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SENTENCTA n° 000098/2021

En SANTANDER, a 6 DE ABRIL DE 2021.

DON JOSE LUIS SANCHEZ GALL, Magistrado
Juez Titular del juzgado de primera instancia NUMERO
SIETE de los de SANTANDER, vistos los presentes autos
de Jjuicio ordinario, seguidos ante este juzgado con el
numero 1311/19, en los gque han sido parte como
demandante LA ASOCIACION DE CONSUMIDORES Y SU
UTILIZACION ADECUADA, representada por el procurador D.
Maria Jests Mendiola Olarte, y asistida por el Letrado
D. Gisela Berndldez Bretdn; y como demandada la entidad
"BANCO DE SANTANDER, S.A.", representada por el
procurador , Yy asistida por el
Letrado , Sobre
nulidad contractual, ha dictado en nombre de S.M. EL
REY la siguiente sentencia.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Que en fecha 9 de septiembre de 2019,
se presentd ante este Jjuzgado, por el procurador D.
Maria JesUs Mendiola Olarte, actuando en nombre vy
representacién de la parte actora, y asistido por el
Letrado D. Gisela Berndldez Bretdn, demanda de juicio
ordinario contra la entidad "BANCO DE SANTANDER,
S.A.", fundando la misma en los hechos que en ella
constan, y alegando 1los fundamentos Jjuridicos que
estimé de aplicacién al caso, para acabar suplicando
que se declare la responsabilidad por dafios y perjuicios
de la demandada en la comercializacidén de los valores
Santander, condendndole al pago de la cantidad de
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8.037,11 €, con expresa imposicién de costas a la parte
demandada.

SEGUNDO.- Que admitida la demanda y emplazado el
demandado en legal forma, se persondé en autos por medio
del procurador , Yy asistido por el
letrado ’
contestando a la demanda en los términos que consta en
autos, alegando la falta de legitimacidédn de la actora,
la caducidad de 1la accidén y distintas cuestiones de
fondo, vy suplicando 1la desestimacién integra de la
demanda con imposicidén de costas a la parte actora.

TERCERO.- Que citadas ambas partes a la audiencia
previa, comparecieron ambas, y en el curso de la misma
se solicitdé la apertura del periodo probatorio, con la
proposicidén de pruebas. Admitidas las pruebas
pertinentes y Utiles, se sefiald fecha de Jjuicio vy
comparecidas ambas partes a éste se practicaron
aquellas pruebas declaradas pertinentes con el
resultado que obra en las actuaciones en soporte de
video, quedando los autos vistos para sentencia. Por
escrito de fecha 11 de marzo de 2021, la parte actora
redujo la cantidad reclamada al importe de 7.930,31 €.

CUARTO.- En la tramitacidén de este procedimiento,
se han observado todas las prescripciones legales.

FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERO: Planteamiento. -

Por la actora, al amparo de los articulos 1.265 vy
1.300 y sSs del Cébdigo Civil y otra normativa
especifica, se ejercita accién dirigida a obtener
declaracidén de responsabilidad contractual de la
demandada en la comercializacidédn de 3 titulos de
Valores Santander de la entidad demandada, suscritos en
fecha 2 de octubre de 2007 por la cantidad total de
15.000 € de wvalor nominal, a fin de recuperar parte de
la cantidad invertida y distintas cantidades en funcidn
de la accidén ejercitada como indemnizacidédn de dafios y
perjuicios, por un importe de 8.037,11 € posteriormente
reducida a 7.930,31 €. Entiende la actora que, ante la
falta de informacidén y de transparencia de la entidad
bancaria demandada sobre las caracteristicas y riesgos
de la operacidn suscrita, concurre el error y falta de
consentimiento del causante de sus asociados a las
condiciones pactadas, que deben llevar a la
responsabilidad reclamada con todos los efectos
econbémicos derivados del mismo.



Frente a esta pretensién, la demandada, opone la
falta de legitimacidén activa, la caducidad de la
accién, la legalidad de la contratacidén, la experiencia
, financiera de la asociada de la demandante, qgque indica
ADMINISTRACION su experiencia y conocimiento en el convenio de autos,

pewsTen y la completa informacidén gque se suministrd por 1los

técnicos del Dbanco, antes de la suscripcién del
acuerdo, evitando asi el error de —consentimiento
alegado.

SEGUNDO: Hechos probados. -

De la prueba practicada, especialmente de 1la
documental, interrogatorios de las partes y testigos
han quedado acreditados los siguientes hechos probados:

1) Con fecha 2 de octubre de 2007 la asociada de
la actora suscribe una orden
de compra de 3 titulos '"Valores Santander" de 1la
demandada, por un valor nominal de 15.000 € (doc. 9
demanda) . En el capitulo "Observaciones" de este
documento se sefilala que "el ordenante manifiesta haber
recibido vy leido, antes de firmar esta orden, el
triptico informativo de la nota de valores registrada
por la CNMV en fecha 19 septiembre 2007, asi como que
se le ha indicado que el Resumen y el Folleto completo
(Nota De Valores y Documento de Registro del Emisor)
estdn a su disposicidédn. Asimismo, manifiesta que conoce
y entiende las caracteristicas de los valores Santander
que suscribe, sus complejidades y riesgos, y dque, tras
haber realizado su propio analisis, ha decidido
suscribir el importe que se recoge mas arriba en la
casilla importe solicitado".
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2) En el triptico de emisidén (doc. 3 contestacidn
demanda) vy la nota de valores (doc. 4 contestacién
demanda), se hace una descripcidén y explicacidén de 1la
emisiébn vy finalidad de estos valores, sefialandose
también las caracteristicas principales del producto
bancario suscrito, sin que conste si el actor, tal vy
como se declara en la orden de valores, recibid una
copia de éstas.

3) En aplicacidédn de las condiciones del contrato,
la demandante fue informada peridédicamente de su
evolucidén obtuvieron determinada rentabilidad (doc. 33-
34).

5) Durante los meses de octubre 2007 %
siguientes, la entidad bancaria demandada fue
informando a la demandante del tipo de conversidn,
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acordadndose finalmente, con fecha 4 de octubre de 2012,
la conversién forzosa en acciones de la demandada,
correspondiéndole un nUmero equivalente de acciones
como cambio de la cantidad inicialmente invertida (doc.

ADMINISTRACION 34 y 43 contestacidn demanda) .
DE JUSTICIA

6) No consta si la asociada de la actora
, a la fecha de la adgquisicidén de
los valores, tuviera conocimientos financieros
especificos.

TERCERO: Legitimacién activa.-

La parte demandada alega que la asociacidén de
consumidores demandante carece de legitimacidén por
entender que solo tiene legitimacidén para defender 1los
intereses colectivos, difusos o generales o los suyos
propios, pero no los intereses individuales y puramente
privados de sus asociados.
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Si bien es cierto gque sobre esta cuestidén se
habia pronunciado la Audiencia Provincial de Cantabria
(SAP 3-2-17), admitiendo la legitimacidén de las
asociaciones de consumidores para la defensa en juicio
de intereses privados de sus asociados en un caso
idéntico al presente, y sobre la base de lo dispuesto
en el art. 11.1 LEC y el articulo 37 c¢) de 1la Ley
General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios,
también es cierto que sobre esta concreta cuestidn se
ha pronunciado el Tribunal Supremo en una reciente
sentencia de fecha 21 de noviembre de 2018, modificando
ese criterio. En esta resolucidédn se establece que “el
trasfondo de esta cuestién es la denuncia del wuso
abusivo de esta legitimacién especial de las
asociaciones de consumidores en litigios en los que la
condicién de consumidor se diluye, en atencidén a 1las
caracteristicas del 1litigio y a la cuantia litigiosa,
para aprovecharse del derecho a la asistencia justicia
gratuita que la ley reconoce a estas asociaciones
cuando litigan en defensa de los 1intereses de sus
asociados”. Y en este marco, sobre la base de la STC
217/2007, de 8 de octubre y art. 9 del RDLeg 1/2007, de
16 de noviembre, que aprueba el texto refundido de 1la
Ley General para la Defensa de los Consumidores vy
Usuarios y otras leyes complementarias, considera que
“la legitimacidén especial que el art. 11.1 LEC reconoce
a las asociaciones de consumidores para defender en
juicio los derechos e intereses de sus asociados tiene
sentido siempre que guarden relacidén directa con bienes
o servicios de uso o consumo comUn ordinario vy
generalizado”. Por ello, y aun entendiendo que “los
servicios financieros puedan ser considerados como

Fecha: 07/04/2021 08:49
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servicios de wuso comin, ordinario vy generalizado”,
concluye que hay algunos de estos servicios financieros
que, por su naturaleza y circunstancias, o en atencidn
a los importes y a su caracter especulativo, exceden de
esta la consideracién, pasando a ser contratos
individualizados, en los que “los afectados pueden
litigar directamente por si mismos y  no esta
justificado que lo haga una asociacidén de consumidores,
en nombre propio y por cuenta de sus asociados, para
evitar los riesgos derivados de una eventual condena en
costas”, toda vez que “estas situaciones constituyen
abusos del ordenamiento Jjuridico gque no pueden estar
amparados por una interpretacidén amplia del art. 11.1
LEC”.

Pero también es cierto que, en este vaivén
jurisprudencial, esta uUltima doctrina también ha sido
matizada por nuestra Audiencia Provincial (AAP
Cantabria, Seccién 4% 2-10-19), en el sentido de
considerar que el Tribunal Supremo no ha resuelto que
“todo servicio financiero complejo y especulativo no
pueda ser valorado como acto o servicio de uso comun,
ordinario 'y generalizado”, pudiendo admitirse la
legitimacién de asociacidén de consumidores en funcidn
de las circunstancias concretas del caso, como ocurre
cuando estamos ante una Unica inversidén y por poca
cantidad de dinero.

En el presente caso, dado que estamos ante una
Unica suscripcidén de 3 titulos de Valores Santander de
la entidad demandada, por la cantidad total de 15.000
€, sin que existan pruebas de qgue estamos ante un
inversor cualificado % profesional, acogiendo
nuevamente esta Ultima doctrina Jjurisprudencial, se
debe entender que la asociacidén actora estd legitimada
para el ejercicio de la presente accién. Por tanto, se
debe desestimar la excepcidén alegada.

CUARTO: Caducidad de la accidn.-

En primer 1lugar, la entidad bancaria demandada
alega la caducidad de la accidén de nulidad relativa
ejercitada, por considerar que han transcurrido mas de
cuatro anos desde la suscripcioén del producto
litigioso. A estos efectos, el 1.301 del cédigo civil
establece que "La accidén de nulidad sdbéblo durard cuatro
afios. Este tiempo empezard a correr: En los casos (..)
de error, o dolo, o falsedad de 1la causa, desde 1la
consumacién del contrato". En el presente caso, la
accién de nulidad ejercitada no viene realmente fundada
en la inexistencia de consentimiento o nulidad
absoluta, por ausencia de consentimiento, objeto o
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causa del contrato (articulo 1261 cac), \ que
efectivamente determinaria el no sometimiento a plazo
alguno para su ejercicio, sino en la concurrencia de
error en el consentimiento prestado, con el argumento
de que el actor no tuvo cabal conocimiento del
contenido de los contratos, en lo que es un supuesto de
anulabilidad del articulo 1265 <CC, al que le es
aplicable el plazo de cuatro afios sefialado, a contar
desde la consumacidén del contrato. Por otra parte, como
establece consolidada Jjurisprudencia (SAP Valencia,
Seccidén 9%, 5-3-13, STS 20-2-08), se ha de sefialar que
este momento de la "consumacién" no puede confundirse
con el de la perfeccidén del contrato, sino que aquella
sb6lo tiene lugar cuando estdn completamente cumplidas
las prestaciones de ambas partes, esto es, cuando se
han realizado de todas las obligaciones que
corresponden a ambas. Por ello, en los contratos de
tracto sucesivo como el de autos, el plazo de ejercicio
de la accidén de nulidad, no comenzard a correr hasta
que se hayan realizados todas las prestaciones
contractuales.

En el caso de autos, por un lado, debe precisarse
que el contrato de valores tiene una naturaleza
extensiva en el tiempo o de tracto sucesivo, por cuanto
su aplicacidén en la liquidacidn de intereses se difiere
en el tiempo, en funcidén de los tipos aplicables en
cada momento. Por ello, hasta que no se cumpla la
ultima obligacidén de pago de cualgquiera de las partes,
no puede entenderse consumado. Por otro lado, y dada la
naturaleza de tracto sucesivo citado, el momento
inicial del cbébmputo del plazo para el ejercicio de la
accidén por parte de cualgquiera de los contratantes,
debe situarse en el momento de la cancelacidédn del
producto, que es cuando deja de tener efecto, y cuando
los asociados de la demandante pudieron conocer el
alcance de su error. Por consiguiente, si se tiene en
cuenta que la conversidén forzosa del producto en
acciones se produjo con fecha 4 de octubre de 2012,
cuando la demanda se presenta en fecha 25 de abril de
2019, es claro gque han transcurrido 1los cuatro afios
previstos para el ejercicio de la accién de nulidad.
Por ello, si el error denunciado por la demandante fue
el desconocimiento de la verdadera naturaleza y riesgos
de los "valores Santander" contratado, es claro que la
accién de nulidad consiguiente habia caducado al
interponer la demanda, por cuanto se hizo transcurridos
los cuatro afios desde que el actor conocidé o debibd
conocer, usando una diligencia media, dque con la
conversién en acciones habian sufrido 1la pérdida de
capital denunciada.
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No obstante lo anterior, se debe tener en cuenta
que en el presente caso se ejercita la accidédn de dafios
y perjuicios del articulo 1.101 del Cdébdigo Civil, sobre
la base de imputar a la entidad bancaria demandada
responsabilidad contractual por haber incumplido sus
fundamentales obligaciones de informacidén previa a la
celebracién del contrato. Esto es, posiblemente para
intentar sortear la evidente caducidad aplicable a 1la
nulidad reclamada habitualmente en este tipo de
juicios, la actora Unicamente ejercita la accidn
dirigida a instar una declaracién de responsabilidad
contractual de la demandada "por incumplimiento de las
obligaciones esenciales", para pasar luego a solicitar
directamente la indemnizacidén de dafios y perjuicios,
cifrada en la diferencia entre el importe del capital
invertido y el valor de las acciones al momento de la
conversién.

En este sentido, la doctrina Jjurisprudencial
aplicable se condensa en la reciente STS de 13 de
septiembre de 2017, con cita de las de 30 de diciembre
de 2014, 10 y 13 de julio de 2016 y 16 de noviembre de
2016, al indicar que no cabe “descartar dque, el
incumplimiento grave de aquellos deberes y obligaciones
contractuales de informacidén al cliente y de diligencia
y lealtad respecto del asesoramiento financiero, pueda
constituir el titulo Jjuridico de imputacién de 1la
responsabilidad por los dafios sufridos por los clientes
como consecuencia de la pérdida, practicamente total,
de valor de las participaciones preferentes, aunque
légicamente es preciso Jjustificar en qué consiste la
relacién de causalidad”. Y en una anterior Sentencia de
18 de abril de 2013, se entendidé que el incumplimiento
por el banco del incumplimiento grave de los deberes de
informacién exigibles al profesional que opera en el
mercado de valores en su relacidén con clientes
potenciales o actuales “constituye el titulo juridico
de imputacién de 1la responsabilidad por los dafios
sufridos por tales clientes como consecuencia de la
pérdida casi absoluta de valor de las participaciones
preferentes de Lehman Brothers adquiridas”. “Aunqgque
esta sentencia se refiere a la responsabilidad por la
actuacidén de la entidad ©prestadora de servicios
financieros en el marco de un contrato de gestidén
discrecional de carteras de valores, la doctrina sobre
las consecuencias del incumplimiento del estédndar de
diligencia, resulta aplicable, en lo fundamental,
respecto de las exigencias que el art. 79 bis 6 LMV
impone a quien presta un servicio de asesoramiento
financiero. En consecuencia, conforme a esta
jurisprudencia, cabria ejercitar una accidn de
indemnizacién de dafios vy perjuicios basada en el
incumplimiento de los deberes inherentes al test de
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idoneidad y a la consiguiente informacidén a prestar al
cliente minorista, siempre que de dicho incumplimiento
se hubiera derivado el perjuicio que se pretende sea
indemnizado. Este perjuicio es la ©pérdida de 1la
inversidén, como consecuencia de la quiebra del emisor
de las participaciones preferentes”. “De tal forma,
cabe atribuir al incumplimiento de los deberes
inherentes a la exigencia del test de idoneidad y de
informacién clara, precisa, imparcial y con antelacidn
de los riesgos inherentes al producto ofertado, la
consideracidén de causa juridica del perjuicio sufrido,
pues si no consta que el demandante fuera inversor de
alto riesgo (o, cuanto menos, dque no siéndolo, se
hubiera empefiado en la adgquisicidén de este producto),
el Dbanco debia haberse abstenido de recomendar su
adquisicidén, por lo que, al hacerlo, y al no informar
sobre los riesgos inherentes al producto, propicid que
el demandante asumiera el riesgo que conllevd la
pérdida de la inversidén”. “Lo expuesto lleva a que deba
atribuirse al incumplimiento por la demandada de sus
deberes de informacidén sobre los riesgos inherentes al
producto, la consideracidén de —causa Juridica del
perjuicio sufrido, pues el incumplimiento por Bankinter
de los deberes de informacidén impuestos por la
normativa del mercado de valores propicid que el
demandante asumiera el riesgo que conllevdé la pérdida
de la inversidn”.

En el presente supuesto, aplicando 1la doctrina
citada, a esta pretensién no le es aplicable el plazo
de caducidad sefialado, sino el de prescripciédn de 15
anos del articulo 1964 CC, ahora reducido a cinco anos,
seguin redaccidén dada por la Ley 42/2015, aunque este
término debe ser interpretado conforme al articulo
1.939 CC, que sefiala que “La prescripcién comenzada
antes de la publicacién de este cdéddigo se regird por
las leyes anteriores al mismo; pero si desde que fuere
puesto en observancia transcurriese todo el tiempo en
él exigido para la ©prescripcidédn, surtird ésta su
efecto, aunque por dichas leyes anteriores se
requiriese mayor lapso de tiempo”. Por ello, y dado que
el inicio de la prescripcidédn se produjo con la
conversién forzosa el dia 4 de octubre de 2012,
anterior a la publicacidén de la Ley 42/2015, el inicio
de los 5 afios de prescripcidn ahora aplicables hay que
situarlo en la publicacidén de esta ley (5 de octubre de
2015), por lo que el término de reclamacidén estaria auln
vigente al momento de la presentacidén de la demanda el
dia 9 de diciembre de 2019.



En consecuencia y por todo lo expuesto, se debe
considerar que la accidédn ejercitada en el presente
procedimiento no estd caducada ni prescrita.

ADESSTICA QUINTO: Naturaleza de los Valores Santander.-
El producto bancario contratado por la
demandante, denominado "Valores Santander" estéa

descrito en la denominada "Nota de valores relativa a
la oferta publica de suscripcidén de Valores Santander
de Santander Emisora 150 SAU", suscrita por la entidad
demandada y por la citada emisora e inscrita en el
Registro oficial de la Comisidén del Mercado de Valores
el 19 de septiembre de 2.007.

La emisidén de estos Valores se realizd en el
marco de la oferta publica de adgquisicidén sobre 1la
totalidad de las acciones ordinarias de ABN Amro
Holding, de modo que el Consorcio Bancario formado por
Banco Santander, Royal Bank of Scotland y Fortis, lanzd
una OPA vy, con la finalidad de financiar parcialmente
la parte de la contraprestacidédn de la OPA que debia
aportar Banco Santander para el caso de tener éxito,
ésta se efectud ©por Santander Emisora 150 SA.
Unipersonal, sociedad cuyo Unico objeto era la emisidn
de instrumentos financieros, con la garantia de Banco
Santander, e integramente participada por Banco
Santander S.A. La emisidén de valores se hizo por un
importe total de 7 mil millones de euros, dividido en
un millén cuatrocientos mil wvalores de una Unica serie
y clase, con cinco mil euros de valor nominal unitario
y que se emitieron a la par (esto es, por su valor
nominal) . Los valores tenian diferentes caracteristicas
esenciales en funcidén de si el Consorcio llegaba o no a
adquirir ABN Amro mediante la OPA, estando ligados al
resultado de dicha operacién, de modo gque si llegado el
dia 27 de julio de 2.008, el Consorcio no adguiria ABN
Amro mediante la liquidacién de 1la OPA, los valores
serian un valor de renta fija con vencimiento a un afio
con una remuneracién al tipo del 7,30% nominal anual
(7,50% TAE) sobre el valor nominal de 1los valores, vy
serian amortizados en efectivo con reembolso de su
valor nominal y la remuneracidén devengada se pagaria
trimestralmente antes de octubre de 2.008. Los valores
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tendrian las mismas caracteristicas si aun
adquiriéndose ABN  Amro por el Consorcio, Banco
Santander, no hubiese emitido las Obligaciones

necesariamente convertibles en el plazo de tres meses
desde la liquidacién de la OPA. Si antes del 27 de
julio de 2.008, el Consorcio adquiria ABN Amro mediante
la OPA, Banco Santander estaba obligado a emitir 1las
obligaciones necesariamente convertibles y la sociedad
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emisora estaba obligada a suscribirlas en el plazo de
tres meses desde la liquidacidén de la OPA y en todo
caso antes del 27 de Jjulio de 2.008. En caso de
emitirse estas obligaciones 1los valores pasaban a ser
canjeables por las obligaciones necesariamente
convertibles que, a su vez, eran necesariamente
convertibles en acciones de nueva emisidén de Banco
Santander. Cada vez que se producia un canje de
valores, las obligaciones necesariamente convertibles
que recibieran en dicho canje 1los titulares de 1los
valores canjeados serian automdticamente convertidas en
acciones de Banco Santander.

El canje de los valores por 1las obligaciones
necesariamente convertibles podia ser voluntario u
obligatorio; el primero, gquedaba sujeto a la decisiédn
de los titulares de los valores el 4 de octubre de
2.008, 2.009, 2.010 y 2.011; o bien, no siendo de
aplicacién las restricciones al pago de la remuneraciédn
(ausencia de beneficio distribuible o incumplimiento de
los coeficientes de recursos propios exigibles a Banco
Santander), o siendo las restricciones previstas
parcialmente aplicables la sociedad emisora optase por
no pagar la remuneracidén y abrir un periodo de canje
voluntario. El segundo, obligatorio, el 4 de octubre de
2.012, o bien, de producirse antes en los supuestos de
liquidacién o concurso del emisor o Banco Santander o
supuestos andlogos; esto es, el 4 de octubre de 2.012
todos los valores que se encontraran en circulacidén en
ese momento serian obligatoriamente convertidos en
acciones de Banco Santander (previo canje por las
obligaciones necesariamente convertibles y conversién
de éstas). Cada valor seria canjeado por una obligacidén
necesariamente convertible en los supuestos de canje,
valorandose a efectos de conversién en acciones de
Banco Santander: las obligaciones necesariamente
convertibles por su valor nominal y las acciones de
Banco Santander se valorarian al 116% de la media
aritmética de la cotizacién media ponderada de la
accidén Santander en los cinco dias hédbiles burséatiles
anteriores a la fecha en que el Conse’jo de
Administracién o  por su delegacién la Comisidn
Ejecutiva del Banco Santander ejecutase el acuerdo de
emisidén de las obligaciones necesariamente
convertibles.

Desde la fecha en que se emitiesen las
obligaciones necesariamente convertibles, en cada fecha
de pago de la remuneracidén la sociedad emisora
decidiria si pagaba la remuneracidén correspondiente a
ese periodo o si abria un periodo de canje voluntario.
El tipo de interés al que se devengaba la remuneracidn,
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en caso de ser declarada, desde la fecha de emisidén de
las obligaciones necesariamente convertibles y hasta el
4 de octubre de 2.008 seria del 7,30% nominal anual
] sobre el valor nominal de los valores y a partir del 4
ADMINISTRACION de octubre de 2.008 el tipo de interés nominal anual al
pewsTen que se devengaria la remuneracidén, en caso de ser
declarada, seria del Euribor més el 2,75%. El1 rango de
los valores una vez emitidas las obligaciones
necesariamente convertibles es el de valores
subordinados por detrds de todos los acreedores comunes
y subordinados de la sociedad emisora, obligandose la
sociedad emisora a solicitar la admisién a negociaciédn
de los valores en el mercado electrdédnico de renta fija
de la Bolsa de Madrid.

Esta descripcién contenida en la denominada nota
de valores, 1llena de posibilidades, aleatoriedades vy
eventualidades sobre el destino del dinero entregado,
llevan a concluir que estamos ante un producto complejo
(articulo 79 bis 8 a) de la Ley 24/1988 que introdujo
la Ley 47/2007), de méximo riesgo para el suscribiente,
generador de una vinculacidén perpetua, no habitual en
la vida Jjuridica, de dificil comprensidén, propio de 1la
operativa bancaria, y no apto como producto de
inversién para clientes minoristas. Por todo ello, su
contratacidén exige una completa y detallada informacidn
por parte de la entidad bancaria que lo ofrece a sus
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clientes. En este mismo sentido se ha pronunciado
reciente Jjurisprudencia (SAP Pontevedra, Seccidén 6%,
21-9-15), al sefialar que “tales valores, deben

calificarse como un producto complejo, en cuanto se
incluirian en la categoria de "instrumentos financieros
derivados" y por ello se califican en la Ley de Mercado
de Valores (arts. 2. 2 vy 79 Dbis, apartado 8 en
coherencia con la Directiva 2004/39, como "productos
complejos" por contraposicién a los "no complejos"
(STJE 30-5-13). Asimismo, la STS 17 de junio de 2016,
de la que se hace eco la SAP Cantabria de 19 de julio
de 2016, seflalan que los bonos necesariamente
convertibles en acciones son “un producto financiero
mediante el cual y, a través de distintas etapas, hasta
llegar a la conversidédn en acciones ordinarias de esta
misma entidad, el banco se recapitaliza, siendo su
principal caracteristica que al inicio otorgan un
interés fijo, mientras dura alguno, pero después,
cuando el inversor se convierten accionista del Dbanco,
la aportacién adquiere las caracteristicas de 1la
inversidén de renta variable, con el consiguiente riesgo
de pérdida del capital invertido”. Por ello, concluyen
que estos productos “no son sbélo complejos sino también
arriesgados, lo gque obliga a la entidad financiera que
los que comercializa a suministrar al inversor
minorista una informacidén especialmente cuidadosa, de
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manera que le gquede claro que, a pesar de gue en un
primer momento su aportacidén de dinero tiene similitud
con un depdsito remunerado a tipo fijo, a la postre
implica la adgquisicién obligatoria de capital del banco
Yy por tanto, puede suponer la pérdida de la
inversién”. Consecuentemente con esta calificacién, “es
claro que el Banco de Santander venia obligado a
facilitar previa y adecuadamente informacién al
inversor minorista para que le quede claro que las
acciones que va a recibir no tienen por qué tener un
valor necesariamente equivalente al precio al que
comprdé bonos, sino que pueden tener un valor bursatil
inferior, en cuyo caso habrad perdido, ya la fecha de
canje, todo o parte de la inversidén”.

Sobre la naturaleza de los valores Santander, 1la
reciente SAP Cantabria, Seccidén 42, de 25 de enero de
2021, sefiala que Yel producto de autos (que
incuestionablemente tiene naturaleza de inversidn)
presentaba importantes riesgos para el cliente, que no
se destacan con rotunda claridad en el triptico de
condiciones de emisidén de los Valores Santander ni en
la orden de suscripcidén. (2) E1l primero y principal es
que el percibo del interés resulta secundario, puesto
que la verdadera suerte final del producto viene a
consistir en una suerte de apuesta sobre la evolucidn
de la cotizacién de la accidédn Santander en un periodo
que podia superar el afio. En el fondo, se invitaba al
cliente a apostar, de modo que si la accidén subia,
ganaba; vy si no alcanzaba el 116%, perdia (ciertamente,
el interés menguaba esa pérdida, pero no lo es menos
que el interés remunera principalmente la entrega del
capital, esto es, la entrega del precio de los Valores
Santander). (3) El segundo riesgo, que no consta se
advirtiera al cliente con la necesaria claridad, es que
el numero de acciones que recibiria en el momento del
canje dependia, no del valor que tuviera la accidén en
dicho momento, sino en la fecha de emisién de las
obligaciones convertibles, que podia ser anterior en
mas de un afio. Como tercer riesgo cabe destacar que,
quedando a voluntad de Banco Santander durante diez
meses la adquisicidén de ABN Amro (con el limite del 27
de Jjulio de 2008), podia decidir hacerlo en una fecha
en que la cotizacidén de la accién fuera alta, o més
alta que la que previsiblemente tuviera en la primera
fecha de canje (4 de octubre de 2008). (4) El1 cuarto vy
ultimo riesgo es el que se detalla en la STS de 16 de
junio de 2016, plenamente aplicable al caso de autos
por la analogia que presentan los Bonos Popular y 1los
Valores Santander”.

SEXTO: Deber de informacién.-
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El deber de informacién de las entidades
bancarias en la contratacidén de sus productos esta
regulada en la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, que
reformé la Ley del Mercado de Valores, y por el RD
217/2008, de 15 de febrero.

Esta normativa impone que las entidades de
crédito, al colocar ©participaciones ©preferentes u
obligaciones subordinadas entre clientes minoristas,
tienen el deber general de "comportarse con diligencia
y transparencia en interés de sus clientes, cuidando de
tales intereses como @ si fueran propios, Y, en
particular, observando las normas establecidas en este
capitulo y en sus disposiciones reglamentarias de

desarrollo" (art. 79 LMV) , figurando, entre esas
obligaciones, la esencial de informacién (articulo 79
bis IMV). Igualmente, la entidad debe "mantener, en

todo momento, adecuadamente informados a sus clientes",
con una informacién "imparcial, clara y no engafiosa",
la cual debe versar "sobre los instrumentos financieros
y las estrategias de inversién", a fin de que la misma
"les permita comprender la naturaleza y los riesgos
(...) del tipo especifico de instrumento financiero que
se ofrece, pudiendo, por tanto, tomar decisiones sobre

las inversiones con conocimiento de causa". En
especial, se exige que la informacidén referente a 1los
instrumentos financieros incluya orientaciones %

advertencias apropiadas sobre los riesgos asociados a
tales instrumentos.

Asimismo, la entidad prestadora de servicios de
asesoramiento de inversidén o de gestidén de carteras,
estd obligada asimismo a obtener de los clientes
minoristas "la informacién necesaria sobre los
conocimientos y experiencia del cliente (...) en el
dmbito de inversidén correspondiente al tipo de producto
o de servicio <concreto de que se trate; sobre la
situacién financiera y los objetivos de inversidén de
aquél, con la finalidad de que la entidad pueda
recomendarle los servicios de inversidén e instrumentos
financieros que mas le convengan", obligandole
expresamente "a abstenerse de recomendar servicios de
inversién o instrumentos financieros al <cliente o
posible cliente cuando la entidad no obtenga esta
informacién" (art. 79 bis 6 ILMV). Por ello, si en base
a esa informacidén, la entidad considera que el producto
o el servicio de inversidén no es adecuado para el

cliente, tiene la "obligacién de advertirle" al
respecto, por lo que si el cliente "no proporciona la
informacién indicada o ésta sea insuficiente, la

entidad debe advertirle de que ello le impide

13



determinar si el servicio de inversidén o producto
previsto es adecuado para él1" (art. 79 bis 7 y 8 LMV).

Sobre la base de estas obligaciones, en abril de

el Comité Europeo de Supervisores financieros
(CESR) publicdé un documento que pretendia clarificar
ese concepto y recientemente ha hecho lo propio la CNMV
en su “Guia sobre la prestacidén del servicio de
asesoramiento en materia de inversidén” (23 de diciembre
de 2010), materializando lo que se ha dado en llamar
"test de idoneidad". En sintesis, los organismos
supervisores consideran que se produce asesoramiento,
siempre que se cumplan los siguientes requisitos: 1)
Que sea una recomendacidén, es decir, debe incluir un
elemento de opinidén por parte de quien presta el
servicio, % no tratarse sencillamente de una
informacién o explicacidén de las caracteristicas vy
riesgo de una operacién o servicio financiero, no una
informacién o explicacién de las caracteristicas de un
servicio o instrumento financiero; 2) Que sea
personalizada explicita o implicitamente, es decir, que
tenga en cuenta las circunstancias personales del
cliente y se presente como iddénea para ¢él; 3) Que se
refiera a una o méas operaciones relativas a
instrumentos financieros concretos, y no de forma
genérica a tipos de activos o productos financieros; 4)
Que se formule al <cliente a través de medios
“personalizados” y no solo a través de canales de
distribucidén dirigidos al publico en general, como
anuncios en prensa, TV o) radio; y 5) Ser
individualizado, esto es, realizarse a una persona en
su calidad de inversor o posible inversor o en calidad
de apoderado o representante del mismo. Todos estos
requisitos deben cumplirse conjuntamente (art. 5.1.9)
RD 217/2008) .
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Como establece la reciente Sentencia del Pleno
del Tribunal Supremo de 18-4-2013, el régimen juridico
resultante de la Ley del Mercado de Valores y de la
normativa reglamentaria que la desarrolla,
interpretadas a la luz de la letra y de la finalidad de
la Directiva 1993/22/CEE de la que son desarrollo,
impone a las empresas que actian en el mercado de
valores, la obligacidén de recabar informacidén a sus
clientes sobre su situacién financiera, experiencia

inversora y objetivos de inversién, % la de
suministrar, con la debida diligencia a los clientes,
una informacién clara y transparente, completa,

concreta y de féacil comprensidén para los mismos, que
evite su incorrecta interpretacidén, y haciendo hincapié
en los riesgos que cada operacidén conlleva, muy
especialmente en los productos financieros de alto
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riesgo, de forma que el cliente conozca con precisidén
los efectos de la operacidén que contrata. Deben
observar criterios de conducta basados en la
imparcialidad, la buena fe, la diligencia, el orden, la
prudencia y, en definitiva, cuidar de los intereses de
los clientes como si fuesen propios, dedicando a cada
cliente el tiempo vy la atencién adecuados para
encontrar los productos y servicios mas apropiados a
sus objetivos, respondiendo de este modo a la confianza
que el inversor deposita en el profesional en un campo
tan complejo como es el de la inversidén en valores
mobiliarios.

Ante esta exhaustiva obligacidén de informar de
las entidades bancarias, los defectos en su
cumplimiento, sobre todo en el aspecto relativo al
caracter imparcial de tal informacién, y de advertencia
sobre la inadecuacidén del valor complejo al perfil del
inversor, puede dar lugar a dos nulidades concurrentes.
Por un 1lado, la prevista en el articulo 1.303 del
Cébdigo Civil, por defecto de consentimiento del
suscriptor minorista, quien, influido por la falta de
informacidén adecuada de la entidad bancaria, sufridé un
error sustancial sobre el objeto del contrato,
contratando un producto bancario complejo y de alto
riesgo, desconocido para él, y que conlleva la
restitucién reciproca de las cosas que hubieren sido
materia del contrato, con sus frutos, y el precio con
los intereses. Y por otro lado, la regulada en el
articulo 79 bis, apartados 6 y 7, al omitir el test de
idoneidad, vulnerando una norma imperativa sobre
informacién, y que debe ser considerada esencial para
el contrato, por cuanto persigue un objetivo querido
por el ordenamiento, como es que la informacidn
prestada por las entidades financieras —relina una
condiciones objetivas de correccidén (clara, precisa,
suficiente y tempestiva), y subjetivas en relacidén al
cliente (experiencia, estudios, contratacién previa de
otros productos financieros complejos), lo que, como el
caso anterior, 1implica también su nulidad con 1los
mismos efectos anteriores.

Sobre la aplicacidén de todas estas previsiones al
contrato de suscripcidén de los “valores Santander”, se
ha pronunciado ampliamente las recientes sentencias de
la Audiencia Provincial de Cantabria de fechas 3 de
mayo de 2016 y 19 de julio de 2016, que hace hasta
siete consideraciones previas sobre la cuestidédn. Asi,
sefiala que aungque que la suscripcidén del producto fuera
anterior a la Ley 47/2007 antes citada, la normativa
anterior relativa al mercado de valores también “daba
una destacada importancia al correcto conocimiento por
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el cliente de los riesgos que asume al contratar
productos y servicios de inversién, vy obliga a las
empresas dgue operan en ese mercado a observar unos
] estidndares muy altos en la informacidén gque sobre esos
ADMINISTRACION extremos han de dar a los clientes, potenciales o
oesTIan efectivos”, en ejercer “sus actividades con
imparcialidad y buena fe, sin anteponer los intereses
propios a los de sus clientes, en beneficio de éstos y
del Dbuen funcionamiento del mercado, realizando sus
operaciones con cuidado 'y diligencia, segun las
estrictas instrucciones de sus clientes, de (quienes
debian solicitar informacién sobre su situacién

N financiera, experiencia inversora y objetivos de

% inversidén”. También modifica su anterior
§§ posicionamiento en esta clase de asunto, y remitiéndose
gg a la STS de 25 de febrero de 2016, sefiala gue “aunque
g%% los clientes hubieran contratado anteriormente
o2 productos similares, ello no conlleva gque tuvieran
égg experiencia inversora en productos financieros
rs=

complejos, si en su contratacién tampoco les fue
suministrada 1la informacidén legalmente exigida”. Por
ello, considera que “la obligacidén de informacidn que
establece la normativa legal del mercado de valores es
una obligacidén activa, no de mera disponibilidad”,
siendo “la empresa de servicios de inversidén la que
tiene obligacién de facilitar 1la informacidén que le
impone dicha normativa legal, no sus clientes,
inversores no profesionales, guienes deben averiguar
las cuestiones relevantes en materia de inversidén vy
formular las correspondientes preguntas. Sin
conocimientos expertos en el mercado de valores, el
cliente no puede saber qué informacidén concreta ha de
demandar al profesional. El1l cliente debe poder confiar
en que la entidad de servicios de inversidén que le
asesora no estd omitiendo informacién sobre ninguna
cuestidédn relevante”. Por ello, “el hecho de tener un
patrimonio considerable, o que 1los clientes hubieran
realizado algunas inversiones previas no los convierte
tampoco en clientes expertos, puesto que no se ha
probado que en esos casos se diera a los demandantes
una informacidén adecuada para contratar el producto con
conocimiento y asuncidén de los riesgos de una inversidn
compleja y sin garantias”. Igualmente, sobre el
comportamiento de la demandada en la venta de este
producto seflala “qgue habiéndose erigido, mediante el
ofrecimiento del producto al cliente, en asesor del
demandante, debia mirar en primerisimo lugar por el
interés de este (como si fuera el cliente mismo, pero
investido de informacién y ciencia financiera), y no
por el propio (gue se traducia en colocar el producto
para poder financiarse en la compra de ABN Amro). Antes
de ofrecer el producto, debid preguntarse, con lealtad
maxima hacia el c¢liente, si 1la inversidén convenia a

Fecha: 07/04/2021 08:49
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este, si las posibilidades de enriquecimiento eran
amplias (no seguras, pero si probables), si podian
descartarse riesgos importantes, si habia una
probabilidad media de que subiera la cotizacién de 1la
accién Santander, inico modo de que el <cliente
recuperara el 16% en gque resultaria infravalorada 1la
accién para el cliente en el proceso de conversidén de
los valores en obligaciones. Comoquiera que la suerte
econdmica final del producto descansaba no tanto en el
percibo del interés, cuanto en la evolucidédn que
experimentara la cotizacién de la accidn Santander
entre el momento en gque Banco Santander, S.A.,
decidiera adguirir ABN Amro (en gque se emitirian 1las
obligaciones necesariamente convertibles en acciones
ordinarias Santander de nueva emisidén, y qgque gquedaria
definitivamente fijado el valor de conversién, mas un
16%) vy la primera fecha en que era posible el canje
voluntario (el 4 de octubre de 2008), y que ese periodo
podia superar el afio, resultaban fundamentales cinco
acciones de 1la demandada”, entre las que estan la
correcta explicacién del contenido del triptico de
condiciones de emisidén de los Valores.

En este sentido, la reciente SAP Cantabria,
Seccién 42, de 25 de enero de 2021 antes analizada,
establece que resulta “fundamental que la entidad
bancaria demandada hubiera realizado las siguientes
cinco acciones: (1) La primera es que desmenuzara €
hiciera comprensible al cliente el contenido del
triptico de condiciones de emisién de los Valores
Santander, pues en este se manejan unas categorias de
no facil comprensién  para un cliente minorista
(valores, obligaciones, canje, convertibilidad, emisién
de OPA, condiciones de subordinacién, limitada liquidez
del producto, posibilidad de no declaracidén de 1la
remuneracidén, etc.). (2) La segunda accidén es que
detallara los riesgos de la operacidén, a los gue nos
referiremos mas adelante; vy, ademés, no con la boca
pequefia, sino destacandolos, exagerandolos si cabe, vy
presentandolos como de posible aparicidédn, y no como
contingencias sumamente improbables. (3) La tercera
acciébn consiste en que, existiendo un objetivo e
importante conflicto de intereses entre Banco Santander
y el cliente (al banco, en tanto que accionista -en
autocartera-, le 1interesaba que el importe global
desembolsado por los suscriptores de Valores Santander
se materializase en la emisién del menor nUmero posible
de nuevas acciones, pues cuanto menor fuera este, menos
podia descender el valor de la accidén en el mercado, y
la ampliacidén de capital seria menos dilutiva), el
empleado del banco debidé informar de dicho conflicto a
los clientes, y de que, como no podia ser de otra
manera, el banco buscaria siempre el beneficio propio
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antes que el ajeno. (4) La cuarta accidén consistia en
informar al cliente acerca de aquellos hechos
relevantes, publicos, notoriamente conocidos por 1los
profesionales de la inversidén (como la demandada), que
pudieran 1incidir en una negativa evolucidén de la
cotizacidédn de la accidén durante el afo posterior a la
contratacién del producto. No decimos que viniera
obligada a informarle acerca de la previsible evolucién
de la cotizacidén. Pero si de algunas clases de hechos,
entre los que, por ejemplo, se encuentran las
turbulencias financieras aparecidas en verano de 2007,
época a la que se remonta la crisis de las hipotecas
subprime en Estados Unidos (agosto de 2007). (5) La
quinta accidén consistia en informar al cliente de 1los
riesgos que, segun la sentencia del Tribunal Supremo de
17 de Jjunio de 2016, son propios de los bonos
convertibles en acciones (dicha sentencia, aunque
referida a otro producto -bonos del Banco Popular-, es
perfectamente aplicable al de autos).

Finalmente, como vya establecidé la STS de 14 de
noviembre de 2005, debe sefialarse la carga probatoria
acerca de la informacidén facilitada al cliente sobre
toda la naturaleza, efectos y evolucién del contrato,
debe pesar sobre el profesional financiero, por cuanto
el cliente, por tratarse de 1la prueba de un hecho
negativo, como es la ausencia de dicha informacidén, se
encontraria ante una imposibilidad probatoria.

SEPTIMO: La contratacién de autos.-

Pues bien, en el supuesto contemplado, la falta
de una informacidén precisa, correcta y adecuada por
parte del Banco demandado, y que éste estaba obligado a
proporcionar a su cliente minorista, acerca de las
caracteristicas del producto bancario contratado, asi
como del alcance de las obligaciones y del importante
riesgo asumido por las mismas, conlleva a tener por
concurrentes los presupuestos de existencia de error
excusable sobre la esencia del negocio contratado, con
aptitud suficiente para generar responsabilidad
contractual de la demandada.

Por un lado, en cuanto a las circunstancias
personales de la asociada de la actora se puede
establecer que ostenta la calificacién de <cliente
minorista a los efectos sefialados, puesto gque no obra
en la causa prueba alguna gque Jjustifique que estamos
ante una inversora cualificada y profesional. Ademas,
como antes se ha visto, debe probarse qgque se ha dado
una 1informacidén adecuada para contratar el producto
concreto que se suscribe, con conocimiento y asuncidn
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de los riesgos de una inversién compleja y sin
garantias como la de autos.

Por otro lado, en cuanto a la informacién

A TG objetiva suministrada en el momento de la contratacién,

se ha de seflalar que ni en el contrato de suscripcidn
de los valores, ni en el folleto informativo o en la
nota de valores presuntamente entregados al momento de
la contrataciédn, existe una informacidén completa,
precisa, adecuada e individualizada al perfil del
cliente, que incida en el riesgo que la inversidn
incorporaba, y sobre todo, sobre que el dinero

N entregado pudiera perderse en su totalidad o en su

-} s .

) mayor parte por la eventual conversidn en acciones de
&g la demandada.

P iia
gou En primer lugar, en el contrato de suscripcién de
o5 . . .
Egg los wvalores (si se puede llamar asi a la hoja
£8% estereotipada suscrita por 1la actora), nada se dice

sobre los riesgos. Ni sigquiera en las condiciones

particulares, escrita en letra pequefia, 1ilegible vy
compleja, se hace alusién a riesgo alguno, vya que,
aunque de forma contradictoria, se sefiala que el
suscribiente conoce y entiende las caracteristicas de
los valores Santander que suscribe, sus complejidades vy
riesgos, no se especifica porque es asi, salvo porqgue
se dice de forma mecénica que "manifiesta haber
recibido y leido" el folleto o triptico informativo,
pero sin que éstos consten rubricados o admitidos
expresamente por los suscriptores. Ademés, esta
cldusula tipo que se incluye en la orden de suscripcidn
de los titulos, y que constituye una declaracidédn de
ciencia del <cliente acerca de haber sido informado,
carece de valor por si misma y no exime a la entidad
financiera de su obligacidén de acreditar que ha dado
debido cumplimiento a las obligaciones ©previas de
informacién. Asi lo considera la STJE de 18 de
diciembre de 2014, referida a una cléausula de similar
contenido, cuando sefiala que "la cldusula tipo referida
constituye un indicio que el prestamista tiene que
corroborar con uno o) varios medios de prueba
pertinentes", vy 1lo confirma el Tribunal Supremo (STS
12-1-15), al sefilalar que tampoco son relevantes las
menciones contenidas en el contrato, toda vez dJgue se
trata de menciones predispuestas por la entidad
bancaria, gue consisten en declaraciones, no de
voluntad, sino de conocimiento que se revelan como
férmulas previamente elaboradas por el profesional,
vacias de contenido real al resultar contradichas por
los hechos. La normativa que exige un elevado nivel de
informacién en diversos campos de la contratacidn
resultaria inttil si, para cumplir con estas

Fecha: 07/04/2021 08:49
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exigencias, Dbastara con la inclusién de menciones
estereotipadas predispuestas por quien estd obligado a
dar la informacidén, en las que el adherente declarara
haber sido informado adecuadamente.

ADMINISTRACION
DE JUSTICIA

En segundo lugar, los aludidos tripticos
informativos o "Nota de valores relativa a la oferta
publica de suscripcioén de Valores Santander de
Santander Emisora 150 SAU", se limitan a describir, con
un lenguaje criptico y técnico, las caracteristicas del
producto que se ofrecia, en el marco de la oferta
publica de adgquisicién sobre la totalidad de 1las
acciones ordinarias de ABN Amro Holding, pero de una
forma tan casuistica y con introduccién de tantas
variables, que resulta muy dificil, por no decir
imposible, comprender cudl es el destino del dinero vy
el eventual riesgo de 1la inversidén que se hace. Es
cierto que en algunos de sus capitulos se contiene, de
forma velada, alguna alusién a los presumibles peligros
de la operacidén contratada, pero es claro que estas
indicaciones inconexas e incompletas no pueden erigirse
en la informacién clara vy transparente, completa,
concreta y de facil comprensidén para el cliente, a que
se refiere la Sentencia del Pleno del Tribunal Supremo
de 18-4-2013 antes examinada.

Jose Luis Sanchez Gall,
MARTA TERAN RODRIGUEZ

Firmado por:

Fecha: 07/04/2021 08:49

En tercer lugar, entrando a valorar la
informacién concreta presuntamente suministrada, %
siguiendo con reciente doctrina (SAP Pontevedra,

Seccién 62, 21-9-15), con independencia de que el
contenido del Triptico no proporcionaba informacidédn
clara y precisa, ni sobre la caracteristica esencial
para determinar el wvalor futuro de los activos, ni
sobre el riesgo de pérdida del capital invertido por
descenso de la cotizacidédn de las acciones en que
habrian de convertirse, deben hacerse dos precisiones.
La primera, que el propio triptico, en su péarrafo final
advierte que: "Este triptico no contiene todos 1los
términos vy condiciones de la emisién ni describe
exhaustivamente los términos a los que se refiere. Se
recomienda la lectura de la nota de valores para una
mejor comprensidén y una descripcién completa de 1los
términos y condiciones de la emisidén de valores". Y ni
el Resumen, ni el Folleto completo (Nota de Valores vy
Documento de Registro del Emisor) consta que fueran
entregados a los clientes. La segunda, como el triptico
no lleva fecha, es légico pensar que se hubiere hecho
entrega del documento (como ocurre frecuentemente) en
el mismo momento en que se suscribe la orden de compra
y en unidad de acto (es decir, aceptacidén y firma del
contrato y simultédnea entrega de la documentacidén), de
modo que de ser asi (y no consta lo contrario), tal
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circunstancia, al tiempo que apercibe del caréacter
meramente rituario y formalista de la informacidn,
excluye la ©posibilidad de qgue pueda considerarse
informacién precontractual propiamente dicha, al ser
ofrecida al mismo tiempo de la firma del contrato
principal vy, por ello, sin la suficiente antelacién vy
sin conceder tiempo material para el estudio y andlisis
de la documentacidén (ni siquiera para una simple Yy
rapida lectura) y la comprensién de los términos de la
misma. Al respecto, el Tribunal Supremo (STS 10-9-14 vy
12-1-15), declara que la empresa gque presta servicios
de inversién tiene el deber de informar con suficiente
antelacién, o como expresa el articulo 11 de 1la
Directiva 1993/22/CEE, “las empresas de inversidn
tienen la obligacién de transmitir de forma adecuada la
informacién procedente en el marco de las negociaciones
con sus clientes”, y que “sea entregada a tiempo para
evitar su incorrecta interpretacién" (art 5 del anexo
del RD 629/1993). Como sefiala la STJE de 18 de
diciembre de 2014, las obligaciones en materia de
informacién impuestas por la normativa con caréacter
precontractual, no pueden ser cumplidas debidamente en
el momento de la conclusién del contrato, sino dque
deben serlo en tiempo oportuno, mediante la
comunicacién al consumidor, antes de la firma del
contrato, de las explicaciones exigidas por la
normativo aplicable, por lo gque parece claro que, en el
presente caso, se habria infringido la obligacidén de
informar a los potenciales clientes, con la suficiente
antelacidén, respecto de la suscripcidn del contrato vy
de los riesgos que conllevaba.

Igualmente, la testigo que ha declarado en
juicio, en su calidad de empleada Dbancario que
intervino en la comercializacién del producto, ha
manifestado recordar al cliente y que invirtidé con
conocimiento de causa, pero sin que pudiera recordar
claramente el momento de la contratacidén. Pero es claro
que, ante el resto de las pruebas, este testimonio no
puede Jjustificar fehacientemente que le suministrara la
preceptiva informacién con la forma y exhaustividad
legal senalada.

De lo anteriormente expuesto, se puede llegar a
la conclusién de que, en el presente supuesto, la
entidad bancaria demandada suministrd a la asociada de
la actora wuna informacién tan incompleta vy sesgada
sobre el producto bancario que contrataba, que el
conocimiento adquirido por ésta fue totalmente errdneo
sobre la realidad de su funcionamiento, y en vez de
procurarle una inversién relativamente segura, adecuada
a su perfil de cliente minoristas vy conservador, le
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embarcé de forma unilateral en una inversidén de alto
riesgo, con las consecuencias no queridas de pérdida
parcial del nominal invertido por la conversidn
] producida en acciones de la demandada. Eventualidad
ADMINISTRACION que, de haber sido conocida previamente por él le
pe TR habria llevado a no contratarlo. Por ello, en
aplicacién de 1lo previsto en el articulo 1.101 vy
siguientes del Cédigo Civil, y dado que esta omisidn de
los deberes de informacién de la entidad demandada ha
ocasionado un dafio econdmico al causante de la actora,
que ha visto mermada su inversidén tras la conversidn en
acciones realizada, se debe declarar la responsabilidad
contractual de la demandante en la suscripcidén del
contrato litigioso, quien debera abonar la
indemnizacién de dafios y perjuicios correspondiente.

OCTAVO: Efectos de la responsabilidad.-

Jose Luis Sanchez Gall,
MARTA TERAN RODRIGUEZ

Firmado por:

Como se ha visto, el error de consentimiento en
que incurridé la actora, y provocado por la mala praxis
de la entidad Dbancaria, tiene la naturaleza de
esencial, sustancial y excusable, en la forma sefialada
en el articulo 1.266 del Cdédigo Civil. Es esencial vy
sustancial ©porque afecta a la naturaleza de 1la
obligacién, ya que los contratantes, por la falta de
informacién recibida, desconocieron en todo momento los
riesgos de pérdida de la totalidad del capital
invertido. Y es excusable, por cuanto los actores se
dejaron llevar por un empleado bancario que,
presentandose como un asesor financiero imparcial en la
gestién de sus ahorros, les condujo a suscribir un
producto bancario de alto riesgo y perjudicial para él,
pero, sin embargo, muy beneficioso para la
capitalizacién de la entidad Dbancaria a la que
realmente representaba. En este sentido la citada STS
17-7-14, sefala "El deber de informacidén que pesa sobre
la entidad financiera incide directamente en la
concurrencia del requisito de excusabilidad del error,
pues si el cliente minorista estaba necesitado de esa
informacién y la entidad financiera estaba obligada a
suministradrsela de forma comprensible y adecuada,
entonces el conocimiento equivocado sobre los concretos
riesgos asociados al producto financiero complejo
contratado en qué consiste el error le es excusable al
cliente™. O como expresa la STS de 12-1-15 "El
incumplimiento por la demandada del estandar de
informacién sobre las caracteristicas de la inversidn
que ofrecia a sus clientes y, en concreto, sobre las
circunstancias determinantes del riesgo, comporta que
el error de la demandante sea excusable. Quien ha
sufrido el error merece en este caso la proteccidédn del
ordenamiento juridico, puesto que confid en la

Fecha: 07/04/2021 08:49
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informacién que le suministraba quien estaba legalmente
obligado a un grado muy elevado de exactitud, veracidad
y defensa de los intereses de su clientela en el
suministro de informacién sobre los productos de
inversidén cuya <contratacidén ofertaba y asesoraba.
Cuando no existe la obligacién de informar, la conducta
omisiva de una de las partes en la facilitacidédn de
informacién a la contraria no genera el error de la
contraparte, simplemente no contribuye a remediarlo,
por lo que no tiene consecuencias Jjuridicas (siempre
que actle conforme a las exigencias de la buena fe, 1lo
que excluye por ejemplo permitir, a sabiendas, que la
contraparte permanezca en el error). Pero cuando, como
ocurre en la contratacién en el mercado de valores, el
ordenamiento Jjuridico impone a una de las partes un
deber de informar detallada y claramente a la
contraparte sobre las presuposiciones gque constituyen
la causa del contrato, como es el caso de los riesgos
en la contratacidén de productos y servicios de
inversién, vy le impone esa obligacién con caracter
previo a la celebracién del contrato y con suficiente
antelacidén, lo que implica que debe facilitar 1la
informacién correcta en la promocidén y oferta de sus
productos % servicios % no solamente en la
documentacién de formalizacidn del contrato mediante
condiciones generales, para dque el potencial cliente
pueda adoptar una decisidén inversora reflexiva vy
fundada, en tal caso, la omisidén de esa informacidn, o
la facilitacidén de una informacidén inexacta,
incompleta, poco clara o sin la antelacidén suficiente,
determina que el error de la contraparte haya de
considerarse excusable, porque es dicha parte la que
merece la proteccidén del ordenamiento Jjuridico frente
al incumplimiento por la contraparte de la obligacién
de informar de forma veraz, completa, exacta,
comprensible y con la necesaria antelacidén dque le
impone el ordenamiento juridico".

En cuanto a la amplitud de esta declaracidén de
responsabilidad, en aplicacién de 1o previsto en el
articulo 1.303 del Cébdigo Civil, tal y como solicita la
parte actora, las partes se deberian devolver
reciprocamente las prestaciones objeto del contrato,
con sus frutos y el precio de los intereses. Pero como
antes se ha visto, por la via de la reparacidén de dafios
y perjuicios, procede fijar una indemnizacidédn a favor
de la actora, cifréndola en el perjuicio econdémico real
sufrido tras su inversidn, que no es otro que la
diferencia entre 1lo inicialmente invertido en 1las
acciones el valor que tenian las acciones obtenidas al
momento de la conversidén, en la cantidad finalmente
reclamada de 7.930,31 €, que no ha sido expresamente
impugnada por la demandada.
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NOVENO: Costas.-

En virtud del principio objetivo del vencimiento
establecido en el articulo 394 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, dada la estimacidén practicamente
integra de la demanda, gque solo reduce el importe
reclamado en menos de un 10%, la parte demandada deberé
abonar las costas procesales.

Vistos los preceptos legales citados y demas de
general y pertinente aplicacidn.

FALLO

Que estimando parcialmente la demanda interpuesta
por la representacién legal de LA ASOCIACION DE
CONSUMIDORES Y SU UTILIZACION ADECUADA, contra la
entidad "BANCO DE SANTANDER, S.A."; debo declarar y
declaro la responsabilidad por dafios y perjuicios de la
demandada en la comercializacidn de los valores
Santander del causante de los asociados de la actora

, condenandole a gque abone a la
actora la cantidad de 7.930,31 €, haciendo expresa
imposicién de costas.

La presente resolucién, no es firme y contra la
misma cabe interponer recurso de APELACION en el plazo
de VEINTE DIAS desde su notificacién en 1legal forma;
recurso a presentar en este juzgado, para su resolucidn
por la Iltma. AUDIENCIA PROVINCIAL DE SANTANDER. Para
la interposicién de dicho recurso es necesaria la
constitucidén de un depdsito de 50 € en la cuenta de
depdbsitos y consignaciones de este Juzgado, de acuerdo
con 1o establecido en la disposicidn adicional
decimoquinta de la LOPJ, lo que deberd ser acreditado a
la presentacién del recurso.

Asi, por esta mi sentencia, Jjuzgando en primera
instancia, lo pronuncio, mando y firmo.

PUBLICACION: Leida y publicada fue la anterior
Sentencia por el Sr. Magistrado Juez que 1la firma,
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estando celebrando Audiencia Publica en el juzgado, el
dia de su fecha. DOY FE.

ADMINISTRACION

DE JUSTICIA
De conformidad con lo dispuesto por la Ley Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de
Proteccion de Datos Personales y garantia de los derechos digitales y la Ley Organica
6/1985, de 1 de julio, del Poder Judicial, las partes e intervinientes en el presente
procedimiento judicial quedan informadas de la incorporacion de sus datos personales a los
ficheros jurisdiccionales de este 6rgano judicial, responsable de su tratamiento, con la
exclusiva finalidad de llevar a cabo la tramitacion del mismo y su posterior ejecucion. El
Consejo General del Poder Judicial es la autoridad de control en materia de proteccion de
datos de naturaleza personal contenidos en ficheros jurisdiccionales.
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