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SENTENCIA

En R Corufia, a diez de septiembre de dos mil diecinusave.

EL ILMO SR.D. . w, Magistrado Juez del
Juzgado Qe Frimera Instancia n® @ de A& Corufia, ha dictado la
prasenkle en autos procedimiento ordinaric?8-2018-M en los gus
#s parte demandante O _ pu v e '
representado por la procuradora D RMAYA GOKZALEZ CELAYA ¥
asistido del letrade D. X0SE MANUEL FERNANDEZ VARELA, y pazte
deqandada BANCO POPULAR ESPAROL S.B- hoy BANCC SANTANDER S.8~,
representado por la procuradora  D° ' : v

asistido de la letrada D*

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Se interpuso por la actora demanda de  juicilo

ardinaric en la gue, tras cltar les fandamentos de dereche gue
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aztimé de aplicacisn, Gterminaba solicitands &1 dictado de

gertencia de conformidad a su suplico.

SEGUNDO.- Lz parte dsmandada contestc a laz demanda. Celebrada
la audiencia previa y el juicie, en &l gue se practicaren las
pruskas declaradas pertinentes se formularon conclisicges ¥

quedaron les autos vistos para gentencia.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- La parte actora ejercita accisn de nulidad de
conTrats de 23 de diciembre de 2003, de suscrigpcion de TU

titulos por un valor nominal, cada uno de elles, de 1.003

EULrUS, 1lamadas BONOS CHPLITAL CONVERTIBLES, smlisidn
ES0370412001 asi como su ecanje, el 2 de mayo ge 2012, por

nueves bonos ‘denominados “Bonos subordinadcs obligateriamente

convertibles 11/2012, codigo I5IN ES0313780055,

SEGUNDO. - rabe hablar de error vicio en el consentimiento

contractual prestado, =uznde la woluntad del ceontratante 3Se
hubiera formado a ‘partir de una creencla Inexacta - &8T5

11471985, de 18 de rfebrero ., 205/1954, d= 28 de marEo

|-

75&/1996, de 28 de septiembre A34/1697, de 21 de maya ,
59572010, de 12 de noviembre , E83/2012, de Z1 de neoviempre
sntre otras muchas-, 55 degir, cuande la representacidn mental

gue hubiera servido de presupusesto Ppata la celebracidn del

contrato fue equiveocada o errdnea.

Igualmente para Jue Jquspsa hablar del errer coms viclo del
consentimients es necesarlio que la representacién equiveccada
merezca la consideracidn de tal. Ld gie exige Jue S& MUEBSTIS,

para guien afirma haper erraqc, Gcono suficientarsnte ssgurd,
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no como una mera posibilidad dependients de la concurrencia de

de 29 de octubre de 2013 ).

w1
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cirpunstancias | ST

Los regquisitos del error.

La sxistencla de’ erkor ESTA condicishads a 1ia
conclrrencia de una seris  ds requisites  gque  le otorgan
eficzacia Jjurlidieca anulatoriz, cuya firalidad no e5 pIra gue
garantizar la estabilidad de los contratos ("packa sunt
servanda®™), asi como dar proteccidn a la centraparke gue
canfié de buena fe en la wvalidez del contralo suscrito
torincipio ae confianzal . Ln definiciva; la sagquridad
“uridica, asentada en el respeio a lo pactado, impons gn esta
maberia vnos criterias razonablsmente riguroses - S5TS de 15 de

febrearo de 1877 —.

de! Codige Ciwil gue, para

=4

spcrne el articuio 128

D
imwalidar el comsentimiento, 21 error na ds recasr schre la
sustancia de la cosa gue constituye el okjeto del contrato o
sobre adquellas condiciones due principalmente hubleren dado
motive a celeprarlo. Ha de tratarse de un srror ezencial v
excusable, de modo gue cuands concurran tales regquisitos puede
realizarse una legitima transferencia del error de la perscnsd
que lo sufre a la otra parts contratante, provocands su

anulakbilidad v restitucion ordenada de prestacicnes.
El error sustancial o esencial.-
Bl error es sustancial cuande "la cosa carezoa de algunas

condiciones gque se ls atribuyen, ¥ precisamente de la gue de

manera primordial y basica motiveé la celebracién del negecio

=]

stendida la finalidad de észe" | 58T3 17 de Julie de 2006
-
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§35/2010, de 12 de noviembre , £23/2012, de 21 de noviembre il

2012 v 6 de junio de 2013 e&n recurso 2638/2010 entre otras).

Tamoian cabe enfocar tal veguisitc desde una perapsctiva
causal, sn e. sentide ds qus el error padecido fue

Aeterminante = la hora de comprometerse contractualmente. ¥

ssi la ST5 de 29 de octubre de 2013 , proclama gue sl error
debe "proyectarse; precisamnenle, sonre aquellas

presuposiciones -respecta d= la sustancia, cualidades ©
~andiciones del objeto o mabteria del contrato— gue hubieran
2ida la sausa oprincipal de su celebkracidén, =n = zenbido ae

causa concreta o de motives incerporados a la causa.

La excusabilidad del erreor: su imputabilidad ¥ apreciacion

ponderada con el deber precontractual de informacion. -

El otre reguisito es el de la pxcasapilidad del error.
Pesze a gue no 5& menclona expresamente 0 el mentadc art. 1266
del cc , cabe deducirle, como hace gdoctrina ¥ Surisprudencia,
de los llamados principios de autocrresponsabilidad vy de buena

fe, =ssts nltime consagrade los aris. 7y 1258 del CC

La inexcusabilidad del error habra de ser apreciaca
vonderando las circunstancias de toda indole gue concurran en
gl wase somebido a consideracion judicia’. En gefiaitiva; la
funcisn de mste tpeguisite radica en impedir gue el
srdenamiento proteja a guien alega un error guas le resulta
imputable por su falta de diligencia exigikle, cerjudicando &
la wohtraparte, gue debe Ser pricritariamente arparada, por la

confianza infundida por la declaracion contractual esfectuada.

Fn este sentide, reiterada jurisprudencia exige dgue el

arrar sSea excusable; es declr, gue no 38 pusda atripuir a
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\erflaackin: Fros:sene asliza galicee



ATMINIE TR ACTON

LE JUETTOTA

LE FERIETLLA

negligencia de la parte gque lo alega; o dighe de obro mods,

il

gque no pueda ser superado mediante el corportamiente civiliter
de erplear Lna diligencia media en atencion a las

siveunstanciss de la persona vy lugar { 5878 de 14 ¥ 18 febrerg
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igad ., & noviembr 30 septiembre 1939 , IZ gde julio de
2002 , 24 enero 2003 , 12 de noviembre 'de 2004 y mds

recioncements 4 de octubre de 2012 entre oTrAas) .

Hoy en d¢ia alcanzan espaclial valor los denominados deberss
precontractuales de informacién, de glara finalidad tuitiva o
protectora, a los efectos de facilitar el conpcimiente resal de
1o gue efegtivamente se esta contratande, ¥ posibilitar de
esta mranera la formacién de ur censentimiento walido sobre el

gue congtruir el caragter vinoulante de los contralbos.

La reciente STS 384/2014, de 7 de julioc , proclama gus:
"Seglin se declaréd en la STS n° 840/2G13 , la hnabitual
deszproporcién gque existe entre la entidad gque comercializa
saerviciss financieros y los clisntes, derivada de la asimetria
‘nformativa scbre productos financieros complejos, es lo guoe

cesidad de una rnormativa especifica

h

ha dezsrminade la n

protectora del Inversor no exparimentads, que tiene 32 Gltime
sundamento =n =1 principic des la buena fe negocial, a la que
ya se habia referido e5ta gala en la 875 n° 24472013, tambien

dsl Plene, de 18 de abril de 2013, recurso ae 1g7es2011 LY oy
sigue razonando: "Conforme a esta lirea jurisprudencial, el
~liante dsbs ser informads por el bance, antes ds  la
perfeccién del contrate, de los riesgos gue comporta la
operacién espegulativa, come Una gonsecuencia del desber
general ds actuar conforme a las exigencias de la busna fe que
e eantiensn en el articule 7 CC , v para =l cumplimiento de
ezs deper de informacidén no kasta con gue esta sod imparcial,

clara y no engafiosa, sino  gue debera incluir de manera

|
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los instrumentos
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comprensible Informacicn agscuada scbr
financierca y  las estrategias de ‘rversién vy también
arientacicnes vy advertencias sobre _os riesgos asociades a
tales instrumentos o estrategias | art. 79 bis LMV, apartados

2 y 3 ; art. 64 RD 217/2008 1",

1,4 naturaleza de determinados negociocs juridicos, maxims
cuarde se trata de productos financiercs complejes y de riesgo
, exige gue el cliente bancaric dispenga de una informacicn
relevante y completa para formar una yoluntad convencional
conscientes vy libre. Estcs dzberes de informacicén, ya se2an
legales ¢ provenientes de la buena fe objetiwvs, tlienen, como
no pusde ser de otra forma, una influencia decisiva a la hora

de apreciar la impurabilidag del error {conflianza provocada).

En consecuencia, la excusabkilidad del error habra d= ser
apreciada, ponderando la posicién prevalente de guien cuenta
con  la  informacion opertuna para cfertar Lalez oroducts
contractuales en el trafice Jjuridico, <on respecto a Julen
carace e dichos conooimientos, noopando una posicidn
dsbkilitada, gue le hace acreedor a una indiscutible proteccich
juridica, gque le garantice un real v eguitative eguilibric
cartractual; maxime cuands tales situacionss 32 desenvuslven
en una atmosfera de confianza, depositacs  en galen se
encusntbra -comoe son las  entidades financierzs— leagalmente
nhligadas a actuar, ©on ooietividad y transparencia, no
sfertando productes de elevade riesgo ¥ comolelidad, gue sSean
inadecuados al perfil del consumidor contratante. Tedo elle,
~on la firalidad de gus no primen  SBS necesidades de
financiacién sobre los intereses de sus clientes, en relacién
a los cuales ho ed licito reconvertlir un perfil caonssrvador 2o
otrc de inwversor de riesge, hasta el punto de aguélles pusdan

verse privados totalmente de  las cantidades anorradas
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destinadas & proveer ultericres neceslidades, ¥, €N 100 POCoS
casos, como demuestra la experiencia jurisdicocional alcanzada,
para atender a las derivadas de una jubilacién ys consclidada
o de préxime advenimiento. Elle implica que Id diligencia
contractual exigible a las entidades bancarias consista en ser
sspecialmente celosas en sus debares de informacién y leales
qes=oras de los intereses ajenos, cerclorandose de gque el
consumidor wuiere de forma consclente Lranamukbar la finalidad
da sus ahorros en productos ZSinanclercs, susceptikbles de
generarles una rentabilidad mayor, pero tambian con sl riesgo

de la pérdide total del capital destinado a su adguisician.

=

‘s precisamente en situaciones como las expluestas en las
suzles, tanto el Legislador comuniitaric como nacional en
atencifn & principics ds ransparsncia en el mercado ¥
proteccién de la parte mas dépil, les interssa gue los
contratantes alcancen especial conocimianto de las
shligaciones vy riesgos gJue  2sumen, precendiends squilibrar

zituaciones de wverdadera asimetrla convencicnal.

En el contextbo SHPUBETO, la leterminacian de la
axcusabilidad del error se encuentra anudada al comportamiento
contractual de la contraparte, lo gus puede dar lugar a estas
cres situaciones, en las gue cabe calificar dizghs wicic de
consentimisnte coro disculpable, vy, por lo Lanto, no imputakle

& guisn lo padecid:

trimera, cuande el error es provecadc por hecho prepic del

stra contratants o por la concurrancia de dole por sa parte;

Segunco, cuands  guien no  oactus  con tal +wicig del

consentimients conccia o pudo facilmente conocer due el otro

coentratante actuaba egquivocadamente, 21 CUYo CES0 2]
o
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comportamiento civiliter exigla rescatarle de la situacidn en

qua se encentraba, conforme a elementales deberes de buena fe

0 tercero, cuando estaba lagalmente obligada a
suministrarle determinada informacidén y no lo hace o se la
presta de forma iradecuada, al margen de las exigencias
requeridas, provocande con ellc el errzor en la otra parte

contratantcs.

n efscto, para mnmedir la  excusabilidad del errer el

A

Tripural Supremc no se fifa dnicamente an el contratante .due

1l sufrid, sino  tamkbien enn =1 comportamientc ae la
contraparte. En este sentido, la 5TS de 4 de ehers de 1982
cuya doctrina 2 segulida por la de 22 de maye de 2006 , sefala

nyalorando las respectivas conductas ssgin gl principio de la
bleda Fe (art. 1258) pues si &1 adguirente tiene el cehar de
informarse, =1 mismo principio ge responsabilidad negocial le
impone 21 enaienante el deber de informar": por eso la 3TS de
14 do febrerc de 1934 exige tener en cuenta "la ceridicion «de
las persoras, no séle del que lo invoca, sino de la otra parte
contratante, cuandc el error pusda ser debido a la conlianza

provocada por las aflrmaciones ¢ la conducta de esta”.

e aluds, en =stos «asos, a un deber de dgvertir & carge
de la entidad demandads gue estd tipificade =n la legislacicn

tuitiva del consumidor kancario.

la ST5 de 26 de septiembre de 1996 aprecia el =srror
inducide por la conducta del otro contratante gue no es
necesaris que sea censbitutiva de dole o culpa para dque saa

tenida =n cusntas & estos efesctos”.

(3
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En otras occasiones, también, se repubd excusakble 21 error

cuande quien lo padece no es un profesicnal experto | 5875 de
i de snero de 1982 , 14 y 18 de febrero de 1834 , 1 de julio
de 1985 entre obtras), maxime dada la complejidad de los

COnNtratos Jue Nos oCUparl.

Se azprecia, en definiziva, error excuszble en casos en los
que sxiste una gran asimetriz en el conccimiento de los hechos
por una y ohra parte, ¢ cuandse se ha incducide de alguna forms
2 error a gulen impugnz el contrate [ S5T5 de 14 de junio de
1942 , 26 de octubre de 1981 |, Z3 de noviembre de 1885 , 14 de

de 13524 , 18 e Ffebrerao de

Mas recientemente, la S5T5 n® 84072013, de 20 de ensro ds
2014, del Pleno de Ia Sala 1% sefalas gue "ordinariamente
existe una desproporcion entre la entidad gue comercializa
servicics finanoierss w su clisnte, salve que se tralbe de un

inversor profesional. La complejidad de los productos

propicisa Lina asimetria informativa 2l su
contrazaclon, lo gque ha provocade la nscssidad de proteger al
inversar mincrista no sxperimentads =n su relacién con el
proveedor de servicios [inancieres. Como se ha puaesto ds
manifiests en la dogtrina, esta necesidad de proteccidn se
acentia porgus las entidades financieras al cemercializar
@stos productos, debido a su complejicad y & la resefada
asime-ria informativa, no se limitan a =su distrikbucién =ino
que prestan 2l cliente un servicic gue wva mas alla de la mers

v aséptica informacién scbre los instrumentcs financieros, en

la medida en gue avagan al cliente a3 Interpretsr esta
informacidn v a tomar la decisién de contratar un desterminade

croducto™.

(]
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Por su parte, la 575 de 29 ds sctubre de 2013 , admite gue

-

L

n defscto de informacicn pueds Causar errsr 2 —a formacidén

de la weluntad de quien la nscesitaba.

Fs werdad gus la 375 de 17 de febrero de 2014 , tras
Aestacar la importancia gue una adecuada informacidén del
inversor tiene no secle para el trasparente funcicnamiento de
las mwercados financierss, sino  también  para  una correcta
forma=ion de la voluntad de galen contrata con 2l prestador de
l1os servicios ds inversidén, proclama gJue 1o due "roo cabe e85
considerar gue el error wiclo constituye una conseczencia
ineluctable de L a iriexistencia o deficiencia da la
informacién, puesto gue pusde habsr padecids error guien
hupiera sido informaco -otra cosa es Jus sSca excusable- v, por

el contrario, gus no lo haya sufrido gquisn ns le tus".

Ahora bien, la precitada 575 del Fleno de 20 de enero. de

2014 cras insistir en gue "el incumplimiento de los deberes

.

Ty
]

de informacién no conlleva necesariamente la apreciacién

i

arror vicio", afiade & continuacicn "pere no cabe duca de au

—

la previsidon lsgal de estos delieraz, gue s& apoya en a
asimetria informativa gues susle darse en la contratacién de
aztos productes [inancieros con clientes minoristas, pueds
pHeTHiE den  la dpreciacidn del erzox’; argurmentance  Mmas
adelants que "el desconocimiento de estos Conorelos riesgos
asociades al oproducte financiers gque contrata pong  &n
svidencia que la representacicn mental gus el cliente se hacla
de lo gue contrataka era equivccada, ¥ esbte =rror =5 esencial
puss afecta a las presuposiciones gque Iueron Caudse principal

de la contratacién del producte financiero'.

¥ econtinfa su mobivacidén: "AL mismo tlempc, la exiztencia

de estos debares de informacidén gue pesan sobre la entidad

IR
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financisra incids directamente scbre la concurrencia cel
reguisito de la excusabilidad dsl error, pues 3i 21 cliente
mirorista estabz necesitado de esta inférmacién y la entidad
fimanciera estabka chligada é suministrérsela oe forma
comprensible y adecuada, el cobnocimiente eguivocado sobre les
concretos riesgos asociados &l producte financlero complelo

~ontratade en gue cohsiste el error, le es excusable al

clientna".

Es decir, gue el propio Tribunal Supremc, en udns sentencia
del Pleno, nos esta diciende gue una informacidn inadecuada
permite a un minorista Ingurrir en un error esencial vy
excuzakbla,
¢ mas recientsmenta, en la STS 384/2014, de 7 de julleo ,
lo refrenda cuando estable como ratio decidendi del caso
sometidsc & su consideracidn, gue: "El deber de informacion gue
pesa sobre la entidad financiera incide directamente en la
carclurrencia del requisito de excusabilidad del errcr, pues si
2l cliente minorista estaba necesitado de esa informacidn y la
sntidad financiera estaba obligada a suministrarsela de forma
comprensikle ¥ adscuasa, entonces el conocimiento adgquivocads
sobre los cencretos riesgos asociadeos al producto financiero
complejo contratado en gue consiste el error le es excusable

al clienta™,

Loz deberes de informacién de la demandada.

Eg-ns deberes contractuales de la demandada se encuen-ran
recogides por el art. 60 del RDL 1/2007, de 15 de naviambre
por el gue se aprueba =1 texzo refurdide de 1z Ley General
para la Defensa de los Consumidores y UJsuarics y otras leyes

complementarias, gue norma al respecta: "Lrtes de contratar,

11
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gl empresarioc debsra poner a disposicién del consumidor ¥
nsuarie de forma clara, comprensible . adaptada a las
circunstancias la infermacidén relevante, vweraz y suficiente
subre las caracteristicas gsenclales del contralto, Ehil
particular scbre sus ceondiciones juridicas y econémicas, y de

los kienss o servicios obieto del mizma".

lLa legislacién especifica con réspscto a la contratacicén
de instrumentos financierocs ss encuentra constituida per los
arkts., 78 vy s3. de la ley 2471988, de 28 de julip, del Mercadc
de Valores , redactades por la Ley 47/2007, dictada para
incorporar al ordenamientc ZJuridico espafio.  las Directivas
eurcopeas 2004/3%/CE del Parlamente [Europeo y del Congejo, de
21 ds abril de 2004, relativa a los mercades de instrumentecs
finarcieros MiFID | Markets in Financizsl LInstruments Direclbiwve
), la Directiwa 2006/ 13/CE de la Comision, de 10 de agosto de
2006, por la aue se aplica la Directivs 2004/33/CE del
Parlamente Zurcpeo v del Consejo en lo vrelative a los
regquisitos organizativos y las condiciones de funclonamiento
de las empresas de inversion y términcs definidcs a efectos de
dicha Directiva v la Directiva 200&/49%/CE del Parlamento
Europeo v del GCensejo, de 14 de junic de 2008, sohre la
adecuacion del capital de las empresas de inversion y las
antidadss de crédite, precgeptos de la LMY gque  fuercn
recientemente modificados gor la  Ley 9/20.2, de 14 de
neviembra, de reestructuracién y resolucidén de entidaces de
crédita, qus nc eskabz vigente al desarrollarse los presenles

hechos.

Tgqualmente por el Real Cecrebo 217/2008, de 15 ds febrero,

sobre el régimen Juridico de las emgresas de servicios de

i

inversidn de las demds entidades que prestan servicios d

¥
tal clase y por el que se nooifica parcialmente el Reglamento
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de la Ley 33/2003, de 4 de noviembre, de Instituclieres de
Thversién Coleckiva, aprebade por el Real Decrezo 1308/2005,

de ¢ de novienkre.

Cuvo art., £0 dispone: "1, A los efectos de lo dispuesto en

1

al art. 79 hiz.? de la Ley 24715384, de 28 de julio , toda

informacicéh, incluidas las comunicaciones publicitarias,
dirigida a «c¢lientes minoristas, ingluidos lag clicnkes

potencialas, o difundida de tal mansra gue prebablemente sea
recibida por los mismos, debera cumplir las conglclones
estahlecidas en este articulo. En partigcular: . . . b} La
informacisn deberd ser exacta y no destacarda los benelficios
potenciales de un servicio de inversidn o de un instrumentoc
financiero sin indicar también los riesges pertinentes, de
manera imparcial v wvisible. ¢} La informacién sera suficiente
y 82 presentard ds forma gue resulte comprernsible para
cualguier integrante medio del grupce &l gque se dirigs o para
sus probables destinatarios. d) La informacion nc ocultara,
ancubprira o minimizara ningin  aspechbo; declaracidn o

advertencis lmporcantes.

E1 art. 79 de la 1MY, en su parrafe primerc, sefiala que
"las entidades gcue presten sesrviciscs de inversidn deperéan
comportarse con diligencia y transparencia en interes de sus
clisntes, cuidando de talss intsreses come =i fueran prooios,
v, en particular, observando las normas establecidas en ests
capitulo v en sus disposicicnes ~eglamentarias ce desarrollo”.

¥ conforme al nunmeral & del mentado art. 79 kis: "Cuando

o

52  preste =l servicic de assscramiento en  materia e
inversiones o de gestidén de carteras, la entidad cbtendrz la
informacién necesaria sghre logs conccimientos y exXperiencila

del clienze, ‘ncluidos en su casoc los clientes potenciales, en
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el aAmbite de inversidén correspondiente al tipo ds producto ©
dé servicic concrete de que s& trate; y score la situaclion
firanciera y los objetivos de inversidén de aguel, con la
fimalidad de gue la entidad pusda recomendarls los servicics
de inversitén e instrumentos finzncieros gue mas ls convengan.
Cuando la enticad no obtengs esta informacicn, no ecnmendara
sarvicios de inversidn ¢ instrumentes financieros al cllente o
posible cliente®.

¥, en su numero 7, gque "Caandc se presten serviclos
distintos de los previstos sn el apartads anterior, la empresa
de servicios de inversion debersd scolicitar  al clisnte,
incluoide en sy caso _os olientss potencialss, ne: facilite
infoermacién sobre sus conoccimientes y experiencia en el ambito
de inversién correspendisnte al tipo zoncreto de producte o
servicio ofrecidec o solicitade, con la finalidad de gque la
entidad pusda evaluar si el gervicio o productc de inversion
es adecuadc para el cliente. La entidad entregara una copla al

cliente del documenkto gue rscoja la evaluacion realizada.

Cuando, en base a e=sa informacidn, la entidas considere
que el producto o el ssrvicio de inversion no es adecuado para
el clients, se lo advertirad. A4simismo, cuande =] clisnte no

proporcione la informacion indicacs en este apartade o esta
sea insuficiente, 1la entidad le advertird de gque dicha
decisiédn le impide determinar si el servicio de inversién o
producte previsto es adecuado para él".

b

1.4 senfepcis del Fleno ded Tribunal Supreme de 18 de abril

4

de 2013 destaca la importancia de las obligacionss dimanantes

k.

dal deber de informacién, al sefalar gue: "Como resumen de lo
expuesto, el régimen juridice resultante de la Ley del Mercado

de Valores y de la normativa reglamentaria gue la desarrolla,

[T

GVE- vysanuyPul
M Feips ssede stz o




3B JLTETTOTA

ADMINISTR
DR NIRRT

interpratadas a la luz de ls letra y ce la finalidad de la
Directiva 1993/22/CEE de la qgue son desarrello, impone a las
smpresas que actian en el mercadoe ce valores, y en concreto 3
las gue prestan servicics de gesticén discrecicnal de carteras
de inversién, 1la obligacidén de recabar informacién a sus
~lientes sobre su situacidn financiera, experiencla ilnverscra
vy objetivez de inwersidn, y la de suministrar con la debida
diligencia & los «clientes -cuyas carteras de Inversion
gestisnan una  informacién clara y transparente, completa,
concrata v de facil comprension para leos mismos, gue evite sSu
incorrects interpretacidén y haciendo hincapié en los riesgos
que cada operacién  conlleva, muy espaciaimente en los
productos financieros de alte riesgo, de forma gque el cliente
conczca con  precisisn  logs efectos de la  opsracion  gue
contraza. Deben observar criterios de wvonducta basados en la
irmparcialidad, la buena fe, la diligencla, el orden, la
prudencia ¥, en definitiva, cuidar dz los intereses ds los
clientes como =i fuesen propios; dedicando a cada cliente el
tiempo ¥ la atencién adecuades cara encontrar los productos vy
servicios mids apropiades a sus objetivas; respondiendo de este
raodo a la confianza gus el inversor deposiza en el prefesicnal
an un camoo tan compleis gome es el de la inversidn en valores

mopblliariosa".

No ofrece duda, en este gaso, aug nos enceontramos ante un

products financiero compledo, come asi lo ha declarado la 573

411/2016, de 17 de Fumio , con el argumento de gue el propio
art. 79 bis 8 a) de la LMV "considera los bonos necesariamente
convertibles en acciones comg productos complejos, per no
estar incluidos en las excepciones previstas en =2l mismo
precepts {asi lo estims también la CKMY en la Gula sobre
catalogacian de lecs instrumentos financieros como corplejos o

no complejes)™. Y afade, a continuacién dicha sentencla, dgque
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1od boras necesariamente

H 1]

Mgy Lenemos & cuenta qua
convertibles =n acciones del Banco Popular son un producto
financiere mediante el cual vy, a través de distintas etapas,
hasta llagar a la conversion en acglones prodinarias de esa
misma enbtidad, el banco se zecapitaliza, tendos 2u principal
caracteristize gqus al inicic otorgan un interés fijo, mientras
dura =1 bono, perc después, cuande el 1lnversor se convierte en
anoicniskba del Lanoo, la aporbacicn adguisre as
caracteristicas de una inversidon de renta wariable, con el
consiguiente riesgo de pérdida del capital invertido; es claro
gus se trata de un producto ne solo complaje, sino tambien
arriesgado. Lo gque obliga a la entidad financlera dJue los
comarclializa a suministrar al inversor minorista una
informacidn especialmente culdadosa, de manera gue le gqueds
clarc que, & pesar de gue en un primer momento su apeorbacién
de dinerc tiene similitud con un depdsite remunsrade a tipo
fije, a la postre implica la adguisicién ebligatoria ael

capital del kancc y, por Lante, puede suponer la pérdida ce la

inversién". ¥ tarbién =e Ltrata, como ya se seflalg, d= un
producte financierc de riesgo. Dice la Ssntencia del Supremo

antes indicada al respecto gue “. En el casc ceoncrate de los
bernos necesariamente convertihles en acciones, el riesgoe no
dariva de la falta de liguidesz, pusste gue al vencimiento el
inversor recibira unas acciones gue colizan en un mercado
secundario; sino gus dependerd de gue las acciones recibidas
tengan ¢ ho un valor de coctlzacidn bursatil eguivalente al
capital invertido. En censecusncia, para gue el inversor pueda
valoerar correctamente el rissge de su inversian, deberz ser
informado del procedimiente gqus se va a segulr para galeoular
=1 numers de acclones gue recibira en la fecha satipulada para
la conwversién vy si este ntmero de acciones se calculase con
arreglo a su precic de cotizacion pursatil, =1 momento gque

sarvira de referencia para fijar su valor, si s gue éste no
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coinclde con =1 momente de la gonversidér, Cuando con arrsgla a
“as condiciones ds una emisién de obpligaciones necesariamente
convertibles en aceciones, no cgoincida el moments de 1z
conversién en acciones con el momento en gue han de ser

3e

A

[ih

valoradas #£stas para determinar gl namers de  las

i

entregaran a cada inversor, recae sobre los inverssres e

riesgo de depraciacidén de las acciones de la entidad entre

mbos momentos. 3.— Bl guid ge la informacidn no esta en lo

jal}

que suceda a partir del canje, pueste gue cualguier inwversor
concce que €l wvalor de las acciones gus cotizan en polsa puede
oscilar al alza o a la kaja. 3ino en lo que sucede antes del
canje, es decir, gue al inverser le queds clarc gue las

2 recibir nS tienen por gué tensr un valor

Al

accliones gue W
necesariamente eguivalente al preclo al gque comprd los bonos,
sins gus pusden tener un valer bursatil inferior, en cuyo caso
rabra perdide, ya en la fecha del canje, tode o parte de la
inversian. Dado qus, como consecusnoia del canje; el inversocr
en obligaciones convertibles cobhtendrd accicnesz, podra  sger
consciente, con  independsncia  de  su  perfil o de  su
exceriercia, de gue, a partir de dicho canje, 5su irversicn
conlleva un riesgo dde pérdidas, en funcidén de la fluctuacién
de la cotizacidn de tales agciones, Desde ese punto de vists,
no resultaria relevante el error gus haya cpnsistido en una
Frustracion ds las expectativas del Inversor scbre la
evolucion postericr del pregio de las accionss recibidas. 3ino
gque el error relevante ha de consistir en el desconocimiento
de la dindmica ¢ desenvolvimiento dsl producte ofrecide, tal y
como ha sido disefiado en las condiciones de la emisidn ¥y, en
particular, en el desconscimiento de las condiclones de la
determinacién del precio por el gue se walecraradn las accliones
gque s=e cambiardn, puesto gue, ssgun cual sea este precio, se

recibira mas ¢ menos capital en acclones..”

CVE-= ¥yE3guy el
Weriflcacking rinzs snda, xusnza Jalicus




TERCERC.~ Er este caso; el produczto, tal come se deduce de la
declaracion del actor, fue ofrecide al clisnte enconbtrandonss,
pues, ante un asescramiente financiero o asssoramiento  en

empleado de la entidad, fue wendido, sn la generalidad ds los

materia de inversiotn. El producto, segan declard en juicio el
=)
le. 3e dice en la gereralidad de los

casos, Come seguro y [iab

casos porgue no declard en julcilic el emplsado gue, en
concraeto, comsrcializd el producto con el actor. &l ssr un

cliente mincrista sin espsciales conccimientos en materia

financiera v tratarse <¢e un producte complejc y de rissge, la

informacidn proporcionada por la doctumentacicn Y
orecontractual entregada sl ctor—  orden de  wvalores de

octubre ds= 2009 vy ge mayo de 2012, gue no contlenen, o 0o
consta gues tengan, informzcidén alguna sobre &l producto , Y
triptico informative del canje por nusves bonos del afio 2012-
se revel:zs como insufllcisnte para gue el actor pudiese tener un
concocimiento suficiente v  adecuads del furncionamiento del
productes vy ds sus riesgos. Maxime cuands se ofrecia como
seguro y filable. La 8T8 411/2016, de 17 de Junio
precisamente relativa a los mismos productos financieros
expedides por la entidac demandads, sefiala que "la empressd

ervicic de inversidn debe informar 21 cliente

o

gue presta =1
de las ceondicicres de la conversion en accionss de las gque
deriva el riesge de pérdidas al realizsrse el canje. El mero
neche de entregar un triptico resumsn del producto sn el gue
se haga referencis a la fecha cge wvaloracién ce las accionss no
basta por si mismo para dar por cumplida esta chbligacidn de

informar soprs el riesgo de pérdidas”.

*nr okra parte, comc sefala la Jjurisprudencia en las
58Ts d60/2004, de 10 de septiembre , 1R 2014, de 12 de enerc
de 2015 o Ia precitada 411/2016, de 17 de junio , En sste
&

“ipc de contratos, la empresa due presta  ssrvicios  de

18
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inveraidn GCiene =1 dsker

suficiente antelacién,

19637 7227CEF , d& 10 de mayo,

cla

conforme

informsr, y & hacerls
- 3 art. 11 de la Dirsctiva

sobre searvicios de

2l dmpito de los walores negocigbles, 21 arct, 78 bis LMV y el
Raal Decreto Z217/2008, de 15 de febrers

Mo queda acreditada la fscha exaclta e entrsga del
triptico informative, aungus parecs gue se hizo de forma
simualtanea a la firma de 1z ocrden de wvalores - resguardo

provisional-

actor hubiese tenide tiempo

consideracidn y estudlio,

Lratamisnta de nerc

caonstitulr un instrumento

madura y cornsclents, maxime

complajo v ge riesgo ds los ko

Las circionstancias

ginc gue adguieren especial wvalor,

la Jjurisprudencia
Tribunal de Justicia de

2014, dicbada en =1 asunto

Lirsctiva de Credite al

razén Juridiza los  hace

obligacicones en materia d=

de fecha 2/0572012.

Lramite,
precrdenads patra

31

temporales expusstas

comunitaria,

la Unidn Europea

COnsums .

aplicakles =

No gueda acreditado gque el

maberial, por lo Lanta, Dara so
adguiriende por consigulente el
incumpliendo su  funcidén  de
tomar una decisidén

5. e s dse—

en cuesnkta =]

CERSNSS

oS .

a0 Ssan inocuas,

dado gue, como ha declarado

por eljemplo, sentencia del

de 18 de diciemrbre de

O-d49,/13  , en relacidon a la

pero  con o argursnbos  cuya

eztos =upuasstes, las

informacion impusstas por la

curiplidas

normativa con carédcter orecontracluzl, no pusden ssrv
debidamente en el momento de la conclusion del contrato, sino
que dsben serle en tiempo opsortuno, mediante la comunicacisn
al consumidor, antes de la firma de ese conirato, des las
explicaciones exigidas per la normativa aplicable. Con cita ae
tal resolucidén, y aplicagidn de la mentada doctrinz, la 575
FeO 2014, de 12 de enero de 2015

18
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Tncide de nusve en _a necesidag de gque la informacidn
facilitada deba hacerse "pon suficiente antelacidn para que Za
informacién pueda ser examinada cen el necesario dstalle ¥

)

o
o
L
e

e

comorandida™, la ST5 Z6/2016&,

Rdemds, no consta realizade =] test de ldeoneidad o el
de conveniencia , lo gus sienta ya una presuncidn iuris tantum
de wvicio error  en el gonsentimiente contractusl prestade. En
relacién con el perfil del cliente, log productos relacionados
en la contestacidn a la demanda; algunos posteriores a la

contratacisén litigiosa, ne implican gue el actor tuviese un

perfil de rissge ni gue, por tal contratacidn, Tuvigse un
conocimiente suficiente y adecuado del producte litigioss y de

sus rissges.

CUARTO.- Alsga la parte demandads caducidad de 1la accién,
considerands que la parte wvencid el error gue dice haber
padecido en mayo de 2012, momanto de suscribir el canje de las

bonos «e la nueva emisidn gue sustitulris a ls& anterior del

afg 2009

Tal como resulta de la testifical vy pericial practicadas,
ante ta devaluagién del products y previsible pérdida de
capital, la entidad decidid prorrcgar la contrataclén hasta
neviembre de 2013- el wvencimiento inicial srs en 2013-, con la
emision de los nuevos bonos en el afic 2012, gue sustituyeron a
los del afic 2009%. Llegade el wencimiento ultimo, ¥ producida
la oonwvsrsidn @n a2cciones, el actar sufrids ucna pe@dida

momentansa d=l B0% de su inversion inicial del afc 2005,
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Varfioectine nthpsalsede suatiza gulicee




i S B e L

ATNTHIS TRACION
LEXUSTLAA

El dia inicial del computo del ‘plazo de caducidad de cuatre
afios | art. 1301 del Cédigo Civil) no pusds ser el 2 de maye
de 2012, HNo existe pruepa alguna ds gue, 21 tiempo de
suscribirse el documents de canje, el actor fuesse informado
¥, por consiguiente, censclente, de la devaluacion del
oroducte v de la pesible pérdida de czplitel al vencimientco. Za
documentzsl firmada entonces es insuficlients al el
otro  lLado, no declars, sn  Juilcia, la persona que
comarcializd el producto por parte de la entidad financiera ni
nadie de dicha entidad manifests, en Jjulclo, gue nubiese
informade en La. sentide al actor. Es mas, de acuerdo con lo
sefialado en la Sentencia del T.S de fecha 19 de febraro de
2018, reiterada en las de 10 y 18 de abril y 9 de mayo del
misme ano, az el 25 de noviembre de 2015 la fecha a
considerar para el inicioc del computo del plazo de caducidad
pues as la fecha en la gue se produce el agotamiento del
contrate y cuando la parte tiene conocimiento del resultade
econdmico final, de si ha sufrido ¢ no un dafic patrimonial. En
este sentido se pronuncia, por ejemplo, la Sentencia de la
Audiencia Provincial de A Corufia, Seccion Tercera, de 19 de
julio de 2018. =1 plazc de caducidad debe computarse desde la
facha de laz conversidén de los bonos subordinados en acciones-—
753 de novismbre de 2015- por lo gus, al haberse presentado la

demanda en =l afo 20018, laz zccocion no esti caduocada.

il

Con incependencia de elle, cabe afadir gus el 7 de junic ds
2017 se produje la intervencidén del FRCE para ejecutar la

Besolucidn, se intervice el

]

decisién de la Junta Unica d
Banco Popular Esparol, $.2., y los accionistas perdieron tedo

s ocapibal,

QUINTO.~- Los rendimientos de los bonos percibidos por los

sctores no suponen conocimiento suficiente y  adecusde del
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proeducts ¥y sus rissges. TEmpoco la documéntacidén Fiscal
remitida a _os actores supons haper proporcionads  al acter
informacién suficiente ¥ adecuada sebre los rissgos  del

producto.

SEXTO.- la demanda na de =ser esfimada suastancizlmenze con los
efectos previstos en el art. 1303 del Codigo Civil. Se habla
de estimacidén sustancial en la medida zn que se concsde lo
pedide pero, en relacidén al suplico, se mabiza éskbe en lo qus
se refiere a la cartidad a devolwer por parte del actor, en lz
gque se depe incluir la cantcidad de 567,80 euros, en concepto
de dividendoes v los derivados de la wvenkts de dereches de
suscripcidn  preferente, con  sus  correspondientes intersses
legales, y también locz interesss legales de los rendimientos
brutes percibides. Ta estimacion sustancial de 1z demands
conlleva la imposicidn de las costas procesales a -g& parte

demandada- art. 394 LEC-.

FALLO

Que ESTIMANDO SUSTANCIAILMENTE |a demanc: ‘rnterpuesta por D.

. gontra BANCD PFOBULAR ESPANOL

L

S5.A- hoy BAMNIC SANTANDZE 5. 8-, d=bie d=clarar lz nulidad de
los negocios Juridicos a los gue se reflere la demanda =
identificados en esta =zantencia, condenardo a la demandada a
reintegrar al acter la cantidad de 70,900 eurcs mas =1 interés
legal de la expresada suma desde el dia 13=07=-2010~ fecha
fijada en el suplico de la demanda-, oo deduccidn de los
intereses- rendimientos brutos- abonades por la demandads al
ctor, también oon sus corresspondientes intereses l=gales
desde la respectiva fecha des cobro, ¥ la cantidad de 561,80

eurass, mas los lntereses legalez desde la fecha de cocbhro, en

[
[
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conceptc de dividendss v leos derivados de la venta de derechos

de suscripcién preferente.

Zn cuanto a las costas, se estd a lo dispuestg en 21 glt

fundamente de dersche.

Netifigquese esta resclucion a las partes hacigndoles saber

contra la misma cace zxTecursec dse apelacidsn para  ante

LAUDIENCIL PROVINCTIAL 2SE A  CORUNZ, recursns  gqua debs

interponar, en su caso, ante este Juzgads en el plazo ds

Imo

e
l4a
ran

las

20 diss siguientes al en gue @& les notifigue ‘esty sentencia.

asi lg acuegrdo, mando y firmo.

CWE- YyBaquyFu

M: Fris Mseda xianza geiicdae

i
w
=
=%
)
=
o
i
2
B
w
=
=
5
o
E

Ciafa o hara: HRUSE0TS S8 a



