

Reduccion del periodo de cobro de una prestacion
como consecuencia del agotamiento de los dere-
chos econdémicos de un seguro de ahorro.

La situacién mas habitual consiste en que, producido el hecho
generador del nacimiento del derecho a percibir la prestacidn,
al consumidor se le dice que antes de agotar el tedrico plazo de
percepcion de la misma, ya no se le va a abonar ninguna can-
tidad més. Los consumidores manifiestan desconocer la posi-
bilidad de pérdida de valor de sus derechos econémicos,
pensando que el plazo en el que percibira la prestacion es un
plazo cierto y no condicionado a la rentabilidad de la inversidn.

Las entidades justifican su actuacién informando que los de-
rechos econémicos del beneficiario siguen invertidos con pos-
terioridad al hecho generador de la prestacion en determinados
fondos y, en consecuencia, sujetos a devaluaciones o revalori-
zaciones en funcién de la dindmica del mercado bursatil, por lo
que, no habiéndose cumplido la previsién de mantener una re-
valorizacién anual del %, se produce un recorte de los periodos
inicialmente previstos, al haberse mantenido la cuantfa de la
mensualidad abonada.

Aunque ésta no es una Mala Practica en si, hay que destacar
la necesidad de informar de forma clara y transparente al
cliente, en el momento que se le presentan las distintas op-
ciones de cobro de la prestacion, de las caracterfsticas y limi-
taciones que cada una de ellas conlleva. En la mayoria de este
tipo de reclamaciones,



Retrasos al entregar informacion al cliente
(sobre rentabilidad u otros)

En estos expedientes las entidades no atendieron con la dili-
gencia que les era exigible, las informaciones solicitadas por
sus clientes: Expediente N® 3587/05 Ibercaja por demora de 5
meses de informacion sobre rentabilidad, Expediente N°
4579/05 Banco Guipuzcuano, SA, Expediente N° 4534/05 Banco
Santander Central Hispano, SA.

Falta de informacion al accionista sobre la celebra-
cion de la Junta General de Accionistas (JGA) de
una sociedad cotizada que le impide ejercer los
Derechos de ley de Sociedades Anénimas.

Falta de informacion sobre cobro de comisiones.

Generalmente en operaciones de compra de fondos o de tras-
paso, si no se ha informado previamente de la posibilidad del
cobro de comisién y no esta recogida en el contrato, ésta no
puede exigirse. A efectos de comunicacién no sirve la comuni-
cacién por internet, ya que los distintos canales a través de los
cuales se puede cursar una orden de compra de valores, no
deben suponer diferencias en el grado de informacién que re-
ciba el inversor.

Por otro lado, en un periodo dentro del fondo, en el cual se ex-
cluyen las comisiones de reembolso, denominado ventanas de
liquidez, no se podré exigir el pago de las mismas .

CONTRATACION NO DESEADA.

Se considera una mala actuacion por parte de las entidades fi-
nancieras, aquellos supuestos en los que los comerciales de
las entidades, ofrecen productos o servicios poco interesan-
tes,a los clientes aprovechéndose del desconocimiento sobre
materia financiera, los cuales en muchas ocasiones les causan
graves perjuicios econémicos debido al desconocimiento de los
mismos que tiene el consumidor.

De conformidad con la Directiva, La Mifid ha establecido una
clasificacion entre los clientes que disfrutan de sus servicios fi-
nancieros, de acuerdo con los objetivos recogidos en la misma.
Se intenta con ello, que los clientes a la hora de contratar de-
terminados productos, se sometan a una serie de cuestiona-
rios donde se pueda reflejar su nivel de conocimientos vy
experiencia al solicitar los servicios de inversion,

El objetivo de este requisito, y el mas importante de la nueva
Directiva, es la adaptacion de las medidas de proteccién a los
inversores a la clasificacién asignada. La principal consecuen-
cia de la clasificacién del cliente dentro de una u otra catego-
ria es el distinto tratamiento, en cuanto a informacion y
requerimientos al solicitar nuestros productos y servicios.

Contratacion de productos que claramente no se adap-
tan al perfil del consumidor.

En concreto esta Mala Practica tiene especial incidencia en
la contratacion de planes de pensiones por una persona
jubilada. En estos casos, la persona no es informada de
que no podré disponer de las aportaciones, sino que ten-
dran derecho a las mismas sus herederos. No sabe en de-
finitiva que lo aportado es indisponible para el
consumidor. En este sentido cabe citar la reclamacion
11/2005 del Servicio de Reclamaciones de la Direccién
General de Seguros.

Colocacion de productos con una apariencia de cara
al consumidor de algo que, en definitiva, no sony
producen un perjuicio economico al mismo.

La complejidad de la operativa bancaria y financiera hace que
la apariencia de diversos productos sea similar. Este es el caso
de una compra venta de opciones y un plazo fijo. En ambos
casos, el consumidor entrega su dinero y éste se deposita en
una cuenta. Al ir a retirarlo, suele llevarse la desagradable sor-
presa de que el dinero no es liquido, sino que con él se han ad-
quirido unas acciones u otros.

EJECUCION DE ORDENES SIN CONSENTI-
MIENTO DEL CLIENTE

Son habituales y excesivamente frecuentes los casos en los
que las entidades, toman decisiones respecto al patrimonio de
los usuarios, sin que estas traigan causa de ninguna orden ni
autorizacion del cliente, ni siquiera en base a ningin docu-
mento contractual. Tal circunstancia pone una vez més de ma-
nifiesto la existencia de una parte eminentemente débil y otra
superior que gestiona a su antojo la relacion contractual de
desigualdad que se establece.

Muestra de estas Malas Prdacticas tienen su concrecion en los
siguientes supuestos:

Venta de acciones, sin conocimiento del titular, con el
fin de cubrir descubiertos en cuenta corriente.

El objeto es la venta de acciones sin consentimiento del titular,
con el propésito de regularizar un saldo deudor del cliente con
la entidad. La entidad, tras haber solicitado al reclamante en
reiteradas ocasiones la regularizacion del saldo deudor, la efec-
tla por su cuenta amparandose en el contrato de cuenta co-
rriente firmado con el cliente. En este contrato se suele recoger
la autorizacién expresa a la entidad para que, sin previo aviso,
pudiera regularizar o cancelar los descubiertos con los saldos
acreedores existentes, asf como para retener los fondos o va-
lores del cliente deudor hasta la cancelacién de la deuda. Sin
embargo, esto debe entenderse para retener los valores del
cliente, pero no para enajenarlos porque serfa una facultad ex-
horbitada de la entidad.

Confirmacion de érdenes de viva voz o telefonicas

Hay que hacer constar que es necesaria la confirmacion escrita
por cualquier medio por parte del titular o titulares, no bas-
tando drdenes de viva vozo o teléfonicas.

Cancelaciones de depésitos

En este apartado confluyen todo tipo de Malas Précticas, desde
cancelaciones de cuenta sin respetar notificaciones hasta ex-
cusas puestas por las entidades por la antigiiedad de las 6r-
denes y que sélo constan en soporte informatico, no en papel.
(expendientes 5118/05, Bancaja y 3895/05, BSCH del Servicio
de Reclamaciones de la CNMV).

Negativas de la entidades a hacer efectivos los dere-
chos consolidados del participe.

En este punto se agrupan los supuestos en los que no se quiere
ejecutar la orden que da el cliente cuando este tiene derecho
a ello por contrato y normativa, siendo los supuestos de des-
empleo de larga duracién los més conflictivos y los que més
disputas interpretativas generan entre entidad y consumidor.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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DEMORAS INJUSTIFICADAS

Debido a que las entidades de crédito se dedican habitual y
profesionalmente a prestar servicios financieros es 16gico exi-
girles una grado de diligencia superior al ordinario lo que, entre
otros aspectos, implica que “no deben demorarse en la trami-
tacion de las operaciones en las que intervengan”. Esta idea la
recoge la norma cuarta (4) CBE 8/1990 que obliga a las enti-
dades a poner “los medios necesarios para abonar o adeudar
las cuentas de los clientes sin demoras o retrasos, aplicando la
maxima diligencia en facilitarles la disponibilidad pronta de los
fondos”.

Es una muestra de mala practica bancaria que la entidad de-
more injustificadamente la comunicacion al cliente de la acep-
tacion o negativa a prestarle un servicio ya que la situacion de
incertidumbre que dicho retraso genera es contraria a las obli-
gacion de diligencia que debe respetar la entidades. Ademas
el consumidor puede pensar que tiene una situacién patrimo-
nial de la que carece en ese momento, con las consecuencias
que ello conlleva.

Retraso en el cambio de comercializador en Es-
paiia de Instituciones de Inversion Colectiva
(IIC) extranjeras.

El problema viene en el retraso por parte del la entidad a la
hora de realizar el traspaso de fondos y el perjuicio que le crea
al consumidor.

Comision de reembolso en traspasos cuando el parti-
cipe ha respetado en su solicitud el preaviso esta-
blecido para las ventanas de liquidez.

Errores admitidos por la entidad que no se solucionan
en un plazo aceptable

Retrasos Injustificados en el abono de la prestacion a
los beneficiarios del plan de pensiones

CAMBIO DE CONDICIONES
CONTRACTUALES

Un buen nimero de malas practicas bancarias cometidas por
las entidades se agrupan alrededor de diversas actuaciones di-
rectamente contrarias al contrato que une a la entidad con el
cliente. En todos ellos la entidad vulnera las buenas practicas
bancarias al separarse de los acuerdos anteriormente suscritos
con el cliente o cuando, en su propio beneficio, actla contra
sus propios actos, con la inseguridad juridica que ello conlleva
para el consumidor.

El especial deber de diligencia y confianza que soportan las en-
tidades de crédito frente a sus clientes les impide a mantener
conductas unilaterales en su exclusivo interés.

La entidad debe respetar los pactos acordados por lo que serd
una mala préctica bancaria que los modifique unilateralmente
sin consentimiento del cliente. Modificar las condiciones con-
tractuales unilateralmente, sin contar con el consentimiento
del cliente, sera una practica reprobable; ejemplo de lo anterior
serfa cuando modifica unilateralmente el tipo de interés de una
cuenta corriente sin comunicarlo previamente al cliente y, ade-
mas, sin estar previsto en el contrato.

Los casos mas frecuentes de Malas Précticas en este punto son:
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Adeudo de comisiones no pactadas a los clientes

Muestra de ello son los expedientes N® 4837/05, Bancaja, Ex-
pediente N® 1347/06 Banco Guipuzcuano del Servicio de Re-
clamaciones del Banco de Espaiia en los que se cobraron unas
comisiones por mantenimiento que no estaban pactadas en el
contrato.

Modificaciones de comisiones sin mediar el aviso co-
rrespondiente:

Una Mala Practica que no es exclusiva de los productos de
ahorro e inversion, en los que la entidad, sin notificarlo, atn
estando legitimada a cobrar la nueva comision, no avisa al
cliente de esa circunstancia. Eso sf, el consumidor con la re-
solucién del expediente a su favor ha de darse por notificado
con lo que la denuncia apenas tiene eficacia practica y llega
a perjudicar en ocasiones (Expediente N® 453/06 Unicaja, no
incluyo en sus contratos el procedimiento aplicable a la mo-
dificacion de las comisiones, ni los derechos que asistirian a
sus clientes en tales supuestos. La entidad modificé unilate-
ralmente las mismas sin contar con el consentimiento reque-
rido por el cliente ni comunicacion previa, Expediente N®
675/06, Caja Rural de Navarra, modifico las comisiones hasta
entonces gratuitas que gozaba su cliente, pasando a tener
ahora un coste, el cual no se le notificé al cliente y aplicé di-
rectamente y Expediente N® 3722/05 Bankinter retrotrajo los
efectos de la madificacién de las comisiones a fechas que ni
siquiera se preveian su aplicacion)

Actuaciones desproporcionadas o erro-
neas por parte de las entidades

El cliente cuando acude a una entidad financiera, muestra toda
la confianza en la entidad con la creencia que su capital y ase-
soramiento va a ser el adecuado. Pero en muchas ocasiones, el
dinero que deposita en la entidad queda dafiado cuando ésta
no actda con la debida diligenciay se despreocupa de los asun-
tos de los clientes. Las conductas que segun el Servicio aten-
tan a las buenas practica bancaria que la entidad debe respetar
son de muchos tipos por lo que se va a mostrar algunos ejem-
plos de estas como puede ser la repeticién de errores , falta
de interés sobre aspectos relacionados con la documentacion
asi como en los intereses de sus clientes, desatender la nor-
mativa aplicable en cada momento, disposicion de fondos sin
autorizacién y asf hasta un amplio abanico de posibles malas
operativas realizadas por las entidades en el dfa a dfa.

Ejemplos concretos de tan heterogéneo apartado son:

Cobro de Comisiones de administracion de valores por
periodo o fraccion

En este caso es relativamente habitual el cobro por duplicado
de la comisién de administracion tras un traspaso.

Cuidado, en esto casos tanto CNMV como Banco de
Espaiia resuelven que esta no es una Mala Prac-
tica, siempre que esté incluida en el folleto, aunque
por una cuestion de justicia material lo sea.

Retraso en el envio de comunicaciones para recabar
instrucciones de los clientes, lo que deja al consu-
midor sin tiempo para tomar un decision.

La celeridad en el envio de las comunicaciones es exigible a
los depositarios, y asi se le informd al interesado.



Errores de la entidad que provocan perjuicio al consu- Errores admitidos por la entidad no solucionados

midor. L . o
Exclusion de cotitulares o de su consentimiento de
Por ejemplo si la entidad realiza aportaciones por error a un una cuenta por orden de uno de los titulares. Nor-
plan ,provocando un descubierto al usuario y luego no asume malmente el que mas peso econémico tiene.

las consecuencias. La entidad no puede trasladar a sus parti-
cipes sus propias obligaciones y responsabilidades, ni causar-
les perjuicios por sus errores.

CONCLUSIONES

A continuacion se procede a reflejar las conclusiones extraidas del presente es-
tudio referente a la problematica de las falta de diligencia en la practica bancaria:

El limitado alcance que tiene la disciplina sectorial bancaria desde el punto de
vista de la proteccion al consumidor se limita a una serie de obligaciones de
transparencia e informacion a cargo de las entidades en lugar de atribuir mas
derechos al consumidor bancario para una mejor proteccion

El Derecho de consumo deberia garantizar la equidad de las condiciones con-
tractuales para que el consumidor tuviera una mayor libertad de decision

Aunque la normativa Mifid asi lo establece, la informacién al consumidor, la
transparencia al cliente conforme a la disciplina bancaria deberia ir acompa-
ilada de una eficaz formacion de cara al beneficio del cliente

Se deberia proceder a una revision de la regulacion de la figura del Defensor del
cliente, al ser ésta muy ambigua y poco clarificadora

Respecto a los contratos financieros, al ser contratos de adhesion, seria conve-
niente que los servicios de reclamaciones de los Comisionados para la de-
fensa del cliente ( Banco de Espaiia, Comision Nacional del Mercado de
Valores y Direccion General de Seguros), crearan un sistema administrativo
propio de estudio y analisis de estos contratos

Una normativa propia para los consumidores financieros que combine tanto la
normativa de transparencia dictada por el Ministerio de Economia como la de
derecho de consumo.

Como objetivo mas importante a lograr, seria el que las entidades financieras
aceptaran el arbitraje de consumo.
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ESTADISTICAS DE SANCIONES DE LA CNMV

En cuanto a estadisticas de Sanciones son importantes
puesto que se trata del Gltimo control de las malas prac-
ticas, puesto que este término en definitiva no tiene nin-
guna relevancia juridico — practica y sélo lo podemos
incardinar, a efectos de aplicacion, dentro del incumpli-
miento de normativa vigente so pena de declararlo un
término absolutamente vano. En el afio 2006 la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores impuso sancio-
nes por valor de 2,37 millones de euros, si bien la
cuantia va en crecimiento constante. No obstante, en
ocasiones, el volumen de las multas crece por cuestione
espurias como la imposicion de intentos de multas ejem-
plar es a empresas (en opinién de ADICAE estas san-
ciones pecuniarias deberian de seguir un tratamiento
diferente). Por ejemplo, en el primer semestre de 2007
se impusieron multas que supusieron 2,61 millones de
euros, frente a los 2,37 millones mencionados de todo
2006, todo ello debido a la imposicién de una multa de
un millén de euros a Morgan Stanley Gestién por in-
cumplir el régimen de comisiones y gastos imputables a
los Fondos de Inversién. También destaca la multa a Ig-
nacio Loring Tassara por utilizar informacion privile-
giada, infraccién cuantificada en 682.555 euros, asi
como las dos sanciones de 300.305 euros a Beckham
Advisors Alliance.

El resto de multadas son las agencias Gaesco Bolsa,
BCN Finances, Ahorro Corporacion Financiera y las em-
presas Deribolsa, Naviera Murueta, Lefa, Mao Holdings
Limited y Alcinver, y las personas fisicas Francisco
Cabas Garcfa, Francisco Luna Aranda, Juan Francesc Ge-
lonch Viladegut, y Francisco Moreno Alboran.

Respecto a Informacién Privilegiada:

Casi 40% sanciones usa informacion privilegiada se im-
pusieron en el afio 2006, para ser exactos, el 38,62 por
ciento de las sanciones impuestas por la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores (CNMV) por uso de in-
formacion privilegiada desde 1992 se produjeron
durante el dltimo afo, ya que, en 2006, hubo multas por
1,77 millones de euros, casi un 75 por ciento de las del
afio pasado, lo que demuestra que el sistema de san-
ciones de la CNMV responde a impulsos mds que a una
dindmica propia.

La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
impuso el afio 2006 treinta sanciones por la comisién de
diferentes infracciones, que supusieron la imposicion
de multas por importe de 2,37 millones de euros, de los
que 1,77 millones correspondieron al uso indebido de
informacion privilegiada.

De nuevo el incremento de la cuantia se explica por la
imposicion de una multa especifica con intentos ejem-
plarizantes de elevadisima cuantia (un millén de euros)
a una empresa en concreto (Deutsche Bank), a la que
también se impidi6 durante tres meses participar en la
colocacion de valores por haber comunicado informa-
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cion privilegiada en la oferta privada de acciones en
Ebro Puleva en 2004.

En cualquier caso, ocho de los quince afios analizados
(1992 a 2006) terminaron sin sanciones (1993, 1995,
1996, 1997, 2000, 2002, 2003 y 2004), mientras que, en
siete afno, hubo multas por un total de 4,58 millones de
euros, lo que demuestra que estas sanciones, mas que
fruto de una labor constante e incluso progresiva res-
ponden a acciones ejemplarizantes o lo que seria mas
grave, puramente casuales, porque no es en absoluto
probable que la dindmica de informacion privilegiada
se produzca unos anos si y otros no, sino que mas hien,
unos afios se detecta y otros no.

La escasa eficacia que se puede vislumbrar a la hora
de detectar actos ilicitos referidos al uso de informa-
cion privilegiada es compleja, debido a factores recu-
rrentes y conocidos de sobra como son al elevado
nimero de intermediarios y de operaciones diarias, la
rapidez con que se efectdan vy la interconexion de los
mercados mundiales que deberian de ser puestos bajo
control o bien determinar por parte del supervisor que
grado de dificultad supone el control de algo tan esen-
cial para un pilar del sistema (la inversién controlada)
como es la informacidn simétrica y en particular la pro-
teccion del pequefio inversor.

AVISOS DE LA CNMV SOBRE
“CHIRINGUITOS FINANCIEROS”

Por otro lado, mas alla de las sanciones, existe el pro-
blema de las empresas que incumplen la premisa mayor,
es decir, que ni siquiera pueden operar como empresas
de inversion y cuya falta de control ha producido graves
casos en el que se han visto implicados centenares de
miles de pequefios ahorradores — inversores, como han
sido, por citar algunos, los casos de Dindmica Directiva
y de Forum y Afinsa.

Taly como establece el art.: 13 de la Ley del Mercado de
Valores en su apartado segundo “La Comisién Nacional
del Mercado de Valores velara por la transparencia de
los mercados de valores, la correcta formacién de los pre-
cios en los mismos y la proteccion de los inversores, pro-
moviendo la difusion de cuanta informacion sea
necesaria para asegurar la consecucion de esos fines”.
Es por ello que este organismo, emite una lista de todos
aquellas entidades que no cumplen los requisitos para
operar como empresas que ofrecen servicios de inver-
sion en Espafa:

El listado de empresas declaradas no autorizadas para
prestar los servicios de inversion previstos en el apar-
tado 1y en las letras a) y ¢) del apartado 2 del articulo 63
de la Ley del Mercado de Valores, en relacién con los ins-
trumentos previstos en el apartado 4 de dicho precepto,
comprendiendo, a tal efecto, las operaciones sobre divi-
sas se encuentra en la pagina web de la CNMV.



FECHA

08/11/2007

TABLA DE SANCIONES

ENTIDAD

Juan Gird Jane

MOTIVO

Infraccion muy grave por estar en posesion de infor-
macion privilegiada de la OPA Endesa

José Marcote-

Infraccion muy grave por estar en posesion de infor-
21/09/2007 qui Ros macion privilegiada de CIE Automotive
_ |Dos infracciones graves por incumplimiento de régi-
12/07/2007 Morgan Stan men de comisiones y gastos y por otro lado incum-
dl
ey plimiento de politica de inversion
28/06/2007 |Alcinver S.A Infraccion grave por falta de elaboracién de informe
: anual de gobierno corporativo
Infraccion grave por falta de elaboracién de informe
28/06/2007|Lefa S.A anual de gobierno corporativo
H Infraccion muy grave por demora en comunicacién a
28/06/2007 IL\/|aO Hd0|dmgs CNMV de las operaciones de adquisicion de SOS
imite Cuetara
. |Infraccién muy grave por desarrollo habitual de las
Beckham advi- [actividades de recepcion y transmision de ordenes
28/06/2007
sors Alliance de inversores , sin obtener preceptiva autorizacion y
hallarse inscrita en el correspondiente registro
. Infraccion grave por no tener autorizacion para ges-
28/06/2007 |Deribolsa S.L tion individualizada de carteras
Infraccion muy grave por dar informacin privilegiada
12/02/2007 | Deustche Bank de oferta privada de acciones de Ebro Puleva
Francisco Mo-  [Infraccién muy grave por adquisién de acciones de
12/02/2007 reno de Alboran |Jazztel contando con informacion privilegidada
i Infraccion muy grave por no tomar medias adecua-
12/02/2007 SC’\\I/ AlgenCIa das de proteccion de los valores que le conffan los
€ valores clientes
12/02/2007 |Gaesco Bolsa Infraccion Grave por incumplimiento de normas de
conducta del mercado de valores
Aguilary de la |infraccion grave por incumplimiento del régimen ju-
17/11/2006 fuente ridico de empresas de servicios de inversion
H in_ |Infraccion grave por haber realizado operaciones
17/11/2006 DOlgll: |Etematl0 sobre sus propias acciones constitutivas de manipu-
nal rabrics lacion del mercado
- Infraccién muy grave por utilizacién de cuentas glo-
17/11/2006 | Afina Valores bales para el depdsitos de valores
Francisco Javier infraccion muy grave por tener informacion privile-
17/11/2006 112 Ruiz giada sobrelNHHoteles
f Infraccion muy grave por no remitir a la CNMV el in-
24/04/2006 | Capital Navarra forme anual sobre solvencia( art. 70 bis LMV)
20/02/2006 |Krediet Bank Infraccién muy grave por demora en comunicacion

de participacion significativa en Urban ingenieros

20/02/2006

Liberty Investe-
ments

Infraccion muy grave por comunicacion con demora
de Miguel Y Costas&miguel

20/02/2006

Bleichroder ad-

Infraccion muy grave por demora en comunicar ala
CNMV las operaciones con Corporacién Financiera

Capital Partner

viser LLC Alba
Infraccién muy grave por demora en comunicacién
20/02/2006|Inverfuente de operaciones sobre acciones de Urban Ingenieros
20/02/2006 Inter Atlantic  [Infraccion muy grave por demora en comunicacion

de operaciones sobre acciones de Urban Ingenieros

20/02/2006

Imatosgil Inves-
timentos SGPS

Infraccién muy grave por demora en comunicacion
de operaciones sobre acciones de La Seda De Bar-
celona S.A

Inversiones el

Infraccién muy grave por demora en comunicacién

20/02/2006 Piles de operaciones sobre acciones de Duro Felguera S.A

CARLTON BIR- |Infraccién muy grave por desarrollo habitual de las

actividades de recepcion y transmisién de ordenes

20/02/2006| TAL FINANCIAL de inversores , sin obtener preceptiva autorizacion y
ADVISORY, S.L |nallarse inscrita en el correspondiente registro

Infraccion Grave por haber realizado practicas que

30/06/2005(SIEMA han falseado la libre formacién de los precios del

valor Befesa Medio Ambiente,

12/05/2004 (¢

Assinfi Class

Infraccion muy grave porpor haber realizado activi-
dades reservadas a las empresas de servicios de in-
version, consistente en el desarrollo habitual de las
actividades de recepcion y transmisién de érdenes
de inversores, sin haber obtenido la preceptiva au-
torizacion ni hallarse inscrita en los correspondien-
tes registros administrativos,

CONCLUSIONES

Las sanciones no tienen ninguna utilidad di-
recta para los pequefos accionistas —
ahorradores, mas bien al contrario, en al-
guna ocasion pueden restar capital a una
empresa en malas condiciones economi-
cas que ha de pagar dinero a pequefios
ahorradores —inversores.

Las sanciones por informacidn privilegiada
mas que fruto de una labor constante e in-
cluso progresiva responden a acciones
ejemplarizantes o lo que seria mas grave,
puramente casuales, porque no es en ab-
soluto probable que la dinamica de infor-
macion privilegiada se produzca unos
afos siy otros no, sino que mas bien, unos
afios se detecta y otros no.

La escasa eficacia que se puede vislumbrar a
la hora de detectar actos ilicitos referidos
al uso de informacion privilegiada es de-
bida a factores recurrentes y conocidos
de sobra como son al elevado nimero de
intermediarios y de operaciones diarias, la
rapidez con que se efectliany la interco-
nexion de los mercados mundiales que de-
berian de ser puestos bajo control o bien
determinar por parte del supervisor que
grado de dificultad supone el control de
algo tan esencial para un pilar del sistema
(la inversion controlada) como es la infor-
macidn simétrica y en particular la protec-
cion del pequefio inversor.
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ESTUDIO DE
AS ABUSIVAS.
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TRUCTURADOS
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SEGUNDA PARTE

Estudio de clausulas abusivas en contratos de ahorro-inversion
Legislacion aplicable a clausulas de depositos estructurados y C.F.A.s

Propuestas de mejora de la normativa de clausulas abusivas:
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las abusivas

rro-inversion

Las condiciones generales de la contratacion son consecuencia directa de un mercado que ha ido en
constante crecimiento. Son el resultado de una necesidad de los empresarios, que ven como tienen que
distribuir un ndmero importante de productos o servicios homogéneos, y para ello precisan de rapidez,
agilidad y fluidez, motivo por el cual, se ven obligados a homogeneizar los contratos por los cuales Ile-
van a cabo la venta, distribucion o suministro.

Es en este punto donde surge la principal problematica para el consumidor, ya que es evidente que si
como hemos dicho en este tipo de contratos no se lleva a cabo una discusion para su adaptacion a los
intereses concretos y especificos del consumidor contratante, el resultado es que en muchisimos casos
realmente no se van a cubrir las necesidades especificas del cliente — consumidor.

El consumidor de a pie no esté capacitado, en general, para comparar los diferentes contratos de ad-
hesion ofrecidos por cada una de las empresas es claro. De modo que el consumidor se ve practica-
mente obligado a contratar mediante unas condiciones unilateralmente impuestas por el empresario.

Proteccion en normativa comunitaria:

A nivel comunitario el punto principal de proteccién de los con-
sumidores se encuentra en la Directiva 93/13/CEE del Consejo
de 5 de abril de 1993, sobre las cldusulas abusivas en los con-
tratos celebrados con consumidores. El otro puntal de la nor-
mativa comunitaria actual en materia de proteccién de los
intereses de los consumidores frente a los contratos de adhe-
sién es alin mas reciente, se trata de la Directiva 98/27/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 19 de mayo de 1998, re-
lativa a las acciones de cesacion en materia de proteccion de
los intereses del consumidor, creada como complemento de
todas las deméas normas existentes, respecto a las cuales busca
lograr garantias de su eficaz cumplimiento, y ante la mas que
patente ineficacia de los mecanismos existentes hasta ese mo-
mento, teniendo como objeto aproximar todas las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas de los preexistentes
en los Estados miembros con relacion a las acciones de cesa-
cién, muy similares a lo que en derecho anglosajén se conoce
como las “class acctions”.

Mejorar el nivel de deteccion y
control de las Clausulas abusivas

La experiencia nos ha demostrado que no son pocos los con-
tratos redactados por las propias entidades financieras que con-
tienen clausulas abusivas, es decir, condiciones contractuales
que privan o conculcan los derechos fundamentales del consu-
midor. Contra esto es diffcil actuar, puesto que, aunque cierta-
mente su nulidad parezca incluso evidente, es necesario que asf
lo decrete un érgano judicial, para lo cual previamente deben ser
impugnadas judicialmente y lamentablemente normalmente
esto no sucede, sobre todo en lo que respecta a los contratos de
adhesion de bancos y aseguradoras, ya que estas entidades evi-
tan acudir a las Gltimas instancias judiciales, con el fin de que
asf no se cree jurisprudencia sobre sus clausulas, de tal manera
que, en tanto eso no ocurre, lo cierto es que esas condiciones
van a se aplicadas. Es méas, cuando el usuario trata de denun-
ciar la aplicabilidad y legalidad de ese tipo de cldusulas, la en-
tidad financiera normalmente intentard llegar a un acuerdo
econémico con el consumidor, de tal manera que se conserve la
cldusula en el contrato que es redactado por la propia compa-
fifa y que es utilizado para celebrar contratos en masa.
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La forma de las clausulas abusivas

Auln cuando el usuario estuviera completamente decidido a de-
nunciarlas, nos encontramos con que sigue siendo bastante
complejo localizar estas cldusulas abusivas, pues tienen mal-
tiples plasmaciones y normalmente sélo se las reconoce si se
las observa en relacién con otras clausulas que la comple-
mentan, y de cuya conjuncion surge realmente el abuso, exi-
giéndose asi cierta habilidad y conocimientos para su
localizacion.

Listados de clausulas abusivas:

La Directiva y las normas nacionales aunque proporciona una
enumeracion de clausulas que pueden ser consideradas abu-
sivas, no reproduce una enumeracion exhaustiva y concreta, y
tampoco lo hacen las adaptaciones legislativas, pues entre
otras cosas ello es imposible pues estan en constante inven-
tiva, sin embargo si creemos que por lo menos las enumera-
ciones de cldusulas abusivas que se realizan deberian estar
revestidas de imperatividad, es decir, que no se deje en el aire
su posible declaracién como abusivas (como hace la Directiva
Comunitaria), sino que expresamente se definan estas como
abusivas (como por ejemplo si establece la legislacion griega).

Como defenderse de las
clausulas abusivas

Como aspecto positivo en esta lucha, debemos destacar el
importante avance en la defensa del consumidor que ha su-
puesto el permitir la apreciacion de oficio de las clausulas
abusivas por parte de los Tribunales, lo cual da un mayor mar-
gen de maniobra a los Tribunales a la hora de corregir las in-
justicias que se puedan producir a consecuencia de contratos
impuestos a los consumidores (Sentencias del Tribunal de
Justicia de la Unién Europea de 27 de Junio de 2000 y de 21
de noviembre de 2002).
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La regulacion de las clausulas abusivas en
la Ley 26/1984, de 19 de julio, General para
la defensa de los consumidores y usuarios.

Disposicion adicional primera. Clausulas abusivas.

A los efectos previstos en el articulo 10 bis, tendrén el caracter
de abusivas al menos las cldusulas o estipulaciones siguientes:

I. Vinculacion del contrato a la voluntad del profesional.

1.2 Las clausulas que reserven al profesional que contrata
con el consumidor un plazo excesivamente largo o insufi-
cientemente determinado para aceptar o rechazar una
oferta contractual o satisfacer la prestacién debida, asf
como las que prevean la prérroga automética de un con-
trato de duracién determinada si el consumidor no se ma-
nifiesta en contra, fijando una fecha limite que no permita
de manera efectiva al consumidor manifestar su voluntad
de no prorrogarlo.

N
T

La reserva a favor del profesional de facultades de inter-
pretacion o modificacion unilateral del contrato sin moti-
vos validos especificados en el mismo, asf como la de
resolver anticipadamente un contrato con plazo determi-
nado si al consumidor no se le reconoce la misma facul-
tad o la de resolver en un plazo desproporcionadamente
breve o si previa notificacion con antelacion razonable un
contrato por tiempo indefinido, salvo por incumplimiento
del contrato o por motivos graves que alteren las circuns-
tancias que motivaron la celebracion del mismo.

En los contratos referidos a servicios financieros lo establecido
en el parrafo anterior se entenderé sin perjuicio de las clausu-
las por las que el prestador de servicios se reserve la facultad
de modificar sin previo aviso el tipo de interés adeudado por el
consumidor o al consumidor, asi como el importe de otros gas-
tos relacionados con los servicios financieros, cuando aquéllios
se encuentren adaptados a un indice, siempre que se trate de
indices legales y se describa el modo de variacién del tipo, 0 en
otros casos de razon valida, a condicién de que el profesional
esté obligado a informar de ello en el més breve plazo a los
otros contratantes y éstos puedan resolver inmediatamente el
contrato. Igualmente podréan modificarse unilateralmente las
condiciones de un contrato de duracién indeterminada, siempre
que el prestador de servicios financiero esté obligado a infor-
mar al consumidor can antelacion razonable y éste tenga la fa-
cultad de resolver el contrato, o, en su caso, rescindir
unilateralmente sin previo aviso en el supuesto de razon va-
lida, a condicién de que el profesional informe de ello inme-
diatamente a los demés contratantes.

3.2 La vinculacién incondicionada del consumidor al contrato
aun cuando el profesional no hubiera cumplido con sus
obligaciones, o la imposicién de una indemnizacion des-
proporcionadamente alta, al consumidor que no cumpla
sus obligaciones.

42 a supeditacién a una condicidn cuya realizacién dependa
Unicamente de la voluntad del profesional para el cumpli-
miento de las prestaciones, cuando al consumidor se le
haya exigido un compromiso firme.

5.2 La consignacién de fechas de entrega meramente indicati-
vas condicionadas a la voluntad del profesional.
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6.2 La exclusion o limitacion de la obligacién del profesional
de respetar los acuerdos o compromisos adquiridos por
sus mandatarios o representantes o supeditar sus com-
promisos al cumplimiento de determinadas formalidades.

7.2 La estipulacién del precio en el momento de la entrega
del bien o servicio, o la facultad del profesional para au-
mentar el precio final sobre el convenido, sin que en
ambos casos existan razones objetivas o sin reconocer al
consumidor el derecho a rescindir el contrato si el precio
final resultare muy superior al inicialmente estipulado.Lo
establecido en el parrafo anterior se entendera sin perjui-
cio de la adaptacion de precios a un indice, siempre que
sean legales y que en ellos se describa explicitamente el
modo de variacién del precio.

7 bis. Las estipulaciones que prevean el redondeo al alza en
el tiempo consumido o en el precio de los productos o
servicios o cualquier otra estipulacién que prevea el cobro
por productos o servicios no efectivamente usados o con-
sumidos de manera efectiva. En aquellos sectores en los
que el inicio del servicio conlleve indisolublemente unido
un coste para las empresas o los profesionales no reper-
cutido en el precio, no se considerara abusiva la factura-
cién por separado de tales costes, cuando se adecuen al
servicio efectivamente prestado.

8.2 La concesion al profesional del derecho a determinar si el
bien o servicio se ajusta a lo estipulado en el contrato.

II. Privacion de derechos basicos del consumidor.

9.2 La exclusion o limitacion de forma inadecuada de los de-
rechos legales del consumidor por incumplimiento total o
parcial o cumplimiento defectuoso del profesional.

En particular las cldusulas que modifiquen, en perjuicio del con-
sumidor, las normas legales sobre vicios ocultos, salvo que se
limiten a reemplazar la obligacién de saneamiento por la de re-
paracion o sustitucion de la cosa objeto del contrato, siempre
que no conlleve dicha reparacién o sustitucion gasto alguno
para el consumidor y no excluyan o limiten los derechos de éste
a la indemnizacion de los dafios y perjuicios ocasionados por
los vicios y al saneamiento conforme a las normas legales en
el caso de que la reparacion o sustitucion no fueran posibles o
resultasen insatisfactorias.

10. La exclusion o limitacion de responsabilidad del profesio-
nal en el cumplimiento del contrato, por los dafios o por la
muerte o lesiones causados al consumidor debidos a una
accion u omision por parte de aquél, o la liberacion de
responsabilidad por cesién del contrato a tercero, sin con-
sentimiento del deudor, si puede engendrar merma de las
garantias de éste.

11. La privacion o restriccion al consumidor de las facultades
de compensacidn de créditos, asi como de la de retencién
0 consignacion.

12. La limitacion o exclusion de forma inadecuada de la fa-
cultad del consumidor de resolver el contrato por incum-
plimiento del profesional.

13. La imposicién de renuncias a la entrega de documento
acreditativo de la operacion.

14. La imposici6n de renuncias o limitacién de los derechos
del consumidor.



lll. Falta de reciprocidad.

15. La imposicion de obligaciones al consumidor para el cum-
plimiento de todos sus deberes y contraprestaciones, aun
cuando el profesional no hubiere cumplido los suyos.

16. La retencidn de cantidades abonadas por el consumidor
por renuncia, sin contemplar indemnizacién por una canti-
dad equivalente si renuncia el profesional.

17. La autorizacion al profesional para rescindir el contrato
discrecionalmente, si al consumidor no se le reconace la
misma facultad, o la posibilidad de que aquél se quede
con las cantidades abonadas en concepto de prestaciones
aln no efectuadas cuando sea él mismo quien rescinda el
contrato.

17 bis. Las estipulaciones que impongan obstaculos onerosos
o desproporcionados para el gjercicio de los derechos re-
conacidos al consumidor en el contrato, en particular en
los contratos de prestacion de servicios o suministro de
bienes de tracto sucesivo o continuado, la imposicién de
plazos de duracion excesiva, la renuncia o el estableci-
miento de limitaciones que excluyan u obstaculicen el de-
recho del consumidor a poner fin a estos contratos, asf
como la obstaculizacion al ejercicio de este derecho a tra-
vés del procedimiento pactado, cual es el caso de las que
prevean la imposicién de formalidades distintas de las
previstas para contratar o la pérdida de las cantidades
abonadas por adelantado, el abono de cantidades por ser-
vicios no prestados efectivamente, la atribucion al profe-
sional de la facultad de ejecucion unilateral de las
clausulas penales que se hubieran fijado contractual-
mente o la fijacion de indemnizaciones que no se corres-
pondan con los dafios efectivamente causados.

IV. Sobre garantias.

18. La imposicion de garantias desproporcionadas al riesgo
asumido. Se presumiré que no existe desproparcién en
los contratos de financiacion o de garantias pactadas por
entidades financieras que se ajusten a su normativa es-
pecifica.

19. La imposicidn de la carga de la prueba en perjuicio del
consumidor en los casos en que deberfa corresponder a la
otra parte contratante.

19 bis. La imposicién al consumidor de la carga de la prueba
sobre el incumplimiento, total o parcial, del proveedor a
distancia de servicios financieros de las obligaciones im-
puestas por la norma que los regula.

V. Otras.

20. Las declaraciones de recepcion o conformidad sobre he-
chos ficticios, y las declaraciones de adhesién del consu-
midor a cldusulas de las cuales no ha tenido la
oportunidad de tomar con cimiento real antes de la cele-
bracion del contrato.

21. La transmisién al consumidor de las consecuencias eco-
némicas de errores administrativos o de gestién que no le
sean imputables.

22. La imposicion al consumidor de los gastos de documenta-
cién y tramitacion que por ley corresponda al profesional.
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En particular, en la compraventa de viviendas:

a) La estipulacién de que el consumidor ha de cargar con
los gastos derivados de la preparacion de la titula-
cién que por su naturaleza correspondan al profesio-
nal (obra nueva, propiedad horizontal, hipotecas para
financiar su construccién o su divisién y cancelacion).

b) La estipulacién que obligue al consumidor a subro-
garse en la hipoteca del profesional de la vivienda o
imponga penalizaciones en los supuestos de no su-
brogacion.

c) La estipulacién que imponga al consumidor el pago de
tributos en los que el sujeto pasivo es el profesional.

d) La estipulacién que imponga al consumidor los gastos
derivados del establecimiento de los accesos a los
suministros generales de la vivienda, cuando ésta
deba ser entregada en condiciones de habitabilidad.

23. La imposicién al consumidor de bienes servicios comple-
mentarios o accesorios no solicitados.

24. Los incrementos de precio por servicios accesorios, finan-
ciacion, aplazamientos, recargos por indemnizacion o pe-
nalizaciones que no correspondan a prestaciones
adicionales susceptibles de ser aceptados o rechazados
en cada caso expresadas con la debida claridad o separa-
cion.

25. La negativa expresa al cumplimiento de obligaciones o
prestaciones propias del productor o suministrador, con
reenvio automético a procedimientos administrativos o ju-
diciales de reclamacion.

26. La sumisién a arbitrajes distintos del consumo, salvo que
se trate de 6rganos de arbitraje institucionales creados
por normas legales para sector o un supuesto especifico.

27. La prevision de pactos de sumisién expresa a Juez o Tri-
bunal distinto del que corresponda al domicilio del consu-
midor, al lugar del cumplimiento de la obligacién o aquél
en que se encuentre bien si fuera inmueble, asi como los
de renuncia o transaccion respecto al derecho del consu-
midor a la eleccién de fedatario competente segun la Ley
para autorizar el documento pablico en que inicial o ulte-
riormente haya de formalizarse el contrato.

28. La sumision del contrato a un Derecho extranjero con res-
pecto al lugar donde el consumidor emita su declaracion
negocial o donde el profesional desarrolle la actividad di-
rigida a la promacién de contratos de igual o similar natu-
raleza.

29. La imposicién de condiciones de crédito que para los des-
cubiertos en cuenta corriente superen los limites que se
contienen en el articulo 19.4 de la Ley 7/1995, de 23 de
marzo, de Crédito al Consumo.

Las clausulas abusivas referidas a la modificacion unilateral de
los contratos y resolucién anticipada de los de duracién indefi-
nida, y al incremento del precio de bienes y servicios, no se apli-
caran a los contratos relativos a valores, con independencia de
su forma de representacion, instrumentos financieros y otros pro-
ductos y servicios cuyo precio esta vinculado a una cotizacion, in-
dice bursatil, o un tipo del mercado financiero que el profesional
no controle, ni a los contratos de compraventa de divisas, che-
ques de viaje, o giros postales internacionales en divisas.
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Articulo 10 bis.

1. Se consideraran clausulas abusivas todas aquellas estipu-
laciones no negociadas individualmente y todas aquéllas
practicas no consentidas expresamente que, en contra de
las exigencias de la buena fe causen, en perjuicio del
consumidor, un desequilibrio importante de los derechos
y obligaciones de las partes que se deriven del contrato.
En todo caso, se consideraran clausulas abusivas los su-
puestos de estipulaciones que se relacionan en la dispo-
sicién adicional primera de esta Ley.

El hecho de que ciertos elementos de una clausula o que una
cldusula aislada se hayan negociado individualmente no ex-
cluird la aplicacion de este articulo al resto del contrato.

El profesional que afirme que una determinada cldusula ha sido
negociada individualmente, asumira la carga de la prueba.

El cardcter abusivo de una clausula se apreciara teniendo en
cuenta la naturaleza de los bienes o servicios objeto del con-
trato y considerando todas las circunstancias concurrentes en
el momento de su celebracion, asf como todas las demds cléu-
sulas del contrato o de otro del que éste dependa.

2. Seran nulas de pleno derecho y se tendrén por no puestas
las clausulas abusivas. La parte del contrato afectada por
la nulidad se integraré con arreglo a lo dispuesto por el
articulo 1.258 del Cadigo Civil y al principio de buena fe
objetiva. A estos efectos, el Juez que declare la nulidad
de dichas cldusulas integraréa el contrato y dispondré de
facultades moderadoras respecto de los derechos y obli-
gaciones de las partes, cuando subsista el contrato, y de
las consecuencias de su ineficacia en caso de perjuicio
apreciable para el consumidor o usuario. Sélo cuando las
cldusulas subsistentes determinen una situacion no equi-
tativa en la posicién de las partes que no pueda ser sub-
sanada podréa declarar la ineficacia del contrato.

3. Las normas de proteccion de los consumidores frente a las
cldusulas abusivas seréan aplicables cualquiera que sea
la ley que las partes hayan elegido para regir el contrato,
cuando el mismo mantenga una estrecha relacion con el
territorio de un Estado miembro del Espacio Econémico
Europeo. Se entenderd, en particular, que existe un vin-
culo estrecho cuando el profesional ejerciere sus activida-
des en uno o varios Estados miembros del Espacio
Econémico Europeo, o por cualquier medio de publicidad
0 comunicacion dirigiere tales actividades a uno o varios
Estados miembros y el contrato estuviere comprendido en
el marco de esas actividades.

En los contratos relativos a inmuebles se entenderd, asimismo,
que existe un vinculo estrecho cuando se encuentren situados
en el territorio de un Estado miembro.

CUENTA CORRIENTE. BANCAJA

“EN AMBOS CASOS CON ANTELACION RAZONABLE A
SU APLICACION; TALES COMUNICACIONES PODRAN
SER SUSTITUIDAS MEDIANTE SU EXPOSICION EN EL
TABLON DE ANUNCIOS EN TODAS LAS OFICINAS DEL
BANCO".

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

NORMATIVA

Disposicién Adicional Primera, n°2, de la Ley General para la
Defensa de Consumidores y Usuarios. En general en los
contratos referidos a servicios financieros puede modifi-
carse el tipo de interés adeudado por el consumidor siem-
pre que "se describa el modo de variacién de
modificacion del tipo, (...) a condicidn de que el profesio-
nal esté obligado a informar al consumidor {...) y éste
tenga la facultad de resolver el contrato”.

El abuso surge aqui porque no esta ni mucho menos definido el
método que debe emplear el banco tanto para describir la va-
riacion del tipo, como el modo para notificar esta variacion que
afecta al contenido del contrato

CONTRATO DE CUENTA CORRIENTE.
CAJA RURAL DE GIJON.

CLAUSULA ABUSIVA:

"LOS JUECES COMPETENTES PARA ENTENDER EN
CUANTAS CUESTIONES LITIGIOSAS SE PUEDAN
DERIVAR DEL PRESENTE CONTRATO SERAN LOS
DEL DOMICILIO SOCIAL DEL BANCO, A QUIENES
LAS PARTES CONTRATANTES SE SOMETEN CON
RENUNCIA EXPRESA A PROPIO FUERO."

NORMATIVA

Disposicién Adicional Primera L.G.D.C.U, n27 Serén abusivas
aquellas cldusulas que "prevean pactos de sumision ex-
presa a Juez o Tribunal distinto del que corresponda al
domicilio del consumidor".

Esta es sin lugar a dudas una de las condiciones méas habitua-
les, por desgracia, en los contratos. Constituye un ejemplo ta-
jante de lo que considera la Ley de Condiciones Generales
como abusivo.Esto es asf porque trasladar el &mbito judicial al
domicilio del Banco sélo beneficia a éste,que cuenta con un
equipo juridico bien entrenado,mientras que el consumidor
tiene que contratar los servicios de un abogado que le repre-
sente fuera de su propia ciudad.

CUENTA DE AHORRO. IBERCAJA

"CON INDEPENDENCIA DE LA TITULARIDAD DE LA
CUENTA 0 LAS CONDICIONES DE DISPOSICION, TODOS
LOS TITULARES RESPONDERAN SOLIDARIAMENTE
FRENTE A LA CAJA POR CUALQUIER OBLIGACION DI-
MANANTE DE LO AQUI PACTADO. LOS TITULARES AU-
TORIZAN EXPRESA E IRREVOCABLEMENTE A LA CAJA
PARA QUE CON EL FIN DE CANCELAR 0 REDUCIR TODA
CLASE DE DEBITO QUE CUALQUIERA DE ELLOS (AUN-
QUE SEA CON OTROS COTITULARES) MANTENGA CON
LA CAJA, ESTA ENTIDAD PUEDA UNILATERALMENTE
APLICAR 0 TRASPASAR LOS SALDOS ACREEDORES DE
CUALQUIER CUENTA 0 DEPOSITO (DE VALORES, IN-
CLUSO REALIZANDO SU VENTA, O DE DINERO EN CUAL-
QUIER MONEDA) DE LOS QUE PUEDA DISPONER COMO
TITULAR."

NORMATIVA

Articulo 10 bis, de la L.G.D.C.U. "Se consideraran cldusulas
abusivas todas aquellas estipulaciones (...) que causen un
perjuicio al consumidor, un desequilibrio importante de



los derechos y obligaciones de las partes."

Mediante esta clausula las entidades de crédito suelen reser-
varse la facultad de cobrarse con cargo a las cuentas corrientes,
libretas o depésitos de efectivo que figuren a nombre del titular
0 prestatario,todos aquellos posibles saldos deudores del cliente,
sin previo aviso al titular, y sin tener encuenta la posible titula-
ridad compartida con otras personas ajenas. Esto suele ocurrir en
muchas ocasiones con los gastos originados con tarjetas.

CONTRATO DEPOSITO BANCARIO.
BANCO SANTANDER

CLAUSULA ABUSIVA:

“LOS INTERESES DEVENGADOS DIARIAMENTE, SE CAL-
CULARAN CONFORME A UNAS FORMULAS QUE ESTA-
BLECE EL BANCO TRES APARTADOS DE LAS
CONDICIONES GENERALES DEL CONTRATO.”

La eleccion de cual de las tres formulas que se consignan en el
contrato ha de aplicarse queda a la decision unilateral del
banco, lo que es abusivo por dejar el cumplimiento del contrato
a la decision unilateral de uno solo de los contratantes.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EL BANCO REMITIRI:\,PERIODICAMENTE AL
CLIENTE UNA RELACION DE MOVIMIENTOS DE LA
CUENTA, CON DETALLE DE LOS CARGOS Y ABO-
NOS, ASI COMO AL RESULTADO DE LA LIQUIDA-
CION DE INTERESES Y COMISIONES. “EL CLIENTE
DEBERA MANIFESTAR POR ESCRITO SU CONFOR-
MIDAD 0 REPAROS AL SALDO, EXTRACTO O LIQUI-
DACION DE LA CUENTA DENTRO DE LOS 10 DIAS
SIGUIENTES. SI EN EL REFERIDO PLAZO NO SE RE-
CIBIESE OBJECCION ALGUNA POR PARTE DEL
CLIENTE, SE ENTENDERA QUE PRESTA SU CONFOR-
MIDAD TACITA.”

Se trata de toda una renuncia encubierta al derecho de los con-
sumidores a ejercitar las acciones judiciales y extrajudiciales
oportunas introduciendo un plazo de prescripcion de las mismas
efimero y abusivo. Imponer al consumidor el dicho popular “el
que calla otorga” vulnera flagrantemente toda la legislacién pro-
tectora de los consumidores. El plazo de 10 dias para ejercitar
una reclamacion contra los extractos o liquidaciones efectuadas
unilateralmente por la entidad financiera es abusivo dado su exi-
gua duracidn, la falta de indicacién de la forma de efectuar la
notificacion para establecer el dia de inicio del cémputo del
plazo, |a falta de referencia a que los dias son laborales y la au-
sencia de indicacion de las formas de efectuar la reclamacion de
forma que quede constancia de la misma.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO A “LOS DATOS PERSONALES , SE INCOR-
PORAN A UN FICHERO DEL BANCO, PUDIENDO
ESTE CEDERLOS A LAS SOCIEDADES PERTENE-
CIENTES AL GRUPO SANTANDER"

Es abusivo por preverse una cesion de datos personales en el
futuro a terceros sin necesidad de consentimiento expreso del
titular de los datos.

CLAUSULA ABUSIVA:

EXISTE UNA “SUMISION JURISDICIONAL CON RENUNCIA
EXPRESA DE SU FUERO PROPIO, LAS PARTES CON-
TRATANTES SE SOMETEN A LA JURISDICCION DE

LOS JUZGADOS Y TRIBUNALES DEL LUGAR DE CUM-
PLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES DERIVADAS DEL
CONTRATO PARA RESOLVER CUALQUIER CONTRO-
VERSIA DERIVADA DEL MISMO.”

La renuncia al fuero propio por parte del consumidor efectuada
en las condiciones generales del contrato sin aceptacién ex-
presa y resaltada por parte del consumidor ya sido declarada
nula en constante jurisprudencia por lo que esta cldusula ca-
rece de eficacia.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EN LAS CUENTAS A PLAZO LA LIBRETA SERA CONSIDERADA
COMO RESGUARDO ACREDITATIVO, NO NEGOCIABLE,
CUYA PRESENTACION PODRA SER EXIGIDA POR EL BANCO
AL CLIENTE PARA LA CANCELACION DEL DEPOSITO".

Limitar los medios por los que el consumidor pueda acreditar la
existencia y condiciones de la relacién contractual con la entidad
financiera a la “libreta” a los efectos de la cancelacion del de-
pésitos es abusivo pues se hacer renunciar al consumidor a su
derecho a hacer valer todos lo medios de pruebas admitidos en
derecho para exigir sus derechos frente a la entidad financiera.

CLAUSULA ABUSIVA:

“TODA IMPOSICION VENCIDA Y CUYO REINTEGRO NO HAYA
SIDO SOLICITADO A SU VENCIMIENTO SE ENTENDERA
TACITAMENTE PRORROGADA POR IGUAL PLAZO Y CON-
DICIONES, SALVO DECISION EN CONTRARIO DE CUAL-
QUIERA DE LAS PARTES EXPRESAMENTE COMUNICADA
A LA OTRA CON ANTERIORIDAD AL VENCIMIENTO.”

Se impide con caracter abusivo que el consumidor pueda mani-
festar su oposicion expresa a la prérroga automatica después
del vencimiento de la imposicién. La entidad financiera deberia
comunicar de forma que quede constancia de la recepcién de la
comunicacion el vencimiento de la imposicién con una antela-
cion suficiente al menos de 20 dias laborables, con el nuevo
plazo y las condiciones financieras que estaréan vigentes.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN LA CANCELACION ANTICIPADA, “EL/LOS TITULAR/ES NO
TENDRA/N DERECHO A PERCIBIR RENDIMIENTO ALGUNO
DEL PRODUCTO. ANTES DE CONFIRMAR LA ORDEN DE
CANCELACION ANTICIPADA EL BANCO INFORMARA
AL/LOS TITULAR/ES DEL COSTE DE LA CANCELACION. “

Esta renuncia a remuneracion del capital en caso de cancela-
cién anticipada deberfa ser pactada expresamente entre la par-
tes para su validez, haciéndola constar de forma destacada en
la condiciones particulares. Todos los costes concretos de la
cancelacion anticipada también deberian ser expresamente re-
cogidos en las condiciones particulares.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EL CONTRATO SE SUJETA A LA LEGISLACION ESPANOLA.
LAS PARTES, CON RENUNCIA DEL FUERO QUE PUDIERA
CORRESPONDERLES, EXPRESAMENTE SOMETEN ESTE
CONTRATO Y CUANTOS LITIGIOS SE PUDIERAN DERIVAR
DEL MISMO A LA JURISDICCION DE LOS TRIBUNALES DE
MADRID CAPITAL".

La renuncia al fuero propio por parte del consumidor efectuada
en las condiciones generales del contrato sin aceptacién ex-
presa y resaltada por parte del consumidor ya sido declarada
nula en constante jurisprudencia por lo que esta cldusula ca-
rece de eficacia.
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CONTRATO DE CUENTA DE AHORRO.
BANCO DE CASTILLA

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO A LOS DATOS COMPLEMENTARIOS DE LA CUENTA
LAS GARANTIAS, LIMITES Y EXCLUSIONES FIGURAN RESUMI-
DAS EN EL “EXTRACTO DE CONDICIONES PARTICULARES"
“QUE TIENE A SU DISPOSICION EN LA SUCURSAL Y ESTA
SUJETO A LA RENOVACION ANUAL DE LA POLIZA.”

Elementos esenciales del contrato y exclusiones no se hacen
constar expresamente en el contrato sino que estan en un “ex-
tracto” que no se le entrega al consumidor sino que se dice que
se pone a su disposicion en la sucursal. Este expreso reconoci-
miento de que el consumidor desconoce en el momento de firmar
el contrato las garantfas, |imites y exclusiones contractuales,
pues figuran en un extracto que obra en la sucursal y que no se
le entrega, es suficiente para que se declarase la nulidad de di-
chas condiciones limitativas impuestas unilateralmente por la
entidad financiera y ocultadas deliberadamente al consumidor.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO A LAS CONDICIONES DEL CONTRATO DE CUENTA DE
AHORRO SE INDICA QUE “LAS MODIFICACIONES DE LOS
TIPOS DE INTERES, COMISIONES 0 GASTOS REPERCU-
TIBLES SERAN COMUNICADAS A LOS TITULARES CON
UNA ANTELACION DE SIETE DiAS NATURALES A SU
APLICACION. DICHAS COMUNICACIONES PODRAN SER
REALIZADAS, A ELECCION DEL BANCO."

Dejar a la eleccidn de la entidad financiera la decision sobre si
comunica o no al consumidor las modificaciones de los tipos de
interés, comisiones o gastos repercutibles pactados inicial-
mente es el prototipo de una cldusula abusiva. El banco no solo
se reserva la facultad de modificacidn unilateral de elementos
esenciales del contrato de ahorro inversién sino que se faculta
abusivamente a si mismo para decidir si la modificacion es co-
municada o no al consumidor.

CLAUSULA ABUSIVA:

“SI EN EL PLAZO DE LOS QUINCE DiAS SIGUIENTES A LA
ENTRADA EN VIGOR DE LAS NUEVAS CONDICIONES EL
BANCO NO RECIBIERA COMUNICACION ESCRITA DEL
TITULAR RECHAZANDO DICHAS MODIFICACIONES, SE
ENTENDERA COMO DADA LA CONFORMIDAD EXPRESA
DE LAS MISMAS. EN LOS SUPUESTOS DE RECHAZO EX-
PRESO DEL TITULAR A LAS NUEVAS CONDICIONES,
ESTE DISPONDRA DE UN PLAZO DE QUINCE DiAS NA-
TURALES DESDE SU RECHAZO A LAS NUEVAS CONDI-
CIONES PARA CANCELAR LA CUENTA, PLAZO DURANTE
EL CUAL SE LE CONTINUARAN APLICANDO LAS CONDI-
CIONES VIGENTES CON ANTERIORIDAD. TRANSCU-
RRIDO DICHO PLAZO DE QUINCE DiAS NATURALES
SIGUIENTES AL RECHAZO EXPRESO DEL TITULAR SIN
QUE ESTE CANCELE LA CUENTA, LA MISMA CONTI-
NUARA VIGENTE CON LAS NUEVAS CONDICIONES.”

Empezar a contar un plazo desde que entran en vigor unas mo-
dificaciones unilaterales de las condiciones contractuales por
voluntad de la entidad financiera, sin necesidad de que el con-
sumidor conozca esta alteracion sustancial del contrato, es to-
talmente abusivo habida cuenta las consecuencias que se
atribuyen a la falta de oposicion del consumidor. Seria necesa-
rio que las nuevas condiciones se comunicasen individualmente
al consumidor de forma que quedase constancia fehaciente de la
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recepcién de la comunicacién para empezar a contar un plazo de
rechazo de las mismas, plazo que deberfa computarse por dias la-
borales al no estar especificado nada en el contrato. El rechazo
de la modificacion contractual deberd llevar aparejado siempre
la resolucion del contrato sin penalizacion de ningln tipo para el
consumidor salvo voluntad expresa manifestada por éste de con-
tinuar el contrato con las nuevas condiciones.

CLAUSULA ABUSIVA:

“LA FALTA DE IMPUGNACION EN EL PLAZO DE LOS
TREINTA DiAS SIGUIENTES A LAS NOTIFICACIONES QUE EL
BANCO EFECTUE AL TITULAR DE LA CUENTA SOBRE POSI-
CION DE SALDO Y LIQUIDACION DE INTERESES, SE ENTEN-
DERA COMO CONFORMIDAD EXPRESA DE LOS MISMOS.”

Se trata de toda una renuncia encubierta al derecho de los con-
sumidores a ejercitar las acciones judiciales y extrajudiciales
oportunas introduciendo un plazo de prescripcion de las mis-
mas efimero y abusivo. Imponer al consumidor el dicho popu-
lar “el que calla otorga” vulnera flagrantemente toda la
legislacion protectora de los consumidores. El plazo de 30 dias
para ejercitar una reclamacion contra los extractos o liquida-
ciones efectuadas unilateralmente por la entidad financiera es
abusivo dado su exigua duracion, la falta de indicacion de la
forma de efectuar la notificacion para establecer el dia de ini-
cio del computo del plazo, |a falta de referencia a que los dias
son laborales y la ausencia de indicacién de las formas de efec-
tuar la reclamacién de forma que quede constancia de la
misma.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EL BANCO SE RESERVA EL DERECHO SE CANCELACION
DE UNA CUENTA CUANDO POR JUSTOS MOTIVOS NO
DEBAN MANTENERSE. A PARTIR DE ESE DiA, EL SALDO
ACREEDOR DEJARA DE DEVENGAR INTERESES, AUNQUE
NO HAYA SIDO RETIRADO.”

La facultad de resolucién del contrato por voluntad unilateral de
la entidad financiera es abusiva porque al no estar especifica-
das las circunstancias en las que se entienda que existen los
“justos motivos”, queda a la exclusiva voluntad del contratante
que causa la oscuridad, la entidad financiera, el dar por re-
suelto el contrato.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EL TITULAR DE LA CUENTA NO PODRA DISPONER DEL
SALDO A SU FAVOR HASTA TANTO NO SE ADEUDEN EN
LA MISMA LOS IMPORTES PENDIENTES, RELATIVOS A LA
UTILIZACION DE LOS SERVICIOS QUE EL BANCO PUDIERA
HABERLE PRESTADO."

Esta facultad de retencién de todo el saldo por la entidad fi-
nanciera es abusiva porque el importe de los servicios presta-
dos al consumidor se fija por la entidad financiera y porque va
més alla de los limites del mecanismo de la compensacién de
deudas legal o convencional, ya que se impide al consumidor
disponer de la parte del saldo sobrante de la que es titular.

CLAUSULA ABUSIVA:

“LAS PARTES CONTRATANTES SE SOMETEN A LA COM-
PETENCIA DE LOS JUZGADOS Y TRIBUNALES CORRES-
PONDIENTES AL DOMICILIO DE LA SUCURSAL
CONTRATANTE PARA LA RESOLUCION DE CUANTAS
CUESTIONES SUSCITE LA INTERPRETACION 0 CUMPLI-
MIENTO DEL PRESENTE CONTRATO".



La renuncia al fuero propio por parte del consumidor efectuada
en las condiciones generales del contrato sin aceptacion ex-
presa y resaltada por parte del consumidor ya sido declarada
nula en constante jurisprudencia por lo que esta clausula ca-
rece de eficacia.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EN CUANTO A LOS DATOS SE INCORPORAN Y TRATAN
EN LOS FICHEROS DE DATOS DE CARACTER PERSONAL

PARA USO INTERNO Y PRESTACION DE SERVICIOES FI-

NANCIEROS, COMERCIALES Y COMPLEMENTARIOS DEL
GRUPO BANCO POPULAR.”

Es abusivo por preverse una cesion de datos personales en el
futuro a terceros sin necesidad de consentimiento expreso del
titular de los datos.

CONTRATO DE CUENTA DE AHORRO A
PLAZO FIJO DE CAIXA GALICIA

CLAUSULA ABUSIVA:

“LA CAJA PODRA ADMITIR TANTO IMPOSICIONES
REALIZADAS POR PLAZ0S EXPRESADOS EN NU-
MERO ENTERO DE MESES, COMO ESTABLECIDOS
CON FECHA DETERMINADA DE VENCIMIENTO, POR
UN MiNIMO DE OCHO DiAS NATURALES.LOS PLA-
Z0S SE COMPUTARAN DESDE EL DII;\ QUE DEBE ES-
TIMARSE EFECTUADA LA IMPOSICION SEGUN LAS
REGLAS DE VALORACION DE ABONOS, INCLUSIVE"

El cémputo se deberia efectuar desde el mismo momento de la re-
cepcion efectiva de los fondos por la entidad financiera y no desde
el momento consignado en las reglas de valoracion que no constan
expresamente en el contrato y que el consumidor desconoce.

CLAUSULA ABUSIVA:

“LAS IMPOSICIONES SE RENOVARAN AUTOMATICA-
MENTE A SU VENCIMIENTO. LAS REALIZADAS POR
PLAZOS EXPRESADOS EN UN NUMERO ENTERO DE
MESES SE RENOVARAN AUTOMATICAMENTE POR EL
MISMO PLAZO. LAS DEMAS LO HARAN POR EL PLAZO
PREFERENTE, SALVO AQUELLAS CUYO PLAZO ESTA-
BLECIDO POR REFERENCIA A UNA FECHA DETERMI-
NADA DE VENCIMIENTO FUESE DE 28 0 MENOS DiAs,
EN CUYO CASO OUEDARAN RENOVADAS POR EL
MISMO NUMERO DE DiAS. NO OBSTANTE, DENTRO DE
LOS OCHOS DiAS NATURALES SIGUIENTES, EL TITULAR
PODRA EXIGIR SU REINTEGRO 0 ESTABLECER UN
PLAZO PARA LAS MISMAS DIFERENTE AL QUE SE SE-
NALA EN ESTE APARTADO.”

La referencia a dias naturales cuando las oficinas de la entidad
financiera estan cerradas es abusiva. El dia de inicio del plazo
consignado deberfa ser desde la comunicacion fehaciente al
consumidor de la renovacion automatica. El denominado “plazo
preferente” no aparece definido lo que se trata de una clau-
sula oscura que debe perjudicar a la entidad financiera, que es
la que causa la oscuridad, y no al consumidor.

CLAUSULA ABUSIVA:

“LA CAJA ADMITIRA IMPOSICIONES EN EFECTIVO O ME-
DIANTE CHEQUES 0 EFECTOS CEDIDOS A LA CAJA, PRE-
VIA CONFORMIDAD DE ESTA. CADA IMPOSICION
CONSTITUIRA UNA OPERACION AUTONOMA RESERVAN-

DOSE LA CAJA LA FACULTAD DE ESTABLECER LIMITES AL
IMPORTE DE CADA OPERACION. LAS IMPOSICIONES QUE,
POR EFECTO DEL REINTEGRO ANTICIPADO, HAYAN MAN-
TENIDO UNA VIGENCIA INFERIOR A UN MES NO DEVEN-
GARAN INTERESES EN FAVOR DEL TITULAR. SI EL TITULAR
NO EXPRESA OTRA COSA, EL REINTEGRO ANTICIPADO SE
IMPUTARA A LA IMPOSICION DE MAS PROXIMO VENCI-
MIENTO, CUALQUIERA QUE SEA SU TIPO DE INTERES.”

La reserva a la Caja de la facultad de establecer limites al im-
porte de cada operacién es abusiva por dejar el cumplimiento
del contrato a la decisién unilateral de solo una de las partes.
La renuncia encubierta a del consumidor a percibir remunera-
cién de su inversion si se mantiene por un plazo inferior al mes
deberfa ser efectuada en las condiciones particulares, expre-
samente pactada y resaltada, y no en la generales. El consu-
midor deberfa estar facultado para indicar a cuales de sus
imposiciones quiere que le imputen el reintegro anticipado que
efectuar, lo cual resulta imposible en este contrato.

CLAUSULA ABUSIVA:

“QUEDA A CRITERIO DE LA CAJA LA COMUNICACION EN
CUANTO A POSIBLES MODIFICACIONES EN LOS INTERE-
SES, COMISIONES, GASTOS REPERCUTIBLES Y REGLAS
DE VALORACION, LIQUIDACION Y PAGO.

Las comunicaciones de modificaciones de condiciones esen-
ciales del contrato como intereses, comisiones, gastos reper-
cutibles y reglas de valoracién es necesario que siempre se
comuniquen al consumidor para su conocimiento, dejar la co-
municacién al Unico criterio de la Caja es abusivo.

CLAUSULA ABUSIVA:

SE COMUNICA PREVIAMENTE LA MODIFICACION DE
FORMA INDIVIDUAL Y QUE LOS TITULARES EXPRE-
SAMENTE ACEPTAN Y QUE SE LLEVA A CABO:

- POR MEDIOS ELECTRONICOS A LA DIRECCION DE
CORREO ELECTRONICO |

- MEDIANTE LA PUBLICACION DURANTE DOS MESES
EN EL TABLON DE ANUNCIOS DE CADA UNA DE
LAS OFICINAS, INCLUIDA A ESTOS EFECTOS LA DI-
RECCION PROPIA DE LA CAJA EN INTERNET, AC-
TUALMENTE WWW.CAIXAGALICIA.ES.

La comunicacién si es “individual” no puede hacerse via tablén
de anuncios de las oficinas o via pagina Web de la entidad,
solo es posible si el mensaje se hace llegar personalmente a su
receptor, el consumidor, por medio de comunicacion escrita
efectuada en la propia oficina bancaria por correo postal o elec-
tronico de forma que quede constancia de su recepcion.

CLAUSULA ABUSIVA:

“DURANTE ESTE PLAZO0 0 EL DE QUINCE DIAS NATU-
RALES SI LA COMUNICACION FUESE INDIVIDUAL,
PODRA EL TITULAR OPTAR POR LA RESOLUCION DEL
CONTRATO, EN CUYO CASO MANTENDRA VIGENTE
HASTA EL VENCIMIENTO DE TODAS LAS IMPOSICIO-
NES EN VIGOR, SIENDO LIQUIDADAS CONFORME A
LAS ULTIMAS CONDICIONES APLICADAS.”

La imposicién del computo del plazo por referencia a dias na-
turales es abusiva para el consumidor que ve limitadas tem-
poralmente sus opciones de oposicidon a la modificacion
unilateral de las condiciones esenciales del contrato efectuada
por la entidad financiera.
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CLAUSULA ABUSIVA:

“SE COBRARI:\N GASTOS DE CORREO EN CUALQUIER
OPERACION QUE REQUIERA ENVIO AL CLIENTE. CUAL-
QUIER GASTO DE CARACTER EXTERNO JUSTIFICADO
SE REPERCUTIRA INTEGRAMENTE AL CLIENTE.”

La habilitacion general a la entidad financiera para repercutir
al consumidor cualquier gasto que considere unilateralmente
como “justificado” es abusiva, por no necesitar siquiera con-
sentimiento del propio consumidor en cuanto a su cuantia y
oportunidad.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO A LOS EXTRACTOS Y LIQUIDACIONES, LOS Tl-
TULARES SE OBLIGAN A PRESTAR CONFORMIDAD 0O
HACER REPAROS PERTINENTES, EN EL PLAZO DE
QUINCE DIAS NATURALES, A LOS EXTRACTOS 0O LIQUI-
DACIONES QUE LA CAJA, EN SU CASO, LES ENVIE, EN-
VI0S QUE LOS TITULARES EXPRESAMENTE ACEPTAN.
“LA FALTA DE MANIFESTACION EXPRESA EN EL
PLAZO INDICADO TENDRA EN TODO CASO, LA SIG-
NIFICACION DE UNA CONFORMIDAD TACITA, CON
EL MISMO VALOR E IDENTICA EFICACIA QUE LA
CONFORMIDAD EXPRESA. LOS APUNTES EN LA
CUENTA PRACTICADOS POR LA CAJA PODRAN SER
CORREGIDOS POR ESTA, EN CASO DE ERROR, SIN
NECESIDAD DEL CONSENTIMIENTO DEL TITULAR.”

Se trata de toda una renuncia encubierta al derecho de los con-
sumidores a ejercitar las acciones judiciales y extrajudiciales
oportunas introduciendo un plazo de prescripcién de las mis-
mas efimero y abusivo. Imponer al consumidor el dicho popu-
lar “el que calla otorga” vulnera flagrantemente toda la
legislacion protectora de los consumidores. El plazo de 15 dfas
naturales para ejercitar una reclamacion contra los extractos o
liquidaciones efectuadas unilateralmente por la Caja es abu-
sivo dado su exigua duracién, la falta de consignacion del dia
de inicio del computo, la referencia a dfas naturales y no a dias
laborales, y la ausencia de indicacién de las formas de efectuar
la reclamacion de forma que quede constancia de la misma.
Por otro lado, la correccion unilateral de los apuntes por la pro-
pia Caja sin necesidad de consentimiento del consumidor im-
puesta al mismo en las condiciones generales es abusiva por
dejar el cumplimiento del contrato al la decisién unilateral de
una de las partes.

CLAUSULA ABUSIVA:

“EN CUENTAS DE TITULARIDAD PLURAL, LA CUENTA
SERA NECESARIAMENTE INDISTINTA, SIN QUE
NINGUN COTITULAR, SIN CONSENTIMIENTO DE
LOS DEMAS Y DE LA CAJA PUEDA MODIFICAR EL
CARACTER NI EL REGIMEN DE LA CUENTA.”

La imposibilidad de que los cotitulares puedan pactar inicial-
mente la mancomunidad de sus inversiones es abusiva, como lo
es la necesidad de que la caja tenga necesariamente que con-
sentir la modificacion pactada por los cotitulares del régimen de
disposicion de los fondos en una cuenta de titularidad plural.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO AL CAMBIO DE DOMICILIO DE LA CUENTA NO
SURTIRA EFECTO RESPECTO DE LA CAJA EN TANTO NO
SE LE COMUNIQUE EXPRESAMENTE POR TODOS LOS Tl-
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TULARES. "SI EL NUEVO DOMICILIO RADICASE
FUERA DEL TERRITORIO ESPANOL DEBERA SER
CONSENTIDO POR LA CAJA.”

El cambio de domicilio deberia ser comunicado solo por el ti-
tular que lo efectlie y no por “todos los titulares”. Que la Caja
tenga necesariamente que consentir un cambio de domicilio si
este se produce fuera del territorio espafiol vulnera varias de
las libertades y derechos fundamentales reconocidos en las
disposiciones legales vigentes de muy alto rango legal.

CLAUSULA ABUSIVA:

“LA CAJA QUEDA AUTORIZADA PARA EFECTUAR
COMUNICACIONES POR CORREO ORDINARIO”

Parece que el consumidor esté renunciando que las comunica-
ciones individuales deban ser realizadas de forma fehaciente.
La Caja no podra acreditar si ha cumplido o no esta obligacién
porque con el correo postal ordinario es imposible acreditar en
derecho ni la emisién ni la recepcion por el destinatario. Cir-
cunscribir las comunicaciones Unicamente al correo ordinario
es abusivo para el consumidor que veréa limitados temporal-
mente sus derechos al no podrd acreditar la fecha de recep-
cién de la comunicacién.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO AL TRATAMIENTO DE LOS DATOS DE CARAC-
TER PERSONAL, LA CAJA ENTIENDE QUE “EL TITULAR
CONSIENTE INEQUIVOCAMENTE QUE SUS DATOS
DE CARACTER PERSONAL PUEDAN SER CEDIDOS
POR LA CAJA A LAS EMPRESAS DEL GRUPO ECO-
NOMICO (GRUPO CAIXA GALICIA )"

Es abusivo por preverse una cesion de datos personales en el
futuro a terceros sin necesidad de consentimiento expreso del
titular de los datos.

CLAUSULA ABUSIVA:

COMO “CLAUSULA FINAL SE INDICA QUE LOS DATOS
FINANCIEROS ESPECIFICOS INCORPORADOS A
LAS CONDICIONES GENERALES “HAN SIDO NEGO-
CIADOS INDIVIDUALMENTE ENTRE LAS PARTES".

Las condiciones que son negociadas individualmente entre el
consumidor y la entidad financiera deben consignarse en la
condiciones particulares y no en la generales (con un clausu-
lado profuso y escrito en letra pequefia), sobre todo si son datos
financieros en un contrato de ahorro inversion que es uno de
sus elementos esenciales.

CONTRATO DE AHORRO A PLAZO
DE CAJA LABORAL

CLAUSULA ABUSIVA:

SE ENTENDERA QUE FL CLIENTE OPTA POR PRORROGAR
ESTA CUENTA DE AHORRO A PLAZO EN SU TOTALIDAD
POR OTRO PERIODO IGUAL SI, DENTRO DE PLAZ0
DE 25 DIAS POSTERIORES AL VENCIMIENTO , ESTE
NO MANIFIESTA LO CONTRARIO. EL TIPO DE INTERES
APLICABLE A ESTA RENOVACION SERA EL VIGENTE EN
ESA FECHA EN CAJA LABORAL. ESTE TIPO DE INTE-
RES SERA COMUNICADO AL CLIENTE DENTRO DE
LOS 15 DIAS POSTERIORES.



POR EL PRESENTE DOCUMENTO EL CLIENTE RENUNCIA,
EXPRESAMENTE, A OTRO TIPO DE PLAZ0S QUE PU-
DIERAN ESTAR VIGENTES DE ACUERDO CON LAS
DISPOSICIONES ADMINISTRATIVAS 0 LEGALES.

Esta clausula resulta abusiva al consignarse una prérroga au-
tomatica del contrato sin intervencién del consumidor, dején-
dose la fijacién de las condiciones financieras a la decision
unilateral de la empresa financiera. Por otro lado, la renuncia
genérica por el consumidor a derechos que le puedan otorgar
las disposiciones legales vigentes es ilegal al no estar especi-
ficamente resaltado en el clausulado o en documento aparte.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO AL TRATAMIENTO DE DATOS SE INDICA
QUE PUEDAN SER CEDIDOS 0 EN SU CASO, INTER-
CONECTADOS A SUS AGENTES 0 A TERCEROS QUE
FORMAN, 0 EN EL FUTURO FORMEN, PARTE DEL
GRUPO ( SEGUROS LAGUN ARO VIDA , S.A.)

Es abusivo por preverse una cesion de datos personales en el
futuro a terceros sin necesidad de consentimiento expreso del
titular de los datos.

CLAUSULA ABUSIVA:

LA LIBRETA DE AHORRO A PLAZQ TIENE EXCLUSIVAMENTE
VALOR INFORMATIVO

Se le niega valor probatorio a un documento entregado y con-
feccionado por la propia entidad financiera lo que resulta tan
abusivo como inadmisible.

CLAUSULA ABUSIVA:

LOS PAGARES SON TITULOS NOMINATIVOS NO A
LA ORDEN, POR LO QUE NO SON ENDOSABLES.

La cldusula supone una renuncia por parte del consumidor a que
los efectos puedan ser endosables a terceros (que en si mismo
es una de las caracterfsticas de los titulos como los pagarés).
Esta renuncia de existir, en lugar de figurar en las condiciones ge-
nerales, deberia hacerse constar en la condiciones particulares
del contrato, expresamente aceptada por el consumidor.

CLAUSULA ABUSIVA:

LA CUENTA DE AHORRO A PLAZO PUEDE ABRIRSE
A NOMBRE DE UNA SOLA PERSONA 0 DE VARIAS
Y, SER CONTRATADA, EN ESTE ULTIMO CASO, DE
FORMA INDISTINTA 0 MANCOMUNADA. CUANDO
SEA DE FORMA INDISTINTA, EN CASO DE FALLECI-
MIENTO DE ALGUNO DE LOS TITULARES, SUS HE-
REDEROS 0 LOS RESTANTES COTITULARES
SUPERVIVIENTES, EN CADA CASO, SE OBLIGAN AL
CUMPLIMIENTO DE LO DISPUESTO EN LA LEGIS-
LACION VIGENTE, Y A PONER EL HECHO EN CONO-
CIMIENTO DE LA CAJA LABORAL, DANDOSE POR
ENTERADOS DE LA RESPONSABILIDAD EN QUE
INCURREN, CASO DE INCUMPLIMIENTO. SI LOS
COTITULARES DIEREN FORMALMENTE INSTRUC-
CIONES CONTRADICTORIAS SOBRE LOS FONDOS
DEPOSITADOS, 0 UNO O VARIOS TITULARES PRO-
HIiBEN A OTROS LA DISPOSICION DE LOS MIS-
MOS, CAJA LABORAL QUEDA FACULTADA PARA
BLOQUEAR EL SALDO DE LA CUENTA A PLAZO

HASTA QUE SE PRODUZCA LA COINCIDENCIAY
UNANIMIDAD DE VOLUNTANDES DE TODOS LOS
COTITULARES POR TRANSACCION EXTRAJUDI-
CIAL O POR SENTENCIA DE LOS TRIBUNALES.

Es abusivo conferir a la entidad financiera la facultad de inter-
pretar unilateralmente cuando las instrucciones de los cotitu-
lares de las cuenta son contradictorias y cuando no, la
prerrogativa de la entidad de poder bloquear el saldo de la
cuenta hasta que a juicio del entidad se produzca “la coinci-
dencia y unanimidad de voluntades” es tanto como dejar a la
voluntad de una sola de las partes el cumplimiento de sus obli-
gaciones lo cual resulta abusivo, la financiera se atribuye po-
testades de juez y parte.

CLAUSULA ABUSIVA:

EN CUANTO A LOS REINTEGROS Y PRORROGAS
TACITAS, CAJA LABORAL PODRA ACCEDER A LA
CANCELACION APLICANDO UNA DEDUCCION DEL
4% ANUAL SOBRE EL PRINCIPAL QUE SE REINTE-
GRE POR EL PERIODO QUE MEDIE ENTRE LA FECHA
DE CANCELACION Y EL VENCIMIENTO PACTADO.

Elimporte de la penalizacion por cancelacion anticipada deberia
ser negociado por la partes haciéndose constar en las condicio-
nes particulares y no en las generales, sobre todo cuando se trata
de prérrogas tacitas en las que el consumidor no consiente ex-
presamente ni el nuevo plazo ni las nuevas condiciones.

SEGUROS DE VIDA DE GRUPO IBERCAJA

Podrfan ser nulas las siguientes clausulas:

a) Articulo 19.2, cuando refiere: “y a indemnizar a la Enti-
dad Aseguradora de los perjuicios que le irrogue la
reclamacion de tercero”

NORMATIVA

Se pretende irrogar al consumidor una responsabilidad objetiva
sobre terceros por extravios, robos o hurtos de la péliza original. Se
podria encuadrar dentro de la clausula 21 de la Disposicion Adi-
cional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los consumidores.

b) Articulo 22. “Todes los tributos y recargos que graven
el presente contrato..., correran a cargo del Toma-
dor del Seguro...”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la clausula 22 de la Disposicion Adi-
cional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los consumidores.

CONTRATO DE AHORRO A PLAZO DE LA
CAJA LABORAL

Podrfan ser Nulas las siguientes clausulas:

a) clausula 6: “se entendera que el cliente opta por pro-
rrogar esta cuenta...., si dentro del plazo de 25 dias
posteriores, este no manifiesta lo contrario”

NORMATIVA

A nuestro juicio se podria encuadrar dentro de la cléusula 12 de
la Disposicién Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa
de los consumidores.
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CONTRATO DEPOSITO BANCARIO, BANCO
SANTANDER

Podrian ser Nulas las siguientes clausulas:

a) NOVENA, “con renuncia expresa de su propio fuero,
las partes contratantes se someten a la jurisdiccion
de los juzgados del lugar de cumplimiento de las
obligaciones derivadas del contrato...”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 272 de la Disposi-
cién Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores. Y vulneracion de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

b) DECIMOTERCERA, “El incumplimiento de estos requi-
sitos exime al Banco de responsabilidad por pago
indebido del documento. El banco no responde por
daiios de manipulacion de cheque...”

NORMATIVA

Se podrfa encuadrar dentro de la cléusula 212 de la Disposi-
cion Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores.

CONTRATO DE DEPOSITO BANCO PRI-
VADO PORTUGUES.

Podrian ser Nulas las siguientes clausulas:

a) DUODECIMA: “con renuncia al fuero propio, las par-
tes se someten a los juzgados del domicilio de la
sucursal contratante en Madrid”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 272 de la Disposi-
cién Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores. Y vulneracion de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

CONTRATO DE CUENTA DE AHORRO,
BANCO DE CASTILLA

Podrian ser Nulas las siguientes clausulas:

a) DECIMOTERCERA, “con renuncia al fuero propio, las
partes se someten a los juzgados del domicilio de
la sucursal contratante”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 272 de la Disposi-
cion Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores. Y vulneracion de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

CONTRATOS DE CUENTAS A LA VISTA DE
CAJA LABORAL POPULAR

Podrian ser Nulas las siguientes clausulas:

a) 8, “La caja Laboral se reserva en este contrato el de-
recho a modificar los tipos de interés...El cliente
renuncia expresamente a un plazo de aviso distinto
al sefalado.”
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NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la clausula 22 de la Disposicion
Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los consu-
midores.

b) 11, Obligaciones en caso de pérdida o sustraccion.
NORMATIVA

Se padria encuadrar dentro de la cldusula 212 de la Disposi-
cién Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores

CONTRATO DE APERTURA DE DEPOSITO,
DEPOSITO BBVA PLUS, BBVA

Podrfan ser Nulas las siguientes clausulas:

a) Tercera. Obligaciones en caso de pérdida o sustraccién.
NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 212 de la Disposi-
cion Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores

CONTRATO APERTURA CUENTA
PERSONAL, CAJA RURAL DEL DUERO.

a) Decimonovena. “con renuncia al fuero propio, las par-
tes se someten a los juzgados del lugar donde se
formalice el contrato. Cuantos gastos se generen o
tributos ...seran de cuenta del titular de la cuenta.”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 272 de la Disposi-
cion Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los
consumidores. Y vulneracion de la Ley de Enjuiciamiento Civil.
Y Ademés dentro de la cldusula 14 de la Disposicién, y vulnera
el principio de igualdad entre las partes.

CONTRATOS DE CUENTAS
A LA VISTA DE BBVA

TARIFA DE COMISIONES

OTROS GASTOS Y TRIBUTOS: “se repercutiran integra-
mente al cliente”

NORMATIVA

Se podria encuadrar dentro de la cldusula 22 de la Disposicion
Adicional Primera de la Ley 26/1984 de defensa de los consu-
midores.



clausulas de

dos y C.F.A.s

Con la publicacién de la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1998, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, se ha producido una ampliacion del ambito de aplicacion de la Ley
del Mercado de Valores. Asi, en su articulo 2 se incluyen, junto a los valores negociables emitidos
por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en emisiones, a determinados instru-

mentos financieros.

Ello ha motivado que desde la entrada en vigor de la Ley 37/1998 se deba aplicar a estos instru-
mentos -con las adaptaciones precisas- la normativa de los valores negociables y, entre otras nor-
mas, las establecidas en los articulos 25 y siguientes de la Ley del Mercado de Valores y en el
Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo sobre emisiones y ofertas piblicas de venta de valores.

Diferencias entre depésitos
tradicionales y estructurados

En los Gltimos tiempos se ha apreciado que las entidades de
crédito celebran con los inversores contratos financieros cuyas
caracteristicas econémicas y juridicas son diversas. Dentro de
éstos pueden distinguirse dos grandes categorias: En primer
lugar, aquéllos contratos bancarios en los que se asegura por
la entidad tomadora la devolucién del principal ; estos contra-
tos pueden considerarse como depésitos -contratos tipicos de
la actividad de las entidades de crédito- que no requieren tra-
mite alguno ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
aunque el tipo de interés esté referenciado a la evolucién de un
valor cotizado o un indice. Existen otros sin embargo, que deben
ser incluidos dentro del concepto de instrumento financiero a
que se refiere el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores:
Son aquellos contratos en los que la entidad de crédito no se
compromete a la devolucion integra e incondicionada del prin-
cipal, quedando su restitucién vinculada a la evolucién de uno
0 mas valores catizados o de un indice. Hay que recordar que
con la publicacién de la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Va-
lores, se produjo una ampliacién del dmbito de aplicacion de la
Ley del Mercado de Valores, confirmado en sucesivas reormas
de la Ley de Mercado de Valores. Asf, en su articulo 2 se in-
cluyen, junto a los valores negociables emitidos por personas
o entidades, publicas o privadas, y agrupados en emisiones, a
determinados instrumentos financieros.

Ello ha motivado que desde la entrada en vigor de la Ley 37/1998
se deba aplicar a estos instrumentos -con las adaptaciones pre-
cisas- la normativa de los valores negociables y, entre otras nor-
mas, las establecidas en los articulos 25 y siguientes de la Ley
del Mercado de Valores y en el Real Decreto 291/1992, de 27 de
marzo sobre emisiones y ofertas piblicas de venta de valore

La nocion de Contratos Financieros
Atipico y los “Depésitos” Estructurados

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (apartado E de la
Circular 2/1999) define los contratos financieros atipicos (CFA)
como: “...contratos no negociados en mercados secundarios or-
ganizados por los que una entidad de crédito recibe dinero o va-
lores, 0 ambas cosas, de su clientela asumiendo una obligacién
de reembolso consistente bien en la entrega de determinados
valores cotizados, bien en el pago de una suma de dinero, o
ambas cosas en funcion de la evolucién de la cotizacion de uno
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o varios valores, o de la evolucion de un indice bursatil, sin com-
promiso de reembolso integro del principal recibido.”

Esta definicién genérica se corresponde con una gran variedad de
instrumentos financieros, con caracteristicas muy variadas. La
préxis de los contratos financieras atipicas se define por la he-
terogeneidad de dichos contratos y, en muchos casos, por la so-
fisticacién del instrumento financiero que reviste esa forma.
Dentro de los CFA puede tener cabida determinada modalidad de
“depdsitos” estructurados en cuanto no ya compromiso de de-
volucién del principoal. Estamos ante una modalidad de “dep6-
sito” cuya naturaleza conlleva un riesgo para el inversor, se aleja
de la seguridad total de los depésitos a plazo tradicionales.

Los depésitos estructurados son activos financieros basados en
una combinacién de renta fija y/o productos derivados. En gene-
ral estos productos se caracterizan por una estructura con dos
componentes. Primero, un componente de renta fija utilizado para
proteger el capital invertido a vencimiento (productos con garan-
tfa parcial o total del principal). Segundo, un componente opcio-
nal con el objetivo de optimizar el rendimiento de un activo con
riesgo subyacente, que conlleva la compra y/o venta de derivados
sobre uno o varios subyacentes. Estos instrumentos se materia-
lizan en depdsitos, bonos, fondos, seguro, indices bursatiles.

Folleto informativo para los Contratos Fi-
nancieros Atipicos

Desde la entrada en vigor de la Ley 37/1998, y habida cuenta del
aumento en los dltimos afios de la utilizacién de estos contratos
financieros atipicos hace necesario regular un nuevo modelo para
informar al cliente, especifico para estos contratos, que se
adapte mejor a sus caracterfsticas y al tipo de inversor al que se
ofrece. La Circular 3/2000 de la CNMV tiene por objeto estable-
cer exclusivamente un nuevo modelo de folleto para estos con-
tratos a fin de ofrecer al inversor una informacién mas clara y
sencilla de sus caracterfsticas y facilitar a las entidades de cré-
dito, que estan sometidas a supervision, su contratacion.

La cuestion que se suscita se refiere a las dudad que ha provo-
cado la potencial aplicacidn de la excepcidn general contenida en
el articulo 6 b) del Real Decreto 291/1992, de emisiones y ofer-
tas plblicas de valores, y segun el cual no esta sometidos a los
requisitos de emisiones de valores las emisiones de valores con
plazo de reembolso igual o inferior a doce meses. Segin la
CNMV (en Instruccién del Consejo de la CNMV a la Direccidn
General de Mercados e Inversores adopta un criterio interpreta-
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tivo sobre el articulo 6 b) del Real Decreto 291/1992) la excepcion
general contenida en este articulo no es aplicable a los contra-
tos financieros atipicos, por lo tanto las entidades que comer-
cialicen estos contratos han de cumplir con los requisitos del
Decreto de emisiones, con independencia del plazo de vigencia
de los contratos.

Hay que advertir que este folleto no serd de aplicacion a aque-
llos “depésitos” estructurados en los que existe compromiso de
devolucion de principal.

TIPOS DE “DEPOSITOS” ESTRUCTURADOS

Depésitos indiciados,
indexados o referenciados.

Se trata de depésitos referenciados a un determinado indice de
referencia (Ibex 35, Euribor, deuda publica ...etc) y proporcionan
un rendimiento final que, generalmente, se compone de una
parte fija y de otra variable, esta Gltima condicionada al com-
portamiento de ese indice de referencia contenido en el contrato.

Para invertir en estos depésitos suele exigirse una determinada
cuantfa minima y a un plazo de imposicién determinado, reali-
zandose el pago de los intereses al vencimiento como un por-
centaje de la revalorizacion media del indice de referencia
utilizado. Un rasgo comdn a esta modalidad de depésitos con
riesgo es que el inversor mantiene siempre el capital invertido,
concentrandose el riesgo sélo en la posibilidad de no ganar in-
tereses, con el consabido coste de oportunidad.

Hay que recordar que el hecho de no ganar nada no quiere decir
que el inversor no pierda poder adquisitivo. Es, por tanto, un de-
pésito no exento de riesgo pues la rentabilidad final no es cono-
cida, aunque también se podria hablar,segtn lo anteriormente
expuesto, de un riesgo limitado al no perderse la cuantia inicial-
mente depositada( con las consideraciones realizadas).

Los depdsitos “asegurados”

Se trata de otra modalidad de depésitos con riesgo. Al venci-
miento del producto el inversor recibe la rentabilidad més alta de
una serie de opciones, como regla general no suelen ser mas de
dos las opciones, el tipo nominal o el tipo T.A.E pactado en el
contrato de depdsito; o bien un determinado porcentaje de la re-
valorizacién media durante un periodo de tiempo determinado
de un indice bursatil(extranjero, espafiol..)o, en su caso, un de-
terminado valor bursatil.

Los depésitos combinados_
con otras formas de inversion

Se trata de un producto financiero de depésito con riesgo en el
que se combinan operaciones de depésito con otros productos,
especialmente con fondos de inversidn, o con rentabilidades
dependientes de la evolucion de un determinado valor o un
grupo de acciones.

El “Depésito de alta rentabilidad”
de Ruralcaja: problematica en
relacion a estos productos

El objetivo es poder observar a partir de un supuesto de hecho
real cémo entienden los tribunales de justicia que debe produ-
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cirse la comercializacion de este tipo complejo de productos.

A partir del mes xxx de 1.999 la entidad xxx comercializ6 24 edi-
ciones sucesivas de un producto denominado “Deposito de Alta
Rentabilidad”, cuyo objeto eran IMPOSICIONES A PLAZO ATIPI-
CAS, comprendidas en la definicién de contratos financieros ati-
picos de la Circular 3/2000 de la CNMV.

Dichos contratos inclufan en sus Condiciones Particulares una
Clausula M, caracterizada por la falta de claridad y sencillez en
su redaccion de forma que si el valor de las acciones a las que
estaba vinculado el deposito bajaban més de un 20% se gene-
raba una comision a favor de la Caja, y por tanto al cliente no le
era reintegrado la totalidad del capital depositado.

A pesar de tratarse de Imposiciones a Plazo Atipicas, en las con-
diciones particulares de dichos contratos se definian como: “con-
diciones particulares adicionales del contrato de imposicién a
plazo fijo”. Ademds “el documento que contenia el contrato tam-
poco era muy correcto, puesto que se titulaba “Depésito de alta
rentabilidad” sin afiadir y de alto riesgo, y en todo caso debe
darle la denominacién de depésito a plazo atfpico, para distin-
guirlo de la tipica imposicion a plazo”.

En las diecinueve primeras ediciones no hubo problemas, dado
que al no existir pérdidas y haberse comercializado dicho pro-
ducto como una imposicién a plazo fijo TIPICA, los clientes no
sospecharon que podian perder el capital depositado.

En las ediciones 202 a 242 los clientes tuvieron pérdidas que afec-
taron al capital depositado, siendo en ese momento cuando se
les comunicd por la entidad demandada que la devolucién del
capital estaba condicionada a la evolucién de determinados in-
dices bursatiles.

Dicho producto se comercializé como una Imposicién a Plazo Fijo
Tipica, creyéndose los perjudicados que se trataba de una reno-
vacién mas de un plazo Fijo que ya tenfan, ajenos totalmente al
riesgo de pérdida que existia.

El documento contractual era dificil de entender para personas
que no tuvieran una minima preparacién financiera y en sf mismo
no era correcto en la medida que se titulaba “Depoésito de Alta
Rentabilidad” sin afiadir "y de alto riesgo”, sin darle la denomi-
nacion de dep6sito a plazo atipico, para distinguirlo de la tipica
imposicion a plazo, existiendo por ello una falta de transparen-
cia total en dicho contrato. La ausencia de informacion que exis-
ti6 tanto de cardcter verbal como documental, dada la falta de
transparencia del contrato de depdsito de alta rentabilidad sus-
crito, fue lo que evidencié que la comercializacién de este pro-
ducto no fuera correcta. Circunstancia que se ve agravada por el
exceso de confianza que existe en todos los casos.

Del supuesto se puede deducir claramente que no se respeté el
deber de informacién que le corresponde a toda entidad banca-
ria, en relacién con el principio de buena fe contractual, y la Ley
General de Consumidores y Usuarios y tampoco se cumplié con
el deber de informacién y asesoramiento que le corresponde a
toda entidad que opere en el Mercado de Valores, en relacion
igualmente con el principio de buena fe contractual, y la Ley Ge-
neral de Consumidores y Usuarios.

Este deber de informacién adquiere una especial relevancia
cuando nos encontramos en el &mbito de la contratacion banca-
riay los destinatarios de los productos son consumidores, debido
no s6lo a la posicién mas débil en la que se encuentra el consu-
midor demandante de los servicios bancarios, sino también por la
transcendencia econémica y la complejidad técnica que presen-



tan las operaciones que se celebran en el émbito bancario.

Con ello lo que se pretende es que el consumidor tenga una in-
formaciodn real de los riesgos patrimoniales que le puedan com-
portar, a fin de que pueda prestar un consentimiento contractual
no viciado.

Por ello, cuando se aprecie por la entidad de crédito que la ope-
racién comporte para el cliente importantes riesgos, la entidad
deberd informarle de dicha circunstancia, sobre todo si consi-
dera que la parte que asumiria los riesgos no esta en condicio-
nes de comprender o de valorar su transcendencia por si sola,
debiendo emplear la entidad la diligencia exigible segun las cir-
cunstancias del caso concreto, conforme establece el Articulo
1.104 del Cédigo Civil, para determinar si el consumidor esta en
condiciones de comprender y valorar la transcendencia de la ope-
racién, circunstancia que no ha concurrido en el presente caso.

“Depositos” estructurados y el nuevo
criterio del “perfil de riesgo del inversor

Como hemos visto, bajo la denominacién de “deposito estructu-
rado” coexisten varios tipos de contratos financieros, producto de
la integracion de las prestaciones tipicas de los depdsitos ban-
carios tradicionales y de alguno de los instrumentos financieros
(productos referenciados a un subyacente como acciones, indi-
ces bursatiles, etc).

Recordamos que, en general, hay dos tipos de “depésitos” es-
tructurados, por un lado los que llevan aparejado el compromiso
por parte de la entidad de crédito de reembolso integro sélo del
principal invertido y los que no llevan aparejado ese compromiso
de reembolso. En la Circular 3/2000 de de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV), se establecid que el criterio de
distincion entre aquellos “dep6sitos” estructurados sometidos a
disciplina y normativa bancaria y aquellos sometidos a la Ley del
Mercado de Valores (LMV) era precisamente la naturaleza del
compromiso de devolucién del principal invertido. Asi, los que no
tienen compromiso de devolucion del principal deben conside-
rarse instrumentos financieros de acuerdo al artfculo 2 de la LMV
y se somete a los requisitos de control por parte de la CNMV, con
la necesidad de verificacidn, control y registro del folleto infor-
mativo de la oferta pdblica. Mientras, los que tienen compromiso
de devolucién del principal se someteran a normativa bancaria.

Nuevas formas de comercializar y asesorar
en depdsitos de alto riesgo

Un concepto importante que incluye la reciente reforma de la Ley
del Mercado de Valores (LMV) es el de “instrumento financiero
complejo”. A los productos en los que la entidad de crédito no se
compromete a la devolucién integra e incondicionada del capital
aportado, quedando su restitucion vinculada a la evolucion de
uno o mas valores cotizados o de un indice, les resulta de apli-
cacion el el articulo 79 bis de la nueva LMV (47/2007), donde la
entidad no solo tiene que cumplir ciertos deberes de asesora-
miento sino que ademds debera obtener informacién necesaria
sobre los conocimientos y experiencia del cliente con la finalidad
de que pueda recomendarle los servicios de inversién e instru-
mentos financieros que mas le convengan (“Test de perfil del in-
versor”). Dicha Ley no deja claro si los Contratos Financieros
Atipicos entran o no dentro de este supuesto de “instrumento fi-
nanciero complejo”, pero lo que sf es evidente es que estos de-
pésitos se alejan mucho de los tradicionales depésitos a plazo,
puesto que la rentabilidad o parte de ella esta supeditada a la

evolucion de mercados de valores como son el Ibex 35 o el Eu-
rostoxx b0, mercados con reglas de comportamiento que se ale-
jan bastante de la comprensién y cultura financiera del
consumidor medio. Por lo tanto, desde ADICAE, entendemos que
determinados “depésitos” estructurados (que no ofrecen garan-
tfa de devolucién) son un instrumento financiero complejo, por lo
tanto cuando se preste el servico de asesoramiento por parte de
la entidad de el consumidor deberia ser sometido a un test pre-
vio que evaluase si ese producto se acomoda a sus verdaderas
necesidades y su perfil como inversor.

Atodo esto debemos afiadir que puesto que hay diferentes tipos
de depésitos, los que llevan aparejado el compromiso por parte
de la entidad de crédito de reembolso integro sélo del principal
invertido y los que no llevan aparejado ese compromiso de re-
embolso a cada tipo se le aplicard una normativa. En la Circular
3/2000 de de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), se estableci6 que el criterio de distincion entre aquellos
depésitos estructurados sometidos a disciplina y normativa ban-
caria y aquellos sometidos a la Ley del Mercado de Valores (LMV)
era la naturaleza del compromiso de devolucién del principal in-
vertido. Asi, los que no tienen compromiso de devolucion del
principal deben considerarse instrumentos financieros de
acuerdo al articulo 2 de la LMV y se somete a los requisitos de
control por parte de la CNMV, con la necesidad de verificacion,
control y registro del folleto informativo de la oferta piblica.
Mientras, los que tienen compromiso de devolucién del principal
se someteran a normativa bancaria.

Conclusion y critica a la actual regulacion

Como asi citan Emilio Diaz Ruiz y Salvador Ruiz Bachs en su
estudio publicado sobre “El Depésito Estructurado” en la Re-
vista de Derecho Bancario a modo de conclusidn, el contrato de
“depdsito” estructurado debe ser considerado como un con-
trato y forma de captacién de ahorro netamente bancario no
s6lo porque encuentra un mejor acomodo en el derecho ban-
cario y en el principio de reserva de la actividad, sino también
porque asf lo aconsejan razones de finalidad Gltima de la nor-
mativa bancaria y de la LMV y de la proteccion del inversor,
que resulta mejor garantizado cuando los oferentes de “dep6-
sitos” estructurados estan sometidos a las normas de solven-
cia y disciplina de la normativa bancaria.

Ello no quiere decir que no estén de acuerdo en que se deba re-
gular la oferta a los inversores de productos bancarios hibri-
dos como el depésito estructurado, que conlleven riesgo de
inversién y en particular el suministro de informacién a los in-
versores en dichos productos, pero dicha regulacién deberfa
hacerse en el marco de la normativa bancaria, que es donde
dichos productos tienen su mejor acomodo mediante una re-
gulacién especifica que tuviera en cuenta las especiales ca-
racteristicas de dicho producto.

Ademas de esta proteccion y regulacion en el campo de la nor-
mativa bancaria que demanda los supuestos de contratos fi-
nancieros atipicos, y en concreto los depésitos estructurados,
también serfa exigible que se tuviese en cuenta y se aplicase
escrupulosamente normativa general de proteccién de consu-
midores al igual que la normativa sobre publicidad en el mo-
mento de comercializacién del depésito estructurado, una
normativa de publicidad que deberia especificar los supuestos
concretos y especialidades que son habituales en la comercia-
lizacién de un producto financiero tan complejo.
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el mismo, asi como la mera interposicion de la demanda
reclamando su cumplimiento por la Caja, no siendo pre-
ciso mediar preaviso.”

CONTRATO DE DEPOSITO DE ALTA RENTA-
BILIDAD.(EDICION 20)LA CAJA RURAL DE
VALENCIA(RURALCAJA)

CLAUSULA ABUSIVA:

"La Caja queda facultada para efectuar traspasos de las
cuentas acreedoras a las deudoras, en concepto de
compensacion reciproca de sus saldos, ya que se consi-
deran como una sola las diversas posiciones del
cliente,garantizando las acreedoras a las deudoras, fa-
cultad que se ra ejercitable incluso cuando alguna o
todas las cuentas sean de titularidad plural,aunque los
titulares no sean coincidentes y, en particular, cuando
los adeudos en la cuenta tuvieran su origen en domici-

En el apartado d) estipulan las condiciones especiales de las
“imposiciones a plazo fijo”

“Si durantelos quince dias naturales siguientes al venci-
miento del plazo contratado, no se solicitare el reintegro
del importe del déposito,ni la Calja comunicase su in-
tencion de cancelarlo, se entendera sucesivamente pro-
rrogado por periodos de igual duracion....”

Apartado e) EL TIPO DE INTERES EFECTIVO(T.A.E)

“A efectos meramente informativos la Caja hace constar

liaciones o tarjetas en cuya expedicion no hubiera me-
diado la conformidad de todos sus titulares, siempre y
cuando se hubieran cumplido todos los requisitos exigi-
bles para la domiciliacion de todo cargo.lgualmente
queda facultada para retener o enajenar cualesquiera
activos depositados o adquiridos con la mediacion de la

que los intereses que se aplican al presente contrato ex-
ceptuando los gastos complementarios o suplidos, al
igual que las comisiones o gastos que puedan derivarse
del servicio de caja vinculado, equivalen al tipo de inte-
res efectivo(T.A.E) seiialados en las condiciones parti-
culares que se obtienen por aplicacion de la

Caja,sus rendimientos o el producto de su venta en
cuantia necesaria para reintegrarse de la deuda contra-
ida, sus intereses y gastos.La facultad de retencion, rea-
lizacién y compensacion podra ejercitarse también
respecto de cualquiiera otras deudas del cliente.”

CONDICIONES PARTICULARES ADICIONALES DEL CONTRATO
DE IMPOSICION APLAZO FIJO.

CLAUSULA M)

“Ademas el depésito devebga una eventual retribucion o
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“Todas las comunicaciones relacionadas con el presente

contrato seran dirigidas(por correo ordinario o mediante
empresa privada de reparto local)inicamente al domici-
liode correspondencia y con la referencia facilitada de
comin acuerdo de todos los titulares, o en su defecto, al
tbitular y domicilio que figura en primer término, cual-
quiera que sea el régimen de la cuenta..(.....)La Caja no
responde de los perjuicios causados por la demora o de-
ficiencia de los servicios piblicos postales., privados de
reparto o telegraficos, ni en los supuestos de caso for-
tuito o fuerza mayor.”

“La Caja podra repercutir el coste del correo de toda comu-
nicacion escrita dirigida al titular siempre que sea justi-
ficativa de cualquier apunte realizado en cuenta, se
trate de un avance de movimientos o de liquidacion asi
como la comision por custodia..”

“Para la gestion operativa y comercial de la cuenta sus titu-
lares y las personas autorizadas consienten su inclusion
en la base de datos de clientes de la Cajal...) a quien au-
torizan para mantener esta informacion hasta trascurri-
dos cinco aiios desde la cancelacion de la cuenta o
vencimiento del producto, con el fin de recibir informa-
cidn sobre nuevos productos y servicios, autorizan a la
Caja y a sus empresas participadas ( en la actualidad
xxxxx)para utilizar todos los datos obrantes del fichero
salvo manifestacion en contrario a dirigir al mencionado
domicilio”.

En el apartado C) habla de las condiciones especiales de las

cuentas a la vista

“La Caja se reserva la facultad de modificar el tipo de inte-
res nominal, acreedor y deudor, comisiones inicialmente
aplicables y las condiciones generales y particulares
pactadas....”

“Sera causa de resolucion de este contrato el incumpli-
miento de cualquiera de las condiciones contenidas en

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

comision a favor de la Caja depositaria, a aplicar sobre
el capital depositado y liquidar con valor de la fecha de
vencimiento, cuya exigibilidad y cuantia vendra condi-
cionada por laz posible caida en la cotizacion de las ac-
ciones( y en los mercados bursétiles respectivamente)
de france-telecom (Francia-Paris) y canal plus (Francia-
Paris) en lo sucesivo “la accion” como se expresa a
continuacion:

a)Si las diferencia entre el precio de cierre de cada accion

de los emisores mencionados a la fecha de inicio de la
retribucion seiialada en la letra b) de la condicion ante-
rior y el respectivo precio de cierre de la misma accion
a la fecha del vencimiento es igfual o inferior al 20 por
ciento del precio de cierre de la accion tomando como
minuendo( la cotizacion ha subido o ha caido menos de
un 20 por ciento en el periodo analizado, de fecha a
fecha)no se aplicara comision alguna.

b)Si la diferencia entre el precio de cierre de la accion a la

fecha de inicio de la retribucion seialada en la letra b)
de la condicion anterior y el valor del cierre de la misma
accion a la fecha del vencimiento de la imposicion es
superior al 20 por ciento del precio del cierre de la ac-
cion tomando como minuendo(la cotizacion ha bajado
mas de un 20 por ciento en el periodo analizado de fecha
a fecha) se aplicara una comision sobre el principal
cuyo importe sera igual al exceso sobre dicho 20 por
ciento, expresandose la diferencia con dos decimales y
redondeandose el tercero al alza.

c)Para la determinacion de la posible comision a a plicar se

calculara la depreciacion de cada una de las acciones
en el periodo analizadoy inicamente se tomaran en
cuenta aquellos valoires que se hayan depreciado mas
de un 20 por ciento ponderando la comision resultante
en un tercio por cada uno de los valores seiialados”



Aproximacion a la problematica en rela-
cion a estos productos. Falta de informa-
cion y tribunales (Caja Rural)

El objetivo de este apartado es poder observar a partir de un su-
puesto de hecho real ,en el que el objeto del procedimiento ju-
dicial parte de la comercializacion de unos depdsitos de riesgo,
como entienden los tribunales de justicia que debe producirse
la comercializacion de este tipo complejo de productos.

NORMATIVA
Hechos:

A partir del mes de----- de 1.999 |a entidad xxx comercializé
24 ediciones sucesivas de un producto denominado Depo-
sito de Alta Rentabilidad, cuyo objeto era IMPOSICIONES
A PLAZQO ATIPICAS, definidas por la Circular 3/2.000 de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores “como contra-
tos no negociados en mercados secundarios organizados,
por lo que una entidad de crédito recibe dinero o valores,
0 ambas cosas, de su clientela, asumiendo una obligacién
de reembolso consistente, bien en la entrega de determi-
nados valores cotizados, bien en el pago de una suma de
dinero, 0 ambas cosas, en funcion de la evolucién de la
cotizacién de uno ovarios valores, o de la evolucién de un
indice bursatil, sin compromiso de reembolso integro del
principal recibido”.

CLAUSULA ABUSIVA:

Dichos contratos inclufan en sus Condiciones Particulares una
Clausula M, caracterizada por la falta de claridad y sen-
cillez en su redaccion de forma que si el valor de las accio-
nes a las que estaba vinculado el depdsito bajaban méas de un
20% se generaba una comision a favor de la Caja, y por tanto
al cliente no le era reintegrado la totalidad del capital deposi-
tado.A pesar de tratarse de Imposiciones a Plazo Atipicas, en
las condiciones particulares de dichos contratos se definian
como: “condiciones particulares adicionales del con-
trato de imposicion a plazo fijo” .Ademés “el documento
que contenia el contrato tampoco era muy correcto,
puesto que se titulaba “Depésito de alta rentabilidad”
sin afiadir y de alto riesgo, y en todo caso debe darle la
denominacion de deposito a plazo atipico, para distin-
guirlo de la tipica imposicién a plazo”.

En las diecinueve primeras ediciones no hubo problemas, dado
que al no existir pérdidas y haberse comercializado dicho pro-
ducto como una impesicion a plazo fijo TIPICA, los clientes
no sospecharon que podian perder el capital depositado.

En las ediciones 20° a 24° los clientes tuvieron pérdidas
que afectaron al capital depositado, siendo en ese mo-
mento cuando se les comunico por la entidad deman-
dada que la devolucion del capital estaba condicionada
a la evolucion de determinados indices bursatiles.

Dicho producto se comercializé como una Imposicion a
Plazo Fijo Tipica, creyéndose los perjudicados que se trataba
de una renovacién mas de un plazo Fijo que ya tenfan, ajenos
totalmente al riesgo de pérdida que existia.

El documento contractual era dificil de entender para personas
que no tuvieran una minima preparacion financiera y en sf
mismo no era correcto en la medida que se titulaba Depésito
de Alta Rentabilidad sin afiadir “y de alto riesgo”, sin darle la
denominacién de depdsito a plazo atipico, para distinguirlo de

la tipica imposicién a plazo, existiendo por ello una falta de
transparencia total en dicho contrato.

La ausencia de informacion que existid tanto de caracter
verbal como documental, dada la falta de transparencia del
contrato de depo6sito de alta rentabilidad suscrito, fue lo que
evidencié que la comercializacién de este producto no fuera
correcta. Circunstancia que se ve agravada por el exceso de
confianza que existe en todos los casos.

Del supuesto se puede deducir claramente que no se respeté
el deber de informacién que le corresponde a toda entidad ban-
caria, en relacion con el principio de buena fe contractual, y la
Ley General de Consumidores y Usuarios y tampoco se cum-
plié con el deber de informacion y asesoramiento que le co-
rresponde a toda entidad que opere en el Mercado de Valores,
en relacion igualmente con el principio de buena fe contrac-
tual, y la Ley General de Consumidores y Usuarios.

Este deber de informacién adquiere una especial rele-
vancia cuando nos encontramos en el ambito de la con-
tratacion bancaria y los destinatarios de los productos
son consumidores, debido no sélo a la posicién mas débil en
la que se encuentra el consumidor demandante de los servi-
cios bancarios, sino también por la transcendencia econémica
y la complejidad técnica que presentan las operaciones que se
celebran en el dmbito bancario.

Conello lo que se pretende es que el consumidor tenga una in-
formacidn real de los riesgos patrimoniales que le puedan com-
portar, a fin de que pueda prestar un consentimiento
contractual no viciado.

NORMATIVA

Por ello, cuando se aprecie por la entidad de crédito que la ope-
racién comporte para el cliente importantes riesgos, la entidad
deberd informarle de dicha circunstancia, sobre todo si consi-
dera que la parte que asumiria los riesgos no esta en condi-
ciones de comprender o de valorar su transcendencia por sf
sola, debiendo emplear la entidad la diligencia exigible segin
las circunstancias del caso concreto, conforme establece el Ar-
ticulo 1.104 del Cédigo Civil, para determinar si el consumidor
estd en condiciones de comprender y valorar la transcendencia
de la operacidn, circunstancia que no ha concurrido en el pre-
sente caso.
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Propuestas de

normativa de c

La proteccién en materia de clausulas abusivas esta muy diluida, deberia llevarse a cabo una profunda reforma
de los mecanismos existentes con el fin de buscar soluciones alternativas al control altimo de los tribunales. Al-
ternativas, que por otra parte entendemos que deben ir orientadas sobre todo a lo que es la prevencién del
abuso. De este modo, creemos que seria positivo el establecimiento de las siguientes medidas:

a) Redefinir el concepto de clausulas abusivas dotandole de una mayor contundencia a la hora de expresar
que son abusivas las clausulas que incurran en las circunstancias narradas en la Directiva.

b) Establecer normativamente que de forma imperativa deben ser consideradas abusivas todas las clausu-
las contenidas en el Anexo de la Directiva, sin necesidad de que sea determinado caso por caso por el
Tribunal competente, tales clausulas se consideraran como nulas de pleno de derecho y se tendréan por
no puestas (de modo similar a lo que se ha hecho en el derecho griego y el espafiol, en lo que se ha lla-
mado lista negra).

c) Periodos de reflexion: Es de especial importancia el establecimiento de periodos de reflexion o denomi-
nados periodos de gracia en los contratos de adquisicién de servicios y productos financieros, a seme-
janza de lo establecido en la legislacion espafiola respecto a los contratos celebrados fuera de los
establecimientos mercantiles. El consumidor se ve impulsado a aceptar contratos que tal vez estudiados
de forma més detenida durante un periodo de reflexion pueden llegar a ver que le son perjudiciales y a
desistir de los mismos.

AHORRO INVERSION

d) Creacién de un Registro europeo de Condiciones Generales de la Contratacién: Cuyo fin seria el de pro-
curar un sistema de control y supervision a nivel comunitario, que aporte mayor seguridad y transparen-
cia al usuario a la hora de contratar en los diferentes estados comunitarios.

Se trataria de un registro ptblico abierto, de carécter similar al ya establecido en Espafia, donde se inscribirian
con caracter no voluntario, sino obligatorio los clausulados — tipo que a la hora de celebrar contratos utilizan las
empresas que operan a nivel comunitario en mas de un Estado, al igual que aquellas condiciones que en deter-
minados sectores se impone por parte tanto de los drganos comunitarios como estatales, asi como las sentencias
que dicten todos los Tribunales declarando nulas, por abusivas, las clausulas contenidas en algin contrato. Tam-
bién, a semejanza del espafiol, se le dotaria de una cierta funcién conciliadora e incluso arbitral. Las clausulas que
vayan siendo inscritas en este registro seran consideradas a todos los efectos como nulas de pleno derecho y se
tendréan por no puestas.

En este nuevo registro deberia concretarse la intervencion directa de las Asociaciones de Consumidores, esti-
pulandose entre otras cosas la posibilidad de que las Asociaciones de Consumidores puedan examinar deteni-
damente todos los contratos de adhesién con caracter previo a su salida al mercado, dotandoseles de la
posibilidad legal de paralizar temporalmente su efectiva salida si detectan que pudiera surgir de ellos algin tipo
de problema para el consumidor, con el fin de que éste preventivamente no pueda ser contratado mientras las
Asociaciones de Consumidores inician los tramites judiciales para su impugnacion total o parcial.

e) Procurar una mayor implicacién de los organismos oficiales, y en general de todas las administraciones pu-
blicas en la lucha frente a las clausulas abusivas, entre otras medidas, mediante un uso directo por su
parte de las acciones de cesacién, para las cuales se encuentran legitimadas.

f) Lograr una mayor implicacién de los fedatarios pdblicos (notarios, registradores, etc.) en su deteccion, quienes
no s6lo tendrén lo obligacion de no permitir la suscripcidn de ningin contrato que contenga clausulas que ya
hayan sido catalogadas como abusivas, sino que ademas se les deberia imponer la obligacion legal de comu-
nicar a la Administracion Publica competente cualquier clausula que segun su criterio, entendieran que pu-
diera provocar algun tipo abuso para el consumidor.
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Acciones de Cesacion:

En esta linea relativa a la impugnacion de los contratos, y centrandonos ya en lo que es el vigente control judi-
cial de los Tribunales, debe primeramente sefialarse que a éste se puede llegar a través de acciones individua-
les ejercitadas por el adherente, o bien, a través de acciones colectivas. Esta tltima es quizas una de las mayores
novedades legislativas que ha sido introducido en los Gltimos tiempos para procurar la proteccién al consumi-
dor en materia de clausulas abusivas, pues, sin lugar a dudas estas denominadas acciones colectivas han su-
puesto un gran avance en la defensa de los intereses de los consumidores europeos.

Finalmente, para concluir esta exposicién, y en concordancia con todo lo antedicho, queremos expresar ciertas
medidas que creemos que a nivel comunitario deberfan tomarse con el fin lograr mejorar la utilidad de esta
clase de acciones:

a) Otorgar a las acciones colectivas un mayor caracter preventivo o reparador conjuntamente con un trdmite
de procedimiento sumarisimo.

b) Precisar con mayor concrecion que entidades buscan realmente finalidades legitimas a la hora de plantear
acciones de cesacion.
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¢) Permitir la acumulacion de las acciones interpuestas por los distintos legitimados.

d) Concretar la forma de publicidad gratuita de las demandas que se interpongan, la cual como minimo siem-
pre seria en los boletines y medios de comunicacidn estatales, creandose ademas un “registro especial”
para conocer los juicios sobre acciones de cesacion colectivas ya iniciados. Este registro impediria entablar
distintas demandas sobre la misma causa y sus posibles resoluciones contradictorias.

e) Establecer expresamente la dispensa de caucion a ciertas Asociaciones o colectivos que por su representa-
tividad se consideren especialmente legitimados.

f) Creacién de un fondo que permita reunir las indemnizaciones que se fijen por los tribunales en concepto de
reparacion de los intereses dafiados o por cantidades abonadas en caso de incumplimiento de la conde-
nada de los plazos de ejecucion. Estas cantidades se destinarian a paliar la escasez de fondos destinados
a las asociaciones de consumidores para que, con cumplimiento de una serie de garantias, puedan usarlos
a fin de cubrir los gatos que les supongan el hecho de ejercitar acciones de cesacion.

g) Establecer una accién accesoria a la de cesacion de reclamacion de dafios y perjuicios, es decir una accién
de indemnizacion por el dafio provocado por la accién ilicita.

En conclusion, para llegar al perseguido fin del espaci6 dnico europeo todo pasa primeramente por asentar el
libre mercado, para lo cual es necesario crear medidas que eliminen la sensacion de indefension que tiene el
consumidor comunitario a la hora de contratar en otros Estados miembros.

En esta linea, el camino seguido en la lucha frente a los abusos producidos a través de las Condiciones Gene-
rales de la Contratacion es correcto, pero debe ser completado, pues no basta con crear normas, acciones le-
gales, etc., si luego no se potencia su uso y se dota de medios econdmicos a las entidades a las cuales se les
encomienda la misidn de ejercitarlas. Ademas, esa normativa protectora del consumidor debe ser algo més que
unas simples reglas de minimos comunes de caracter meramente orientador que deje practicamente todo en
manos de los Estados miembros, sino que debe ser una normativa clara y precisa, que delimite con exactitud los
margenes de proteccion del consumidor sin abrir a los Estados posibles vias de escape a la hora de su aplica-
cion. Si una clausula es abusiva y como tal se ha declarado ya por un Tribunal, a todos los efectos debe consi-
derarse como tal, sin necesidad de que una y otra vez se exija su declaracion por parte de los Tribunales.
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DIO PUBLICIDAD
PRODUCTOS DE
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TERCERA PARTE

Estudio comparativo de la publicidad de los
productos de ahorro e inversion

Comercializacion de productos
financieros a través de paginas web

Formas de comercializacion
productos ahorro - inversion
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publicidad

inversion

La publicidad ha supuesto el 2% del PIB espafiol en el afio 2007 y parte de ella se refiere
a productos de ahorro — inversion, el presente analisis se encarga de analizar, la distinta
publicidad financiera, que se encuentran en las sucursales, ya sea mediante folletos co-
merciales de los distintos productos en campafa, como de los carteles, que de cara al pi-
blico, informan de los productos que las entidades comercializan.

Metodologia:

Para realizar esta labor, se ha contado con el equipo profesional que integra ADICAE, en las diferentes delegacio-
nes y coordinadoras repartidas a lo largo de la geografia espafiola. Para el presente estudio, se han obtenido, fo-
lletos publicitarios que cualquier cliente puede coger en las sucursales, fotos de los escaparates de las sucursales,
las paginas web de las entidades financieras, asi como entrevistas personales con los comerciales de las sucursa-
les, a la hora de plantear este anélisis, las distintas delegaciones y coordinadoras, realizaron una serie de visitas s
a las entidades, para estudiar la forma de comercializacién.

A la hora de plantear este andlisis, las distintas delegaciones y coordinadoras, realizarén una serie de visitas s a
las entidades, para estudiar la forma de comercializacién, (estudio que aparece en este proyecto), con el objeto de
averiguar que tipo de producto nos ofrecfan y si el mismo se adecuaba al perfil que previamente se habia marcado.
en total se realizaron 55 visitas a distintas entidades, de las cuales se fue adquiriendo todos aquellos folletos pu-
blicitarios que la sucursal tenfa a disposicion del puablico, afiadiendo ademas, los que los mismos comerciales pro-
cedian a entregar para explicar los productos que intentaban comercializar. Hecho especialmente relevante es el que
la gran mayorfa de los folletos que se encontraban en las sucursales iban relacionados con la politica comercial de
la entidad, asf pues dependiendo de la fecha en la que se realizd la vista, nos pudimos encontrar con que la gran
mayoria eran de depésitos y conforme se acercaba el fin de afio, de planes de pensiones.
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El segundo objeto de andlisis fue el de los carteles comerciales que la sucursal muestran en sus cristaleras. Al igual
que sucede con los folletos, y puesto que lo publicitado, en cierta manera coincide con estos, la publicidad mostrada
y el producto, también dependera del momento que se realizara la visita a la entidad. En el caso de estas fotogra-
fias, se resalta, que su contenido en si publicitario, no suele informar en demasia sobre los mismaos, ya que su co-
metido principalmente, es el de atraer a los viandantes a visitar la sucursal, fruto de una publicidad muy llamativa,
y que en muchas ocasiones acompafia con diferentes productos, que no son propios de una sucursal ( vajillas, tele-
visores, camaras digitales...).

AHORRAR EN TIEMPOS DIFICILES

... pero aprenda a sacarle
provecho a sus ahorros

B Folleto informativo CONSIGA ESTAS
con consejos para INTERESANTES

conocer su perfil de Y AMENAS

riesgo a la hora de PUBLICACIONES

invertir DE ADICAE QUE
B CD para conocer y | g ORIENTARAN

reclamar las malas SOBRE LAS

practicas en los
productos de ahorro MEJORES

B CD para detectar los SOLUCIONES
fraudes en la PARA SUS
publicidad financiera = AHORROS

Solicitelos

ADICAE
C./ Gavin, 12 local. 50001 ZARAGOZA
Tfno.: 976 390060 M Fax: 976 390199

y en la web www.adicae.net
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Diseiio de la muestra:

Para el presente andlisis se utilizaron 250 folletos publicitarios y 150 fotos a los distintos carteles que las
sucursales mostraban. Del estudio de los mismos, se han destacado los que a continuacion se analizan por
ser aquellos que resaltan mds la problemética de la publicidad financiera sobre todo en productos mds pu-
blicitados como son los depésitos y planes de pensiones, debido a que son los mas demandados por parte
de los consumidores financieros y también por ser aquellos que fruto de las visitas a las entidades antes men-
cionadas, més intentaban comercializar los empleados de la sucursal, independientemente que fuera el pro-

ducto por el cual se habfa solicitado informacion.
En cuanto a los productos, son los depdsitos aquellos que més se han utilizado en nuestro andlisis, debido
a que se caracterizan por ser el producto estrella del afio, asii como por la confianza que los mismos provo-
can en los consumidores s, De los seleccionados para el analisis, son mayoria los que proceden a publicitar
una TAE excesivamente amplia, con el fin de atraer la atencién del consumidor. Los planes de pensiones
suelen utilizar otra metodologia diferente y es la de mostrar pocos datos y ofrecer en su publicidad produc-
tos que se publicitan como regalos por contratacion.

1.DEPOSITOS 3.PLANES DE PENSIONES

1.1 Folletos Publicitarios Folletos publicitarios

Depésito Halifax Plan Caixa 7. La Caixa
Cuenta Ahorra el cambio. La Caixa Planes de pensiones Caixa Penedes

Cuenta con 7. Banco Popular
Ahorro Bienestar. Caja Laboral

Depésito Doble. Banco Sabadell Fotos Sucursales

Caja Duero Imserso. La Caixa

Barclays 10y depésito 7 Planes de pensiones Caja Cantabria

Depésito 10 plus. La Caixa Consolidacién Eurostoxx 2 Garantizado. B.Santander
Deposito doble crecimiento. Banco Popular Planes de Pensiones Zurich

Depésito Cosecha. Ibercaja Plan proteccion BBVA

Depésito Ocho. CAI

Depésito Bankinter 4 VALORES

Depésito Plan Caixa 7 e .
Folletos publicitarios

1.2 Fotos de sucursales Valores Santander

N . : BBVA Bolsa Di
Depdsito Bienvenida. caja Burgos olsa Directa

Plazo fijo. Bancaja 5.0TROS
Depésito Caixa Catalunya

Depdsito 7 Barclays Fotos Sucursales
Depésito 10. Citibank )

Depsito Extra 9 Seguro de Vida Ahorro

Depésito Sentido y Sensibilidad. Caja Madrid
Gran Depdsito Mediterraneo 10
Depésito 7 1 afio. La Caixa

2.FONDOS DE INVERSION

2.1 Folletos publicitarios

I+D. Caixa Penedés
Fondos De Renta Variable Caixa
Fondo Garantizado 5x5. BBVA
Fondo Europa Objetivo 125. BBVA

2.2.Fotos Sucursales

Fondo Garantizado. Caixa Galicia
Fondo 5,5 TAE. Banco Gallego
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ENTIDAD: SANTANDER

PRODUCTO: VALORES SANTANDER
LO QUE ES APARENTE:

Adgquisicion de valores Santander
El primer afio se recibe un 7,5% TAE, con una liquidacion trimestral de los intereses
Desde el segundo al quinto afio el interés que se puede percibir es el Euribor trimestral mas el 2,75

Una vez pasados 5 afios, los valores se convertiran en acciones Santander. El coste unitario de cada
valor sera de 5000 euros. El periodo de contratacion finaliza el 2 de octubre pero si la emision se cubre
antes de esa fecha, se cierra el plazo para suscribir Valores. Si se contratan, se beneficiara del servicio
Queremos Ser Tu Banco

LO QUE NO ES APARENTE:

Te garantizan un rendimiento alto durante el primer afio, para posteriormente ofrecerte unos intereses
vinculados al Euribor Trimestral mas un 2,75 que no esta garantizado

Te dan la posibilidad de convertir los valores en acciones una vez concluya el plazo de 5 afios

Al contratarlo te prestan el servicio queremos ser tu Banco, en el

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Es una emision de bonos convertibles en acciones para financiar la compra del ABN AMRO. Te ofrecen
una rentabilidad al cabo del segundo afio que no responde a la realidad, porque no te la garantizan. No
te mencionan que ese capital, no lo puedes recuperar en el periodo de duracién.

No te mencionan en ninglin momento si la conversion acarreard algun tipo de comision. Es un producto
lanzado al mercado con el interés de financiar una compra de otro banco. La rentabilidad por intereses
no esta asegurada, la decide el Santander cada trimestre.

Siendo criticos con la publicidad , podriamos decir que no cumple el articulo 22 del Real Decreto
291/1992, el cual la oferta que plantee promacién de adquisicion de valores, el emisor debe elaborar un
triptico en el que se informe de manera clara sobre los principales datos y riesgos referentes a la oferta.
Podria a ver indicios de publicidad engafiosa, 8Art. 4 LGP) al omitir el dato, de que este capital invertido
no tiene liquidez inmediata.

El articulo 13.1.d de la LGDCU, menciona que la publicidad tiene q tener desglosado los gastos que se
repercuten al consumidor y los gastos por servicios accesorios. En este caso,se omiten las comisiones
que puede haber a la hora de la conversién en acciones.

ENTIDAD: BANCO POPULAR

PRODUCTO: CUENTA CON 7
LO QUE ES APARENTE:

7 Razones para contratar la cuenta, la primera es la falta de comisiones de administracion
y mantenimiento y también de las tarjetas, la segunda es al pagar con la Visa Con, podrés
lograr descuentos en diferentes comercios. La tercera es que al domiciliar la némino ten-
drds unos descuentos en recibos y un adelanto de nomina de hasta 1800 euros. La cuarta
es descuentos en carburantes, talones de hotel y viajes de travelplan, La quinta es el ase-
soramiento legal gratuito. La sexta es el cobro por todos estos servicios de una cuota de
6 euros y vinculado a un depdsito a un mes al 7% cuyos intereses se depositaran en De-
posito Con a la Vista al 2%, durante el tiempo que se desee,

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de una cuenta corriente que va vinculada a una serie de servicios y a un De-
pésito a un mes.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

En la portada del folleto te explica que es una cuenta la cual te ofrece siete ventajas a
la hora de realizar diferentes servicios, los cuales como los descuentos y domiciliacio-
nes siempre tienen algtn inconveniente y limitacion

Te vinculan una Tarjeta de crédito, la cual no tiene comisiones pero te inducen a utili-
zarla para lograr una serie de descuentos

te hablan de que la cuenta no tiene comisiones de mantenimiento ni administracion, pero
luego te cobran por prestar todos los servicios y tener la cuenta 6 euros.

Te vinculan un Depdsito a un mes, a un 7% que en realidad no es tal, ya que no es en re-
alidad el tipo de interés que se aplica

Es un producto que incurre en mdltiples contradicciones, con lo que seria un ejemplo claro
del Art 13 de la LGDCU ya que no transmite una informacion ni eficaz, ni veraz

También se trata de publicidad engafiosa del art.4 LGP, debido a que nos habla que no tiene
comisiones por gastos ni administracion y luego tiene un coste mensual por todos los ser-
vicios que presta de 6 euros, por lo que induce al error, ya que con el cobro de 6 €, lo que
esta es encubriendo las comisiones que supuestamente esta exentas.

>
L
o
N
N
(<]
2
<
m
N
2
o
2

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS



\

2
o
T
[
1]
>
=
o
I
e
o
T
<

ENTIDAD: BANCO HALIFAX
DEPOSITO HALIFAX CON INTERES AL VENCIMIENTO

LO QUE ES APARENTE:

4% TAE

Duracion de depésito de 1 A 6 meses

Cobro de intereses al vencimiento

Tipo nominal anual desde 3,92(1mes), hasta 3,96(6meses),
A partir de 6000 €

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depésito a plazo fijo, con un tipo de interés nominal cambiante dependiendo
de la duracién del depésito

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Nos habla de un depésito que pueden durar varios meses

Nos ofrecen una TAE del 4% y luego posteriormente nos especifican el tipo de interés nominal que se
aplica a los depésitos de 1 mes y 6 meses, omitiendo el de 2 y 3 meses que también esta publicitado

Nos hablan de que el cobro de intereses es al vencimiento, pero no dicen nada de la penalizacion en
caso de cancelacion anticipada

La oferta del depdsito en cuestion hace referencia a diferentes periodos de duracién, y nos indica el
tipo nominal aplicable, pero no de todos los depésitos. No se nos menciona tampoco si existe posibi-
lidad de cancelacion anticipada, y en tal caso la penalizacién que conllevarfa.

Por la falta de informacion en el folleto estamos ante publicidad engafiosa, ya que omite datos esen-
ciales de cara a su posterior contratacién como son los tipos de interés que se aplican a los depésitos
de 2y 3 meses, y si existe posibilidad de cancelacion anticipada (art. 4 LGP).

ENTIDAD: LA CAIXA

PRODUCTO: CUENTA “AHORRA EL CAMBIO”
LO QUE ES APARENTE:

Plan de ahorro gratuito de La Caixa

Vinculada a las compras realizadas con la tarjeta. Por la compra con la tarjeta, te cargan la diferen-
cia entre el importe de la operacion y el multiplo de 5 superior. Cantidad que se ingresa a la cuenta
de ahorro. Vinculada la cuenta a cualquier tipo de tarjeta Caixa. El dinero que se acumula en la
cuenta ahorro, interés 5 % anual. Para compras superiores a 5 euros. Posibilidad de cambiar de tipo
de interés de fijo a variable.

LO QUE NO ES APARENTE:

Es una cuenta de ahorro que esta vinculada a las compras con tu tarjeta de débito/Crédito, en la cual
por cada compra superior a 5 euros que tu realizas, te cargan en tu cuenta corriente vinculada a la tar-
jeta el importe de lo comprado, mas la diferencia entre lo gastado y el multiplo de 5 euros supe-
rior, llevando esa diferencia a tu Cuenta Ahorro. Omite que el cargo de una operacion realizada con
una tarjeta de crédito, genera unos intereses al aplazar el pago, con lo que al generar un mayor
cargo en tu cuenta corriente normal, el cobro de los intereses sera mayor. El 5% TAE que se aplica,

es solo hasta 10000 euros, en caso de ser importe superior, el tipo a aplicar sera el de mercado.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El producto puede parecer atractivo a simple vista, puesto que induce al ahorro, pero a costa
de un mayor cargo en tu tarjeta, con los intereses que ello genera en caso de ser tarjeta de crédito.

Induce al uso de tarjetas por parte de los clientes, lo que supone un beneficio para la entidad.
Es un producto que bajo el lema del aharro, induce al consumo y al uso de sus productos.

Por la falta de informacion en el folleto, referente a que el cargo en una tarjeta de crédito, lleva apa-
rejada unos intereses, estamos ante publicidad engafiosa, ya que, omite este dato fundamental que in-
duce al error a los destinatarios (art. 4 LGP).

También incumple el articulo 7 de la LGP, publicidad subliminal, ya que mediante la palabra aharro, pro-
voca un estimulo en el consumidor, cuando lo que realmente interesa a la entidad es el uso de la tar-
jeta de la entidad, lo que les ocasiona un beneficio.
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ENTIDAD: MEDITERRANEO
PRODUCTO: DEPOSITO

LO QUE ES APARENTE:
Desde 10.000€
12 meses

LO QUE NO ES APARENTE:
Emisién 25.000.000 €.
Sélo para dinero procedente de otras entidades

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Es una forma de captar clientes, ya que exclusivo para clientes
de otras entidades.

No indica si se puede realizar la cancelacién anticipada de los
depdsitos y en tal caso la penalizacién que conllevarfa.

No aparece la TAE, asf que no podemos saber la rentabilidad.

No muestra si existe posiblidad de cancelacion anticipada, y en tal caso que penalizacion experimentarfa, por lo que incumple el deber de informacién del ar-
ticulo 13,2 de la LGDCU y el 4 de la LGP y 5,3LGP al omitir condiciones econémicas del producto

No cumple con el articulo 10 de la Orden 12 de diciembre de 1989 del M® Economia, ya que hace referencia al rendimiento y no se menciona en ningtn lado
que este inscrito en el registro del Banco de Espafia.

Depésito a 12 meses que no incluye tipo de interés nominal, TAE, ni gastos de cancelacién. Por todo ello consideramos que puede llevar a error al cliente.
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ENTIDAD: BANCO GALLEGO

PRODUCTO: FONDO

LO QUE ES APARENTE:
5.5% TAE. Plazo 6 meses
Aportacién minima y obligada a fondos de inversion 6.000 €*

Aportacién maxima al depdsito de 9.000 €. Oferta valida para nuevo cliente y nuevo di-
nero

Liquidacién de intereses al vencimiento
Interés nominal anual 5.43%

LO QUE NO ES APARENTE:

Compromiso de permanencia en fondos de 12 meses

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Se trata de un Fondo garantizado con una rentabilidad también garantizada si no te
sales del fondo durante el periodo de garantia.

El folleto no indica las comisiones que se aplican al mismo
Es una manera de captar clientes, puesto que es exclusivo para nuevos clientes.

Solamente es para clientes que permanezcan durante 12 meses, de esta forma vincula
a los clientes durante un afio. Limitacion, al tener que aportar entre 6000€ y 9000 €
Omite los gastos que llevan acarreados el articulo 13.2.d. el cual indica que en la pu-
blicidad debe ir incluida los gastos asociados a los productos, y en este caso de fondo
de inversion.

Fondo a 6 meses con una rentabilidad del 5,5 % TAE. Informacién deficiente en cuanto
a capital garantizado y gastos de cancelacién anticipada.
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ENTIDAD: CAIXA PENEDES

PRODUCTO: I+D
LO QUE ES APARENTE:

Combinado entre fondos de inversién y un depésito a plazo , entre 1 a 5 afios.
Se puede elegir el plazo que més convenga, 1,3 y 5 afios

El cobro de los intereses serda trimestral

Diferentes tipos de fondos segun perfiles

A partir de 3000 euros de inversion.

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depoésito de los denominados combinados, los cuales la mitad del capital
va a un plazo fijo y la otra mitad a un Fondo de inversion. En este caso no nos indican si la
parte referenciada a los fondos de inversién tienen garantizado el capital invertido

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Aunque se hable de depésitos combinados, tenemos que tener en cuenta que en realidad
se esta contratando dos productos diferentes, la parte a plazo fijo como en este caso, no
tiene riesgo, sin embargo la parte de fondos si que los tiene, ya que en ninglin momento
del folleto nos habla de que el capital este garantizado a la finalizacion del periodo. En la
letra pequefia nos hablan de si se reembolsa la cantidad invertida en el fondo, o se can-
cela el depésito,las condiciones del depdsito cambiaran, ya que en tal caso se modifi-
carfan los tipos de intereses desde 1% hasta un 1,5% Nos hablan de las comisiones de
reembolso, pero no la de gestion y depdsito que todos los fondos conllevan.

Es un producto que induce a la confusién, puesto que puede parecer que lo que real-

mente se contrata es un depésito, el cual nunca conlleva riesgo, pero hay que tener

en cuenta que la otra parte conlleva inversién, y en este caso en ningn momento

pone que te garanticen lo inicialmente depositado.

Omite los gastos que llevan acarreados el articulo 13.2.d. el cual indica que en la pu-

blicidad debe ir incluida los gastos asociados a los productos, y en este caso de fondo

de inversion, solo se nos menciona, la comisién de reembolso, pero no las de gestion y depésito.
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ENTIDAD: LA CAIXA

PRODUCTO: FONDOS DE RENTA VARIABLE EUROPA
LO QUE ES APARENTE:

Europa, es una gran alternativa a la inversién

La caixa te ofrece invertir en Renta Variable Europea

A continuacion vienen explicados los diferentes Fondos con su perfil de Inversién
Posteriormente te ofrecen las ventajas que ofrecen esta clase de Fondos

A partir de 600 euros se puede entrar en uno.

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de fondos de Inversion de Renta Variable europea, cuya politica de gestion de la inversion va
ir variando, dependiendo de donde deposite su inversién.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Aungue nos advierta, que los Fondos de Inversion de esta tipologia tienen un riesgo elevado( esto en
forma pequefa), en forma amplia te destacan las grandes ventajas que tiene esta clase de fondos,
aconsejado la inversién en Europa debido a su gran rentabilidad.

Te resaltan unas rentabilidades muy altas de los fondos, y en todos ellos te nombran la TAE, a excep-
cién de los de Bolsa Europa Oportunidad, la cual no aparece mencionada, concretamente la que mas
riesgo tiene. Solo nos comentan las comisiones de reembolso, no las de gestion

No menciona la TAE en uno de sus productos, FonCaixa Bolsa Eurapa Oportunidad, cuando en el resto
si que lo menciona, con lo que incumple la Orden 12 noviembre 1989 del M® Economia y Hacienda, la
cual en su articulado 323, segundo parrafo, menciona que los tipos de interés deberan aparecer, siem-
pre que se haga referencia a la rentabilidad al cliente

Omite los gastos que llevan acarreados el articulo 13.2.d. el cual indica que en la publicidad debe ir in-
cluida los gastos asociados a los productos, y en este caso de fondo de inversién, solo se nos menciona,
la comisién de reembolso, pero no las de gestion y depésito.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE



ENTIDAD: LA CAIXA
PRODUCTO: DEPOSITO

LO QUE ES APARENTE:

Depésito a un afio 7%TAE
Contratando el Plan de Pensiones. Plan Caixa 7 plus.
Importe méximo del depdsito: el doble de las aportaciones efectuadas al plan de pensiones

LO QUE NO ES APARENTE:

La realidad es que contratando el Plan de pensiones PlanCaixa7 plus que con la publi-
cidad indicada se desconoce las condiciones del plan de pensiones, puedes contratar un
depésito a un afio y ofrecen en ese un 7%TAE.Tiene limitacion de tiempo la contrata cion
del depésito y limitacion de cantidad.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Leyendo detenidamente la publicidad en letra més pequefia y limitando la publicidad prin-
cipal indican que el importe méximo del depdsito es el doble de las aportaciones y cons-
tituciones por movilizacién externa efectuadas al Plan Caixa.

Realmente el producto ofertado es el plan de pensiones y no el depdsito pero la publici-
dad de La Caixa parece reflejar que el gancho de la operacion es el depésito para conse-
qguir la contratacién del plan de pensiones. No indicando ninguna condicién del plan de
pensiones. El producto es Depésito Plan caixa 7 cuando realmente el producto ofertado es
un plan de pensiones y un depdsito.

En la publicidad se destaca de manera exagerada la rentabilidad del 7% pero para ello
hay que contratar el plan de pensiones.

El consumidor prestard atencion al mensaje destacado Depdsito Plan Caixa 7 cuando re-
almente el producto ofertado es un plan de pensiones.

Vista la publicidad no es diffcil imaginar que un consumidor medio prestard atencién preferen-
temente al mensaje destacado Depdsito plan caixa 7 y realmente el consumidor puede creer que
lo que se ofrece es un Depésito al 7% sin més, ignorando las limitaciones que de éste se reco-
gen en la parte secundaria del anuncio. Esta publicidad puede conducir a error al consumidor.
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ENTIDAD: LA CAIXA

PRODUCTO: PLAN CAIXA 7
LO QUE ES APARENTE:

Plan de pensiones Garantizado

Interesantes beneficios:100% aportacion a 7/11/2013,16 % de la revalorizacién el
7/11/20013

Opcion a escoger, entre 7% Tae a siete meses en efectivo 0 imposicion a plazo de un afio
al 7% TAE

Importantes ventajas fiscales

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un plan de pensiones garantizado, el cual te garantiza el 100% del capital a
fecha de 100% de la aportacion mas un 16 % de la revalorizacién que realmente es la
suma de las TAE's durante el periodo 2007 a 2013. Como obsequio por contratar el pro-
ducto, te darén un /% TAE a siete meses de lo aportado entre el el 3 de septiembre y 31
de octubre o bien un 7% anual si se escoge el depésito de 12 meses.

AFECTA AL CONSUMIDOR:
El folleto esta lleno de apartados y asteriscos en cada condicién que ofertan

Te ofrecen una alta deduccion fiscal, tomando como indice publicitario el que se aplica a
comunidades con fiscalidad diferente

No mencionan en ningn momento cual es la politica de inversién del plan de pensiones
La TAE del 7% en caso de escoger el efectivo no es tal, sino que la rentabilidad es infe-
rior.

Se trata de un folleto confuso, con numerosos apartados de letra pequefia, pero aparte de
esto, no da una informacion veraz y eficaz, ya que por un lado la TAE que se aplica a la hora
de escoger el obsequio de recibir en efectivo el /% TAAE en 7 meses, puede llevar a la con-
fusién del consumidor, asi como ofrecer una deduccidn fiscal que no se aplica a todo tipo
de Comunidades, con lo que estarfa incumpliendo el 13 de la LGDCU.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS



ENTIDAD: BANCO SABADELL

PRODUCTO: SABADELL ATLANTICO
LO QUE ES APARENTE:

Nos ofrece un depésito doble en el cual se mezcla la imposicién a plazo fijo con la revalori-
zacién de Telefénica

50% de la inversion va a un depésito a plazo de 6 meses al 6% TAE
50% de la inversidn a revalorizacion de acciones de Telefénica a 12 meses

En caso de que las acciones de telefonica bajen de valor a fin del pazo de 12 meses, se re-
cupera lo invertido

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depdsito estructurado, el cual tiene una parte que va referenciada a las
acciones de telefdnica, la cual no admite cancelacién de ninguna de las partes

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Se menciona la palabra depésito, cuando en realidad se estructura en dos partes
diferentes,

No permiten cancelaciones de ninguna de las partes

Provoca la confusidn en el consumidor, ya que cuando divide el capital que va a
cada uno de las dos partes en que se divide el producto, la parte que va a plazo
fijo, menciona la palabra de inversién, cuando no lo es tal, puesto que el capital
que se deposita en un plazo fijo en ningdn momento se invierte. Por ello incum-
pliria el 13 de la LGDCU, al transmitir una informacion que puede causar confu-
sién de cara al consumidor.
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ENTIDAD: BBVA
PRODUCTO: BOLSA DIRECTA

LO QUE ES APARENTE:
Servicio especializado en valores
Servicio de compras o ventas de valores
Asesoramiento personalizado

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un servicio de asesoramiento personal, al cual podras realizar tus ¢rdenes de venta y com-
pra de acciones, asf coma recibir informacion de todo tipo de asesoramiento financiero, referente a los
mercados y tus inversiones

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto no tiene ninguna especificacion sobre el coste a desempefiar por estos servicios, por lo que
se procede a llamar al teléfono de de informacién que aparece en el folleto, informacidn en el cual nos
comunican que las 6rdenes de compra y venta llevan sus comisiones correspondientes y aparte si no
se cumplen una serie de requisitos, los cuales no se informan, el servicio tendrfa un coste de 300 euros
A la hora de informar sobre el servicio en ningiin momento habla del coste del mismo

Incumple el art.4 LGP y para mas concrecion en lo referente al articulo 5.3 ya que omite los datos re-
ferentes a condiciones econémicas.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE



ENTIDAD: BBVA

PRODUCTO: FONDO GARANTIZADO5X 5
LO QUE ES APARENTE:

Ofrece una rentabilidad del 5% el primer afio

El segundo afio, si el valor de las 4 acciones referenciadas esté por encima del inicial, la
garantia vence y recibes la revalorizacion media mensual con un minimo del 10% (TAE),
sino se porroga un afio mas y asi sucesivamente hasta el 5° afio( subiendo el porcentaje un
5% cada afo)

El capital estard garantizado a vencimiento de la garantia.

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un fondo de inversion, referenciado a la cartera de las 4 acciones y cuyo rendi-
miento se condiciona al valor inicial de las acciones cada afio

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto es quizés algo confuso de cara a inversores con poca experiencia en este
tipo de productos

El Fondo solo ofrece la garantia en caso de que las acciones no suban de su valor
inicial, pero en ningin momento se menciona que sucede si las acciones bajan.
No se mencionan los gastos de comisiones que acarrean

Omite datos esenciales a la hora de contratar un producto como son gastos que
acarrean por la adquisicién , utilizacion y prestacion de servicios, por lo que in-
cumple el art. 4y 5,3 de la LGP.
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ENTIDAD: CAIXA PENEDES
PRODUCTO: PLANES DE PENSIONES

LO QUE ES APARENTE:
Flexibilidad total

Asesoramiento personalizado
Amplia Gama

Con interesantes ventajas fiscales

LO QUE NO ES APARENTE:

Informa de manera genérica sobres los diferentes planes de pensiones de que dispone la entidad, po-
niendo ejemplos beneficiosos para la entidad, que pueden crear falsas expectativas en los clientes.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto menciona de caracter generalista la informacion acerca de los fondos

Realmente no informa nada que no sepa ya el consumidor a la hora de contratar este tipo de
productos

Al cambiar de afio las rentabilidades cambian, siendo que si tenemos menos de mil euros las renta-
bilidad sera la de una cuenta corriente normal.

A la hora de explicar los fondos de inversion, en lo relativo a la politica de inversion te informa la
clase de cada uno, en que tipo de renta invierte, para luego posteriormente comentar que esta es una
composicion teorica.

Se aplicarfa en este caso el articulo 13,1 de la LGDCU, puesto que a la hora de informar sobre la clase
de fondos que son y su politica de inversién, la informacidn no es suficiente puesto que no informa
sobre las caracteristicas esenciales, en algo tan importante como es la politica de inversion.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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ENTIDAD: CAJA DUERO
INFORMACION REFERENTE A DIVERSOS DEPOSITOS

LO QUE ES APARENTE:

Te detalla la tipologia de depésitos que ofrece la entidad a través de sus su-
cursales y también de internet. También ofertan cuentas a empresas con liqui-
daciones mensuales y intereses atractivos

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de una cuenta corriente para nuevos clientes, los cuales la expectativa
de interés es del 5% TAE anual, la cual solo se mantendra durante un plazo de
3 meses, puesto que solo dura desde octubre a diciembre del 2007 por lo que,
tal rentabilidad luego no llegard a ser tal, sino inferior

AFECTA AL CONSUMIDOR:
El folleto no tiene ninguna mencién de estar registrado en el Banco de Espafia
Te resaltan de manera general los depésitos que oferta la entidad

No te indica si se puede realizar la cancelacién anticipada de los depésitos y
en tal caso la penalizacion que conllevarfa

No muestra si existe posiblidad de cancelacién anticipada, y en tal caso que
penalizacién experimentarfa, por lo que incumple el deber de informacion del
articulo 13,2 de la LGDCU y el 4 de la LGP y 5,3LGP al omitir condiciones eco-
némicas del producto

No cumple con el articulo 10 de la Orden 12 de diciembre de 1989 del M® Eco-
nomia, ya que hace referencia al rendimiento y no se menciona en ningdn
lado que este inscrito en el registro del Banco de Espafia.

ENTIDAD: BARCLAYS

DEPOSITO BARCLAYS 10% Y DEPOSITO 7
LO QUE ES APARENTE:

Ofrece un 10% TAE a un mes y una vinculacién a una cuenta remunerada del
3,5% TAE. La otra alternativa es un Depésito a 3 meses a 7% TAE y también
vinculado a la cuenta anterior

Liquidacién en ambos casos al vencimiento

Inversiones en torno de 3000 a 60.000. Total disponibilidad de dinero

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depésito el cual, ofrece un alto tipo de interés, pero que realmente no resulta ser el
real, puesto que la TAE se calcula de manera anual, Por otro lado estén vinculados ambos a una
cuenta que no ofrece la posibilidad de domiciliar néminas ni recibos,

Aunque se ponga total disponibilidad del dinero, no es tal porque se entremezcla la publicidad del
depdsito en si con el de la cuenta que si tiene total disponibilidad, ya que en una visita a la enti-
dad donde se recogid este folleto, se el depésito de un mes no permitia la cancelacion anticipada

El folleto con niimeros grandes y bien visibles trata de atraer al cliente, con una gran ren-
tabilidad. La visita a la entidad nos sirvi6 para conocer alguna caracteristica que aparece
confusa en el mismo

Es una manera de captar clientes, puesto que es exclusivo para nuevos clientes.

Engafia en el uso de la TAE, ya que ofrece una alta rentabilidad que luego no es tal, por lo
que puede llegar a confundir al consumidor en cuanto a sus expectativas econémicas, por
ello volvemos a referenciar el articulo 13,1 en lo referente a que no muestra una informa-
cién veraz

Por otro lado se menciona la posibilidad de disponer del dinero, pero no especifica si es
en el depésito, por lo que serfa aplicable el 4y 5,3 de la LGP, por omitir este dato que
puede causar perjuicios econémicos de cara al consumidor.

Ofrece un depésito Barclays al 7 % durante 3 meses y una cuenta remunerada al 3,5 % TAE.
Taly como aparece en la publicidad esta informacién tiende a una confusion muy grave del
consumidor porque no sabe lo que esta contratando.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE



ENTIDAD: LA CAIXA
PRODUCTO: DEPOSITO 10 PLUS

LO QUE ES APARENTE:
Rendimiento inmediato, llevandose un regalo
Rendimiento Fijo el Primer Mes

Rendimiento Variable al Vencimiento

100% capital garantizado.

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un Depésito estructurado, el cual una parte va a imposicion a plazo de un mes y el resto de
los meses (14) la suma de los rendimientos mensuales del indice Ibex 35 o Eurostoxx 50.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto se centra mds en la caracteristicas de los productos que se ofrecen de “regalo” que en
las de el producto en si. Resulta muy confuso a simple vista. No se concreta el criterio que se
utiliza para elegir entre el Ibex 35y el Eursotoxx 50, No aclara en demasia que sucede si los in-
dices anteriores bajan. Ofrece una rentabilidad del 10% anual durante el primer mes que en re-
alidad es un escaso 0,85%

Engafia en el uso de la TAE, ya que aunque la muestra, tergiversa la informacién ,por lo que se
aplicarfa el articulo 13,1 de la LGDCU, al no contener una informacion VERAZ, ya que el 10% en
realidad es un 0,85% debido a que esa cifra hay que dividirla por 12.Por otro lado también se po-
drfa decir que el producto en s no esta muy bien detallado, al contrario que los productos que
se regalan, con lo que no serid una informacién muy EFICAZ la que se detalla

En cuanto habla de que si se realiza una imposicion a plazo de 15 meses,, se llevan uno de los

articulos, hay que tener en cuenta que estos regalos no son tal, sino que se incluyen a la hora
de calcular la TAE.

ENTIDAD: BANCO POPULAR
PRODUCTO: DEPOSITO DOBLE CRECIMIENTO
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LO QUE ES APARENTE: AFECTA AL CONSUMIDOR:

Ofrece la rentabilidad del plazo fijo con una TAE del 12% El folleto utiliza la imagen de una personalidad pablica con

referenciada al depdsito de 3 meses el fin de publicitar su alto interés, en refg_rencia alaaltura

El otro 50 % de su inversidn va a un depdsito referenciado al Ibex 35 a 18 meses del la persona. Te resaltan unas rentabilidades altas que
- . . posteriormente no son tales,. No especifica en que consta

Recuperacion de capital a vencimiento

la referencia al IBEX35

Engafia en el uso de la TAE, ya que aunque la muestra, ter-
giversa la informacién ,por lo que se aplicarfa el articulo

Liquidacidn intereses al vencimiento

13,1 de la LGDCU, al no contener una informacion VERAZ,

LO QUE NO ES APARENTE: ya que el 12% en realidad es un

Se trata de un depdsito estructurado 3% debido a que esa cifra hay que

el cual va la mitad a parte dividirla por 12.Por otro lado tam-

fija y la otra mitad referen- t()ilent 31 po,drla deur_tf]lue el pro-

ciada al Ibex 35, sin nombrar 610 () &l L) CEASANTEE D G

- se basa al referenciar esa parte

e.n qule consiste ?,re eren- de inversion al Ibex 35, por lo que

Bk, EIE Y evplucmn (=i no es una informacion muy EFI-
sual, anual, trimestral....La CAZ.

[t fija se ofrece un alto in- No muestra si existe posiblidad
terés que no es tal, puesto de cancelacion anticipada, y en
que el 12% a tres meses en tal caso que penalizacion expe-
realidad es un 3%. rimentarfa, por lo que incumple
el deber de informacion del ar-
ticulo 13,2 de la LGDCU y el 4
de la LGP y 5,3LGP al omitir
condiciones econémicas del
producto

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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ENTIDAD: IBERCAJA

PRODUCTO: DEPOSITO COSECHA 2007

LO QUE ES APARENTE:

5%TAE

Duracién de depésito 6 meses

Cobro de intereses al vencimiento

Tipo nominal anual desde 4,939

A partir de 3000, luego mdltiplos de 100 hasta 30.000€

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depésito a plazo fijo, con un tipo de interés
del 5% TAE

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Nos habla la mayor parte del folleto de condiciones climatoldgicas, que nada tienen
que ver con el producto en cuestion.

Nos ofrecen una TAE del 5. Nos hablan de que el cobro de intereses es al vencimiento,
pero no dicen nada de la penalizacion en caso de cancelacion anticipada

La oferta del depdsito en cuestion hace referencia a un depésito con un interés fijo del
5%, pero no de todos los depésitos. No se nos menciona tampoco si existe posibilidad
de cancelacién anticipada, y en tal caso la penalizacién que conllevarfa.

Por la falta de informacion en el folleto estamos ante publicidad engafiosa, ya que omite
datos esenciales de cara a su posterior contratacion como es si existe posibilidad de can-
celacion anticipada (art. 4 LGPy 5,3 LGP).

ENTIDAD: CAI
PRODUCTO: DEPOSITO OCHO

LO QUE ES APARENTE:

Depésito a tipo fijo; 8% a 12 meses (70% inversion)

Depésito referenciado 30 % Inversicén, con 20% revalorizacién media del indice Ibex 35 a
36 meses

Cobro de intereses al vencimiento

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depdsito estructurado, en el cual la parte fija tiene la rentabilidad sefialada
y la otro dependeré de la revalorizacién del Ibex 35, garantizando un minimo del 2% del
nominal de la imposicion

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Nos de un depésito estructurado, el cual, ira referenciado a una
parte fija y otra al indice del Ibex 35,La distribucion es del 70-30
cuando lo normal es el 50/50. No se nos menciona si existe la po-
sibilidad de cancelacion anticipada . No se menciona si existe la
posibilidad de cancelacion anticipada, y si la parte referenciada al
Ibex esta garantizada. No aparece el N° registro de esta publici-
dad en el Banco de Espafia.

La oferta del depésito en cuestion hace referencia a un depdsito
estructurado, pero aunque especifica bien las rentabilidades y las
partes que van a fijo y al Ibex, no menciona si se pueden cance-
lar anticipadamente con la penalizacién que conllevarfa y tam-
poco si la parte que esta referenciada a bolsa esta garantizado el
capital inicial.Por |a falta de informacién en el folleto estamos
ante publicidad engafiosa, ya que omite datos esenciales de cara
a su posterior contratacion como es
si existe posibilidad de
cancelacion  anticipada

(art. 4 LGP y 5,3 LGP).

No cumple con el articulo
10 de la Orden 12 de di-
ciembre de 1989 del M° Eco-
nomia, ya que hace
referencia al rendimiento y
no se menciona en ningdn
lado que este inscrito en el
registro del Banco de Espafia.



ENTIDAD: BANKINTER

PRODUCTO: DEPOSITO BANKINTER 10
LO QUE ES APARENTE:

Ofrece un 10% TAE a un mes

Para personas fisicas que se hagan clientes o clientes que hayan in-
crementado su saldo en el Banco el dia 20/09/2007

Liquidacion en ambos casos al vencimiento
Importe minimo 3000 a 60000 €

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un depésito el cual, ofrece un alto tipo de interés, pero que real-
mente no resulta ser el real, puesto que la TAE se calcula de manera anual,

No menciona nada acerca de posibilidad de cancelacion anticipada.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

La visita a la entidad nos sirvié para conocer alguna caracteristica que aparece
confusa en el mismo, como es la no posibilidad de cancelacién anticipada.

A la hora de realizar la entrevista con el comercial se pregunto por la publicidad,
y see remitio esta informacién comercial.
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ENTIDAD: BBVA
PRODUCTO: FONDO BBVA EUROPA OBJETIVO 125

LO QUE ES APARENTE:

Ofrece un 6% al vencimiento de la garantia o el 100% revalorizacion
media mensual del Erusotoxx 50 con un méximo del 50%,

Te garantizan un minimo del 6% a 2010
Capital garantizado.

LO QUE NO ES APARENTE:

Se trata de un Fondo garantizado con una rentabilidad también garanti-
zada si no te sales del fondo durante el periodo de garantia.

AFECTA AL CONSUMIDOR:
El folleto no indica las comisiones que se aplican al mismo
El fondo solo te va garantizar la rentabilidad si se permanece en el fondo

Es una manera de captar clientes, puesto que es exclusivo para nuevos
clientes.

Omite los gastos que llevan acarreados el articulo 13.2.d. el cual indica
que en la publicidad debe ir incluida los gastos asociados a los produc-
tos, y en este caso de fondo de inversién,

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS



ENTIDAD: LA CAIXA
PRODUCTO: DEPOSITO PLANCAIXA 7

LO QUE ES APARENTE:

Depésito al 7% TAE a un afio.
Contratacidn de un plan de pensiones.

LO QUE NO ES APARENTE:

La realidad es que contratando el plan de pensiones PlanCaixa 7 plus que con
la publicidad indicada se desconoce las condiciones del plan de pensiones, pue-
des contratar un depdsito a un afio y ofrecen en ese un 7% TAE.

Tiene limitacién de tiempo la contratacion del depésito y limitacion de canti-
dad.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Leyendo detenidamente la publicidad en letra més pequefia y limitando la publicidad principal indican que el importe méximo
del depdsito es el doble de las aportaciones y constituciones por movilizacion externa efectuadas al Plan Caixa 7 Plus entre el
5/11/07 y el 31/12/07.

Realmente el producto ofertado es el plan de pensiones y no el depésito pero la publicidad de la Caixa parece reflejar que el
gancho de la operacion es el depdsito para conseguir la contratacién del plan de pensiones. No indicando ninguna condici6n
del plan de pensiones. El producto es Depésito plan caixa 7 cuando realmente el producto ofertado es un plan de pensiones y
un depésito.

En la publicidad se destaca de manera exagerada la rentabilidad del 7% pero para ello hay que contratar el plan de pensiones.

Vista la publicidad no es dificil imaginar que un consumidor medio prestara atencién preferentemente al mensaje destacad De-
pésito plan caixa 7 y realmente el consumidor puede creer que lo que se ofrece es un Depésito al 7% sin més, ignorando las li-
mitaciones que de éste se recogen en la parte secundaria del anuncio. Concluir que esta publicidad puede inducir a error al
consumidor principalmente por el nombre del producto Depésito plan caixa 7.
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ENTIDAD: LA CAIXA
PRODUCTO: IMSERSO (CLUB ESTRELLA)

LO QUE ES APARENTE:
En La Caixa su pension le da mas

10% de descuento en los billetes de viaje del Imserso, en la foto sale au-
tobus, avién y coche.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Promacidn Exclusiva para clientes con la pension domiciliada en La Caixa o
que la domicilien

Descuento aplicable al importe a pagar, en las oficinas de La Caixa de los
billetes de viaje del programa de viaje para mayores del Imserso

Oferta limitada a un maximo de dos billetes (1 para el pensionista y otro
para el acompafiante, para el mismo viaje) y valido en todo el territorio na-
cional, excepto en Catalufia y Las Islas Baleares. Vélido desde 12/11/07 al
22/02/08

No proporciona informacion econémica que resulte interesante para el con-
sumidor. Se centra en el descuento que ofrece a sus clientes.
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ENTIDAD: CAJA CANTABRIA
PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES

LO QUE ES APARENTE:

Este afio también puede comprarlos, aparece Papa Noel haciendo submarinismo.
DVD grabador LG RH278H por solo 12 cuotas de 30€ al mes

Televisor LCD 19" Samsung LE1971 B por solo 12 cuotas de 33€ al mes

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Y este afio abriendo un plan o ingresando en su Plan 1200 €, puede adquirir también estos estu-
pendos articulos

Oferta valida desde el 19/11/07 hasta finales del 2007. Precio promacién exclusiva VP SL, para los
clientes de Caja Cantabria que interviene

Centra la publicidad en la promocién de los productos que puede adquirir el cliente de Caja Can-
tabria si abre un plan de pensiones. No da informacién econémica sobre el producto que ofrecen
y puede considerarse como publicidad engafiosa.
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ENTIDAD: SANTANDER

PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES
LO QUE ES APARENTE:

Consolidacion Eurostoxx2 Garantizado

100% Garantizado

70% Revalorizacién

4% Consolidacion

Y lo mejor esta por venir. Queremos ser tu banco.150 afios

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Garantfa externa al plan ofrecido por el Santander S.A. para las aportaciones o traspasos reali-
zados hasta 02/2008 y que mantengan los derechos consolidados/ econémicos hasta el
17/02/2015

No informa ni sobre comisiones ni sobre aportacion minima. La consolidacion es un término poco
familiar para el consumidor.
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ENTIDAD: LA CAIXA

PRODUCTO: IMSERSO (CLUB ESTRELLA)
LO QUE ES APARENTE: LO QUE NO ES APARENTE:

En La Caixa su pension le da mas Promocic6n Exclusiva para clientes con la pension domiciliada en La Caixa o que la
domicilien. Descuento aplicable al importe a pagar, en las oficinas de La Caixa de
los billetes de viaje del programa de viaje para mayores del Imserso

Oferta limitada a un méximo de dos billetes (1 para el pensionista y otro para el

acompafiante, para el mismo viaje) y vélido en todo el territorio nacional, excepto
en Catalufia y Las Islas Baleares. Valido desde 12/11/07 al 22/02/08

10% de descuento en los billetes de viaje del Imserso, en la foto sale
autobus, avién y coche.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Incita a domiciliar la pensién para conseguir descuento
en viajes que tienen limitacion.

No incluye los gastos de comisién, de mantenimiento ni
administracién, porque luego te cobraran por prestar los
servicios, por domiciliar la pension. Es una forma de vin-
cularse excesiva.

Vista la publicidad, no es dificil imaginar que un consu-
midor medio prestara atencion preferente al mensaje
destacado 10% de descuento en los billetes de viaje del
Imserso, (autobus, avion y coche como sale en el dibujo),
se puede ver ignorando las limitaciones de la parte se-
cundaria del anuncio.

Nos ofrece una informacién incompleta y reduce al ma-
ximo |a letra de las limitaciones.
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ENTIDAD: CAJA CANTABRIA
PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES

LO QUE ES APARENTE:

Este afio también puede comprarlos, aparece Papa Néel haciendo submarinismo.
DVD grabador LG RH278H por solo 12 cuotas de 30€ al mes

Televisor LCD 19" Samsung LE1971 B por solo 12 cuotas de 33€ al mes

LO QUE NO ES APARENTE:

Y este afio abriendo un plan o ingresando en su Plan 1200 €, puede adquirir
también estos estupendos articulos

Oferta valida desde el 19/11/07 hasta finales del 2007. Precio promocion ex-
clusiva VP SL, para los clientes de Caja Cantabria que interviene

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto utiliza la imagen de Papa Noel con el fin de publicitar su interés, La Na-
vidad.

El folleto se centra més en las caracteristicas de los productos que se ofrecen
de regalo que en los productos en si.

El producto principal que es el plan de pensiones, no esté bien detallado, des-
tacando principalmente los productos de regalo, no indica las condiciones de
contratacion del Plan de pensiones (Comisiones, gastos y rentabilidad).
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ENTIDAD: SANTANDER
PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES

LO QUE ES APARENTE:

Consolidacion Eurostoxx2 Garantizado

100% Garantizado. 70% Revalorizacion. 4% Consolidacién
Y lo mejor estd por venir. Queremos ser tu banco

150 afios

LO QUE NO ES APARENTE:

Garantfa externa al plan ofrecido por el Santander S.A. para las aportaciones o
traspasos realizados hasta 02/2008 y que mantengan los derechos consolidados/
econdémicos hasta el 17/02/2015

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Garantizado, te garantiza el 100% del capital para aportaciones o traspa-
sos hasta 02/08 + 70% de la revalorizacién media del Dow Johnes Euros-
toxx 50 + consolidacion de los miltiplos 4% alcanzados por la
revalorizacién media del indice.

No menciona en ninglin momento la politica de inversién de planes de pen-
siones. La informacién que proporciona no es suficiente puesto que no in-
forma sobre las caracterfsticas esenciales del plan de pensiones ni en su
politica de inversién.
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ENTIDAD: CAJA DE BURGOS

PRODUCTO: DEPOSITO BIENVENIDA (PLAZO FIJO)
LO QUE ES APARENTE:

Plazo: 3 meses

TAE: 6,25 %. Interés Nominal Anual: 6,11%

Importe minimo: 5.000; Importe maximo: 50.000€

Destinatarios: Nuevos clientes o Incremento de méximo saldo histdrico.
Liquidacidn de intereses: Al vencimiento.

LO QUE NO ES APARENTE:

Estamos ante un depésito a plazo fijo con una duracién trimestral y con una TAE del
6,25%

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Contrato de deposito a plazo fijo dirigido a nuevos clientes o incremento de méximo
saldo histdrico de una determinada sucursal de esa entidad.

El producto podia ser contratado hasta el 26/12/07 y su duracién es de tres meses, li-
quidando los intereses al vencimiento (liquidacion trimestral).

No se especifica la posibilidad de cancelacién anticipada, y si ésta lleva aparejada o no
una penalizacién. La publicidad de este producto tampoco se manifiesta sobre la posi-
bilidad de prorrogar dicho depésito, si esta prérroga es automatica (con lo que serfa pre-
ceptivo para su cancelacion orden expresa del cliente).
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ENTIDAD: BANCAJA
PRODUCTO: PLAZO FIJO

LO QUE ES APARENTE:

5%, hemos puesto el interés en lo més alto

LO QUE NO ES APARENTE:
5% Nominal*5.09 TAE

Plazo Fijo a 6 meses para cualquier importe, desde 300€ abono trimestral. Fiscalidad su-
jeta a la legislacién vigente

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Interés 5,09 TAE anual, solamente se mantendré durante un plazo de seis meses, por lo
que, tal rentabilidad luego no llegaré a ser tal, sino inferior 2,5% semestral.

Indica de forma llamativa el 5% pero realmente no nos beneficiaremos del 5% a un afio
porque la duracién del plazo fijo es de 6 meses por lo que no es tan atractiva la oferta
y tal y como aparece.

Plazo fijo que no da informacién sobre la imposicién minima a realizar ni los gastos por
la cancelacién anticipada.
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ENTIDAD: ZURICH
PRODUCTO: SEGURO DE VIDA AHORRO

LO QUE ES APARENTE:
Nuevo Zurich Pias
5% interés®, mafiana igual que hoy

LO QUE NO ES APARENTE:

EI 5% de interés técnico sélo se aplica si se contrata antes del 31 de diciembre de 2007.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Podré asegurarse unos ingresos extra en el futuro

Atractiva fiscalidad y flexibilidad, es el mejor complemento para su jubilacién, asf que
mafiana podrd disfrutar de la misma tranquilidad econémica que hoy

Inférmese o consulte con su agente o corredor

En la publicidad ofertan un producto cuyo interés técnico garantizado es del 5%, siem-
pre y cuando se contrate antes del 31/12/07. Lo que no se dice es que el interés tecnico
que ofrece ese producto es del 2,3% (interés técnico garantizado hasta el 2019).

Por otra parte, se indica la posibilidad de rescate de las cantidades aportadas desde el
primer momento, y de las ventajas fiscales que ofrece el producto; no obstante, no ad-
vierte al consumidor de las consecuencias de dicho rescate: perdida de estas ventajas
fiscales.

Seguro de vida que garantiza un 5 % de interés durante su duracién. La informacion no
es suficiente ya que no considera las caracteristicas esenciales que debe conocer el
cliente. Remite al cliente a consultar a su agente o corredor.
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ENTIDAD: ZURICH

PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES
LO QUE ES APARENTE:

La mejor cosecha para tu futuro, hoy

Haz tuyo uno de estos fantésticos regalos

TV 20" Plasma Philips- Nevera para vinos - Jamén - Cafetera Nesspresso
Hay muchos para elegir

Entra e inférmate

LO QUE NO ES APARENTE:

Ausencia total de informacidn sobre el producto publicitado. Centra la campafia en
los regalos, desinformando al consumidor sobre las caracteristicas del producto co-
mercializado.

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Prioriza los regalos, detallandolos y especificando los regalos y anunciando que hay més
regalos. No explica las condiciones del Plan de Pensiones ofertados.

No transmite una informacién completa. El producto principal que es el plan de pensio-
nes, no esta bien detallado, destacando principalmente los productos de regalo.

No informa sobre las caracteristicas esenciales, en algo tan importante como es la po-
litica de inversién.

Este producto se centra exclusivamente en los regalos sin hacer mencion de las carac-
teristicas propias del plan de pensiones.

Informacién deficiente del producto; el cliente se ve obligado a preguntar al comercial
para tener una idea de las condiciones del producto que ofrecen.
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ENTIDAD: BBVA
PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES BBVA PROTECCION

LO QUE ES APARENTE:

Te regalamos hasta un 5% extra por tus aportaciones

LO QUE NO ES APARENTE:
Entidad promotora y depositaria BBVA
Entidad Gestora BBVA Pensiones SA

Segun condiciones Generales establecidas en el Boletin de Adhesidn a la Bonificacion
de BBVA conforme al importe contratado. Permanencia exigida de 5 afios para conse-
guir la bonificacién de la promocidn. Promacin vélida hasta el 31/12/07

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Sdlo se bonifica si se permanece en el Plan si permanece durante 5 afios, es una forma
de fidelizar al cliente ya que es excesivo.

La forma de llamar la atenci6n al consumidor es indicando que se bonifica la contrata-
cion al plan de pensiones bbva proteccion hasta un 5% extra por sus aportaciones pero
no indica en donde se invierte en el plan de pensiones bbva proteccion.

El consumidor desconoce el plazo de permanencia exigido para obtener esa bonificacién.
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ENTIDAD: CAIXA CATALUNA
PRODUCTO: DEPOSITO

LO QUE ES APARENTE:
7.5% el primer mes

5%Resto 16 meses

5.28% TAE

AFECTA AL CONSUMIDOR:
Te resaltan de manera general los depdsitos que oferta la entidad

No te indica si se puede realizar la cancelacién anticipada de los
depositos y en tal caso la penalizacion que conllevarfa

De forma no destacada te indica las limitaciones de contratacién
del producto:

Este producto es ofrecido a clientes con némina domiciliada.

El dinero destinado a este producto no sea procedente de otros pro-
ductos de la caixa catalunya.

No muestra si existe posiblidad de cancelacién anticipada.
Realmente este producto sirve para captar a nuevos clientes y que

domicilien la némina o bien para clientes ya de la entidad que ten-
gan domiciliada la némina y traspasen sus ahorros de otra entidad.
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ENTIDAD: BARCLAYS
PRODUCTO: DEPOSITO BARCLAYS

LO QUE ES APARENTE:

7%TAE a 3 meses+ 3.5 % TAE en cuenta remunerada

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Se trata de un deposito el cual, ofrece un alto tipo de
interés, pero que realmente no resulta ser el real,
puesto que la TAE se calcula de manera anual y el
plazo es para tres meses realmente.

El folleto con ndmeros grandes y bien visibles trata de
atraer al cliente, con una gran rentabilidad.

Engafia en el uso de la TAE, ya que ofrece una alta ren-
tabilidad que luego no es tal, por lo que puede llegar
a confundir al consumidor en cuanto a sus expectativas
econdémicas.
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PRODUCTO: DEPOSITO
LO QUE ES APARENTE:

Depésito a un mes de citibank
Cuidado Rentabilidad bestial: 10%TAE
El salvaje depédsito a un mes de citibank

LO QUE NO ES APARENTE:
Tipo anual nominal de 9.57%. Liquidacién de intereses a vencimiento
Ofrece un 10% TAE a un mes y Liquidacion al vencimiento

Se trata de un depdsito el cual, ofrece un alto tipo de interés, pero que real-

mente no resulta ser el real, puesto que la TAE se calcula de manera anual

ENTIDAD: IBERCAJA
PRODUCTO: DEPOSITO EXTRA 9

LO QUE ES APARENTE:
6.50

LO QUE NO ES APARENTE:

6.5% nominal los 3 primeros meses+euribor a 3 meses los siguientes meses
5.393% TAE

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Se trata de un depésito el cual, ofrece un alto tipo de interés, pero que re-
almente no resulta ser el real, puesto que la TAE se calcula de manera
anual.

No muestra si existe posiblidad de cancelacién anticipada, y en tal caso
que penalizacion experimentarfa, por lo que incumple el deber de informa-
cién del articulo 13,2 de la LGDCU y el 4 de la LGP y 5,3LGP al omitir con-
diciones econémicas del producto

No cumple con el articulo 10 de la Orden 12 de diciembre de 1989 del M®
Economia, ya que hace referencia al rendimiento y no se menciona en nin-
gun lado que este inscrito en el registro del Banco de Espafia.

Engafia en el uso de la TAE, ya que ofrece una alta rentabilidad que luego
no es tal, por lo que puede llegar a confundir al consumidor en cuanto a sus
expectativas econdmicas, por ello volvemos a referenciar el articulo 13,1
en lo referente a que no muestra una informacién veraz

No da informacién sobre importes minimos ni gastos de cancelacion ni

cuando se liquidan los intereses. Unicamente habla de la rentabilidad por
lo que se puede considerar publicidad engafiosa.

ENTIDAD: CITIBANK

AFECTA AL CONSUMIDOR:

El folleto con ndmeros grandes y bien visibles trata de atraer al cliente,
con una gran rentabilidad

Engafia en el uso de la TAE, ya que ofrece una alta rentabilidad que luego
no es tal, por lo que puede llegar a confundir al consumidor en cuanto a sus
expectativas econémicas, por ello volvemos a referenciar el articulo 13,1
en lo referente a que no muestra una informacion veraz

No muestra si existe posiblidad de cancelacion anticipada, y en tal caso que
penalizacién experimentaria, por lo que incumple el deber de informacién
del articulo 13,2 de la LGDCU y el 4 de la LGP y 5,3LGP al omitir condicio-
nes econdmicas del producto.

El cliente no cuenta con informacion completa sobre este depésito. No apa-
rece reflejado conceptos como inversién minima, gastos de cancelacion.
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ENTIDAD: CAIXA GALICIA
PRODUCTO: FONDO

LO QUE ES APARENTE:

Rendimiento Garantizado a 18 meses

4% (TAE 2.65%) de rentabilidad garantizada y hasta un maximo de 14% (TAE
9.12%)

LO QUE NO ES APARENTE:

El folleto no indica las comisiones que se aplican al mismo
COMENTARIO:

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Se trata de un Fondo garantizado con una rentabilidad también garantizada si no
te sales del fondo durante el periodo de garantfa.

Omite los gastos que llevan acarreados el articulo 13.2.d. el cual indica que en
la publicidad debe ir incluida los gastos asociados a los productos, y en este
caso de fondo de inversion

Valor inicial: valor liquidativo del fondo el 07/01/2008. Valor final: valor liqui-
dativo del fondo el 06/07/2008. Dentro de su pagina web se incluye la siguiente
nota, la cual no esta expuesta en la publicidad que se ofrece al publico: “La pre-
sente es una comunicacion general, de caracter publicitario y se realiza exclu-
sivamente con fines informativos, no constituyendo en nignin caso oferta o
recomendaci6n personalizada de nigdn tipo. La rentabilidad registrada en el pa-
sado no es garantia de rentabilidades futuras.”

Ofrece fondo garantizado a 18 meses a un TAE del 2,65 %.

Se puede considerar publicidad engafiosa ya que no recoge conceptos coma importe
minimo, gastos de cancelacién ni informacién sobre la liquidacion de intereses.

Informacion escasa sobre el producto ofertado. No informa sobre plazos, gastos
de cancelacion, liquidacién ni importe minimo del fondo.

ENTIDAD: CAJA MADRID
PRODUCTO: DEPOSITO
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LO QUE ES APARENTE:

Sentido y sensibilidad
5.09%TAE en 5 trimestres
Trae tu dinero de otro banco sin perder un amigo

LO QUE NO ES APARENTE:

5,00% nominal anual, si a la finalizacién de cada periodo de liquidacién el incremento de

la Posicion Global del cliente es superior al saldo total del depdsito 3,96% nominal anual (4,00% TAE),
si a la finalizacion de cada periodo de liquidacion el incremento de la Posicién Global en esa fecha y
el 75% de la Posicion Global a 10 de septiembre de 2007. (Posicién Global = suma del saldo de todas
las cuentas a la vista, depésitos y fondos de inversion gestionados por GESMADRID SGICC S.A. y que
hayan sido contratados a través de Caja Madrid y Altae Banco).

AFECTA AL CONSUMIDOR:

Caja Madrid ha elaborado una agresiva campafia publicitaria, incluyendo el disefio de la “Gufa para
cambiar tu dinero de banco sin perder un amigo” para vender un depdsito.

Te resaltan unas rentabilidades altas que posteriormente no son tales,

Engafia en el uso de la TAE, ya que aunque la muestra, tergiversa la informacién ,por lo que se aplica-
ria el articulo 13,1 de la LGDCU, al no contener una informacién VERAZ, ya que el 5,09% no es en re-
alidad debido a que esa cifra hay que dividirla por 12.Por otro lado también se podria decir que el
producto en si no especifica bien, al hablar de periodo de 5 trimestres , por lo que no es una informa-
cién muy EFICAZ.

No muestra si existe posiblidad de cancelacion anticipada, y en tal caso que penalizacién experimen-
tarfa, por lo que incumple el deber de informacion del articulo 13,2 de la LGDCU y el 4 de la LGP y
5,3LGP al omitir condiciones econémicas del producto.

La publicidad no recoge gastos de cancelacion, porcentaje garantizado de capital garantizado, ni importe
minimo, ni plazos de liquidacion e intereses. Unicamente se centra en la rentabilidad que se obtiene.
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6. CONCLUSIONES
CONCLUSIONES

A continuacién vamos a exponer aquellas conclusiones que del
analisis anterior de la publicidad extraemos, para ello vamos a
encuadrar los productos segun sea la normativa que incumplen.

Publicidad engaiiosa

Elarticulo 4 de la Ley General de Publicidad, define la publicidad
engafiosa, como toda aquella, que del contenido de la misma,
se omitan datos esenciales que induzcan al error al consumidor.

Del andlisis anterior por tanto, extraemos que incumplen con
este artfculo:

Depésito Halifax
Cuenta Ahorra el cambio
Cuenta con 7
Deposito Barclays 10y 7
Depésito doble crecimiento
Depodsito Cosecha
Depésito Ocho
Depésito 10 Bankinter
Deposito plan caixa 7
Deposito CitiBank
Depésito Extra 9
Gran Deposito Mediterraneo
[+DFondo Grantizado 5x5
Valores Santander
Bolsa Directa

Publicidad Subliminal

El articulo 7 la define, como aquella que mediante técnicas de
produccién de estimulos pueda actuar sobre el publico desti-
natario sin ser conscientemente percibido.

Esta tipologfa la hemos encontrado en los siguientes productos:

Cuenta Ahorra el cambio
Depésito 10 Plus
Planes de Pensiones Caja Cantabria
Zurich planes de Pensiones

Mala informacion

El articulo 13 de la Ley Genera de defensa de consumidores y
usuarios, nos menciona que los productos puestos a disposi-
cién de consumidores y usuarios, deberan incorporar una in-
formacioén veraz, eficaz y suficiente sobre sus caracteristicas
esenciales. Del andlisis anterior extraemos los siguientes pro-
ductos que no cumplen con dichos requisitos:

Cuenta Con 7
Ahorro Bienestar
Deposito Doble
Depésito 10y 7 barclays
Depdsito 10 Plus
Depdsito doble crecimiento
Bankinter 10
Depésito Bienvenida
Bancaja Plazo Fijo
Depésito Caixa Catalufia
Depésito Citibank
Depésito Extra 9
Sentido y Sensibilidad
[+D
Fondos Caixa Renta Variable
Europa Objetivo 125
Fondo Caixa Galicia
Fondo Banco Gallego
Plan Caixa 7
Planes Caixa Penedés
Imserso
Consolidacién Eurostoxx 2
Zurich Plan de Pensiones
BBVA Proteccion
Valores Santander
Zurich Seguro de Vida
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Falta de Registro

La Orden 12 de diciembre de 1989, en su articulo 10 establece
que toda aquella publicidad financiera que hable de rendi-
miento o coste, deberén tener autorizacién previa del Banco de
Espafia.

Los siguientes productos incumplen dicha autorizacién;

Ahorro- Bienestar
Caja Duero
Depésito 8
Depdsito Extra 9
Gran depésito mediterraneo
Fondos Renta Variable Caixa

Podemos concluir por tanto, que la gran mayoria de los pro-
ductos analizados, suelen incurrir tanto en publicidad engafiosa
del art. 4 de la LGP como en.el incumplimiento del articulo 13.1
de la LGDCU,

Dentro de este campo, es mayoritario aquellos productos que
no contienen una informacién suficiente, lo que lleva en mu-
chas ocasiones a la confusién del consumidor. Por dltimo.nos
encontramos con que algunas entidades, publicitan sus pro-
ductos, sin tener autorizacién del Banco de Espafia.
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Acuda a cualquiera de nuestras sedes y solicite asesoramiento o publicaciones

Suscribase a La Economia de los Consumidores
Fecha:

Nombre: Apellidos
Nombre

cP

Ciudad: Teléfono:
D.N.L: Firma:

Forma de Pago: 10 euros/6ntimeros)

(0 Giro Postal N.° ... por 10 euros. 1 Cheque a nombre de ADICAE, por valor de 10 euros
QO Transferencla ban anombre de ADICAE, c/c 01821834150206252797, BBVA
Sucursal Avda. América, 54. 50007 Zaragoza.

0 Domiclllaclén Bancarla. Muy Sres. Mios: Les ruego que con cargo a mi cta. atiendan hasta .
nueva orden los recibos que presente ADICAE en concepto de suscripcion a la revista LA ECONOMIA DE
LOS CONSUMIDORES.

I Titular : Banco/Caja: FoChai-srerdfusss/200.
. k Agenci_a: Dit ion:

igido a ADICAE, calle Gavin n° 12, local (50,001} Zaragoza

Firnia der titular:

Cédigo Cuenta Cliente (C.C.C.): -

Informacion imprescindible para su economia

La mejor rentabilidad para su ahorro y consumo i Correo: AICAR-ADIGAE, Teléfono suscripciones: 876 330060
| p y . ¢/ Gavin n® 12 Local Fax suscripciones: 976 380199
La clave de sus derechos como consumidor 50001 ZARAGOZA Correo-e: suscripelones@adicas.net
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PRODUCTOS

PAGINAS WEB

Uno de los sistemas de comercializacion mas extendidos en la actualidad son las
paginas web, canal en el que las entidades financieras han volcado multitud de pro-
ductos para poderlos contratar. Incluso en ocasiones, las condiciones que ofrecen las
entidades al contratar productos financieros a través de internet suelen ser mejores
que los contratados presencialmente, lo que es ldgico si pensamos en el abarata-
miento de costes que para las entidades supone este canal de comercializacion.

El desarrollo y extension de las técnicas de la comunicacion a distancia (sobretodo,
Internet), el acceso facil y barato a los productos financieros y su naturaleza esen-
cialmente inmaterial, que encaja con Internet, son algunos de los factores que con-
tribuyen a la difusion de la contratacion a distancia de instrumentos financieros y
servicios de inversion.

La Unién Europea (UE) ha venido adoptando nueva reglamentacion para regular la
venta por Internet de productos financieros como pélizas de seguros y planes de pen-
siones, con el objetivo de fomentar la confianza de los consumidores cuando com-
pran estos articulos. Finalmente toda esta normativa se plasma en la ley 22/2007,
de 11 de julio, sobre comercializacion a distancia de servicios financieros destinados
a COMERCIALIZACION A DISTANCIA DE SERVICIOS FINANCIEROS DESTINADOS A
LOS CONSUMIDORES

Asi, la nueva legislacion, que cubre la venta a distancia de todos los productos fi-
nancieros en los 15 paises de la Union, prohibe las practicas abusivas de marketing,
como enviar productos no solicitados a clientes potenciales y cobrarles por ello.

También prohibe el envio de correos electrénicos no solicitados ("spam"), aunque la
ley dejara a cada pafs comunitario la posibilidad de elegir cémo hacerse cargo de
este asunto. En este sentido, los gobiernos podran elegir entre pedir el consenti-
miento expreso de los clientes para recibir correos electrénicos comerciales ("opt-in")
o prohibirlo si el consumidor ha sefalado la opcién "opt out" para declinar recibir fu-
tura informacion.

Asimismo, las nugvas normas obligan a las compaiiias a dar a los consumidores in-
formacion comprensible antes de vender el producto. Los consumidores deberan
también poder retirarse del contrato de un fondo de pensiones en un plazo de 30
dias.

La UE introdujo en 1997 normas comunes para la venta a distancia de productos a
través del bloque de quince naciones, pero dej6 fuera los servicios financieros.

Las medidas adoptadas ahora forman parte de un paquete legislativo de la UE para
crear un mercado totalmente integrado para los servicios financieros en 2005 y la Co-
misién cree que pueden impulsar la actividad entre fronteras.
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ENTIDAD: Activo Bank
PRODUCTO: Deposito

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

5% TAE Depésito a 12 meses.
Desde 3000 hasta 100.000 euros.

Si necesita su dinero disponga de él a partir de 15 dias y le
abonaremos el 4,75% TAE.

Lo va a dejar escapar?

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Tipo de interés nominal anual: 5%, liquidacién de intereses al
vencimiento. En caso de cancelacién anticipada se aplicara una
penalizacion del 0,25% pasando por tanto a remunerarse al
4,75% TAE por el total de dias en los que el capital ha perma-
necido invertido. La cancelacion anticipada debera ser por el total
del importe invertido en el depdsito y habré de solicitarse como
minimo con dos dias habiles de anticipacion a la fecha del ven-
cimiento. Si el depésito fuese cancelado antes de transcurridos
15 dias desde su contratacion, no se abonarian intereses.

COMENTARIO:

Estamos ante un depésito a plazo con una rentabilidad del 5%
TAE, con posibilidad de recuperacién de lo invertido (sopor-
tando una penalizacién).

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Vemos que esta publicidad cumple con lo requerido en la Orden
Ministerial de Diciembre de 1989, respecto a su registro en el
Banco de Espafia.

Si queremos solicitar mas informacién debemos dar nuestros
datos personales: nombre, apellidos, teléfono y email, siemdo
todos ellos obligatorios. También podemos contactar con ellos
telefénicamente.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

ENTIDAD: ING
PRODUCTO: GENERACION F UNICO

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

Entre el 1 de Noviembre y el 31 de Diciembre le damos un 10%
de bonificacién anual.

Ademas consiguird un magnifico regalo.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Se aplicara el 10% anual de bonificacion por el nimero de dias
transcurridos desde la fecha de valor de la aportacion extraor-
dinaria, dentro del perfodo de campafa, hasta el 31/12/2007.

Se bonificard un maximo de 250euros bruto por péliza. Ejemplo:
una aportacion de 8000 euros realizada el 1 de Noviembre de
2007, le supondrd una unificacion bruta de 132 euros, la boni-
ficacion se aplicra a partir de enero de 2008, siempre y cuando
se mantenga la aportacion hasta la fecha de abono. Bonifica-
cién sujeta a retencion o ingreso a cuenta del IRPF. Esta es la
letra pequefia que aparece en la publicidad.

Si nos informamos mds acerca del producto, comprobamos
sus caracteristicas, las cuales no pueden intuirse a través
de su publicidad.

En primer lugar, vemos que se trata de un producto a medio
o largo plazo, que invierte en bolsa sin correr riesgos y sin re-
nunciar a una buena rentabilidad.

En el caso que realmente queramos asegurar el 100% de
nuestra inversién deberemos hacer una inversién a 5 afios.
Si queremos asegurar un 120% lo invertiremos a 10 afios y
si deseamos garantizar el 175% deberemos contratarlo a 20
afios. De esto no se habla en ningn momento en su publi-
cidad inicial.

Sorprende mas, cuando en letra pequefia comprobamos que no
basta con el plazo para garantizar la inversion sino que ade-
mas deberfa pagar anualmente un 1,75% del valor de la inver-
sién; vemos con estas condiciones ya no resulta tan ventajoso
este producto. Esta claro que no aseguran ninguna bonifica-
cién ya que incluso debe pagarse si se quiere garantizar lo
aportado. Por lo que vemos que realmente la inversion conlleva



un riesgo, del que en ningdn caso se informa al cliente por lo
menos en la publicidad que presentan.

Dicen que invertir en bolsa es la mejor manera de rentabilizar
su dinero, pero no aluden en ningGin momento al riesgo que
esta inversion puede generar.

Dicen que si la evolucién del mercado es positiva, usted gana.
Y si es negativa también. Si, si es negativa ganas lo aportado
(a plazo de 5 afios y pagando un 1,75% anualmente), que ya
era tuyo.

Comprobamos que a partir del segundo afio se puede retirar un
5% de la aportacién de la inversién sin coste ni penalizacién al-
guna. Si el cliente necesita recuperar mas alla de esa minima
parte debe asumir un coste (que segun dice disminuye con el
tiempo en funcion del plazo contratado), sin informar en nin-
gln momento de que coste serd este.

COMENTARIO:

Es evidente que la informacién de esta publicidad resulta con-
fusa y puede inducir a error al consumidor. Se trata de un pro-
ducto de riesgo, ya que invierte en valores; debiendo renunciar
a la disponibilidad del dinero durante mucho tiempo y asu-
miendo riesgos (de los que en ningiin momento informa), a no
ser que pagemos un 1,75% anual si queremos garantizar la re-
cuperacion de la cantidad aportada.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Esta publicidad, induce a error al consumidor, pues tiene la
apariencia de ser un producto garantizado que luego lo es, pero
con demasiados matices, el 10% de bonificacién anual es un
conducion que puede inducir a error porque en letra pequefia
vemos que esta bonificacién esté bastante limitada, y que esta
asujeta a condiciones de permanencia y de riesgo bastante
grandes. Podria vulnerar la Ley General de Publicidad. Se esta
aludiendo exclusivamente a una bonificacién y a la posibilidad
de obtener unos regalos pero el riesgo que conlleva no apa-
rece reflejado en ningln momento.
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ENTIDAD: Banco Popular

PRODUCTO: Nueva Cuenta Ahorro Pau
Gasol

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

iLe gustarfa ganar mas con sus ahorros?
Alta rentabilidad

Todos los meses

Para cualquier cantidad

Sin comisiones

Con total disponibilidad

4,10% TAE

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Se trata de una Cuenta de Ahorro, con un rendimiento del 4,10
TAE, con abono mensual de intereses. Con total disponinilidad
y para cualquier cantidad. Esta es toda la informacion que llega
al consumidor. Oferta no vélida para dinero procedente de otras
entidades de otras entidades de Grupo Popular Diferentes de
bancopopular-e.com. La cuenta de ahorro no permite descu-
biertos, ni domiciliacion de recibos, tarjetas u otros medios de

pago.

COMENTARIO:

Si queremos solicitar mas informacién debemos dar nuestros
datos personales: nombre, apellidos, teléfono y email, siemdo
todos ellos obligatorios. También podemos contactar con ellos
telefénicamente.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Vemos que esta publicidad cumple con lo requerido en la Orden
Ministerial de Diciembre de 1989, respecto a su registro en el
Banco de Espafia. Por lo que vemos en la publicidad, se expresa
la TAE, la disponibilidad y la ausencia de comisiones.
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ENTIDAD: La Caixa
PRODUCTO: Deposito PlanCaixa 7

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

Deposito a un afio 7% TAE

contratando el plan de pensiones PlanCaixa 7 Plus

100% de la aportacién + 20% de revalorizacién, el 30-11-2014
TAE minima: 2,61% - TAE maxima: 2,67%

Hasta un 43% de ahorro fiscal

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Para poder contratar este depdsito de plazo de un afio es im-
prescindible la contratacion previa de un Plan de Pensiones

El PlanCaixa 7 Plus es un plan de pensiones garantizado por
“la Caixa” con el que obtendrés, el 30-11-2014: el 100% de la
aportacion + 20% de revalorizacion 30-11-2014

(TAE minima: 2,61% - TAE méxima: 2,67 %)
Asegura que tiene importantes ventajas fiscales.

Revisando la letra pequefia del producto, vemas las condicio-
nes que nos impone la entidad para contratar el depdsito que
publicita: el importe méximo que puede depositarse seré por un
importe maximo igual al doble de la suma de las aportaciones
y constituciones por movilizacién externa efectuadas al Plan-
Caixa 7 Plus, entre el 5 de noviembre y el 31 de diciembre de
2007.

COMENTARIO:

Es un depésito a plazo fijo de un afio. Con un rendimiento del
7% TAE.

ENTIDAD: CAI

PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES: PLAN
DE PENSIONES RENDIMIENTO GARANTI-
ZADO 11%

CONDICIONES APARENTES EN EL FOLLETO PARA EL CLIENTE:

Plan de pensiones con un rendimiento garantizado del 11%.

CONDICIONES REALES TRAS
EL ANALISIS DE ADICAE:

El cliente no ve en un principio que haya
ninguna mencién al plazo en se debe man-
tener el plan en la entidad. Acudiendo a la
letra pequefia vemos que:

“El dia 1 de febrero 2011, Caja Inmaculada
garantiza al participe el 111% del valor de
la participacion el dia 1 de febrero 2008.
Rentabilidad 11% en tres afios (TAE
3,54%)"

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

CONCLUSIONES DE ADICAE:

La publicidad de este depdsito puede inducir a error al consu-
midor ya que aunque manifiesta abiertamente la obligacion de
contratar un Plan de Pensiones con la entidad previamente, no
indica las limitaciones que se imponen en las cantidades de-
positadas, ya que hay que hacer aportaciones o movilizaciones
externas al Plan de PensionesCaixa para poder depositar deniro
en el producto que publicitan al TAE 7% (como méximo el doble
de las anteriores cantidades del primero de los productos). A
través de la publicidad de este depdsito estan incitando al con-
sumidor a que contrate no sélo este sino dos productos con
esta entidad.

Otro punto que puede inducir a error al consumidor es el aho-
rro fiscal que genera el plan de pensiones (hasta un 43%), pa-
rece que es una condicién particular del Plan de Pensiones de
la entidad, y no lo que en realidad es, un “ahorro fiscal” para
la totalidad de los planes de pensiones. Ya que esto depende
de la legislacion vigente y de los requisitos establecidos.

Vemos que esta publicidad cumple con lo requerido en la Orden
Ministerial de Diciembre de 1989, respecto a su registro en el
Banco de Espafia.

COMENTARIO: Estamos ante un Plan de
Pensiones que aparentemente ofrece un
rentabilidad del 11%, aunque posterior-
mente podemos comprobar que esta es a
tres aios.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Comprobamos que la publicidad
puede inducir a error al consumi-
dor ya que presenta un rentabili-
dad muy elevada sin hacer, en un
principio ninguna referencia a
plazo, por lo que se podria pensar
que deria TAE, en la letra pe-
quefia comprobamos que hay que
mantener el Plan durante tres
afios; por lo que esta alta renta-
bilidad aparente al final no lo es
tanto.



ENTIDAD: Grupo BBVA
PRODUCTO: Deposito 15 UNO-E

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

15% nominal anual durante el primer mes

Nos dice que es nuevo record en rentabilidad

Resto del periodo (5 meses) Euribor semanal

(6% TAE) Hasta 100.000 euros

Oferta exclusiva para nuevos clientes y saldos no provenien-
tes del Grupo BBVA

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Se trata de un depdsito a 6 meses, para nuevos clientes y sal-
dos no provenientes del Grupo BBVA. EL interés es un 15% no-
minal anual para el primer mes (1,25% serfa el interes nominal
para ese mes, aunque no conocemos cual es su TAE). Para los
5 meses siguientes serfa un interés variable referenciado al
euribor semanal. En caso de cancelar anticipadamente, el
cliente recibe intereses al 1% por el periodo transcurrido desde
la constitucién hasta la cancelacion. La renovacién sera auto-
matica por iguales periodos sucesivos de seis meses tomando
como referencia el Gltimo euribor semana publicado a fecha de
renovacion. Oferta valida hasta 31 de Diciembre de 2007.

COMENTARIO:

Nos habla de un depdsito a 6 meses.

El interés es un 15% nominal anual (por lo tanto no indica la
TAE), tendrfa por lo tanto un rendimiento mensual del 1,25%,
siempre y cuando el cliente mantuviera el dinero alli durante los
seis meses que en principio dura el depésito. Durante los cinco
meses siguientes ya no se ofrece un interés fijo sino variable,

ENTIDAD: CAJALON
PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES
CONDICIONES APARENTES EN LA WEB :

Planes de Pensiones: tu futuro esté en nuestros planes.

Ahora ademaés, y hasta el 31 de Diciembre, elige entre un 8%
TAE de tu aportacion en efectivo o uno de estos magnificos re-
galos.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Si atendemos a la letra pequefia de la publicidad, comprobamos
que estas condiciones que ofrecen al cliente estan muy limita-
das. En primer lugar, nos dice que la bonificacion serd la resul-
tante de aplicar ese 8% TAE (0,66% al mes), a las cantidades
aportadas o traspasadas entre los dias 1 de noviembre y 31 de
diciembre, calculado desde el momento en que se haga efec-
tiva la aportacion o traslado hasta el 31 de Enero de 2008 (con
un Ilimite méximo de 1000 euros), asf que vemos que como
mucho la rentabilidad podrfa llegar a ser de un 1,33% teniendo
en cuenta el plazo de célculo. Por otro lado, el abono se realiza
el primer dfa habil del mes de Julio de 2008 por lo que debemos

tomendo como tipo de referencia el euribor semanal. Conclu-
yen con una TAE del 6% una referencia que resulta bastante
confusa para el cliente ya que puede dudar si es la TAE que se
va aplicar a la totalidad del depésito o a este Gltimo perido de
cinco meses.

Un vez comprabados los rendimientos deducimos que la TAE es
para los seis del depésito. El cliente debe tener en cuenta que
esta tasa es anual por lo que en el plazo de seis meses esté se
reduciria a la mitad. Por otra parte, a la vez que contratamos
este depdsito es necesario contratar la “Cuneta remunerada
de Uno-E, aunque en principio no conlleva comsiones de ad-
ministracion y manteniemiento.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Vemos que esta publicidad cumple con lo requerido en la Orden
Ministerial de Diciembre de 1989, respecto a su registro en el
Banco de Espafia.

La informacién que llega al cliente puede resultar confusa al
asegurar un rendimiento del 15% TIN durante el primer mes, ya
que realmente este conllevarfa un interés del 1,25 (faltando la
TAE) y manteniendo el depésito durante seis meses.

permanecer en esta entidad al menos hasta este momento si
queremos la bonificacion. En tercer lugar, nos aclara que la
aportacién minima a de ser de 1500 euros si queremos tener
derecho a la bonificacién o a un regalo.

COMENTARIO:

Estamos ante un Plan de Pensiones que aparentemente ofrece
una rentabilidad del 8% pero que leyendo la letra pequefia
VeMOS que no es tanto como aparenta ser.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Estamos ante un caso de publicidad que puede inducir a error
al consumidor, vemos lo conveniente que resulta leer la totali-
dad de ésta sino queremos llevarnos alguna sorpresa posterior.
El cliente, ve la bonificacién que le ofrece el traspaso o la apor-
tacion o los regalos que puede conseguir pero luego se da
cuenta de que se le esté coaccionando a permanecer en la en-
tidad por lo menos seis meses sino quiere perder la bonificacion
o el regalo. Por otro lado, en la letra pequefia el consumidor
puede comprobar que realmente hay un limite de aportacion
minima y también un limite de bonificacién maxima.
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ENTIDAD: morososweh.com

PRODUCTO: Invierte 6000 euros, cobra 180
euros cada més

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

Lo que ve el consumidor en esta web es la posibilidad de co-
brar 180 euros al mes inviertiendo 6000 euros o invirtiendo
30.000 euros percibira 900 euros al mes, etc. Al consumiodor
se le ofrece un 3% cada mes de la cantidad aportada.

Vivir de lujo: Porque la vida sin dinero no es vida

Sé Habil. Vive tremendamente feliz. Las personas que aportan
dinero en nuestro restringido grupo privado son practicas, exi-
tosas, complacientes con la gente de su entorno.

Ganan mucho dinero. Consiguen poder. Son felices.

Puedes llegar a conseguir tener dinero a base de mucho aho-
rro y restringiendo tus gastos.... Eso coarta tu vida. Asf no te di-
viertes.

Tu producto va a producirte unos enormes beneficios. Que te
permitiran disfrutar de tu vida, Disfrutando al 100%. Desde
6000 euros puedes confiarnos la cantidad que quieras. Una per-
sona fisica, seria, estable, arraigada, con hijos, se responsabi-
liza de tu dinero. Puedes estar en contacto con él a todas horas.
Te daré seguridad siempre tenerlo ahi. Este sefior, el dia 10 de
cada mes (*) te entregard el 3% de la inversién que hayas
hecho. Personalmente si lo deseas. Y podrés recuperar el di-
nero invertido cualquier dia. Avisando con dos meses de ante-
lacion.

Aunque no firmas un contrato con garantfa hipotecaria, sino un
simnple contrato personal, nuestra experiencia te va a dar con-
fianza absoluta. Llevamos desde 1989 con una trayectoria im-
pecable. con compromiso de seriedad. De pulcritud. Jamas un
inversor ha sido liquidado con retraso. Siempre. Justamente. El
10 de cada mes.

Te preguntaras que hacemos con tu dinero. Aportamos capital
privado a particulares. Prestamos dinero. Con garantia perso-
nal. Y con garnatfa prendaria. Cancelamos deudas. Inscripcio-
nes en el registro de morosos, etc. Pero el riesgo de las
operaciones que nosotros contraigamos no va a ser tu pro-
blema...Te hemos convencido jverdad?

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Se trata de una inversion de dudosa fiabilidad y legalidad. No
aporta ningtn dato acerca de la entidad o de la persona a la que
el consumidor va a entregar su dinero. El Ginico contacto que apa-
rece es un nimero de movil.

Contactando con este nlimero nos aparece una persona que se
compromete a enviarnos inmediatamente informacién a través
de correo electronico.

En el correo que nos envia nos informa de los tramites para con-
tratar esta inversion, envidndonos un contrato privado y insis-
tiéndo nuevamente y de forma reiterada en la seriedad y
pulcritod de este grupo inversor, sin informarnos tampoco en esta
ocasion de la forma en que van a gestionar nuestro dinero.

96|ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

COMENTARIO:

La publicidad habla de una inversién en principio sin limite de
tiempo (con posibilidad de rescatar en el momento que el in-
versor desee, avisando con unos plazos que dependen de la
cantidad invertida).

Nos ofrecen un rendimiento del 3% mensual.

No informan en ninglin momento de cuél va a ser la entidad, so-
ciedad o perosna a la que vamos a realizar la aportacion, ni
como va a gestionar estos fondos para que nos aporten un ren-
dimiento tan alto.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

La publicidad de esta web no transmite informacién eficaz y
veraz de las condiciones de la inversién. No sabemos cual serd
el destino de nuestro dinero. Se limita a presentarnos las ven-
tajas de esta inversion y las presuntas desventajas del ahorro



tradicional. Incide en presentar al consumidor las posibidades
de lujoy el cambio que su vida podria llegar a experimentar. Se
reitera constantemente la seriedad, la pulcritud, la experien-
cia de este “grupo inversor privado” pero no sabemos ni cudl
es su nombre ni en qué consiste su actividad. Sélo dicen que
cancelan deudas, inscripciones en registros de morosos, pres-
tan dinero... En esta publicidad comprobamos que esta entidad
0 persona capta dinero para luego prestarlo, lo que legalmente
s6lo pueden hacer las entidades inscritas en los registros pd-
blicos de los drganos supervisores como serfa el Banco de Es-
pafia. Esta situacion realmente la encubren bajo la forma de
contratos privados, que no ofrecen ninguna garantia real o efi-
caz al inversor.

iPor qué tanto secretismo? ;Por qué continuamente intentan
convencernos de que nuestro dinero estd a salvo? ;Qué harfa

ENTIDAD: IBERCAJA
DEPOSITO BIENVENIDA IBERCAJA

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

Consiga alta rentabilidad para su dinero, gracias a nuestro De-
posito Bienvenida. El dnico que mantiene el 5,15% durante 9
meses. En Ibercaja queremos darle la bienvenida como se me-
rece.

Importe: De 1.000 a 50.000 € (mdltiplos de 100 €).
Liquidacion de Intereses: Trimestral.

Penalizacién por cancelacion anticipada: No tiene. La cancela-
cién anticipada extingue el derecho a cualquier bonificacién.

Depésito no renovable.

Bonificado hasta un 5,15% TAE por operar en Ibercaja Directo.
Consultar. Remuneracion béasica del depésito 3,10% TAE
(3,065 % nominal anual); Bonificacion del 2,00% TAE
(1,986% nominal anual)

Depésito para nuevos clientes de Ibercaja y/o del Servicio Iber-
caja Directo.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

El cliente lo primero que ve es un depésito con una remunera-
cion del 5, 15% a nueve meses (la rentabilidad real la de dividir
este porcentaje por los doce meses del afio y multiplicarlo luego
por nueve meses que dura el depdsito). Sin embargo atendiendo
a la letra pequefia vemos que realmente, la remuneracion es de
un 3,10 % TAE (también a nueve meses), y para conseguir un 5,
15% debemos cumplir unos requisitos, en concreto operar a tra-
vés de la banca electrénica y con determinado niimero de ope-
raciones o consultas.

“Para tener derecho a la bonificacién el primer titular del
depdsito debe realizar operaciones de consulta o econémi-
cas a través del servicio Ibercaja Directo o Ibercaja Directo
Tarjetas en Internet, siendo necesario un minimo de una
operacién en, al menos dos de los tres meses considerados
en cada periodo (se computaran periodos de 3 meses, el
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el inversor si su dinero desaparece sin contar con ningdn dato
de la entidad, con un simple contrato privado y sin ninguna ga-
rantfa ni aval?

En su correo informativo, promete una rentabilidad adicional
del 10% que se ingresaria de forma inmediata en |a cuenta del
inversor en caso de contratar en un breve plazo de tiempo, todo
son ventajas de invertir con este grupo, si nos atenemos a la
publicidad.

Se respalda en un contrato privado que se regiria por derecho
mercantil, jcémo puede ser esto legal?

El consumidor debe tener especial cuidado con estas ofertas de
inversion que ofrecen rentabilidades tan elevadas sin dar nin-
guna garantfa, ya que en absoluto son seguras.

mes de su apertura y los dos siguientes y cada 3 meses en
lo sucesivo).Las condiciones de la bonificacién se deben
cumplir en cada uno de los trimestres”

COMENTARIO:

Se trata de un depdsito al 5,15% TAE a nueve meses, siempre
y cuando se cumplan los requisitos estipulados.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

En principio parece que se trata de un depésito remunerado al
5,15% para los nuevos clientes pero atendiendo a la letra pe-
quefia vemos que esta rentabilidad esta condicionada a la uti-
lizacién del servicio de ibercaja directo.

Vemos que esta publicidad cumple con lo requerido en la Orden
Ministerial de Diciembre de 1989, respecto a su registro en el
Banco de Espafia.
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ENTIDAD: ECOBOSQUES
INVERSION EN MADERAS NOBLES

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

“La inversion en maderas nobles es la mejor opcién de futuro
porque la oferta de madera es cada vez mas escasa y decre-
ciente, mientras que la demanda aumenta dia a dfa. Las ma-
deras nobles han incrementado histéricamente su valar,
especialmente en los dltimos afios.

Segun la Bolsa de Materias Primas de Chicago, en los Gltimos
180 afios, la revalorizacion de la madera ha superado en un 2%
al precio del resto de las materias primas. La Inversion en Ma-
deras Nobles, ademéas de la alta rentabilidad que genera,
cuenta con una ventajosa fiscalidad al ser tratada como un Bien
Inmueble y es un excelente valor refugio”.”Consiste en la ad-
quisicién de un lote de 10+2 &rboles, de la especie que decida
el cliente entre Teca y Roble”. “EcoBosQues regala 2 &rboles
por Bonus de Fidelizacidn, 1 &rbol al octavo afio y otro mds en
el momento de la tala, ambos de la misma edad y especie que
los iniciales”"Procuramos que nuestros clientes encuentren
plena satisfaccion de su inversion manteniéndolos informados
y sugiriendo nuevos productos como el ecoJubilacion y eco-
Viaje que permite planificar los ahorros con vistas a un objetivo

de futuro”.

“Las fincas de ecoBosQues, estan ubicadas en un entorno na-
tural privilegiado de Argentina y Costa Rica. Por esa razén, abri-
mos a nuestros clientes la posibilidad de viajar, para que
puedan conocerlas. Organizando viajes turfsticos con visitas a
las plantaciones, los parques naturales, los rios o las cataratas
como las de Iguaz( (préximas a las fincas Argentinas). Cuando
se compra un lote de arboles, con la intencién de beneficiarse
de la alta rentabilidad que la madera genera, esta adquiriendo
el derecho de visitar su propiedad en una parte del mundo ge-
nerosa en belleza, riqueza en paisajes naturales, culturas en-
trafiables y todo tipo de recursos.Ahora, para compartir los
gastos de estos viajes con sus clientes, ecoBosQues descon-
tara un total de 100 € por cada lote pagado (sin descuentos, ni
bonificaciones) hasta un méximo de un viaje por cliente (valo-
rado en 1.500 € pax). El cliente que adquiere 15 lotes no pagara
Su ecoviaje para visitar las plantaciones y el pais donde tenga
sus inversiones. Por la compra de 20 lotes (sin descuento, ni
bonificacion), ecoBosQues daré a estos clientes el beneficio de
viajar con un acompafiante de forma gratuita.

El ecoviaje, incluye el avion (ida y vuelta), los desplazamientos
y el alojamiento con pensién completa”.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS:

La inversién en bienes tangibles, en este caso madera, es su-
mamente arriesgada. Esta empresa habla de las ventajas de
invertir en madera debido al aumento (o revalorizacién) del pre-
cio que segun dicen ha experimentado la madera en los Gltimos
afios ("Segun la Bolsa de Materias Primas de Chicago, en los
(ltimos 180 afios, la revalorizacion de la madera ha superado
en un 2% al precio del resto de las materias primas”). “Las in-
mejorables condiciones climaticas y el esmerado cuidado de
las fincas, permite obtener en tan sélo 16 afios el retorno de la
inversién con una alta rentabilidad para el ahorrador” vemos
que esta inversién en a muy largo plazo. La web indica que en
un plazo de 16 afios el cliente puede recuperar la inversién (por
lo tanto antes parece ser que no podria) y una alta revaloriza-
cion. Ofrece la posibilidad de vender los drboles en cualquier
momento pero no sabemos porqué valor se podrian vender
estos. La informacidn en este sentido es bastante escasa”.

COMENTARIO: Estamos ante una inversion
en bienes tangibles, a largo plazo.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Ya no son tantas las sociedades que ofrecen invertir en bienes
tangibles, sobre todo a partir de la intervencién de las socie-
dades de inversion filatélica Forum y Afinsa; y , posteriormente,
Arte y Naturaleza. No obstante, atin vemos algun ejemplo como
el que nos ocupa. A diferencia de las sociedades anteriormente
citadas, en este caso no prometen una determinada rentabili-
dad sino que limitan a hablar de altas rentabilidades transcu-
rridos 16 afios. Se apoyan en el aumento del precio de la
madera en los Gltimos afios, pero como sabemos rentabilidades
pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

Los inversores tienen actualmente mds precaucion con estas
inversiones, pero c6mo vemos siguen existeinedo sociedades
dedicadas a estas actividades.

La web intenta dar fiabilidad a la empresa:

“La compaiifa fue fundada en Alicante, Espafia y cuenta con
delegaciones en Madrid, Lisboa, Toronto, Estocolmo, Buenos
Aires y San José. Es una sociedad Espafiola con un capital so-
cial de 2.700.000 euros totalmente desembolsados y cuenta
con unos Fondos Propios superiores a 3.000.000 de Euros y esta
auditada desde su inicio por BDO Audiberia.

La empresa fue concebida con el claro objetivo de desarrollar
plantaciones sostenibles y amigables para el medio ambiente
que permitiese generar beneficios econémicos y ecoldgicos de-
rivados de una actividad ética y socialmente responsable y de
un compromiso con el medioambiente y el cambio climatico”

Por otro lado, vemos que incluyen el aviso legal preceptivo a
estas sociedades de inversion, pero esta advertencia no resulta
de facil consulta para el inversor.

Al no estar inscritas en los Registros Oficiales de las autorida-
des supervisoras espafiolas (Banco de Espafia y Comision Na-
cional del Mercado de Valores), tampoco estan sometidas al
control ni a la potestad sancionadora de estos organismos. Esto
implica, entre otros aspectos, que los bienes o el efectivo en-
tregados a dichas empresas no estan amparados por los siste-
mas de indemnizacién que aseguran los fondos y valores
confiados a las entidades bancarias (Fondo de Garantia de De-



pésitos) y a las entidades de valores (Fondo de Garantia de In-
versiones). Las reclamaciones que puedan formular los clientes
contra estas empresas deben encauzarse a través de los me-
canismos generales de proteccion de los consumidores o de
los tribunales de justicia.

e Tenga en cuenta que las entidades no registradas en estos
organismos no estan sujetas a ningdn tipo de supervision
que vigile su solvencia y la transparencia de su operativa. La
seguridad de sus ahorros puede depender de la solvencia de
las entidades implicadas en la operacién.

ENTIDAD: FINANZAS FOREX
Inversion en el mercado de
intercambio de divisas

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL CLIENTE:

Queremos ofrecer a miles de interesados la posibilidad de tener
altos beneficios en sus inversiones.

“Los nuevos mercados ofrecen grandes posibilidades de nego-
cios, que queremos poner al alcance de todos los interesados.

Nuestro equipo de Profesionales, con acreditada experiencia en
este sector, trabaja continuamente para dar solidez y continui-
dad a nuestras inversiones”.

“El emprendedor encuentra en cada producto una oportunidad
de negocio, en cada momento el punto de partida.

Queremos darle los medios para que construya su negocio de
Network con nosotros, en el mercado més grande que existe, el
Forex, y que participe asf de las increibles ganancias que tiene
este negocio”.

El Forex Market o Mercado de Intercambio de Divisas es, con di-
ferencia, el mayor mercado del mundo en volumen de negacio
e incluye las transacciones de moneda realizadas tanto por las
grandes entidades

bancarias, los bancos centrales, los especuladores, las multi-
nacionales, como por mercados financieros e instituciones.

Alla donde se intercambia una moneda por otra esta el Foreign
Exchange Market (Forex Market). Actualmente, el volumen del
Forex Market alcanza los 1.9 trillones de Délares de media dia-
ria, y se trata de un mercado al alza para el que el Financial
Times pronostica un crecimiento del 200% en los préximos 3

afios, debido a la llegada a él de los gestores de fondos vy los
fondos de pensiones.

Es el nuevo mercado de inversién, el mercado donde los capi-
tales quieren buscar esa gran rentabilidad, de la mano de ex-
pertos analistas que sean capaces de gestionar las multiples
variables que contiene este producto financiero.

Desde hoy mismo puede empezar a invertir en el Forex Market.
FinanzasForex le ofrece una rentabilidad minima del 10% de su
capital mensualmente.

Dependiendo del plan de inversion que usted elija, puede acce-
der incluso a una rentabilidad fija del 17%

mas un variable, que puede ser de 3, 5, 7 6 mas puntos, pu-
diendo llegar, en total, a 22%, 25%, 27% 6 mas, segin el re-
sultado de las operaciones que nuestros expertos en Forex
hayan realizado en el mes.La estrategia de FinanzasForex es

e Sea cauto ante ofertas que, bien de forma personalizada, o
bien a través de mensajes publicitarios, le prometan rapidos
beneficios o rentabilidades muy superiores a las que en cada
momento se consideren normales en el mercado, aunque le
aseguren que se trata de operaciones con poco riesgo. Es
practicamente imposible obtener rendimientos elevados sin
asumir un alto riesgo: haga que le expliquen con detalle los
riesgos y compromisos inherentes a la operacién.

Hay que tener mucho cuidado con este tipo de inversion y no
dejarnos llevar por promesas de altas rentabilidades.

ASEGURAR su capital, maximizando su RENTABILIDAD. Nues-
tra politica es Seguridad y Rentabilidad, en ese orden.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Vemos que se trata de una inversion de alto riesgo, aunque se
haga una distincién entre unos planes y otros, en funcién del
riesgo.

La informacién que nos aporta la web es escasa en lo que se re-
fiere a la inversién en este intercambio de divisas. Por otro lado,
es confusa, ya que presenta contradicciones. Por un lado indica,
que esta inversion tiene un rentabilidad minima del 10% de su
capital mensualmente. Incluso podiendo acceder a un 17% de-
pendiendo de la inversién que se realice. Dicen que su politica
es seguridad y rentabilidad, en ese orden. Dan de esta manera
a entender que la inversién no tiene riesgo, que eta garantizada
y que se va a obtener esa rentabilidad seguro. En otro apartado,
presentan estos planes de manera totalmente distinta: Finan-
zasForex le ofrece varios planes de Inversién: Ninguno esta
exento de riesgo sobre el capital, aunque nuestra estrategia mi-
nimiza ese riesgo.

COMENTARIO:

Planes de inversién en el mercado de intercambio de divisas.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Esta publicidad puede inducir a error al cliente ya que est4 in-
formando de una inversién de alto riesgo, da a entender que se
trata de un producto seguro con un minimo del 10% de rentabi-
lidad anual garantizada. Da muy poca informacion de en qué
consite realmente esta inversion y incide muy poco en el riesgo
que puede conllevar.
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ENTIDAD: INMOPOLAND
INVERSION EN BIENES RAICES

CONDICIONES APARENTES EN LA WEB
PARA EL INVERSOR:

Los inversores, tras en par6n del aumento del precio de la vi-
vienda en Espafia, ven una salida para rentabilizar su dinero
através de la compra de inmuebles en paises de Europa del
Este y reciente incorporacién en la Unién Europea.

Les informan de que se trata de una inversion segura y renta-
ble. “La demanda de viviendas en Polonia es muchisimo més
alta que la oferta. Se estan construyendo 40.000 viviendas
anuales, cuando se necesitan como minimo 3 millones de vi-
viendas para equipararse con la media Europea (segin testi-
monio de Andrzej Aumiller, Ministro de Construccion polaco.
Fuente: Suplemento “Su Vivienda” de El Mundo)”.”En Polonia
la revalorizacién media de las viviendas en los Gltimas cinco
afios se ha situado en un 20%. Sin embargo, en los pisos de
nueva construccién los precios se disparan: en el Gltimo afio
(2006) los pisos subieron un 76% en Cracovia, un 75% en Wro-
claw y un 42% en Varsovia”

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

El incesante aumento del precio de la vivienda que se ha pro-
ducido en espafia en los (ltimos afios, puede llevar a pensar al
inversor que esta evolucion va a ser seguida en Ifia misma me-
dida en pafses en ciclo de crecimiento econémica cémo podria
ser Polonia, Hungria, Rumania, o Marruecos. La rentabilidad
de la inversién inmobiliaria que se ha producido en Espafia no
asegura, ni mucho menos, que vaya a repetirse en otros paises.
Hablan de rentabilidades altisimas en los Gltimos cinc afios, lo
que no asegura que estan rentabilidades vayan a darse en el fu-
turo. El inversor debe conocer la realidad de las inversiones en
el extranjero, de una manera imparcial y objetiva y no confiar
en lo que le diga una empresa concreta.

=== Hipotecas, Créditos Rapidos y Reunificacion de Créditos

Guias prdcticas para negociar, contratar

y defender sus derechos

COMENTARIO:

Inversion en bienes inmuebles en el extranjero.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

El riesgo de las inversiones inmobiliarias en el extranjero, puede
encontrarse en la falta de conocimiento del pais en el que se va
a invertir, riesgos que se suman a los posibles problemas que
puedan ocasionarse en un futuro, cuando quiera venderse el
bien o para un posible alquiler del mismo. En ninglin momento
se habla de los hoinorarios u comsiones que va a cobrar esta
empresa para realizar los servicios de venta, alquiler poste-
rior,etc. Esta inmobiliaria se compromete no sélo a gestionar el
alquiler posterior de la vivienda o la venta sino también a bus-
car gremiso para la reforma de la vivienda o el acabado de la
misma 0 incluso a acompafiarnos a Polonia para poder ver el
estado de las obras o elegir un inmueble ;qué coste va a supo-
nerle al inversor la prestacién de estos servicios?

Respecto a la financiacién asegurar tener acurdos con el prin-
cipal Banco en Polonia y con entidades espafiolas ubicadas en
ese pafs, asi que parece ser que ademéas de la labor meramente
inmobiliaria actlian también como intermediarios financieros.
Son muchos los ejemplos de empreses inmobiliarias que debido
a la situacién actual del mercado inmabiliario espafiol, estan
ofreciendo inversiones en el extranjero, asegurando unas ren-
tabilidad altisimas y una absolucta seguridad en la inversién.

ADICAE

Asociacion de Usuarios de
Bancos, Cajas y Seguros

Colabora:

Esta publicacion ha sido subvencionada por el
Ministerio de Sanidad y Consumo.
Su contenido es de responsabilidad de la Asociacidn.
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ENTIDAD: ILLOT SUITES & SPA
INVERSION ATIPICA EN INMUEBLES

CONDICIONES APARENTES EN la web
PARA EL INVERSOR:

“Un pariso para invertir, un paraiso para disfrutar”

“Adquiriendo una Suite se compra concretamente un bien in-
mueble, con titulo de propiedad, ubicado dentro de un hotel de
alta categorfa.

Asi podré disfrutar de su Suite sin coste alguno* y rentabilizar
su inversién sin preocupaciones”.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Vemos que la informacion que se aporta al inversor respecto a
la rentabilidad es minima, hablando sélo de excelente rentabi-
lidad.

La web habla de una inversién facil, rentable y muy segura.
Habla de importanes ventajas de financiacién e interesantes
ventajas fiscales.

Ofrecen una rentabilidad anual segura de 7.880 euros, nueva-
mente sin coste alguno™. Vemos que el coste que debemos so-
portar (en letra pequefia) es el IBI, Seguro de Propiedad y Fondo
de reposicion.

No nos da ningln dato adicional jellos garantizan esta renta-
bilidad en caso de no alquilarse la suite?, jcuanto tendremos
que pagar por los servicios del hotel sobre nuestra propiedad?

COMENTARIO:

Estamos ante una inversion en bienes inmuebles, dentro de un
régimen especial de propiedad.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

Hay que tener cuidado con este tipo de inversiones que ofrecen
una inversion segura (con una cantidad fija) y comprobar en el
posible contrato cuales son nuestros derechos y obligaciones.

La publicidad es escasa en cuanto a las condiciones de la inver-
sién, para conseguir mas informacién debemos aportar nuestros
datos para que sean ellos los que contacten con nosotros.

ENTIDAD: OPENBANK

PRODUCTO: PLAN DE PENSIONES
CONDICIONES APARENTES LA WEB PARA EL CLIENTE:

El tiempo corre a su favor. Cuanto antes solicite el Plan de Pen-
siones Openbank antes se beneficiara del 10% anual.

iNo olvide realizar su aportacion a su Plan de Pensiones antes
de las 10:00 del lunes 31 de Diciembre!

Los planes con comisiones méas bajas.

CONDICIONES REALES TRAS EL ANALISIS
DE ADICAE:

Openbank adelanta su campafia de plan de pensiones al mes
de Junio por lo que este 10% se aplica a las aportaciones o
traspasos que los clientes realicen desde el 15/05 hasta el
2/01. Los importes minimos de traspaso o0 aportacion sujetos a
bonificacién son:

- Por traspaso: 5.000 euros
- Por aportacién: 2.000 euros

El importe maximo del regalo por cliente sera de 6.000 euros
brutos.

El abono se efectuard en el mes de Julio de 2008 no més tarde
del dia 15.

Por lo que al menos debe mantenerse hasta esta fecha en Plen
en esta entidad.

El abono se realizara en la Cuenta Corriente asociada al plan.

COMENTARIO: Plan de pensiones con una
bonificacion del 10% anual.

CONCLUSIONES DE ADICAE:

La bonificacién del plan puede inducir a error al consumidor ya
que la fecha en la que se puede aportar para entrar en la pro-
mocién es el 15 de mayo y la fecha limite de cémputo es el 2
de enero por lo que la rentabilidad se va a ver muy reducida en
funcién de este perfodo.

Las limitaciones a esta bonificacién aparecen de forma menos
visible para el cliente.
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METODOLOGIA DEL ESTUDIO

omercializacion

orro - Inversion

A continuacién vamos a proceder a analizar las 55 encuestas realizadas en sucursales de entidades financieras por los Equipos
Técnicos de ADICAE a lo largo de toda Espafia, en las cuales se siguié un Formulario tipo con solicitud de informacién para inver-

tir 18.000 €.

Los Técnicos encuestadores se presentaron en sucursales de diferentes entidades financieras presentdndose como inversores y
dando diferentes perfiles de inversor (arriesgado, neutro o conservador, actuando como tal, no utilizando esta terminologia). Las

principales cuestiones estudiadas son:

Analizar el tipo de productos que los comerciales de las sucursales ofrecen
Ver si los productos encajan con el perfil de inversién que se aparenta

Si ofrecen s6lo uno o varios productos

Analizar la informacién escrita que ofrecen

Los Técnicos encuestadores pertenecian a la plantilla de los Equipos Técnicos de ADICAE, con formacién general en materia de
Servicios y productos financieros y con una formacion especial realizada ex profeso para el presente estudio y que consistio, fun-
damentalmente en: Normativa Mifid, teorfa del perfil del inversor y productos de ahorro-inversion. El anlisis se va estructurar segin
la entidad visitada, y el tipo de producto ofrecido por el comercial, atendiendo al perfil de riesgo fijado por el encuestador. Tras
esto, elaboraremos un andlisis de la entidad de acuerdo a lo ofertado.

En 29 casos se demostré un perfil de inversién conservador, en 11 un perfil intermedio, en 9 un perfil arriesgado, en el resto de
ocasiones se solicito informacion para perfiles diversos, bien porque el comercial ofrecfa, bien por interés en la entidad o como
decision del propio encuestador. La decision de elegir un perfil u otro fue para adecuarse a diversas estadisticas de perfiles de in-

version de la poblacién espafiola.

ENTIDADES Y LUGARES DE REALIZACION DEL ESTUDIO
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El estudio se ha realizado en 10 ciudades espafiolas: Zaragoza, Madrid, Barcelona, Valencia, Mélaga, Caceres, Mérida, Mélaga y

Valladolid.

BANCOS

BANCO SABADELL: Sucursales visitadas en Zaragoza, Mé-
rida, Céceres, Barcelona y Madrid.

BBVA: A esta entidad acudieron las coordinadoras de Ma-
drid, Valencia, Zaragoza y Valladolid.

DEUTSCHE BANK: A esta entidad acudieron las coordina-
doras de Zaragoza y de Madrid.

BARCLAYS: A ésta entidad acudieron las representaciones
de ADICAE en las ciudades de Zaragoza, Madrid y Ali-
cante.

BANESTO: Acudieron las representaciones de ADICAE en
las ciudades de Valladolid, Valencia y Zaragoza.

BANCO POPULAR: A estas entidades las representacio-
nes de ADICAE en las ciudades de Alicante, Vallado-
lid y Mérida.

BANCO SANTANDER: A esta entidad, acudieron las re-
presentaciones de ADICAE en las ciudades de Ma-
drid, Malaga, Alicante, Valencia, Zaragoza.

BANKINTER: Los representantes de ADICAE que realiza-
ron entrevistas en esta entidad lo hicieron en Zara-
goza y Valladolid.

BANCO PASTOR: Representantes en Zaragoza.

CAJAS

Las grandes Cajas fueron visitadas cada una en diversos lu-
gares

CAJA MADRID: A esta entidad asistieron los encuesta-
dores de Valencia, Alicante, Madrid, Céceres y Mé-
rida.

LA CAIXA: A esta entidad asistieron los encuestadores
de Malaga, Madrid, Caceres y Mérida.

CAJA RURAL: A estas entidades, acudieron las represen-
taciones de ADICAE en Mérida, Caceres y Alicante
IBERCAJA: A esta entidad, acudieron las ciudades de Ali-

cante, Valladolid y Zaragoza.

CAJA RURAL: A estas entidades, acudieron las represen-
taciones de ADICAE en Mérida, Caceres y Alicante

BANCAJA: A estas entidades acudieron las ciudades de
la Comunidad Valenciana, Alicante y Valencia.

Otras Cajas se visitaron cada una en su Comunidad Autd-
noma de origen u otras

Caja Badajoz

Caja Espafia

Caja Murcia

Caja Mar

Caja Laboral

Caixa Manlleu: Barcelona
Caixa Tarragona: Barcelona
Caixa Penedes: Barcelona
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BANCO SABADELL

A continuacion se procede a analizar las visitas efectuadas a esta entidad financiera,
por parte de Zaragoza, Mérida, Caceres, Barcelona y Madrid.

Mérida : = perfil conservador

A la hora de afrontar la entrevista, los encuestadores tenfan
marcado un perfil conservador, ante esta situacion el comercial
solo procedid a ofrecer un Depdsito a largo plazo (24 meses),
cuyo tipo de interés serd creciente cada afio. El producto en
cuestion es el Depésito Creciente a 24 Meses, el cual ofrecia
un interés fijo del 3,5% el primer afio y un 4,5 el segundo, te-
niendo un TAE global del 4%. No especifica si el capital esta
garantizado, con lo cual incurre en contradiccion al indicar pos-
teriormente que se penalizaba solo por el 50% de los intereses,
aparte de desconocer que en esta tipologia de producto el ca-
pital siempre esta garantizado. Ante el interés sobre otra clase
de productos, el comercial no muestra ninguno a nuestro en-
trevistador, indicando una falta de interés o desconocimiento
sobre los productos que oferta su entidad.

Caceres : = perfil conservador

Ante esta situacion se nos ofrece un Fondo de Inversién Garan-
tizado de renta fija (Sabadell BS Garantia Fija). Es de destacar la
escasa informacién que nos ofrece sobre el producto, ya que solo
nos indica la rentabilidad media que ha obtenido el fondo (4%)
y que nuestro capital inicial esta garantizado al 100%. Ante esta
falta de informacidn, procedemos a preguntar por mas productos
encontrandonos con que no nos ofrece ninguno, por lo que se
demuestra la escasa actitud o poca profesionalidad del mismo.

Zaragoza: = perfil intermedio

El principal objetivo en esta entrevista es la informacion acerca
de los Fondos de Inversidn. A la hora de hablar con el comer-
cial y mencionarle nuestro interés en dichos fondos, mas en
concreto en la renta variable, nos desaconseja esta inversion,
sin darnos ninguna explicacién y mostrandonos el producto que
realmente nos querfa ofrecer, y es el Depésito Doble 12, un de-
pésito estructurado el cual se divide en una imposicién a 6
meses la cual nos ofrece un tipo de interés 6% TAE, y una parte
a un afio sin posibilidad de cancelacién, que va referenciada a
la evolucion de las acciones de Telefdnica, indicandonos que si
durante la duracion del mismo, las acciones obtienen una re-
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valorizacion del 20% obtendriamos una ren-

tabilidad del 6% y en caso contrario obtendriamos la revalori-
zacion que tuviera una vez finalizado el mismo. Ante esta
situacion se procedid a preguntar que sucederfa en caso de que
las acciones a finalizacién del periodo hubieran resultado con
pérd(ijdas, indicandonos que en tal caso se recuperarfa lo in-
vertido.

Es de destacar que el comercial ofrecia el producto en cam-
pafia, desinteresandose por lo que realmente habfamos ido a
consultar, y que ante tal interés en vender este producto no se
nos ofreciera al ser requerido una publicidad sobre el mismo.

Madrid: = perfil intermedio

En Madrid, se procedi6 afrontar la entrevista con el mismo per-
fil de Zaragoza, obteniendo el mismo resultado. Se volvié a
ofrecer el Depdsito Doble 12, y no se informo sobre ningun otro
producto alternativo.

Barcelona: = perfil intermedio

En esta ocasion se opta por un perfil intermedio, con alguna
posibilidad de asumir algin tipo de riesgo. El primer producto
que ofertan es el de un depdsito a 6 meses con una rentabili-
dad del 5% TAE para un capital de 9000 euros. El resto del di-
nero (hasta 18000), me indican que la opcién mas rentable son
los Fondos de Inversion, mostrando la amplia gama de los mis-
mos (garantizados, fijos, mixtos , Asia emergente..)

Quizas resulte un tanto extrafio que teniendo un perfil poco
arriesgado te ofrezcan un fondo de inversion como es el Asia
Emergentes, el cual invierte su patrimonio en paises emergen-
tes, con el riesgo que conlleva, mas aun si cabe, debido a que
la cantidad que se nos recomienda depositar en esta tipologfa
de producto es la mitad de nuestro capital.

Conclusiones Banco Sabadell:

Ante las cuatro entrevistas analizadas, se observa una nula in-
formacion de fondos de Inversion y un gran interés en ofertar
el producto en Campafia, el Depésito Doble 12.



BBVA

A esta entidad acudieron las coordinadoras de Madrid, Valencia, Zaragoza y

Valladolid.

Zaragoza: — perfil intermedio

Tras una larga espera, se procedio a realizar la entrevista con
la comercial, mostrando desde un principio un perfil intermedio
y mostrandole interés en Fondos de Inversién y Depésitos.

Una vez informado acerca del perfil y de los productos en los
cuales se estaba interesado, la comercial procedié a informar
de los mismos. En cuanto a Depésitos se refiere, se informé
del Doble Dep6sito 5,5, cuya naturaleza es de depésito estruc-
turado, el cual se divide en una parte a plazo fijo, con un pe-
riodo de duracion de 6 meses sin posibilidad de renovacion el
cual ofrecfa una rentabilidad del 5,5 TAE, y en el cual debfa ir
depositado el 50% del capital y el resto del capital a una im-
posicién referenciada a una cartera de acciones la cual ofrecia
una rentabilidad en funcién de la evolucién del mismo, se
muestra interés sobre este producto solicitando informacion
publicitaria sobre el mismo, la cual no fue entregada por no
disponer de la misma,

En lo referente a los Fondos de Inversion, se le indica el inte-
rés en un renta variable mixto y la contestacion recibida es que
hay mucha diversidad de esta tipologfa y no procedia a infor-
mar de todos ellos, preguntandole si tenian algdn catalogo
donde vinieran indicados los mismos y sus evoluciones, a lo
que se contesto que esa informacion no estaba disponible, por
lo que procedi6 a ofrecer un Fondo ETF en Acciones Ibex 35, y
ante el desconocimiento de esta tipologia de fondos, no se in-
dico con claridad en que consistian, indicando simplemente
que iba referenciado a la Bolsa Espafiola.

Valladolid: = perfil conservador

En Valladolid se procedi6 a realizar la entrevista con un perfil
conservador, e interesado en Fondos de Inversién, para ello se
le informé sobre un Fondo Garantizado, BBVA Plan Rentas
2009, el cual tenfa una duracion de dos afios y cuyo rendimiento
era 80 € brutos al trimestre por cada 10.000€ invertidos, con
una TAE garantizada del 3,11% al vencimiento y el 100% de
garantia del capital invertido, se le indicd también las comi-
siones que lleva acarreadas el fondo, pero no se procedié a in-
formar de més tipologfa de productos.

Madrid = perfil intermedio

En esta ocasidn, la entrevista se afrontaria ante un perfil de
riesgo medio, encontrandose con que lo ofertado son unas ac-
ciones de BBVA, advirtiendo que no estaran exentas de riesgo
a corto plazo e indicandole que la rentabilidad media a lo largo
de un periodo de 10 afios es del 17,9%,mostrando que el méa-
ximo que alcanzo el afio anterior fue del 21 %, situdndose en
la actualidad en un 17%, se indica también que las comisio-
nes que conllevan son las derivadas de la intermediacién bur-
séatil, no concretando las mismas.

Ante esta oferta, se indica que su perfil no es tan arriesgado,
a pesar de que el producto puede aparecer ventajoso, y ante tal
informacion y desconfianza en el mercado bursatil, procede a
ofrecer el producto de campafia, el cual es el Depésito ofre-
cido en la entrevista de Zaragoza ( Doble Depésito 5,5).

Valencia: = perfil conservador

Esta entrevista se afronto de manera que se viera un marcado
perfil conservador, ante esto, el comercial procede a ofrecer un
Fondo de Inversién Garantizado, Fondo Europa Objetivo 125, el
cual es un fondo con una garantfa a 3 afios que ofrece la opor-
tunidad de participar en la evolucién del indice Dj Eurostoxx 50,
el rendimiento que nos ofrece es el 106% del valor liquidativo de
la participacion a dia 30/10/2007 o bien un 100% de la revalori-
zacion media mensual del indice con un méximo del 25%. Nues-
tro capital esta garantizado 100% al vencimiento, informandonos
de las comisiones que van repercutidas al producto (5%, méximo
legal, de comisién de reembolso en caso de retirar el dinero a
partir del 31/10/2007).

No nos informa acerca de otra tipologia de Fondos, més acordes
al perfil planteado, como podrian ser los variables mixtos o renta
fija mixto. Por otro lado, preguntamos acerca del plazo fijo, in-
forméndonos de manera poco precisa, de un depésito a 6
meses con una TAE del 4,6%

De nuevo, la visita a esta entidad se realiz6 en Valencia pro-
cediendo a enfocarla desde un perfil conservador a la ahora de
entrevistarse con el comercial. En esta ocasion se nos ofrecié
dos productos similares pero con caracteristicas diferentes a la
hora de medir la rentabilidad.

El primero de ellos consistia en una imposicién a plazo fijo clé-
sica con un rendimiento del 4,6% nominal, no permitiendo la re-
novacion automética del mismo. El periodo de duracién del
mismo es de 6 meses con una liquidacion de los intereses al
vencimiento. Para poder participar en este depésito es necesa-
rio tener un capital minimo de 6.000 € con un limite de 90.000.

El segundo de ellos consistia en una imposicion también a
plazo, en esta ocasion de mayor duracién, 12 meses, con la
caracteristica que el tipo de interés a aplicar en lugar de ser fijo
como el anterior, iba creciendo conforme pasaban los trimes-
tres, asi comenzaba con un rendimiento del 4% nominal el pri-
mer trimestre hasta alcanzar el 5,25% nominal el dltimo
trimestre, con una TAE global del 4,7%. La inversién minima
consistia también como en dep6sito anterior en un capital de
6000 euros llegando a poder depositar hasta un maximo de
90,000¢€. La liquidacion de los intereses se realizaba de ma-
nera trimestral.

En ambos casos el capital estaba garantizado al vencimiento.

No se procedid a ofrecer mas productos similares por parte del
comercial, el cual podia hecho referencia a los fondos de in-
version de renta fija, cuyos rendimientos en algunas ocasiones
son similares al de los productos ofertados.

Conclusiones BBVA

En ambas encuestas se observa que el objetivo marcado por los
comerciales, es el de intentar comercializar el producto que en
ese momento esta en campafia, El Depésito Doble. También es
a destacar la escasa informacion que se ofrece acerca de los
Fondos de Inversiény en el caso de Madrid, que partiendo de un
perfil intermedio, nos ofrecen un producto tan arriesgado como
son las acciones, alejandose del perfil inicialmente mostrado.

ADICAE - ASOCIACION DE USUARIOS DE BANCOS, CAJAS Y SEGUROS
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BARCLAYS

A ésta entidad acudieron los encuestadores de las ciudades de

Zaragoza, Madrid y Alicante.
Madrid = Perfil Arriesgado

En esta ocasion se muestra un perfil arriesgado, ofreciéndo-
nos el comercial un Fondo de Inversién de Gestién Dindmica
300 FI, sin embargo a pesar de ofertarle este producto, le in-
siste sobre todo en los garantizados o variables , debido a su
escasa volatibilidad, algo que no parece ser muy conforme,
sobre todo en lo referente al variable, debido a que los riesgos
suelen ser altos. También se le oferté como sucedid en el caso
de Zaragoza, el Depésito del 10% TAE a un mes vinculada a la
cuenta corriente, ofreciéndole aparte de este depésito, otro del
7 %TAE a tres meses. Nos comenta diferentes tipos de Fon-
dos de Inversién mas, aconsejando que la mejor manera es di-
versificar en diferentes fondos de naturaleza distinta, para que
no paliar las consecuencias en caso de pérdidas.

Zaragoza i Perfil Conservador

En esta entidad se intent6 abordar toda tipologfa de productos
relacionados con el ahorro e inversién, El primer producto a
ofertar era un Fondo de Inversién de renta fija mixto ( Barclays
Mixto 25), el cual invierte en torno al 20-30% en variable tanto
en activos de la zona euro como en activos espafioles, y el resto
en renta fija de valores de la UE, se nos sefiala que también
puede invertir en opciones y futuros. Nos indica tras pregun-
tarle, que las comisiones de gestion ya estan aplicadas al valor
liquidativo final. El otro fondo de Inversién que nos oferta es
un Renta-variable, el cual al invierte un minimo del 75 % en
renta variable espafiola y un 25% en variable en empresas de
mediana y pequefia capitalizacion de paises de la OCDE. El
otro producto que nos oferta es un depdsito el cual va vincu-

DEUTSCHE BANK:

lado a una cuenta corriente, el Depdsito es a un mes, con un
10 % TAE, y la cuenta corriente en si es una TAE mensual del
3,5 %, cuenta en la cual no se pueden domiciliar néminas ni
recibos y que tendra plena liquidez. Y la Gltima tipologfa de
producto que nos comenta es un Plan de Pensiones denomi-
nado Futuro F.P, el cual es un mixto a renta variable, ideado
para perfiles agresivos, puesto que invierte entre un 15a 75
% en variable, indicandonos que es aconsejable a nuestras
caracterfsticas por la edad que presentamos. A destacar de la
comercial, es que aparte de todos estos productos nos informa
sobre mas tipos de fondos e planes de pensiones, pero de una
manera global, remitiéndonos la informacién en papel para un
posterior analisis si quisiéramos contratarlo.

Alicante = Perfil Conservador

El perfil mostrado en esta entidad, es conservador, encontran-
donos que el producto que nos ofrecen es un fondo de renta fija
mixta, el cual una parte entorno al 30 % va dirigida a renta va-
riable. No se detallan méas productos ofertados por el comercial.

Conclusiones Barclays.

Tal'y como sucede en multitud de entidades financieras, el pri-
mer producto que ellos te ofertan, independientemente de tus
necesidades es el que esta en ese momento en campafia, en
este caso, es el Dep6sito 10% a un mes referenciado a una
cuenta corriente, el cual ofrece una TAE muy alta, la cual no se
ajusta a la realidad, debido a que la TAE se calcula anual, con
lo que tal rentabilidad no es la acorde, produciendo al confusion
en el consumidor.

A esta entidad acudieron los encuestadores de las coordinadoras de

Zaragoza y de Madrid..
Madrid = Perfil Diverso

Ala hora de realizar la entrevista, la coordinadora de Madrid
se decanto por preguntar acerca de los folletos publicitarios
que tenia la entidad a sus disposicién, encontrdndose que solo
tenfan publicidad de Depdsitos indexados, es decir referencia-
dos a indices bursétiles, el primero del que se pregunta , es el
Equity Protection, el cual va referenciado al indice Eurostoxx
50y cuya rentabilidad girara entorno al 97% al 126% sobre la
revalorizacion del mismo, El otro indexado que se oferta es el
Twin Win, el cual va referenciado a una cesta de 3 indices equi-
ponderados para calcular la rentabilidad. Esta clase de pro-
ductos que ofertan son estructurados, siendo el subyacente la
mezcla de los indices. Se ofertan también fondos propios DNS
Invest,, los cuales resultan un poco mas caros.

Zaragoza = Perfil Diverso

Para plantear la entrevista con el comercial, se abarco tres ti-
pologfas de productos, Planes de pensiones, Fondos de Inver-
sién y Depositos. El primer producto que se ofrecié fue un
Fondo de Inversion de Renta Variable, el cual invertia su patri-
monio en activos europeos, la rentabilidad media del fondo era
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bastante buena, rozando el 15%, el plazo de permanencia mi-
nimo, estaba establecido entre 2 y 4 afios, posteriormente se
informo por parte del comercial de la multitud de fondos que
disponfa la entidad, informando que dependiendo de la canti-
dad a invertir, el banco pondria a disposicién del particular de
un asesor financiero personalizado, el cual le irfa informando de
la evolucién del mismo.

Posteriormente se abordo la cuestién de los planes de pensio-
nes, indicando también en el perfil arriesgado, indicando el co-
mercial que era lo mas adecuado acorde a la edad del
entrevistado ya que el plan soportaria los vaivenes econémicos
durante la duracién del mismo. El producto en si ofertado era
un Plan de Pensiones de renta Variable mixto, Db Previsién, el
cual invertfa en torno al 70% en renta variable y el resto en fija
y activos monetarios, es resefiable que el comercial, confun-
dia en multitud de ocasiones este producto con el Fondo de In-
version ofrecido anteriormente, provocando la confusién y
constantes rectificaciones por parte del entrevistador.

En cuanto a depositos, se abordo la cuestion por encima, mos-
trandonos la informacién que venfa recogida en la web, por lo
que no se mostré mucho integres en el tema.



BANESTO

A las sucursales de Banesto, acudieron las ciudades de Valladolid, Valencia y

Zaragoza.

Valladolid = Perfil arriesgado

El encuestador, acudié a la sucursal con un perfil arriesgado, le
ofrecen la tipologia de producto acorde a esta necesidad, el Ba-
nesto Renta Variable Espafiola, el cual va referenciado al Ibex
35. No se le muestran mas fondos de Inversién, lo que indica la
falta de mativacion del comercial, debido a que en Fondas de in-
version y mas con la tipologia concreta que especificamos, hay
un amplio abanico donde el comercial podria ofertar.

Zaragoza = Perfil Intermedio

A la hora de afrontar la entrevista se detalla el perfil que se
ajusta nuestras necesidades, que en concreto es un perfil inter-
medio Es de destacar que el comercial a la hora de ofr el capital
y la voluntad de invertirlo, en seguida se muestra muy receptivo.

El primer producto que nos oferta es un Deposito con interés
creciente durante 15 meses , garantizando el capital y con un in-
terés que empieza en un 4% y concluye en un 5%, el importe mi-
nimo a ingresar es el 3000€. La segunda alternativa que nos
ofrece es un depésito estructurado en el cual el 50 % del capi-
tal va vinculado a un plazo fijo a tres meses al 8 % TAE y la otra
mitad del capital nos ofrece un 8% si la cesta de valores a la
cual va referenciada tiene una buena revalorizacién, esta parte
referenciada, no tiene liquidez, con lo que el capital no se podréa
recuperar hasta el vencimiento

El nombre del producto es Deposito Doble 8. La tercera alter-
nativa es un Fondo de Inversion, nos muestra tres de renta va-
riable mixta, decantdndonos por recibir informacién en concreto
en uno de Renta Variable Mixta, denominado Europa Fl. Tras
proceder a recibir la informacién en papel de estos productos,
tiene un problema técnico , por lo que me emplaza a una se-
gunda visita, la cual nos dirige directamente al director, el cual
nos pregunta el porque queremos invertir y nos intenta que abra-
mos una cuenta para domiciliar la némina, con lo cual se nos en-
tregarfa un televisor.

BANCO SANTANDER

Zaragoza
= Perfil Conservador

En la sucursal que se visité a la hora de realizar la entrevista
con el comercial se enfocd al igual que en el caso de Bancaja
por un perfil conservador, buscando la opcién de ver la politica
de ventas del banco. Al igual que sucedi6 en el caso anterior,
se ofreci6 también por parte del comercial un Dep6sito aunque
en esta ocasion el producto en sf tenia otra mecénica al con-
sistir en un deposito estructurado a plazo, el cual la mitad del
capital esta dirigida a una imposicion a plazo fijo al 8% TAE a
tres meses y la otra parte del capital a una imposicion a 12
meses referenciando su rendimiento a una evolucién de la
cesta de acciones compuesta por valores de Telefénica, Banco
Popular, BBVA e Inditex. La evolucién consistfa en que el ren-
dimiento de las acciones tenfa que estar igual o por encima de
la cotizacién inicial al finalizar el periodo de 12 meses. En
ambas imposiciones el capital estaba garantizado al venci-
miento y la parte referenciada a valores carecia de posibilidad
de cancelacion anticipada. No se ofrecié por parte del comer-
cial ningdn producto més de la entidad.

Valencia = Perfil Conservador

El perfil mostrado en esta visita es conservador, y los productos
ofrecidos por parte del comercial, se adecua a lo previsto. Nos
ofrecen dos Fondos de Inversion de Renta Fija cuyas rentabili-
dades son bajas, el primero de ellos es el Banesto Dinero, el cual
invierte en letras del tesoro, pagares de empresas y repos de
deuda y el siguiente es el Banesto Renta Fija Bonos, el cual in-
vierte en activos de medio largo plazo, principalmente en Europa

Conclusiones Banesto

Conforme a lo visto en las visitas realizadas, es de destacar la
actitud de Zaragoza, en la cual ofrecen los productos que estéan
en campafia, independientemente de que solo se solicitaba,
claramente, informacion acerca de Fondos de Inversion.

A esta entidad, acudieron las ciudades de Madrid, Malaga,

Alicante, Valencia, Zaragoza.

Madrid = Perfil Intermedio

En este caso, se planteo la entrevista dirigiéndola hacia que el
comercial nos ofertara unos productos referentes a inversion,
con un perfil, previsiblemente intermedio. Tras informar de
esto al comercial, este empieza a ofrecernos un depdsito, algo,
que se aleja de lo expuesto anteriormente.

Tras indicarle que lo que realmente interesa es un Fondo de In-
version, nos oferta un Plan de Pensiones o una cuenta Vivienda,
a lo que le reiteramos que no es lo que en ese momento se
acerca a nuestras expectativa, indicando que no es aconseja-
ble la inversién, tras reiterarle que no nos interesa los produc-
tos de ahorro, nos ofrece un Fondo de Inversién, denominado,
Estrategia Inflacion y el Flexible Europa, el cual no nos detalla
sus caracteristicas.

Alicante = Perfil Conservador

En esta ocasion planteamos la entrevista desde un perfil con-
servador, planteando que el producto que deseamos contratar
tiene que tener plena liquidez.

El comercial nos ofrece un fondo de inversion de renta fija a
corto plazo, el Santander Monetario, el cual tiene una rentabi-
lidad media del 3.6% Se oferta también otra tipologia de pro-
ducto, un Deposito estructurado, Depésito Revalorizacion
Iberdrola, este producto concreto tiene un periodo de duracién
del un afio y medio, garantizando el total del capital al venci-
miento del mismo y ofreciendo u tipo de interés, 5.01 TAE, si
las acciones de Iberdrola llegan a la barrera del 121% del pre-
cio de cierre en la fecha de inicio, en caso de que la barrera no
sea tocada, e inversor recibe a vencimiento la revalorizacion
de la accién punto a punto. Al comercial se le olvida concretar
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cual es la parte del capital que va referenciada a plazo fijo ,
con el tipo de interés aplicable, tal y corresponde a la natura-
leza de estos productos.

Valencia: = Perfil Arriesgado

Al contrario del caso anterior, la entrevista se plantea desde un
perfil mas arriesgado, intresdndonos acerca de los Fondos de
Inversién, que ofrezcan una garantia alta. El comercial, aten-
diendo a nuestra peticion, nos ofrece un fondo de Inversion de
Renta Variable, en este caso el Dividendo Europa, el cual in-
vierte en torno desde un 60 a un 95 % en valores de renta va-
riable, que emiten compafifas europeas, preferentemente
empresas de alta capitalizacién, se nos muestra un anélisis de
las rentabilidades de los dltimos afios, superando en todas ellas
el 15 %, por lo que serfa un producto acorde a nuestras preten-
siones iniciales. No informan de otra clase de productos.

Zaragoza — Perfil Arriesgado

Al igual que sucede con Valencia, afrontamos la entrevista con
un cardcter arriesgado, y se nos ofrecen diferentes alternativas.
La primera de ellas es un fondo arriesgado, el Santander Smalls
Caps, el cual se nos indica que tiene una alta rentabilidad, en
torno al 16.9 %, y cuya politica de inversion es en empresas
de mediana capitalizacién espafiolas, con el riesgo que con-
lleva las mismas. El siguiente fondo de inversién es un renta

BANCO PASTOR

Variable Mixta, Inverbanser , también se nos indica que se trata
de un producto con una alta rentabilidad, al rededor del 10 %,
no se nos detalla més acerca de las caracteristicas del mismo,
puesto que en seguida procede a comentarnos la oferta de par-
ticipaciones de Santander, a lo que se alega que no es un pro-
ducto que nos interese, puesto que por nuestro perfil y
desconacimiento del mundo bursétil, se prefiere invertir en fon-
dos, a lo que responde ofreciéndonos unas acciones del San-
tander, indicandonos lo ventajoso del producto ante la préxima
ampliacion el capital. A destacar de esta visita la constante in-
sistencia que el comercial mostraba en la compra de acciones
de Santander, lo que atiende a una clara directriz marcada por
la compafia.

Conclusiones Santander

De todas las visitas, se puede extraer la conclusion de que en
la mayoria de las ocasiones, lo ofertado iba en consonancia
con el perfil previamente marcado. Aunque es a destacar la
clara paradoja surgida en el caso de Madrid y Zaragoza, ya que
en el primero de ellos, se evidenciaba al comercial una clara
preferencia por lo referenciado a toda clase de inversion , ofre-
ciendo por parte del comercial toda tipologfa de productos de
ahorro, dejando de lado las acciones y los fondos de inversion,
algo que no sucedia en Zaragoza, donde lo que verdaderamente
interesaba ofertar al comercial eran las acciones del Santander
, ante la proxima ampliacién del capital.

Las ciudades en la que los encuestadores realizaron entrevistas en

esta entidad son Zaragoza

Zaragoza — Perfil arriesgado

El comercial de la entidad procedié a adaptarse al perfil sefia-
lado, comentando el amplio abanico de fondos de inversion que
disponia la entidad.

Sobre todo hizo referencia a dos fondos, el primero de ellos se
trataba de un fondo mixto de renta variable cuyo patrimonio
iba dividido, al menos la mitad del mismo a acciones de pe-
quefias, medianas y grandes empresas, no indicandonos cua-
les, pese a que el fondo estaba registrado en Francia, El
rendimiento medio que habfa generado el fondo estaba en
torno al 8%. La otra parte del patrimonio iba referenciado a
bonos, letras del tesoro y bonos ligados a la inflacién.

El fondo carecia de comisiones salvo la de gestidn que se si-
tuaba en torno al 2%. Quizé el comercial podria haber ofrecido
uno que no estuviera registrado en el extranjero, de cara a
transmitir mas confianza, ante el posible desconocimiento por
parte de los clientes de cuales son los rendimientos que po-
dian generar esas empresas extranjeras.

El otro fondo que se comercializé por el agente comercial fue
un fondo garantizado de Bolsa Espafiola. El rendimiento iba re-
ferenciado a la Bolsa Espafiola, teniendo un periodo de garan-
tia de 24 meses y 21 dfas. La rentabilidad que se garantizaba
si se conservaba el periodo de garantia era del 100% del capi-
tal méas el 45% de la evolucién media mensual del Ibex 35. Las
comisiones de gestion y depésito eran del 0,7% y 0,15%, te-

108|ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

niendo ademds una comisién de reembolso del 5%, que es lo
méximo permitido por la legislacion para este tipo de comisio-
nes. Esta Gltima comisién no se cobrarfa en el caso de que se
retirara el fondo en el periodo de ventanas de liquidez, pero si
sucedia esto se procederia a perder la garantia.

A destacar que el comercial ofrecid dos productos muy acordes
al perfil, pudiendo haber optado por intentar también comer-
cializar un Fondo de renta variable puro. Para comprobar la po-
litica de ventas del Banco Pastor , se decidié acudir a otra
entidad de la misma compafifa sin perfil alguno ,para compro-
bar si a la hora de na indicarles cuales son nuestras preferen-
cias inversoras, los comerciales actdan ofreciendo un producto
de campafia. El agente que nos atendid procedi6 a ofrecernos
un producto que esta muy de moda en todas las entidades, y es
el depdsito estructurado referenciado parte de su capital a
renta variable. En concreto, la fisionomia del mismo se estruc-
turaba de la siguiente manera:

La parte que no iba referenciada a variable, tenfa una duracion
de un mes, con un rendimiento del 11% nominal (11,57 TAE).
La otra parte del producto que si va referenciada a bolsa tenfa
como mecanismo para medir su rentabilidad la evolucién por-
centual mensual del indice Eurostoxx 50 con un limite superior
del 1% e inferior del -1%. El comercial nos avisa que la remu-
neracion variable nunca podrd ser negativa, situadndola en torno
al 0% y el 11%. En ambos tramos del producto el capital estaba
garantizado, pero no se disponia de la posibilidad de cancelar
el producto anticipadamente.



BANCO POPULAR

A estas entidades acudieron las ciudades de Alicante, Valladolid

y Mérida.

Alicante = Perfil Conservador

Ante un perfil inversor de caracter conservador, con el que se
afronta la entrevista, los productos que se ofrecen responden
a tal perfil. El primero de ellos se trata de un Fondo de Inver-
sion de Renta Fija, EUROVALOR DINERO, el cual tal y como se
deriva de la naturaleza de las inversiones la rentabilidad media
del mismo es baja, superando por poco el 1 %, lo que resta
atractivo en si al producto, ante esta situacion se procede a
preguntar por algun producto, que dentro de ese perfil, se ob-
tenga algo mas de rentabilidad, respecto a lo anterior, con lo
que se oferta un renta variable mixto, en el cual, en torno al 15
% del patrimonio del fondo se dirige a inversiones de caracter
variable, El producto se denomina Eurovalor Mixto 15, pero a la
hora de preguntar acerca de la rentabilidad, se muestra una
rentabilidad que supera por muy poco al anterior, con lo que
tampoco resulta muy atractivo. Antes esta situacién, habria
sido mas conveniente por parte del comercial, ofertar un de-
posito a un interés fijo el cual tendrfa una rentabilidad mayor
a las anteriores.

Valladolid = Perfil Conservador

El perfil con el que se procede a afrontar la entrevista es de
caracter conservador, mostrando todo tipo de aversion al
riesgo, ante tal situacion se nos ofrece un Fondo Garantizado
de Renta Fija, Eurovalor Renta Fija, el cual nos garantiza nues-
tro capital invertido, y se nos indica una rentabilidad futura de

BANKINTER

un 5%, sin informarnos del periodo de duracién del mismo ni de
la evolucién que ha experimentado el fondo desde su inicio.
No se oferta mas productos, al igual que sucede en Alicante.

Meérida = Perfil Conservador

En esta ocasidn la entrevista no se va afrontar desde la pers-
pectiva de la inversién, sino mostrando la necesidad de obte-
ner una garantfa cara al futuro, con lo que se le oferta un plan
de pensiones. El producto responde al nombre de Plan de Pen-
siones Garantizado Europopular Consolidado VI, el cual nos ga-
rantiza el 100% de los derechos consolidados a 16 enero del
2008 mas un 75 de la variacién media mensual del Eurostoxx,
con el nivel de consolidacion del maximo alcanzado por dicha
media durante el periodo. No se oferta ningdn producto alter-
nativo, pudiendo ofrecer acorde al perfil marcado, algin plan de
pensiones de renta fija o renta fija mixta.

Conclusiones Banco Popular

Los comerciales actuaron acorde a las necesidades plantea-
das, aunque tal y como se plantearon todas entrevistas, desde
un punto de vista conservador, hubiera sido mas conveniente,
ofrecer en lugar de Fondos de Inversién con una rentabilidad
tan escasa, Depositos a tipo de interés fijo, con el cual el
cliente obtendria una mayor rentabilidad que depositando su
capital en esos fondos de inversion.

Las ciudades en la que los encuestadores realizaron entrevistas en

esta entidad son Zaragoza y Valladolid.

Valladolid = Perfil Conservador

A la hora de afrontar la entrevista, se procede a advertir que
nuestro principal perfil a la hora de contratar algin tipo de pro-
ducto bancario es la aversion al riesgo, ante esta declaracion
el comercial procede a ofertarnos un Fondo garantizado de
Renta Variable, lo que se aleja de nuestras caracterfsticas in-
versoras , el producto en cuestion es el Bankinter Ibex Top di-
videndo Garantizado, el cual nos garantiza el capital, lo que si
se adecua a nuestro perfil, pero no la naturaleza de la inversion.
Esto evidencia la falta de interés por parte del comercial a la
hora de ofrecernos un producto que se adecue a nuestras ne-
cesidades, puesto que en ningin momento a la hora de decla-
rar nuestro perfil se referencié nada a la inversién, habiendo
sido mas acorde ofrecernos algun tipo de plazo fijo.

Zaragoza = Perfil Conservador

En Zaragoza se mostré el mismo perfil a la hora de recabar in-
formacién. En un primer momento se ofrecid el Depdsito del cual
se podia ver en la entidad que estaba en campafia, ante los con-
tinuas referencias publicitarias que estaban a lo largo de la en-
tidad, el Deposito era el Deposito10, el cual nos ofrecia al igual

que sucedia en el caso de Barclays un 10% TAE mensual, algo
gue como comentamos anteriormente no se corresponde con la
realidad, tras ofrecernos este producto, se procedid a informar-
nos de otra clase de producto que estaba e campafia, el Depé-
sito triple ocasién, vinculado a las acciones de Telefonica, BBVA
e Iberdrola el cual tenia una duracion de 3 afios dando una ren-
tahilidad cada afio del 11.25% en caso de que las acciones nunca
estuvieran por debajo de su valor inicial, este capital no tendria
liquidez hasta que no concluyera el plazo estipulado.

Tras mostrarnos esta clase de productos, le solicitamos alguna
informacion en caso de plantear un perfil mas arriesgado, a lo
que nos oferta diversos Fondos de inversién de Renta variable
cuyo patrimonio se invertira tanto en mercados Europeos como
el Nacional,

Conclusiones Bankinter

En el caso de Valladolid, y viendo lo ofertado en Zaragoza, hu-
biera sido mas conveniente que los productos ofrecidos, hubie-
ran sido los mismos o similares, puesto que son productos que
se adecuaban a los dos perfiles y estaban ambos en campafia.
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CAJA MADRID

A esta entidad acudieron los servicios técnicos de ADICAE en Valencia,
Alicante, Madrid, Caceres y Mérida. A continuacion vamos a proceder a
analizar los diferentes productos ofertados por las entidades en cada ciudad.

Valencia: = Perfil Conservador

Nuestro encuestador, procedi6 a entrevistarse con el comer-
cial, mostrando desde un inicio un perfil conservador, indicando
desde un principio su aversién al riesgo. El comercial, procedié
a ofrecerle el producto que se adecuaba a su perfil, el producto
era MADRID RENTABILIDAD ANUAL, un Fondo de Inversion el
cual invertia en renta fija pablica y privada. El producto ofrecido
tenia un rendimiento medio de un 3%.

Posteriormente procedié a ofrecerle el producto que actual-
mente se estaba comercializando, y de la cual se encontré nu-
merosa publicidad en la entidad. EI producto era el Dep6sito
Sentido y Sensibilidad, el cual tenia un periodo de duracién de
15 meses, en el cual te ofrecian un interés de hasta un 5,09%
TAE, siempre y cuando a la finalizacién del periodo de liquida-
cion de los intereses, la diferencia entre la posicion global del
cliente en ese momento y el 75 % de la posicion global del ti-
tular a 10 de septiembre de 2007 es superior al saldo total de
depdsito, sino sucediera esto, se aplicaria un 4% TAE.

El comercial acttio conforme al perfil solicitado, pero poste-
riormente procedié a ofrecerle el producto de campafia, aun-
que, en este caso, este no se alejaba al perfil mostrado.

Madrid: = Perfil arriesgado

En Madrid se apost6 por un perfil arriesgado, procediendo a
ofrecer el comercial un Fondo de Inversion de renta variable,
FONDO MADRID BOLSA EUROPEA Fl, el cual ofrece un rendi-
miento medio de un 7,02%, posteriormente se ofrecié otro tipo
de fondos de inversion, un fondo de gestion alternativa, el cual
también se caracteriza por ser adecuado a unos perfiles arries-
gados, pero cuya inversién va diversificada en funcién del
riesgo.

El comercial ante la recepcion positiva que mostraba nuestro
encuestador, procedi6 a preguntarle que si no le importaba per-
der un capital pequefio, seria interesante introducir parte del
capital en unos fondos emergentes, que se caracterizan en in-
vertir en paises que estan en vias de desarrollo y que pueden
ofrecer rentabilidades muy altas, pero también ocasionar gran-
des pérdidas, por la inestabilidad econémica que estos pueden
experimentar.

El comercial acttio en esta ocasién también acorde a lo solici-
tado ,pero quizas ofreciéndole unos productos demasiado
arriesgados, sobre todo el referente a paises emergentes.

Alicante = perfil conservador

Aligual que Valencia, los encuestadores se entrevistd con el co-
mercial mostrando un claro perfil conservador, para ello se le
ofrecié un producto que invertia en Renta Fija a corto plazo, el
producto en sf, se trata del Dineromadrid Fondtesoro Corto Plazo,
el cual tal y como corresponde a esta tipologia de productos,
ofrecen una rentabilidad bastante baja, un 2,35% de media.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

Posteriormente, se procedié ofrecer un fondo garantizado, Caja
Madrid Europa Plus, el cual garantiza el capital invertido con
una rentabilidad inicial garantizada del 4,9% vy si mantenemos
nuestro capital durante un periodo de 4 afios (hasta
30/03/2011) el 100% del valor liquidativo a fecha 28/02/2007
y adicionalmente un 200% de la revalorizacion media del las
observaciones mensuales del indice Euro Stoxx50, con un [i-
mite maximo de revalorizacion. Este producto se alejaba bas-
tante de lo inicialmente requerido, puesto que nuestro
encuestador mostré su desconocimiento desde un principio
hacia esta tipologia de productos.

Caceres = Perfil Conservador

En esta ocasion el producto por el que se mostré especial in-
terés era un Plan de Pensiones, advirtiendo desde un principio
del cardcter conservador, para ello se ofrecié un Plan de Pen-
siones de renta fija, el cual tenia una rentabilidad media baja
(2,05%). En esta ocasion no se le informo de ningtn otro pro-
ducto alternativo, actuando el comercial con poco interés al no
ofrecerle otra clase de productos alternativos.

Mérida = Perfil Intermedio

Desde un primer momento, los encuestadores de Mérida, se
mostrd con un perfil de riesgo intermedio, a lo que el comercial
respondid ofreciendo un producto acorde al perfil. Un Fondo de
Inversién de renta variable mixta, Caja Madrid Soy Asf de Fle-
xible, el cual tenfa una rentabilidad media de un 2,08%, bas-
tante baja acorde al tipo de inversién que realiza (Renta
variable internacional). en esta ocasion el comercial, ante la
pregunta de si se garantizaba el capital, mostré su desconoci-
miento, lo que indica su total falta de conocimiento ante lo
ofertado, puesto que esta tipologia de productos nunca garan-
tizan la inversion.

También a resefiar la alta comision de reembolso que tiene
este fondo, un 4% en caso de salirse del fondo a los 31 dias de
su contratacion, con lo que se intenta evitar la fuga de los in-
versores si obtienen una rentabilidad alta a la hora de contra-
tar el fondo.

También se demuestra una falta de interés por parte del co-
mercial, al no ofrecer otra tipologia de producto como podria
ser un Fondo de Renta Fija Mixta, la cual también tiene una
parte de variable y que podrfa interesar a los clientes.

Conclusion Caja Madrid:

Tras analizar las entrevistas realizadas por los encuestadores,
se podria decir que en la mayorfa de los casos, los comercia-
les han actuado de manera correcta, ofreciendo unos produc-
tos acorde a la naturaleza mostrada. En algunas ocasiones se
intent6 vender el producto de temporada y también la falta de
interés en algunos al no ofrecer otros productos alternativos.



LA CAIXA

A esta entidad asistieron los encuestadores de Malaga, Madrid,
Caceres y Mérida. A continuacion vamos a proceder a analizar los
diferentes productos ofertados por las entidades a cada ciudad

Mérida = perfil arriesgado

Los encuestadores de Mérida, se entrevistd con el comercial de
La Caixa, intersandose por un Plan de pensiones, al dirigirse al
comercial, le indicé que su perfil de acuerdo a su edad era arries-
gado, por lo que le interesaria un plan, el cual invirtiera en Renta
Variable. Se le ofreci6 por tanto El Plan Seleccion Caixa, el cual
estaba bastante publicitado en la sucursal, por o que se podria
decir que le ofrecié el producto en campafa. Este plan de pen-
siones, invierte todos sus activos en Renta variable, mostrandole
el comercial la rentabilidad que obtuvo el mismo durante el dl-
timo afio (9,08%), ante la pregunta de si se garantizaba el capi-
tal, el comercial no supo responder, mostrando su total
desconacimiento hacia lo ofrecido, puesto que en la publicidad
entregada en ningin momento lo menciona y por la tipologia de
la inversién se puede ver que no garantiza lo invertido.

Ante el la inseguridad mostrada por |a falta de informacion re-
cibida, se procede a preguntar acerca de otras clases de Planes,
no ofreciéndole ninglin otro producto alternativo.

Caceres = perfil conservador

En esta ocasion, procedemos a mostrar un perfil claramente
conservador, alejandonos de cualquier producto que este refe-
renciado a inversién. Para ello el comercial, nos ofrece un De-
pésito Creciente, el cual se caracteriza por ir subiendo el tipo
de interés conforme pasen los trimestres. El periodo de dura-
cién del mismo es de 1 afio, y ante la pregunta de cual es el tipo
global que ofrece el producto, se nos indica que es el 4,5 TAE.
Se nos indica que tendré penalizacidn en caso de cancelacion
anticipada, sobre los intereses, y no se nos ofrece ningin otro
producto més.

Malaga = perfil conservador

Los encuestadores de Malaga, mostrd un perfil conservador de
cara a realizar la entrevista con el comercial, intersandose en
los Fondos de inversién , a lo que el comercial respondid, ofre-
ciendo un Fondo De Inversion Garantizado, FonCaixa Garantia
Europa Proteccidn, el cual nos garantiza el capital invertido
desde el inicio, y ofreciéndonos la alternativa de elegir, Ile-
gado el periodo de vencimiento entre un 3% de revalorizacion
del capital garantizado o bien el 75 % de la revalorizacion
media mensual del Eurostoxx 50. No se procedi6 a ofrecer otra
clase de Fondos adecuados a este perfil, como podria a ver
sido uno de Renta Fija a largo plazo u de renta fijo mixto, con
una pequefia proporcion en variable.

Madrid = perfil arriesgado

En esta ocasion, se procede a mostrar un carécter arriesgado,
indicandole nuestro entrevistador, que le interesan los Fondos
de Inversién y que estarfa interesado en arriesgar. El comer-
cial, procede a informarle del amplio abanico de productos que
se podrian adecuar a su perfil, sefialandole dos en concreto el
cual planteaba dos posibilidades distintas, sin alejarse del per-
fil. La primera de ellas era un Fondo de Renta Variable pura,
FonCaixa 65 Espafia, el cual habia obtenido una rentabilidad
media de un 13,47% e invertia en las principales empresas del
Ibex 35, informandole que era un producto muy bueno ante la
creciente subida de la Bolsa Espafiola.

La otra posibilidad que se le ofrece es un Variable Mixto, el
cual también invierte una gran parte en variable, pero se ase-
gura una rentabilidad al tener una parte referenciada a deuda
publica y privada espafiola, la evolucién de este fondo es de
un 8% de rentabilidad media, lo que se acerca a la naturaleza
del mismo.

Ambos tiene una comision de reembolso del 4%, durante el
primer mes, bastante alta, ante esta informacidn, se procede a
preguntar por la liquidez, indicandonos que La Caixa no ha sus-
pendido reembolsos en ningdn momento de crisis y que sus in-
versiones son rentables pero prudentes.

A parte de esta clase de productos, mostramos interés por otra
clase de productos, ofreciéndonos plazos fijos y también de-
pésitos a largo plazo referenciados al indice EurostoXX 50, pero
sin apenas comentarnos sus caracteristicas.

Conclusiones de La Caixa

En funcion de las entrevistas que se han realizado por nues-
tras delegaciones y coordinadoras, se muestra una escasa in-
formacion en la mayorfa de los casos ante la posibilidad de
ofrecer productos alternativos, centrandose sobre todo en pro-
ductos que estan en campafia, mostrando en algunas ocasio-
nes, la falta de conocimiento en las caracteristicas del producto
ofertado.
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BANCAJA

A estas entidades acudieron las ciudades de la Comunidad Valenciana,

Alicante y Valencia.

Alicante = perfil conservador

La entrevista se afronto con caracter conservadar, y el comer-
cial que atendi6 a la persona encargada de elaborar la entre-
vista, ofertd los productos acorde a dicho perfil.

El primer producto que oferto es el Bancaja Dinero, un fondo de
Inversién de renta fija que anteriormente se catalogaba como
FIMM, acorde a la tipologfa del producto, el comercial no entro
en muchos detalles acerca del mismo, informando que su ac-
tivo se basa principalmente en Deuda Publica y privada Nacio-
nal. La otra tipologfa de Fondos que oferto fue el Renta Fija a
Largo plazo, el cual, al igual que el anterior invierte sus activos
en renta fija pdblica, como privada , durante un periodo de
tiempo mas largo.

El comercial destac6 que son productos sin riesgo y que como

consecuencia de ello, su rentabilidad no es muy elevada. ( en
torno al 2%). Hubiera sido conveniente ofrecer, por parte del
comercial otro tipo de producto que también se adapta a estos
perfiles conservadores , como hubiera sido los depésitos a
plazo fijo.

Valencia = perfil intermedio

En estd ocasion se optd por un perfil mas intermedio, ofre-
ciendo el comercial un producto acorde al perfil, Bancaja Renta
Fija Mixta, esta tipologfa de producto tiene la mayor parte de
su inversion (70%) en activos del mercado monetario y el resto
en variable, tomando como referencia mercados europeos,
tiene una rentabilidad sensiblemente superior a la de Fondos
de Inversién de Renta fija.

CAJA BADAJOZ

El otro producto que nos ofrecen es un fondo Garantizado,
Fondo Valencia Garantizado Mixto, el cual se marca como ob-
jetivo que el valor liquidativo de la participacion a fecha de ven-
cimiento de la garantia, sea como minimo el 103% del Valor
liquidativo de la participacion a dia 9/03/2004, segun el co-
mercial esta orientado a perfiles medios.

Valencia = Perfil Conservador:

A esta sucursal se acudié desde un perfil conservador, ofre-
ciendo el comercial el producto que més se adecuaba a este
perfil, un depésito a plazo fijo.

Las caracteristicas del mismo eran una imposicién a plazo de
6 meses con un abono trimestral de intereses y la posibilidad
de renovacién automatica del mismo. El capital estaba garan-
tizado al 100% mas la rentabilidad generada durante el pe-
riodo de duracién fruto de un rendimiento del 5% nominal
(5,09% TAE).

No se procedid a comercializar més productos por parte del co-
mercial que nos atendid.

Conclusiones Bancaja:

De las dos visitas realizadas por el personal de ADICAE, se
puede extraer que los comerciales atendieron correctamente
adaptando las ofertas que ofrecian a los perfiles marcados,
siendo criticable, que teniendo en ambas un perfil conserva-
dor, no se nombrara ningdn dep6sito, a pesar de las continuas
ofertas que las entidades estan realizando en la actualidad
sobre estos productos

Los productos ofertados acorde a dos tipologias de riesgos son los siguientes:

= Perfil Conservador:

Se procede a ofertar un Renta Variable Garantizado, AC Euro
IBEX Garantizado. Se aleja bastante del perfil, puesto que
aparte de no indicarnos por aparte del comercial de que el ca-
pital esta garantizado, la topologfa de inversién se aleja al per-
fil. Se detalla poco de las caracteristicas del mismo, tan solo se
nos indica las comisiones que lleva repercutidas y el rendi-
miento que lleva acumulado a lo largo del 2007 que es de un
11.91 %.
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= Perfil Intermedio:

Con un perfil mas arriesgado; S que se nos oferta un producto
acorde a nuestras necesidades como es el Ahorro corporacion
FI, aunque no se nos indica en que mercado se dirigen las in-
versiones , si que se nos detalla la rentabilidad media, que es
del 12% a lo largo del 2007, es un fondo cuyo periodo de per-
manencia recomendado abarca en torno a 5-7 afios

Del anélisis de esta Caja de Ahorros, cabria resefiar lo ante-
rior, al igual que sucedid en Valladolid con Bankinter, ofertando
en un perfil conservador, un Fondo de Renta Variable, inde-
pendientemente que sea garantizado.



IBERCAJA

A estas entidades acudieron las ciudades de la Alicante, Valladolid y

Valencia.

Alicante = perfil conservador

El perfil mostrado de cara al comercial, en esta entrevista, se
oriento hacia un perfil conservador, ofreciendo el comercial
Ibercaja Futuro, un fondo de renta fija a medio plazo que in-
vierte sus activos en obligaciones y bonos publicos junto con
emisores privados, la rentabilidad acumulada del fondo es bas-
tante baja, tal y como corresponde a la naturaleza de este pro-
ducto.

La otra alternativa que nos ofrecen es Ibercaja Horizonte, un
fondo al igual que el anterior de renta fija, pero en esta ocasion
a largo plazo, cuya rentabilidad es muy parecida a la anterior.

No se oferta ningtin producto mas, pudiendo a ver ofrecido al-
guna informacién acerca de los Depésitos a plazo fijo.

Valladolid: = perfil conservador

En esta ocasion también se muestra un perfil conservador, pero
la tipologia de producto que ofrece la entidad es un deposito a
plazo de 12 meses, el cual tiene una TAE del 4,4%, garanti-
zando este interés a lo largo de toda la vida del producto, re-
querird una inversion minima de 3000 €.

Zaragoza: = Diversos Perfiles

La entrevista se intento afrontar, abarcando diversos perfiles,
En un perfil arriesgado, se nos ofrecié un Fondo de Inversién de
Renta variable, el cual invertia sus activos en variable espa-
fiola,, se nos recomendé esta tipologia de fondo por estar la
bolsa espafiola en continuo crecimiento, nos informa de las co-
misiones de reembolso, mostrandonos como podrfamas evitar
pagarlas si quisiéramos recuperar nuestro dinero, y la manera
serfa, traspasando todo el capital a Iberdinero, el cual no lleva
comisién por reembolso.

Posteriormente se nos informo de muchas tipologias de fon-
dos, emergentes, globales, gestién dindmica... y ante tal mul-
titud de posibles ofertas se nos facilito una revista donde se
disponia de los diferentes fondos que la entidad ofertaba, con
las rentabilidades que iban obteniendo mostrando las caracte-
risticas de los mismos.

Posteriormente, y debido al excesivo tiempo que el comercial
se habfa tomado a la hora de explicar los fondos de inversién,
se procedio a preguntar por los Depésitos, ofrenciendonos el
que actualmente estaba en campafia. El depésito se denomina
80+20, y tal y como su nombre indica nos encontramos ante un
depdsito estructurado, en el que el 80% del capital siria a un
plazo a 18 meses a tipo fijo anual del 5,25y el resto a un 20%
a 36 meses a un 3% mas la revalorizacion del Eurostoxx 50, no
pudiendo en ninglin momento disponer de este capital hasta
el vencimiento,

Se nos ofrecid también una imposicién a plazo fijo , la cual no
se llego a concretar, por la falta de informacion que disponia el
comercial en ese momento de dicho producto.

Zaragoza = Perfil Conservador:

Ala hora de afrontar la entrevista con el subdirector de la ofi-
cina, se decidié encararla desde un perfil conservador, por lo
que la persona que nos atendié , opto por ofrecernos dos pro-
ductos, aunque similares con diferencias importantes a la hora
de calcular el rendimiento:

El primero de ellos era el producto que estaba en campafia en
la oficina, debido a sus multiples carteles publicitarios que ha-
cfan referencia al mismo. El producto en cuestion era el DEPO-
SITO COMBINADO CRECIENTE las caracteristicas del mismo
ea de un deposito estructurado que se divide en dos partes:

La primera parte en la cual se deposita el 80% del capital tiene
una duracién la cual se puede optar entre periodos de 6, 12y
18 meses a un interés que en la publicidad que se nos remitié
marca el 7% TAE pero que en la informacidn comercial que se
nos remitié indica que variard en funcién de la combinacién
elegida. El importe minimo a desembolsar serd de cinco mil
euros dividido en el capital en el 80 % para esta parte del pro-
ducto. Los abonos de intereses eran trimestrales y estaba
exento de comisiones, permite la cancelacion anticipada.

La segunda parte del mismo producto en la cual se deposita el
20 % del capital va referenciada la evolucién media mensual
de Eurostoxx 50, obteniendo una rentabilidad del 50 % de dicha
evolucion tomando como referencia para medir dicha evalua-
cion los dias 7 de cada mes. El periodo de duracién del mismo
es de 3 afios no admitiendo la cancelacién anticipada del
mismo, Ante la duda de como se hallaba dicha rentabilidad, se
procedi6 a explicarnos la férmula de la misma. El capital es-
taba garantizado en su totalidad, con una rentabilidad garanti-
zada del 3 %. El segundo producto que se ofrecid fue el
DEPOSITO 6 MESES, este es un depésito clasico con un tipo
de interés fijo del 5,25 %. Para poder contratar el producto el
capital miimo es de mil euros, los intereses se abonan bien
de manera mensual, trimestral o al vencimiento. Existe la po-
sibilidad de cancelarlo con el cobro de una comisién del 1%
sobre el capital dispuesto, con el limite de los intereses reco-
nocidos. Una vez concluido el producto, no existira la posibili-
dad de renovacién del mismo.

En ambos casos, el subdirector nos indica las grandes venta-
jas de estos tipos de productos ante la posible bajada de los
tipos de interés. Al comentarle cual serfa el capital disponi-
ble que se depositaria en el momento de contratar el producto(
18000 euros ), nos indica que lo mejor serfa diversificarlo en
los dos productos.

Conclusiones lIbercaja:

En esté ocasion los comerciales en especial el de Zaragoza, si
que mostré bastante informacion referente a los Fondos de In-
version , aunque en alguna ocasién informaba sobre un Fondo
de Inversidn, segdn el cual tenia unas rentabilidades muy altas,
pero a la hora de extraer la informacién, comprobaba que la
misma era negativa.
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CAJA RURAL

A estas entidades, acudi6 las delegaciones de Mérida, Caceres y Alicante

Mérida = perfil conservador

En esta ocasion se acude con un perfil conservador al comer-
cial, el cual ante tal posicién por parte del entrevistador, pro-
cede a ofrecer las siguientes tipologfas de productos: Como
primera alternativa nos ofrece un Fondo de Inversién de Renta
Fija mixto, Rural Cesta Conservadora 20), que como su propio
nombre indica, se adecua a nuestro perfil, el fondo en si in-
vierte la mayor parte de sus activos en renta fija, dejando hasta
un maximo del 20% e renta variable, la rentabilidad media que
se nos indica de este fondo gira en torno a un 4 % anual. Nos
interesamos en conocer si el capital esta garantizado, algo que
por la clase de producto no es acorde a tal garantia a lo que
el comercial muestra su desconocimiento, afirmandonos que
tal garantia dependera del tipo de inversion. La segunda alter-
nativa que nos ofrece es un Renta fija puro, con la salvedad de
que su patrimonio estard distribuido a partes iguales en lo que
ellos denominan tesoreria dindmica, que no nos llegan a acla-
rar cual es su significado, y la otra parte del patrimonio en
deuda pblica. Ante esta situacion, la conclusion a analizar es
la falta de conocimiento de lo ofertado por el comercial, puesto
que en las pocas cuestiones que se le plantean, se desconoce
la respuesta a las mismas.

Caceres = Perfil Intermedio

Al contrario que en el caso anterior, en este caso nos marca-
mos un perfil moderado, con lo cual lo ofertado por parte del co-

CAIXA PENEDES

Barcelona = Perfil arriesgado

Aligual que sucede en Caixa Manlleu, se afronta la entrevista
desde un perfil de riesgo, y se da la circunstancia que se repite
el comentario referido al mal estado de la Bolsa en la actuali-
dad. Pese a ello ofrecen fondos de gestion dinamica, los cua-
les se caracterizan por ser fondos cuyo rendimiento no se
somete a las tendencias de los mercados financieros, esto es,
obtienen rentabilidades independientemente de lo que suceda
en los mercados. Normalmente no suelen reflejar rentabilida-
des muy elevadas en fases en que los mercados estan al alza,
ni tampoco pierden en periodos a la baja, incluso proporcio-
nando rentabilidades. Nos oferta tres clases de fondos los cua-
les responden a tres perfiles

CAIXA TARRAGONA

Barcelona = Perfil Intermedio

Se afronta al igual que la anterior bajo un perfil normal, con al-
guna posibilidad de asumir algo de riesgo, para ello se nos ofre-
cen principalmente dos alternativas ;

Una primera seria diferentes depésitos con rentabilidad varia-
ble segun el tipo de duracién del mismo, asf para un periodo de
3 meses la rentabilidad serfa del 12% TAE, para 6 meses un 6%
TAE y para un periodo de un afio el 5% TAE.

ESTUDIO AHORRO INVERSION ADICAE

mercial es un Fondo Mixto de Renta Variable, Rural Cesta Pru-
dente, cuya rentabilidad media es de un 6.52 %y el cual se ca-
racteriza por invertir hasta un 60 % de su patrimonio en
variable internacional, principalmente en otros fondos de in-
version. Como alternativa nos ofrecen uno de perfil conserva-
dor, como es el ofertado en el caso anterior, de perfil
claramente conservador.

Alicante = Perfil Conservador

En Alicante, al afrontarlo al igual que sucedfa con Caceres, con
un perfil conservador, nos ofrecen un producto muy similar, el
Rural Mixto 25, el cual su Unica diferenciacion es una mayor
parte en renta Variable, hasta un 25%, con una rentabilidad
muy similar al anterior. Como alternativa se ofrece un Fondo
demasiado conservador, que invierte en activos monetarios y
cuyas rentabilidades son bastante pobres.

Conclusiones Caja Rural

Al analizar las tres visitas a las diferentes sucursales, obser-
vamos que a la hora de mostrar u perfil similar en todas ellas
el producto ofertado, siempre es el mismo o alguno muy simi-
lar lo que demuestra o bien la falta de conocimiento por parte
de los empleados del resto de productos referenciados a ese
perfil o la escasez de esa tipologia de productos de cara a un
perfil moderado.

En cuanto al perfil de bajo riesgo, no s ofertan el VAR2 (Euribor
a undia +0,5%)y con un var de 2% (el Var es la pérdida ma-
xima esperada en un intervalo de confianza del 95%)

Para un riesgo medio, se oferta el VAR4 (Euribor a 1 dia +1%)
el VAR es en esta ocasion del 2,5%

Para este (ltimo perfil también se oferta el Var8 (Euribor a un
dia + 2%), cuyo Var es del 5%, algo a destacar para un perfil
de bajo riesgo.

En todos ellos la rentabilidad no esta garantizada y estaréa su-
jeta a las rentabilidades del mercado.

Para el resto del capital (3000 euros) nos ofertan un depd-
sito estructurado a 3 afios con el capital garantizado y una
retribucién del 50% de la diferencia entre el Eurostoxx 30
y el 50. Para intentar convencernos de lo ventajoso del pro-
ducto, nos muestran una gréfica donde se refleja que desde
el 2002 hasta la actualidad, la diferencia entre ambas au-
menta , ademés este indice de diferencia es independiente
de que la bolsa sube o baje.



CAIXA MANLLEU

Barcelona = Perfil Conservador:
Se afrontd la misma desde un perfil conservador,

A la hora de comunicarles el capital con el que se disponia, el
comercial ofrecié depositar 12000 euros en un depdsito a un
afio al 5,25% v el resto, 3000 euros en un dep6sito esta vez
con una duracién superior, 18 meses, al 8% TAE. Los Gltimos
tres mil euros ofrecieron un Fondo de inversién referenciado al
indice Eurostoxx 50. A destacar que el Gltimo producto no era
conforme al perfil con el que se afronto la entrevista, ya que de
entrada se indicé que el perfil era conservador.

Posteriormente se fue a otra sucursal de la misma entidad, esta
vez afrontandolo desde una perspectiva diferente, un perfil de
riesgo. Al comentarle el perfil con el que estamos dispuestos
a afrontar nuestra inversion nos desaconsejan de entrada in-
vertir en Bolsa, debido al mal momento que el Ibex esta des-
arrollando, aconsejando que solo es recomendable si la liquidez
del capital es a un plazo de 20 afios.

CAJA LABORAL

Zaragoza = Perfil Diverso

En esta ocasion se opto por afrontar la entrevista desde un
perfil no definido, para ver la cantidad de productos los cuales
nos iban a intentar comercializar.

La entrevista se realizé con el director de la sucursal y al ex-
plicarle cual era el capital del que disponia se procedid a ex-
plicar cada uno de los diferentes productos: En primer lugar se
oferto una cuenta de alta remuneracion, la cual a partir de 1000
euros se procederfa a abonar unos intereses del 3,5% TAE, el
pago de los mismos seria anual y no tendria comisién alguna.

La segunda alternativa era un plazo fijo con diferentes dura-
ciones, la primera serfa a un afio, al 4,75 % y la otra alterna-
tiva a 4,8%, en ambos casos con posibilidad de cancelacién
anticipada, sobre estos productos no se ofrecié muchos més
detalles. Se procedié a comentarle que estarfa interesado en

CAJA MURCIA

= Perfil Conservador:

Con un perfil conservador se nos oferta un Renta fija con un in-
terés garantizado, cuyo rendimiento es el 4.5 TAE y con una
duracién estipulada del mismo de 3 afios. Posteriormente se
pregunta sobre un perfil un poco mas arriesgado, ofertando-
nos un renta fija mixta, el cual lleva una parte referenciada a
variable del Ibex 35, hasta un maximo del 20 %,

A lo largo de la entrevista, nos informa de una tipologia de
fondos para perfiles muy arriesgados los cuales deben tener
un constante seguimiento y que pueden llegar a obtener ren-
tabilidades de hasta el 50%, pero también la posibilidad de
perderlo todo. Este Seria el Caso de AC Ibero América. A ex-
cepcion de este Gltimo, el cual solo es comentado por el co-
mercial a modo de informacidn , los productos ofertados por el
comercial se adecuan al perfil mostrado al iniciar la entrevista

Al preguntar acerca de los fondos de inversién comenta lo
mismo, puesto que me indica que las rentabilidades que esta
dando son similares a las de los depésitos, por lo que me acon-
seja que a pesar de este perfil y del interés que tengo por la in-
version en Bolsa, no es un buen momento para estas inversiones
recomendando que la mejor opcidn son los depositos.

A destacar que ante estas visitas a las dos sucursales, parece
reflejar que el interés comercial de esta entidad durante esta
época que se realiza la visita es la de comercializar depdsitos.
También es paradéjico comprobar que en la primera entidad
teniendo un perfil conservador se nos intente comercializar un
fondo de inversién siendo que en la otra sucursal se nos dice
que no es buen momento para la inversién en Bolsa.

Fondos de Inversién y que me mostrara las diferentes alterna-
tivas que tuvieran los mismos.

Descartd los de renta fija y procedid a explicar los de renta
tanto variable, mixta como asf como algtn fondo que invertia
en paises emergentes. También advirti6 que me procedia a
mostrar las diferentes rentabilidades que tenfan acumuladas,
mostrando no solo las positivas sino también las negativas.

Una vez analizado las diferentes alternativas, me comento que la
mejor opcion seria diversificar entre alguno de los distintos fon-
dos que me mostrd con la Libreta Bienestar que ofrecia alta ren-
tabilidad. También informé de la posible bajada de los tipos de
interés en el afio venidero. A destacar la sinceridad con la que
ofrecfa los productos, mostrando no solo los aspectos positivos
sino también los negativos de los productos que ofertaba.

CAJA MAR

= Perfil Conservador:

El perfil a la hora de afrontar las entrevistas en esta sucursal
fueron de un caracter conservador, ofreciendo por parte del co-
mercial dos alternativas la Renta fija ,Caja Mar Monetario, el-
cual invierte en otros fondos y cuyo objetivo de rentabilidad es
el Euribor Tmes + el 0.75%, garantizando el capital inical, y la
otra alternativa es el Fondo Multigesti6 alternativa, el cual tam-
bién invierte en otros fondos, y cuyo porcentaje de inversion
en renta fija oscilara en torno al 85 %. El comercial nos informa
de que el objetivo del fondo es lograr un binomio rentabilidad-
riesgo adecuado al inversor.
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CONCLUSIONES GENERALES:

1.A la hora, por parte de los clientes, de mostrar cual es el perfil inversor al comercial, la gran
mayoria se decanta por ofrecerle el producto mas acorde con el mismo, pero sin entrar en
grandes detalles sobre el mismo. En algunas ocasiones y aprovechandose del desconoci-
miento por parte del cliente, los comerciales suelen ofrecer algunos productos no acordes
con el perfil, lo que va en contra de la buena préactica bancaria.

2.Los comerciales, ante las preguntas concretas sobre los productos, suelen desconocer su me-
canismo o cudles son las caracteristicas mas complejas de los mismos, principalmente en lo
relativo a los fondos de inversidn si el capital se encuentra garantizado, esto es debido a una
escasa formacion por parte de las entidades, que provoca que los comerciales que gestionan
y comercializan estos productos se encuentren con un grado de asesoramiento ineficaz de
cara al cliente.

3.Es actividad comUn por parte de las entidades, dar 6rdenes a sus comerciales de comerciali-
zar el producto en campafia, sobre todo en materia de planes de pensiones, cuando se acerca
la clausura del afio fiscal y los dep6sitos ante la necesidad creciente, dada la actual coyun-
tura econémica, de las entidades de captar ahorro del publico. Igualmente sorprendente fue,
en el caso de Ibercaja, el intento del comercial por hacer pasar la deuda subordinada del Es-
tado que especificamente se le solicitd por cédulas hipotecarias.
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4.Como comprobamos a la hora de realizar el estudio, ante la pregunta de otra tipologia de
productos, diferentes a los que inicialmente hemos preguntado, en algunas ocasiones, nos
encontramos con que el comercial no ofrece ningin producto mas.

5.Es de destacar lo escaso de la informacion escrita que se proporciona, sobre todo en materia
de depésitos y fondos de inversion.

6.Ninguna diferencia apreciable entre las formas de actuacién de bancos y cajas que siempre
comercializan sus productos, aunque el encaje con el perfil sefialado sea dudoso. Los comer-
ciales no son verdaderos analistas financieros sino, eso, comerciales de cada una de las en-
tidades financieras.

7.Muchos productos claramente nocivos y toxicos para los consumidores, algunos “per se”: de-
pdsitos estructurados y otros por la actual coyuntura econdmica en el presente 2007, como
son los depdsitos a largo plazo (hasta 3 afios, con tipos de interés crecientes).
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ANALISIS TECNICO - JURIDICO
DE LA NORMATIVA REFERENTE AL
AHORRO - INVERSION EN ESPANA
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MERCADO DE VALORES

Ley 24/1988 de 28 de julio de
Mercado de Valores

Esta ley abordar los multiples y variados problemas asociados con
la ordenacion de los mercados de valores. Pero, ademds, aspira a
dotar a todo el ordenamiento de los mercados de valores de una
coherencia interna.

Otro objetivo basico de esta ley es la necesidad de potenciar nuestro
mercado de valores ante la perspectiva, en 1992, de un mercado eu-
ropeo de capitales y de una toma previa de posiciones a este respecto
por diversos Estados miembros de la Comunidad Econdmica Europea.
El objetivo final es que nuestro mercado de valores esté en condicio-
nes apropiadas cuando dicho mercado europeo llegue a ser una rea-
lidad. La ley incorpora novedades demasiado numerosas para
exponerlas con brevedad, pero conviene destacar los principios o ras-
gos esenciales siguientes en materia de defensa de los intereses de
los inversores:

1. Creacién de una Comision Nacional del Mercado de Valores en el
Titulo I, que se concibe como una entidad de derecho pablico
con personalidad juridica propia. Se trata de un ente al que se
encomienda la supervision e inspeccién del mercado de valores,
sin perjuicio de su colaboracién en las labores de ordenacion del
mi