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En Madrid, a siete de octubre de dos mil dieciséis. La Seccion

Decimotercera de la Audiencia Provincial de Madrid, compuesta por los

Sefiores Magistrados expresados al margen, ha visto en grado de apelacion los

autos de Juicio Ordinario sobre nulidad de contrato, procedentes del Juzgado de

Primera Instancia n°® 33 de Madrid, seguidos entre partes, de una, como

demandante-apelado DONA

representado por la Procuradora D? Leticia Calderon Galan y asistido

del Letrado D. Alvaro Garcia Graells, y de otra, como demandado-apelante
BANCO DE SABADELL, S.A., representado por la Procuradora D? Blanca

M. Grande Pesquero y asistido del Letrado D. Lino Alvarez Echeverria.
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ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por el Juzgado de Primera Instancia n® 33, de Madrid, en
fecha veinte de octubre de dos mil quince, se dictd sentencia, cuya parte
dispositiva es del tenor literal siguiente: "FALLO: Estimo la demanda
interpuesta por D. M2, y en su virtud declaro la nulidad del contrato de la orden
de compra de KAUPTHING BANK con cddigo ISIN numero XS0308636157
por importe de 34.000.- euros y de la orden de compra de LANDSBANKI
ISLAN con cédigo ISIN numero XS0244143961 por importe de 30.000.-
euros, debiendo la parte demandada, SABADELL SOLBANK S.A., estar y
pasar por dicha declaracion, y en su virtud se condeno a la demandada, a la
restitucion a la actora D. M2 de SESENTA MIL OCHOCIENTOS SETENTA
Y DOS EUROS CON COCHENTA Y SEIS CENTIMOS (60.872,86.- euros),
mas los intereses legales de dicha cantidad desde el contrato y de su pago hasta
la fecha que se restituye el capital, con reduccion de los intereses percibidos por
la parte actora que devengaran asimismo el interés legal. Asi como la
devolucion y transmision de la propiedad vy titularidad de los titulos suscritos a
la mercantil demandada.

Todo ello con expresa condena a la parte demandada al pago de las

costas procesales.".

SEGUNDO.- Contra la anterior resolucion se interpuso recurso de
apelacion por la parte demandada, que fue admitido, del cual se dio traslado a
la parte apelada, elevandose los autos ante esta Seccion en fecha quince de

marzo de 2016, para resolver el recurso.

TERCERO.- Recibidos los autos en esta Seccién, se formo el oportuno

Rollo turndndose su conocimiento, a tenor de la norma preestablecida en esta
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Seccion de reparto de Ponencias, y conforme dispone la Ley de Enjuiciamiento
Civil, quedd pendiente para la correspondiente DELIBERACION,
VOTACION Y FALLO, la cual tuvo lugar, previo sefialamiento, el dia cinco

de octubre de dos mil dieciséis.

CUARTO.- En la tramitacion del presente recurso se han observado

todas las disposiciones legales.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- Por la representacion de la apelante Banco de Sabadell
S.A., demandada en primera instancia, se interpone recurso contra la Sentencia
dictada por la llma. Sra. Magistrado Juez de 1?2 Instancia n° 33 de Madrid con
fecha 2° de octubre de 2.015, estimatoria de la demanda interpuesta por la
actora y hoy apelada D? Maria frente a referida demandada,

con base en las alegaciones que luego se expondran.

SEGUNDO.- Se aceptan los hechos y los fundamentos juridicos de la

sentencia recurrida en cuanto no se opongan a los de la presente resolucion

TERCERO.- En la demanda iniciadora del procedimiento que la actora

hoy apelada interesaba: Con carécter principal: 1) La declaracion de ser el

Banco d Sabadell (actual titular del negocio minorista de Lloyds T.S.B.)
responsable del vicio/error del consentimiento en para la adquisicion de
participaciones preferentes suscritas por la actora, declarandose la nulidad
radical por incumplimiento de sus obligaciones de diligencia, lealtad e

informacion como comisionista prestador de servicios de inversion declarando
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la nulidad radical de la orden de compra de las entidades Islandesas “Kaupthing
Bank y Landsbanki Islands por importe la primera de 34.000 euros y la segunda
de 30.000 la segunda, condenando a la demandada a la adquisicion de dichos
titulos y a la devolucidn a la actora de 60.872,86 euros mas los intereses legales
desde la fecha de las suscripciones incrementado en dos puntos desde la

sentencia; 1) Subsidiariamente se declare la obligacion de la demandada de

reparar los dafos y perjuicios como consecuencia de su negligente actuar en el
cumplimiento de sus deberes condenandole a indemnizar a la demandante pro
los dafios y perjuicios sufridos en la cantidad de 64.000 euros actualizada segun
la evolucion de los mercados, mas los intereses legales. Y todo ello, en ambos
supuestos condena en costas.

La demandada se opuso por las razones que constan respectivamente en
sus escritos de contestacion a la demanda.

El Juzgador de instancia estim6 integramente el primero de los

pedimentos de la demanda.

CUARTO.- La apelante Banco de Sabadell S.A., en la primera de las

alegaciones o motivos de su recurso denuncia error en la valoracion de la

prueba porque, contrariamente a lo que se die en sentencia, las previas
inversiones de la actora en participaciones preferentes y fondos de inversién
internacionales acreditan su perfil de inversora.

En la sequnda denuncia nuevo error en la apreciacién de la prueba
porque el contrato suscrito con la actora no es un contrato de gestion
discrecional de activos no de asesoramiento.

En la tercera nuevo error en la valoracién de la prueba respecto de la
relacion que existia entre la actora y Lloyds Bank.

En la cuarta nuevo error en la valoracion de la prueba porque si se realizo

el preceptivo test a la actora previamente a la inversion litigiosa.
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En la guinta nuevo error en la valoracién de la prueba porque si existio
informacidn previa a la inversion litigiosa y en especial sobre los riesgos de la
misma.

En la sexta nuevo error en la apreciacion de la prueba acerca del
cumplimiento de los deberes de informacion previstos en el contrato.

En la séptima nuevo error de valoracion de la prueba acerca de la causa
de la minusvalia sufrida por la actora en su inversion y de la responsabilidad
del Banco en caso de insolvencia de las entidades emisoras.

En la octava y ultima denuncia la caducidad de la accion ejercitada por la

actora.

QUINTO.- En la ultima de las alegaciones de su recurso, que por
razones de logica procesal debe ser examinada con caracter previo, la apelante
firma que la accion ejercitada por la actora esta a todos los efectos caducada y
que dicha caducidad debe ser examinada de oficio, porque la actora formulo
demanda conjunta frente a las entidades emisoras de las participaciones
litigiosas el 26 de noviembre de 2.009 y la actual demanda se interpuso el 26 de
mayo de 2.014, sin que la demanda conjunta haya podido interrumpir el plazo
de caducidad establecido en el art. 1.301 del C.C. a tenor del cual la accion de
nulidad solo durara cuatro afios, tiempo que comenzara a correr desde la
consumacion del contrato, consumacion que en el presente caso se inicio el dia
de la presentacion de la demanda conjunta.

En primer lugar y como dice la S. Seccion 21 de 2 Febrero 2016 (Pte. Sr.
Belo) partiendo de que este plazo de cuatro afios solo es de aplicacién a las
acciones de "anulabilidad" del contrato que proceden, entre otros casos, cuando
se ha prestado un consentimiento viciado por error (violencia, intimidacion o
dolo), la doctrina se encuentra dividida entre aquellos que entienden que solo la

accion de restitucion estaria sometida dicho plazo mientras que la accion de
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declaracion de anulabilidad, por ser meramente declarativa, no estaria sometida
a plazo de caducidad alguno y seria imprescriptible. Desde otra Optica se
plantea la cuestion de si este plazo de los cuatro afios es de caducidad o de
prescripcion, distincion que es relevante, pues, si fuera de caducidad, podria ser
acogido de oficio por el tribunal en ausencia de invocacién de parte y no se
interrumpiria por los actos resefiados en el articulo 1.973 del Cddigo Civil .
Mientras que, si fuera de prescripcién, jamas podria ser acogida de oficio por el
tribunal en ausencia de invocacién de parte en el momento procesal oportuno y
se interrumpiria por los actos resefiados en el articulo 1.973 del Codigo Civil.
Los que sostienen que el plazo es de caducidad se basan en que el contrato
anulable es un contrato valido, o al menos eficaz, desde su perfeccion y solo
dejard de serlo cuando el protegido por la anulabilidad ejercite la
correspondiente accion dirigida a producir, a traves del proceso, la invalidez
retroactiva de lo que nacio valido, siendo por tanto, la accion y la sentencia de
caracter constitutivo. De tal manera que el legitimado para hacer valer la
anulabilidad tiene un poder de impugnacion, constitutivo de un derecho
potestativo o de configuracion juridica, cuyo ejercicio no puede hacerse mas
que en via judicial. A lo que afiaden, en apoyo de su tesis de la caducidad, los
términos taxativos empleados en la redaccion del precepto: "s6lo durara”. Los
que defienden que el plazo es de prescripcion prescinden del antecedente
histérico de la moderna anulabilidad, constituida por la figura romana de la
"restitutio in integrum”, asi como de ordenamientos juridicos distintos al
nuestro, para sostener que, en nuestro actual derecho positivo, el ejercicio
judicial de la accion de anulabilidad no es indispensable, ya que, siguiendo el
principio general, solo es necesario acudir a los Tribunales cuando el ejercicio
de un derecho sea negado o impedido por otro sujeto. No habiendo ningun
inconveniente, tedrico ni practico, en que se pida privadamente la restitucion de

lo entregado alegando la causa de anulacién. Y sin que consideren
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determinantes los términos taxativos empelados en la redaccion del precepto.
La doctrina cientifica se muestra dividida, decantandose algunos autores por la
caducidad (Diez-Picazo, Gullon y Albadalejo) y otra por la prescripcion
(Castan y Delgado Echeverria), sin que falten aquellos que se muestran
dubitativos (O’Callaghan y Salas Carceller). No existe un criterio
jurisprudencial consolidado a favor de la prescripcion o de la caducidad. Si
bien a favor de la prescripcion son de citar las sentencias de la Sala de lo Civil
del Tribunal Supremo de 27 de marzo de 1987 ("...siendo el plazo que el
articulo 1.301 del Codigo Civil establece de prescripcion y no de caducidad, su
apreciacion en la sentencia impugnada sin haber sido alegada en el oportuno
momento procesal, es lo que hubiera producido la incongruencia™) y de 23 de
octubre de 1989 ("...accidén de anulabilidad y el plazo de cuatro afios que
establece el articulo 1.301 del Cddigo Civil , como plazo de prescripcion, de
acuerdo con la doctrina de esta Sala, susceptible, por tanto, de interrupcion por
reclamacion extrajudicial o reconocimiento del deudor a tenor del invocado
articulo 1.973..."). Pero también son de resefiar otras sentencias de la Sala de lo
Civil del Tribunal Supremo en cuya redaccion, y refiriéndose al plazo de cuatro
afios del articulo 1.301 del Cddigo Civil , se emplea el término plazo de
caducidad ( sentencias nameros 54/2014 de 21 de febrero de 2014 ; 682/2013
de 5 de noviembre de 2013 ; 558/2010 de 23 de septiembre de 2010 ; 216/2006
de 3 de marzo de 2006 ).

Este Tribunal, a la vista de las Gltimas resoluciones del T.S. (Sentencia
del Pleno de la Sala de lo Civil del T.S. de 12 de enero de 2.015) viene
sosteniendo que el termino establecido por el citado art. 1.301 del C.C. es de
caducidad si bien a los efectos de determinar el momento inicial del plazo de
ejercicio de la accion de anulacién del contrato por error o dolo, no puede
quedar fijada antes de que el cliente haya podido tener conocimiento de la

existencia de dicho error o dolo de forma que el dia inicial del plazo de

Seccién n° 13 de la Audiencia Provincial de Madrid - Recurso de Apelacion - 254/2016 7 de 22



ejercicio de la accidn sera, por tanto, el de suspension de las liquidaciones de
beneficios o de devengo de intereses, el de aplicacion de medidas de gestion de
instrumentos hibridos acordadas por el FROB, o, en general, otro evento
similar que permita la comprension real de las caracteristicas y riesgos del
producto complejo adquirido por medio de un consentimiento viciado por el
error”, Como es sabido son conceptos distintos el de perfeccion y el de
consumacion contractual, ya que el segundo de ellos hace referencia al
cumplimiento integro de las prestaciones derivadas del contrato. EI T.S. en
sentencia de 11 de junio de 2003, ya habia dicho que el plazo de caducidad
empieza a correr desde el momento de la consumacion contractual.

De conformidad con la doctrina expuesta, habiendose acreditado que la
actora interpuso demanda colectiva frente a las entidades emisoras de las
preferentes no con fecha 26 de noviembre de 2.009, como sostiene la apelante,
sino en el afio 2.011, como se desprende del Auto de 4 de octubre de 2.013 de
la Seccion 112 de esta Audiencia que confirma la resolucion dictada por el
Juzgado de 12 Instancia n° 11 rechazando la acumulacion subjetiva de acciones
(demanda colectiva) teniendo en cuenta que la actual demanda se interpuso el
26 de mayo de 2.014, es claro que no habia transcurrido el plazo para el
ejercicio de la precitada accion de anulabilidad.

Por todo ello procede rechazar este motivo del recurso.

SEXTO.- Entrando ya en el examen del resto de los motivos, que por su
intima relacion seran conjuntamente resueltos, comenzaremos por decir que,
como venimos manteniendo en las resoluciones que se citan, para saber si nos
hallamos ante un producto de inversion complejo o sencillo y en funcién de
ello determinar si en este caso la demandante dispuso 0 no de una informacion
precontractual adecuada, veraz y suficiente, en relacién y consideracion a sus

conocimientos y preparacion en materia financiera y, en consecuencia, apreciar
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si disponia de los elementos idoneos para conocer las caracteristicas mas
relevantes y riesgos que entraflaban las participaciones preferentes
subordinadas, y, en definitiva, si pudo o no emitir un consentimiento valido y
eficaz; resulta presupuesto necesario definir una vez mas dichos productos,
enumerando sus caracteristicas mas relevantes y sintetizar su funcionamiento,
que es el siguiente (SS. 17 noviembre 2014, 10 junio 2.014 y 28 octubre 2.014
(Pte Sr. De Bustos):

a) Las participaciones preferentes, con las que la deuda subordinada
guarda mucha similitud, segun las define el Banco de Espafia, son un
instrumento de deuda emitido por una sociedad que no otorga derechos
politicos al inversor, ofrece una retribucion fija (condicionada a la obtencion de
beneficios) y su plazo es ilimitado, aunque el emisor se reserva el derecho a
amortizarlas a partir de los cinco afios previa autorizacion del supervisor (en el
caso de las entidades financieras, el Banco de Esparia).

Su regulacion legal esta contenida en la Disposicion Adicional Segunda
de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos
Propios y Obligaciones de Informacion de los Intermediarios Financieros. Ley
19/2003, de 4 de julio, modificada por el articulo 1.10 de la Ley 6/2011, de 11
de abril, por la que se traspone a nuestro derecho la Directiva 2009/111/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009. Y Decreto-
Ley 24/2012, de 31 de agosto, de Reestructuracion y Resolucion de Entidades
de Creédito.

b) Son emitidas por una entidad de crédito espafiola o por una sociedad
anonima residente en Espafia o en un territorio de la Union Europea, que no
tenga la condicion de paraiso fiscal.

c) Las condiciones de emision fijaran la remuneracion que tendran
derecho a percibir los tenedores de las participaciones, la cual no es

acumulativa y esta condicionada a la obtencion de beneficios suficientes o
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reservas distribuibles por parte de una entidad, distinta de la emisora, que actua
como garante. Su rentabilidad no es automatica ni esta garantizada. EI Consejo
de administracion de la entidad emisora o0 matriz podra cancelar
discrecionalmente, cuando lo considere necesario, el pago de la remuneracion
durante un periodo ilimitado. El pago de la remuneracion podra ser sustituido,
si asi lo establecen las condiciones de emisién, por la entrega de acciones
ordinarias, cuotas participativas o aportaciones al capital de las cooperativas de
crédito, de la entidad de crédito emisora o matriz. La participacion preferente
tampoco confiere derecho de participacion en las ganancias repartibles del
emisor ni participa de la revalorizacién del patrimonio de éste.

d) No otorga a sus titulares derechos politicos respecto de la entidad
emisora por lo que no pueden influir en su gestion, salvo en los casos
excepcionales en que se establezcan en las condiciones de emision.

e) No confiere derecho de suscripcion preferente respecto de futuras
nuevas emisiones.

f) Tiene caracter perpetuo. Caracteristica imprescindible para que
contablemente puedan computar las participaciones como recurso propio,
aunque la entidad emisora se reserve la posibilidad de amortizar la emision
transcurridos al menos cinco afios desde su desembolso, a su conveniencia. No
atribuye por tanto derecho a la restitucion de su valor nominal, ni derecho de
credito contra la entidad emisora por el que su titular pueda exigir a ésta la
restitucion del valor invertido en ella.

g) Es de liquidez limitada, pues solo puede obtenerse mediante su venta
en el mercado secundario de valores en el que cotice, que constituye el Unico
medio de recuperacién del nominal de la participacion o de una parte de él. Por
lo que ésta, lejos de ser un valor, pasa a convertirse en un instrumento de
inversion de maximo riesgo carente de rentabilidad, liquidez y seguridad,

induciendo a engafio su incorrecta denominacion, que no otorga preferencia
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alguna a la inversion sino todo lo contrario.

h) No disfruta de la garantia de los depdsitos, pues en los supuestos de
liquidacidn o disolucion u otros analogos, de la entidad de crédito emisora o de
la dominante, dentro del orden de prelacion de créditos se sitlan por detras de
todos los acreedores comunes y subordinados y solo estan por delante de las
acciones ordinarias.

1) Es un producto complejo con un alto nivel de riesgo. Viene a ser un
valor de capital cautivo al estar desprovisto de cualquier derecho de
participacion en los 6rganos sociales de la entidad emisora, que permitiera a su
titular participar en el control del riesgo asumido, puesto que carece de voz y de
voto en el seno de la sociedad, del derecho de informacion y de suscripcion
preferente. La Ley de Mercado de Valores —articulo 79 bis, 8° letra a—
considera como valores no complejos a los tipicamente desprovistos de riesgo y
a las acciones cotizadas o valores ordinarios, cuyo riesgo es de general
conocimiento. Ademas considera Valores no complejos, aquéllos en los que
concurran las siguientes condiciones: 1.- Que existan posibilidades frecuentes
de venta, reembolso u otro tipo de liquidacion a precios publicamente
disponibles en el mercado; 2.- Que no impliquen pérdidas reales o potenciales
para el cliente que excedan del coste de adquisicion del instrumento; 3.- Que
exista a disposicion del publico informacion suficiente sobre sus caracteristicas
y que ésta sea comprensible, de modo que permita a un cliente minorista medio
emitir un juicio fundado para decidir si realiza un operacion en ese instrumento.
De forma que, segun la misma Ley de Mercado de Valores (articulo 79 bis), la
empresa de servicios de inversion que asesore, coloque, comercialice o preste
cualquier clase de servicio de inversion sobre tales valores complejos debe
cumplir las siguientes obligaciones:

1) Deber de obtener la informacion necesaria  sobre los

conocimientos y experiencia del cliente en el &mbito de inversion
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correspondiente al tipo de producto o de servicio concreto de que se
trate, sobre la situacion financiera y los objetivos de inversion de aquél,
con la finalidad de poder recomendarle los servicios de inversion e
instrumentos financieros que mas le convengan.

2) Deber de abstenerse de recomendar servicios de inversion o
instrumentos financieros al cliente o posible cliente minorista cuando la
entidad no obtenga la referida informacion.

3) Deber de solicitar al cliente minorista informacion sobre sus
conocimientos y experiencia en el &mbito de inversion correspondiente al
tipo concreto de producto o servicio ofrecido o solicitado, con la
finalidad de que la entidad pueda evaluar si el servicio o producto de
inversion es adecuado para el cliente.

4) Obligacion de advertir al cliente que el instrumento financiero
no es adecuado para €l si, sobre la base de esa informacidn, la entidad asi
lo considera.

5) En caso de que el cliente no proporcione la informacién
requerida o ésta sea insuficiente, la entidad tiene el deber de advertirle de
que ello le impide determinar si el servicio de inversion o producto
previsto es adecuado para él.

Asimismo, el Tribunal Supremo en numerosas sentencias, y entre

las mas recientes las de 18 de abril de 2013, 20 de enero y 8 de julio de 2014,
tiene declarado que la habitual desproporcion que existe entre la entidad que
comercializa servicios financieros y los clientes, derivada de la asimetria
informativa sobre productos financieros complejos, es lo que ha determinado la
necesidad de una normativa especifica protectora del inversor no
experimentado y la transposicion al ordenamiento juridico espafiol de la
Directiva 2004/39/CE, relativa a los mercados de instrumentos financieros. En

aplicacion de dicha normativa dice “todo cliente debe ser informado por el
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banco, antes de la perfeccion del contrato, de los riesgos que comporta la
operacion especulativa de que se trate. Este principio general es una
consecuencia del deber general de actuar conforme a las exigencias de la
buena fe, que se contiene en el art. 7 CC y en el derecho de contratos de
nuestro entorno econodmico y cultural. Este genérico deber de negociar de
buena fe conlleva el mas concreto de proporcionar a la otra parte informacion
acerca de los aspectos fundamentales del negocio, entre los que se encuentran
en este caso los concretos riesgos que comporta el producto financiero que se
pretende contratar”. En las citadas resoluciones sobre el deber de realizar al
cliente un test de conveniencia, se sigue diciendo que, conforme al articulo
19.5 de la Directiva 2004/39/CE, “cuando se prestan servicios que no
conllevan asesoramiento. Se entiende por tales, los casos en que el prestatario
del servicio opera como simple ejecutante de la voluntad del cliente,
previamente formada. Este test valora los conocimientos (estudios y profesion)
y la experiencia (frecuencia y volumen de operaciones) del cliente, con la
finalidad de que la entidad pueda hacerse una idea de sus competencias en
materia financiera. Esta evaluacién debe determinar si el cliente es capaz de
comprender los riesgos que implica el producto o servicio de inversion
ofertado o demandado, para ser capaz de tomar decisiones de inversion con
conocimiento de causa’. Estas exigencias son menores de las requeridas
cuando debe valorarse la idoneidad del producto conforme al articulo 19.4 de
la Directiva. “Este test de idoneidad opera en caso de que se haya prestado un
servicio de asesoramiento en materia de inversiones o de gestion de carteras
mediante la realizacion de una recomendacion personalizada. La entidad
financiera que preste estos servicios debe realizar un examen completo del
cliente, mediante el denominado test de idoneidad, que suma el test de
conveniencia (conocimientos y experiencia) a un informe sobre la situacion

financiera (ingresos, gastos y patrimonio) y los objetivos de inversion
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(duracion prevista, perfil de riesgo y finalidad) del cliente, para recomendarle
los servicios o instrumentos que mas le convengan”.

El articulo 4.4 de la Directiva define el servicio de asesoramiento en
materia como “la prestacion de recomendaciones personalizadas a un cliente,
sea a peticion de este o por iniciativa de la empresa de inversion, con respecto
a una o mds operaciones relativas a instrumentos financieros”. El Tribunal de
Justicia de la Unidn Europea en sentencia de 30 de mayo de 2013 (Caso Genil)
afirma que la cuestion de si un servicio de inversion constituye 0 no un
asesoramiento en materia de inversion no depende de la naturaleza del
instrumento financiero en que consiste sino de la forma en que este ultimo es
ofrecido al cliente o posible cliente (apartado 53). Valoracion que ha de
realizarse con los criterios previstos en el articulo 52 de la Directiva
2006/73/CE.

De este modo, el Tribunal de Justicia entiende que tendra la
consideracion de asesoramiento en materia de inversion la recomendacion de
suscribir un producto, realizada por la entidad financiera al cliente inversor,
“Que se presente como conveniente para el cliente o se base en una
consideracion de sus circunstancias personales, y que no esté divulgada
exclusivamente a través de canales de distribucion o destinada al publico”
(apartado55)”.

En definitiva, como ya hemos dicho, si el incumplimiento del deber de
informacidn no vicia necesariamente el consentimiento, si puede incidir en la
apreciacion del error del cliente que cree contratar un producto de inflacion,
sin el riesgo asociado de sufrir pérdidas cuantiosas. ”

Deber que no se satisface adecuadamente cuando queda reducido a la
cumplimentacion de un test estereotipado o preestablecido de modo genérico en
el que destaca un tecnicismo confuso, al utilizar términos tales como “las

caracteristicas operativas de los derivados”, “variables que intervienen en la
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evolucion de este producto”, sin que Se preste en definitiva una informacion
adecuada al nivel de conocimiento y formacion en materia financiera del
cliente, que permita inferir con la certeza suficiente y racional que aquél
comprende el contenido del contrato ofrecido y que las probabilidades de
obtener resultados negativos son incluso superiores a la de obtener el beneficio
perseguido.

Pues bien teniendo en cuenta la naturaleza compleja de los productos
suscritos consistentes en participaciones preferentes y deudas subordinadas y
la calificacion de “minoristas” que se les atribuy6, la demandada debi6é cumplir
escrupulosamente el deber de informacion, tanto en relacion al producto
ofertado, como sobre el nivel de formacién de los clientes, del que con certeza
pudiera inferirse que sabian lo que suscribian, sus efectos y consecuencias en el
futuro. Lo que determina que la conducta informativa, legalmente impuesta a la
entidad bancaria, no solo dependia del tipo de relacion juridica que se
estableciera entre esta y el inversor (comercializacion o asesoramiento), sino
también, y de modo esencial del perfil de los mismos. Este puede ser minorista,
profesional o contraparte elegible. Pero al tratarse ser claramente de inversores
minoristas la proteccion debio ser maxima, teniendo en cuenta ademas que se
trataba de productos complejos. Es verdad que la demandante firmé las
“ordenes de compra” de las participaciones preferentes que, en sentido técnico,
no exigen la prestacion de recomendaciones personalizadas (art. 63.1 g de la
L.M.V.), pero por encima de dicha obligacion de caracter administrativo, esta
el deber contractual de informar debidamente para que el cliente, segin sus
caracteristicas propias, pueda evaluar los riesgos de su inversion, y es claro que
en el presente caso la demandada no cumplié el mismo. Como sefiala algin
autor, hoy es doctrina cominmente admitida que el cumplimiento del deber de
informacion bancaria como eje fundamental que se sustenta en el principio de

la buena fe, el de la normativa legal, la calificacion y el perfil del cliente, su
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experiencia o conocimientos financieros, el peso que la relacion de confianza
entre el cliente y los empleados de la sucursal ha supuesto para que se
concertara la adquisicién, la no admision de los actos propios basados en el
cobro de intereses, la exhaustiva valoracion de la testifical del banco, en
especial si se ha suministrado informacion que los propios empleados del banco
desconocen, o si toda la documentacion entregada es firmada por el suscriptor
en un solo dia, la aplicacion del principio de unidad negocial segun el cual
declarado nulo el contrato de adquisicion deviene nulo el posterior canje a
acciones o valores de la entidad o la obligada conversion a estos, conlleva no
solo la declaracion de nulidad por error esencial y excusable del
consentimiento, sino la resolucion del contrato de origen por graves
incumplimientos en las condiciones de emision de los derivados financieros.
Sin embargo, de la prueba practicada se desprende: a) La escasa 0 mas
bien nula formacidn en materia econdémica y financiera de la actora D2 Maria
Eugenia Martin Lopez y por tanto carente de los necesarios conocimientos
financieros, o al menos no se prueban, para calibrar los riesgos de un producto
de esta naturaleza; b) La calificacion de cliente minorista de la demandante,
exigia un especial cuidado a la hora de informarles de los productos que
suscribia, deber de informacién, que por mucho que se empefie la apelante en
reducir a la simple informacion de entrega de unos documentos sobre la
complejidad y riesgos del producto, se compagina mal con la obligacion de
informacion que de la normativa antes expuesta se deriva cuando estamos en
presencia de inexpertos inversores, y sobre todo, cuando insistimos, se trataba
de productos complejos y de riesgo, por lo que no puede la demandada
escudarse en que se le realizé el “test de conveniencia” o “adecuacion” como se
denomina en el documento n® 9 de los aportados con la demanda, y se les
entregaron folletos de facil comprensidn sobre las caracteristicas del producto,

para con ello afirmar que cumplié sus obligaciones; ¢) No hubo, porque no
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resulta probada, una informacion precontractual clara, cabal, veraz y reposada,
que no es verosimil que se prestara en la oficina de la entidad bancaria, por mas
que se afirme que se entregaron a la actora documentos sobre las Condiciones
Particulares de transaccion y custodia de valores, fichas descriptivas de
productos de inversion sobre las caracteristicas del producto ofertado, que
claramente se pusieron a la firma de la actora, previa su hipotética pero inviable
lectura, y menos para una persona, como decimos, poco avezada en la materia
tales como unos documentos con la informacion de las condiciones de
prestacion del servicio, una manifestacion impresa de haber sido informados, y
el precitado “test de conveniencia” ya preestablecido, que no eran
suficientemente adecuados. Documentos en los que se contienen términos
eminentemente técnicos, que cabe calificar de genéricos, oscuros y obtusos
tales como “nivel de formacion relacionado con los productos financieros”,

29 ¢

“tipo de inversiones realizado en los dos Ultimos afios” “ periodicidad de las
inversiones” de las que no resultan las caracteristicas definitorias del producto
adquirido y de los riesgos del mismo. Es claro que en todo momento lo que se
destacé por la demandada que se asegurd no solo la rentabilidad del producto,
sino la ausencia de riesgo por tratarse de entidades de aparente solvencia en el
mercado; d) El test de conveniencia realizado, contiene unas preguntas que
vienen ya impresas y marcadas, como si de un test confeccionado previamente
con caracter general se tratara, sin que ademas se le hubiera efectuado el
denominado “test de idoneidad” para determinar si los productos que adquirian
eran o0 no adecuados para sus intereses. €) La entrega de folletos de emisidn, en
los que efectivamente aparecen consignados los factores de riesgo, que segun
se opone les facilitaron la inversion; pero no consta que se les indicara que
estaba a su disposicidn para estudio o consulta previamente a la suscripcion de
la orden de compra, permiten suponer que todo se hizo con rapidez y sin

tiempo para que el demandante calibrara su inversion. f) Las clausulas
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genéricas supuestamente acreditativas de la recepcion de la informacion deben
ponerse en conexion con lo dispuesto en el art. 89.1 del R.D.L. 1/87 por el que
se aprueba el T.R. de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y
Usuarios que considera cldusulas abusivas “las declaraciones de recepcion o
conformidad con hechos ficticios”; g) No resulta probado, y era a la demandada
a la que correspondia la carga de probar la correcta informacion, que se hiciera
saber y se les explicara detenidamente de manera explicita y verbal a los
demandantes, fuera del contenido obrante en los documentos que se les
entregaron, las peculiaridades mas importantes de la inversion, tales como la
aletoriedad de su rentabilidad y dependencia de los resultados econdémicos o0
beneficios de una entidad distinta del emisor, que actia como garante, la
perpetuidad e indisponibilidad del capital invertido que solo puede venderse en
el mercado secundario, en el que su liquidez es mas que dudosa en caso de
crisis del garante, que en el momento de la suscripcion se calificaba como
improbable o casi imposible. h) No se entiende muy bien que de una parte se
diga, que las Unicas obligaciones de la demandada eran tramitar las ordenes de
compra y dar cuenta de su evolucion, y de otra, que cumplié escrupulosamente
sus deberes informativos realizando a la actora el “test de conveniencia”; y
tampoco se entiende que figurando que se trataba de productos complejos y de
caracter perpetuo, se concluyera en dichos test que la inversion era “adecuada”
para una persona de las caracteristicas de la demandante, sin experiencia alguna
en inversiones financieras, y con un claro riesgo de no percibir remuneracion
alguna.

Como consecuencia de lo expuesto, si para que el contrato, cualquiera
que sea su clase o naturaleza, se perfeccione, es preciso que los contratantes
emitan su consentimiento de modo libre, voluntario y suficientemente
informado a tenor de lo dispuesto en los articulos 1254, 1258, 1261.1° y 1262

del Cddigo Civil, es consecuencia obligada que, si aquél existe pero se ha
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prestado por error, violencia, intimidacion o dolo, el negocio juridico devenga
anulable segln se dispone en los articulos 1265 y 1266 en relaciéon con los
articulos 1300 y siguientes del mismo Codigo. Ahora bien, para que el error
invalide el consentimiento debera recaer sobre la sustancia de la cosa que fuere
objeto del contrato o sobre aquellas condiciones o caracteristicas de la misma
que principalmente hubiesen dado motivo a celebrarlo, y, ademas, que sea
esencial, por carecer de alguna de esas condiciones que se le atribuyen o no ser
como se le ha informado, que son las que, de modo primordial, determinaron la
voluntad contractual, y que sea excusable, en el sentido de que no pudo ser
evitado por quien lo padecié conforme a una diligencia media o regular que, en
ambitos como el presente, descansa en la confianza y fiabilidad que le merece
el oferente —sentencias del Tribunal Supremo de 11 de diciembre de 2006, 13
de febrero de 2007, 17 de junio y 12 de noviembre de 2010—. En definitiva, el
error invalidante del contrato existe cuando se genera una representacion
equivocada de la base negocial sobre la que descansa el contrato, por una
creencia inexacta o no explicada de un elemento relevante del mismo que, por
ello, es desconocido y que de haberlo conocido la parte seguramente no lo
hubiera perfeccionado.

En el presente caso, conforme a lo aqui expuesto y a lo que
acertadamente se razona en la sentencia apelada, concurre un error esencial y
excusable sobre las caracteristicas y contenido real de las participaciones
preferentes que ordenaron suscribir los demandantes por falta de la exigida
informacién, de forma que resultaba y resulta plenamente procedente, acordar
la nulidad de las dos 6rdenes de suscripcién con la consiguiente restitucion por
cada uno de los contratantes de las cosas que hubieren sido materia del
contrato, con sus frutos y del precio con sus intereses (art. 1.303 del C.C.).
Insistimos, la dificil inteligencia de los términos eminentemente técnicos

utilizados, el perfil inversor de la actora, y el riesgo insito a la naturaleza de las
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participaciones preferentes, requeria, con caracter previo a su suscripcién, una
informacién verbal y llana sobre el producto, de modo que tuvieran pleno
conocimiento de que el dinero entregado no podian recuperarlo de la entidad
crediticia, sino a través de su venta en un mercado secundario en el que su valor
se hacia depender de la solvencia del emisor y del garante-comercializador, que
la suscripcion no tenia plazo de vencimiento, por ser perpetuo, y que tampoco
tenian asegurada la rentabilidad del producto. Esta informacion no se acredita
prestada por Banco de Sabadell de modo suficiente y transparente lo que
produce en este Tribunal, como antes en el Juzgador de instancia, la certeza de
que el demandante no tuvo pleno conocimiento de lo que contrataba, de la
limitacion de sus derechos y de los riesgos que asumia. Asi pues, al no haber
prestado Banco de Sabadell la informacion precontractual necesaria para que,
de conformidad con las exigencias contenidas entre otras disposiciones en la
Ley de Mercado de Valores, la demandante pudieran emitir un consentimiento
formado adecuadamente en la perfeccion del contrato de adquisicion de
participaciones preferentes, apreciamos que se produjo el incumplimiento del
esencial deber de informacion requerida, incumplimiento que puede dar lugar a
dos nulidades concurrentes, de un lado la prevista en el art. 1.303 del C.C. por
defecto de consentimiento por error esencial, y de otro la regulada en el art. 79
bis de la citada Directiva, apartados 6 y 7 al omitir el test de idoneidad,
vulnerando una norma imperativa sobre informacion que debe ser considerada
esencial para el contrato, o en su caso como se pide y se aprecia a la resolucion
de las citadas y resefiadas Ordenes de compra por incumplimiento de los
precitados deberes, a la devolucidn de las cantidades invertidas en la compra de
las preferentes con descuento de los percibidos y al pago de los intereses

reclamados.
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SEXTO.- Por disposicion del art. 398 de la citada L.E.C. las costas de

este recurso deberan ser impuestas a la apelante.

Vistos los articulos citados y demas de general y pertinente aplicacion.

FALLAMOS

Que desestimando como desestimamos el recurso de apelacion
interpuesto por la Procuradora D? Blanca M. Grande Pesquero en nombre y
representacion de Banco de Sabadell S.A. contra la sentencia dictada por la
llma. Sra. Magistrado Juez de 12 Instancia n°® 33 de Madrid con fecha 20 de
octubre de 2.015, de la que el presente Rollo dimana, debemos confirmarla y la
confirmamos, con imposicion a la apelante de las costas causadas por este

recurso.

Contra  esta sentencia cabe recurso de casacion, siempre que la
resolucion del recurso presente interés casacional, con cumplimiento de los
requisitos formales y de fondo de interposicion, y recurso extraordinario por
infraccion procesal, ambos ante la Sala Primera del Tribunal Supremo, los que
deberan interponerse ante este Tribunal en el plazo de VEINTE dias desde el
siguiente al de la notificacion de la sentencia. No podra presentarse recurso
extraordinario por infraccion procesal sin formular recurso de casacion.

Haciéndose saber a las partes que al tiempo de la interposicion de los
mismos, deberan acreditar haber constituido el deposito que, por importe de 50
€ por cada tipo de recurso, previene la Disposicion Adicional Decimoquinta
de la L.O.P.J., establecida por la Ley Organica 1/09, de 3 de noviembre, sin

cuyo requisito, el recurso de que se trate no serd admitido a tramite.
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Dicho depdsito habra de constituirse expresando que se trata de un
“Recurso”, seguido del cdodigo y tipo concreto de recurso del que se trate, en la
Cuenta de Depositos y Consignaciones de esta Seccidn abierta con el n° 2580,

en la sucursal 3569 de Banco de Santander, sita en la calle Ferraz n° 43.

Asi, por esta nuestra Sentencia, lo pronunciamos, mandamos y firmamos.

PUBLICACION.- Firmada la anterior resolucion es entregada en esta
Secretaria para su notificacion, dandosele publicidad en legal forma y

expidiendose certificacion literal de la misma para su union al rollo. Doy fe
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