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Procedimiento: Juicio ordinario n® 1443/2013

SENTENCIA N° 77114

En Valencia, a 25 de abril de 2014.

Vistos por D. Francisco Sanchis Osuna, Magistrado-Juez en funciones de apoyo del
Juzgado de Primera Instancia nimero 10 de Valencia, los autos de Juicio Ordinario
n°® 1443/13, promovidos a instancia de D. i NIEEINERy D: N SN
R rcpresentados por el Procurador D. Manuel Angel Hernandez Sanchis,
asistidos por la Letrada D Maria Dolores Ar/lopndsc Almerar: contra la mercantil
“‘Bankia, SA” (como sucesora de Bancaja), representado po, la Procuradora D®.

SERNERE | asistida por el Letrado D. S MANENR

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por turno de reparto correspondié a este Juzgado demanda de juicio
ordinario interpuesta por el Procurador D. Manuel Angel Hernandez Sanchis, en
nombre y representacion de D. SRy D* 1 Y SRS DA
contra la mercantil “Bankia, SAU”, basandose en los hechos que constan en la
misma y que se dan por reproducidos y después de alegar los fundamentos que
estimoé de aplicacién, terminé solicitando que previos los tramites legales, se dictase
sentencia en el sentido establecido en el suplico de su demanda.



YL I

SEGUNDO.- Admitida a tramite la demanda se emplazo a la demandada para que
en el término de veinte dias, se personase y la contestase, lo cual verificé la
Procuradora D, 4N QB cn nombre y representacion de la demandada,
oponiéndose a la demanda, en base a los hechos que constan en su escrito de
contestacién y que se dan por reproducidos, y después de alegar los fundamentos
que se estimé de aplicacién, se terminé solicitando que previos los tramites legales
se dictase sentencia desestimando integramente la demanda, se absuelva a sus
representada de los pedimentos contra ella formulados de contrario, con expresa

imposicién de costas a la parte actora.

TERCERO.- Se convocd a las partes a la audiencia previa, comparecidas las partes
se comprobé que el litigio subsiste entre ellas, resolviendo las cuestiones
procesales alegadas, por lo que cada parte se pronuncié sobre los documentos
aportados de contrario, en virtud del articulo 427 de la LEC, tras lo cual se procedid
a la fijacién de los hechos no existiendo conformidad de las partes por lo que se
#3876 el 'periodo e pror&oswron de prueba en base al articulo 429 de la LEC Una
vez admitidas las pruebas pertinentes y utiles se convocé a las partes a jUICIO

CUARTO.- Practicada la prueba se decreté su uniéon a los autos por o que
formuladas la¥“coriclusiones Bor las partes, quedo el juicio” conclust para dictar
sentencia. En la tramitacién de la presente causa se han observado las

prescripciones legales.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

" PRIMERO.- T4 parte acfora presenté deanda contra Bankia SA para que se

declare nulo de pleno derecho o en caso la anulabilidad los contratos de
suscripcién de obligaciones subordinadas de la 82 emisién de fecha 5 de marzo de
2001 por importe de 1.000.000.- pesetas y de suscripcion de obligaciones
subordinadas de fecha 30 de mayo de 2011 por importe de 3.005,05.- euros y del



posterior canje de las mismas por acciones, por concurrencia de causa de vicio de
consentimiento consistente en error, alternativamente por infraccion de normas
imperativas y de forma alternativa por dolo, y subsidiariamente indemnizacién de
dafios y perjuicios, condenando a la demandada a la restitucién del capital invertido
(9.015.- euros) mas los intereses legales. Dicha accién principal se fundamenta en
los articulos 1261, 1265 y 1266 del codigo civil alegando que la demandada
incumplié la exigencia legal de transparencia diligencia y deber de informacién
sobre las caracteristicas y riesgo del productc pese a su perfil minorista y
conservador, dado su nivel de estudios basicos y sin conocimientos financieros.

Por la parte demandada se alega en cuanto al fondo del asunto que la calificacion
de minorista de los demandantes no le convierten en personas no aptas para la
adquisicion del producto financiero de autos, que no existe vicio del consentimiento,
que el error padecido era inexcusable, debiendo desplegar una mayor diligencia el
adquirente del producto financiero, que no existio infraccion de normas

administrativas de informacién y que no existié dolo por su parte.

SEGUNDO.- En cuanto al tipo de producto objeto de litigio, obligaciones
subordinadas, debe sefialarse que los bonos y obligaciones son titulos que
representan una parte de una deuda a favor de su tenedor, y son emitidas por una
entidad para la financiacién de un proyecto. Cuando dichos titulos son emitidos por
empresas privadas se denominan “renta fija privada". Su rentabilidad y riesgo
previstos tienen que ver con la calificacion crediticia del emisor, asi como con el
plazo de reembolso y los tipos de interés, En Espafia, cuando estos titulos se
emiten a menos de cinco afios se denominan bonos y cuando se emiten a plazo
superior se denominan obligaciones. El plazo de reembolso es la tnica diferencia
entre un bono y una obligacion. La emision litigiosa se adecua a la Ley 13/1985, de
25 de mayo, sobre coeficientes de inversién, recursos propios y obligaciones de
informacion de los intermediarios financieros, en la redaccién dada a la misma por
la Ley 13/1992 de 1 de junio de Recursos Propios y Supervision en Bases
Consolidadas de las entidades financieras que contempla en su art. 7 que " los
recursos propios de las entidades de crédito y de los grupos consolidables de



entidades de crédito comprenden (...) las financiaciones subordinadas.".

Las obligaciones subordinadas son productos de renta fija a largo plazo, que
pueden clasificarse como un instrumento financiero complejo de riesgo alto. Es un
producto hibrido entre ia deuda y las acciones. La deuda subordinada es pasivo
para el banco y su denominacién apela a su caracter subordinado en el orden de
cobro en caso de una hipotética quiebra y, aungue tiene un vencimiento
determinado, esto es, posee una fecha de emisién y de cierre determinada, si se
quiere amortizarlas antes de vencimiento habra que ponerlas a la venta como si de
una accion se tratara, en este casc en un mercado secundario, por lo que existe la
posibilidad de perder parte o la totalidad del capital. No obstante, el principal
problema radica en que, a diferencia de otros productos bancarios, existe un riesgo
vinculado directamente a la solvencia de la entidad emisora, pudiendo perder no
solo los intereses pactados sinc también el capital invertido. Las Obligaciones
Subordinadas son un producto complejo con riesgos superiores a los de una cuenta
o depdsito tradicional, por lo que el perfil del inversor de este fipo de productos
deberia ser un inversor especializado, y con conocimientos financieros, e invertir

siempre cantidades ahorradas que el cliente se pueda permitir perder.

El caracter de producto complejo (exige ciertos conocimientos técnicos para su
comprensién) y de alto riesgo como se ha expuesto, afecto a la normativa del
mercado de valores, obliga a la entidad de servicio de inversion que las

promociona, oferta o comercializa a prestar una detallada informacion.”

Respecto al contenido y exhaustividad de dicho deber de informacion en
relacion a la suscripcién de obligaciones subordinadas 82 adquiridas en el afio
2001, antes de la transposicion de la Directiva 2004/39/CE (conocida como MIFID)
a nuestro derecho mediante la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, que reformd la
LMV al efecto, y por el RD 217/2008, de 15 de febrero, ya existian normas que
hacian hincapié en la obligacion del informacion -de mayor importancia, cierto es,
en la fase precontractual-que debia de mantenerse en todo momento de la vida del
confrato. En tal sentido es predicable: articulo 48.2 de la Ley 26/1988 sobre



Disciplina e Intervencién de las Entidades de Crédito; la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores que imponia en

redaccion dada por la Ley 37/1998 ia exigencia en sus arts. 78 y siguientes, a todas
cuantas personas o entidades ejerzan, de forma directa o indirecta, actividades
relacionadas con los mercados de valores (con mencién, de forma expresa, a las
entidades de crédito), de una serie de normas de conducta tales como, entre ofras,
las de comportarse con diligencia y transparencia en interés de sus clientes y en
defensa de la integridad del mercado y asegurarse de que disponen de toda la
informacién necesaria sobre sus clientes y mantenerlos siempre adecuadamente
informados. Es, precisamente en desarrollo de dicha ley, cuando el Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion en los Mercados de Valores y
Registros obligatorios -en la actualidad derogado por el Real Decreto 217/2008, de
15 de febrero-vino a disciplinar un cédigo general de conducta de los mercados de
valores, en el que, en el apartado relativo a la informacién a los clientes, cabe
resaltar como reglas de comportamiento, que las entidades ofreceran vy
suministraran a sus clientes toda la informacién de que dispongan cuando pueda
ser relevante para la adopcion por ellos de decisiones de inversién y deberan
dedicar a cada uno el tiempo y la atencién adecuados para encontrar los productos
y servicios mas apropiados a sus objetivos. Y a ello se afiadia que la informacién a
la clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo para
evitar su incorrecta interpretacién haciendo hincapié en los riesgos que cada
operacidn conlleva, muy especialmente en los productos financieros de alto riesgo.
Con elio se trata de lograr que el cliente conozca con precision los efectos de ia
operacion que contrata, debiendo cualquier prevision o prediccion estar
razonablemente justificada y acompafiada de las explicaciones necesarias para

evitar malentendidos.

En relacion a la suscripcién de obligaciones subordinadas del afio 2011, cabe citar
fas manifestaciones del Juzgado de Primera Instancia n°® 1 de Valencia, en
Sentencia de 21 de enero de 2014, que sefiala: "Resulta exhaustiva la normativa

vigente sobre la materia, constituida fundamentalmente por la Ley 24/1998, de 28



de julio, del Mercado de Valores, cuyo articulo 78 bis distingue entre clientes
profesionales y clientes minoristas, considerando a los primeros como “aquellos a
quienes se presuma la experiencia, conocimientos y cualificacién necesarios para
tomar sus propias decisiones de inversién y valorar correctamente sus riesgos”. Por
su parte, el articulo 79 establece como obligaciones esenciales de los servicios de
inversion “la de comportarse con diligencia y transparencia en interés de sus
clientes, cuidando de tales intereses como si fueran propios, y, en particuiar,
observando las normas establecidas en este capitulo y en sus disposiciones
reglamentarias de desarrollo”. Asimismo, el articulo 79 bis desarrolla de forma
concreta la obligacion de informacion que incumbe a las entidades de servicios de
inversion, que se materializa en los puntos siguientes: A) la obligacién de mantener,
en todo momento, adecuadamente informados a sus clientes. B) la informacién
debera ser imparcial, clara y no engaiosa. C) obligacion de proporcionar a los
clientes, de manera comprensible, una informacién adecuada sobre la entidad y los
servicios que presta; sobre los instrumentos financieros y las estrategias de
inversién; sobre los centros de ejecucién de drdenes y sobre los gastos y costes
asociados de modo que les permita comprender la naturaleza y los riesgos del
servicio de inversion y del tipo especifico de instrumento financiero que se ofrece,
pudiendo, por tanto, tomar decisiones sobre las inversiones con conocimiento de
causa. La informacién referente a los instrumentos financieros y a las estrategias de
inversién debera incluir orientaciones y advertencias apropiadas sobre los riesgos
asociados a tales instrumentos o estrategias. D) cuando se preste el servicio de
asesoramiento en materia de inversiones o de gestion de carteras, la entidad
obtendra [a informacion necesaria sobre los conccimientos y experiencia del cliente,
incluidos en su caso los clientes potenciales, en el ambito de inversion
correspondiente al tipo de producto o de servicio concreto de que se trate; y sobre
la situacion financiera y los objetivos de inversién de aquel, con la finalidad de que
la entidad pueda recomendarle los servicios de inversién e instrumentos financieros

que mas le convengan,

El Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las

empresas de servicios de inversion, regulé en los articulos 60, 62 y 64 los



parametros esenciales de la informacién que deben prestar las entidades y, en
concreto y en lo que aqui interesa, en el primero de los mencionados preceptos se
establece que "...b) La informacién debera ser exacta y no destacara los beneficios
potenciales de un servicio de inversion o de un instrumento financiero sin indicar
también los riesgos pertinentes, de manera imparcial y visible, ¢) La informacion
sera suficiente y se presentard de forma que resulte comprensible para cualquier
integrante medio de! grupo al que se dirige o para sus probables destinatarios, d)
La informacién no ocultara, encubrira o minimizara ningun aspecto, declaracion o
advertencia importantes. De igual forma desarrolla en el articulo 72 la obligacién de
las entidades que presten el servicio de asesoramiento en materia de inversiones o
de gestion de carteras, de obtener de sus clientes la informacién necesaria para
que puedan comprender la naturaleza de la inversién y sus riesgos, lo que se
describe como “evaluacion de la idoneidad”, estableciendo que “cuando la entidad
no obtenga la informacién especifica no podra recomendar servicios de inversion o
instrumentos financieros al cliente o posible cliente, ni gestionar su cartera”. El
articulo 73 regula la denominada “evaluacién de la conveniencia”, estableciendo
gue las entidades que presten servicios de inversion distintos de los previstos en el
articulo anterior deberdn determinar si el cliente tiene los conocimientos y
experiencia necesarios para comprender los riesgos inherentes al producto o el

servicio de inversion ofertado o demandado”.

En este sentido debe recogerse el contenido de la Sentencia del Tribunal Supremo
de 20 de enero de 2014, que en relacién al deber de informar por parte de la
entidad, determina la diferencia entre asesoramiento y mera comercializacion:
“Como afirma la STJUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil 48. S.L. (C-604/2011 ),
“(Na cuestion de si un servicio de inversion constituye o no un asesoramiento en
maleria de inversién no depende de la naturaleza del instrumento financiero en que
consiste sino de la forma en que este dlfimo es ofrecido al cliente o posible cliente”
(apartado 53). Y esta valoracién debe realizarse con los criterios previstos en el art.
52Directiva 2006/73 , que aclara la definicion de servicio de asesoramiento en
materia de inversion del art. 4.4Directiva 2004/39/CE .



El art. 4.4Directiva 2004/39/CE define el servicio de asesoramiento en maleria de
inversién como " la prestacion de recomendaciones personalizadas a un cliente,
sea a pelicion de éste o por iniciativa de la empresa de inversioén, con respecto a
una o mas operaciones relativas a instrumentos financieros ". Y el art. 52Directiva
2006/73/CE aclara que " se entenderé por recomendacion personal una
recomendacion realizada a una persona en su calidad de inversor o posible
inversor (...)", que se presente como conveniente para esa persona o se base en
una consideracion de sus circunstancias personales. Carece de esta consideracion
de recomendacién personalizada si se divuiga exclusivamente a través de canales

de distribucion o va destinada al publico.

De este modo, el Tribunal de Justicia entiende que tendré la consideracion de
asesoramiento en maleria de inversion la recomendacion de suscribir un swap,
realizada por la entidad financiera al cliente inversor, "que se presente como
conveniente para el clienfe o se base en una consideracién de sus circunstancias
personales, y que no esté divulgada exclusivamente a fravés de canales de

distribucién o destinada al piblico” (apartado 55).

A la vista de esta interpretacién y de lo acreditado en la instancia, no cabe duda de
qgue en nuestro caso Caixa del Penedés llevé a cabo un servicio se asesoramiento
financiero, pues el confrato de swap fue ofrecido por la entidad financiera, por
medio del subdirector de la oficina de Palamés, aprovechando la relacién de
confianza que tenia con el administrador del cliente inversor, como un producto
financiero que podia paliar el riesgo de inflacién en la adquisicién de las materias

primas.

Caixa del Penedés debia haber realizado un juicio de idoneidad del producto, que
incluia el contenido del juicio de conveniencia, y ha quedado probado en la
instancia que no lo llegd a realizar. Para ello, debia haber suministrado al cliente
una informacién comprensible y adecuada sobre este producto, que incluyera una
advertencia sobre los concrefos riesgos que asumia, y haberse cerciorado de que

el cliente era capaz de comprender estos riesgos y de que, a la vista de su



situacién financiera y de los objetivos de inversién, este producto era el que més

que le convenia.”.

En cuanto a la carga de la prueba del correcto asesoramiento e informacién en
el mercado de productos financieros debe pesar sobre el profesional financiero, (ver
sentencia AP, Valencia seccién 62 del 12 de Julio del 2012; ROJ: SAP V 3458/2012
) respecto del cual la diligencia exigible no es la genérica de un buen padre de
familia, sino la especifica de un ordenado empresario y representante leal en
defensa de sus clientes ( Sentencia del Tribunal Supremo de 14 de noviembre de
2005 ), lo cual es légico por cuanto desde la perspectiva de éstos ultimos (los
clientes) se trataria de probar un hecho negativo como es la ausencia de dicha
informacion (AP Valencia 26-04-2006). La SAP, Valencia seccién 9 del 16 de Mayo
del 2013 ( ROJ: SAP V 2821/2013) reitera fa doctrina jurisprudencial y asi dice que:
la carga de la prueba de la informacion recae en la entidad bancaria (Sentencias de
19 de abril y 1 de julio de 2011 ) y la carga de la prueba del error de consentimiento
recae sobre [a parte que lo alega, para lo cual se hace necesario el examen de la

prueba practicada en cada proceso.

TERCERO.- En relacién a la accién principal, debemos distinguir entre inexistencia
contractual, nulidad absoluta y anulabilidad o nulidad relativa. La inexistencia
produce los mismos efectos que fa nulidad absoluta pero es un concepto que
implica la falta de un elemento esencial del negocio juridico (declaracién de
voluntad, objeto, causa y forma en el caso de ser solemne el negocio). La nulidad
absoluta implica la contravencién de una norma imperativa o prohibitiva; siendo
esta apreciable de oficio, y subsanable y con efectos frente a todos, La anulabilidad
concurre cuando un negocio juridico tiene algin vicio susceptible de invalidarlo,
como lo seria un vicio del consentimiento; siendo asi que el negocio hasta que sea
anulado produce todos sus efectos. Aun cuando la parte demandante habla de
nulidad radical en relacién a la existencia de vicio del consentimiento por error,
dicha valoracién no puede ser acogida, no se alega precepto legal con caracter
imperativo infringido, sino que se sustenta en un vicio del consentimiento, siendo
este una causa de anulabilidad de acuerdo con el articulo 1300 de! codigo civil



establece: "los contratos en que concurran los requisitos que expresa el articulo
1261 pueden ser anulados, aunque no haya lesién para los contratantes, siempre
que adolezcan alguno de fos vicios que los invalidan con arregio a la ley"; y asi la
demandante sostiene un error que ha viciado su consentimiento a la hora de

contratar, con caracter principal.

Asi de acuerdo con el contenido de la demanda la actora queria celebrar dicho
contrato, pero mantiene que expresé su voluntad viciada en su consentimiento al
creer que concertaba un contrato sobre productos sin riesgo alguno, de forma que
en ningtin momento se produjera una posible pérdida en su patrimonio, siendo asi
que manifiesta desconocia los riesgos elevados de concertar el producto en litigio,
viene a indicar que concertaba un depésito. En suma nos encontrariamos con una
nulidad relativa y no ante una inexistencia, ni ante una nulidad radical o absoluta de

la relacion contractual.

Por ello debera examinarse si se cumplen los requisitos jurisprudenciales para Ia
adopcién de la nulidad contractual instada con caracter principal, y por tanto la
doctrina aplicable para que el error sea susceptible de anular un contrato. Y al
respecto hay que recordar que, al amparo de lo dispuesto en los arts. 1261 y 1266

CC, es lugar comun exigir la concurrencia de los siguientes requisitos.

En primer lugar se sostiene que el error ha de ser esencial. Requisito éste que
viene exigido por el propio art. 1266 CC al disponer que, para que el error invalide
el consentimiento, “debera recaer sobre la sustancia de la cosa que fuere objeto del
contrato o sobre aquellas condiciones de la misma que principaimente hubiesen
dado motivo a celebrarlo”. Como no podia ser de otro modo, la jurisprudencia es
constante a la hora de exigir que, para decretar la nulidad del contrato, el error
padecido en la formacion de la voluntad sea esencial. V. asi, la STS 18-4-1978
[ponente: Pedro Gonzalez Poveda] (Roj: STS 1978\336), segun la que “para que el
error del consentimiento invalide el contrato {...) es indispensable que recaiga sobre
la sustancia de la cosa que constituye su objeto o sobre aquellas condiciones de la

misma que principalmente hubieren dado lugar a su celebracion”.



En segundo término, es comin exigir a ese error sustancial que también sea
excusable o no imputable al contratante que lo ha sufrido. La exigencia de este
segundo requisito puede contrastarse en la STS 18-2-1994 [ponente: Luis Martinez-
Calcerrada Gomez] (Roj: STS 968/1994), considerada como la decisidn que
contiene la formulacién actual del requisito que ahora examinamos. Alli se dice que,
para ser invalidante, “el error padecido en la formacién del contrato, ademés de ser
esencial, ha de ser excusable requisito que el Cédigo no menciona expresamente y
que se deduce de los llamados principios de autorresponsabilidad y de buena fe,
este Ultimo consagrado hoy en el art. 7.C.c. Es inexcusable el error (de ia STS de 4
de enero de 1982), cuando pudo ser evitado empleando una diligencia media o
regular; de acuerdo con los postulados del principio de buena fe, la diligencia ha de
apreciarse valorando las circunstancias de toda indole que concurran en el caso,
incluso las personales, y no sélo las de quien ha padecido el error, sino también las
del otro contratante pues la funcién basica de requisito de la excusabilidad es
impedir que el ordenamiento proteja a quien ha padecido el error, cuando éste no
merece esa proteccion por su conducta negligente, trasladando entonces la
proteccion a la otra parte contratante, que la merece por la confianza infundida por
la declaracién; y el problema no estriba en la admision del requisito, que debe
considerarse firmemente asentado, cuanto en elaborar los criterios que deben
utilizarse para apreciar la excusabilidad del error: en términos generales -se
continua- la jurisprudencia utiliza el criterio de la imputabilidad del error a quien lo
invoca y el de la diligencia que le era exigible, en la idea de que cada parte debe
informarse de las circunstancias y condiciones que son esenciales o relevantes
para ella en los casos en que tal informacion le es facilmente accesible y que la
diligencia se aprecia ademas teniendo en cuenta las condiciones de las personas:
asi es exigible mayor diligencia cuando se trata de un profesional o de un experto,
(por €j., anticuarios en la S.T.S. de 28 de febrero de 1974 o construcciones en la
S5.T.S. de 18 de abril de 1978). La diligencia exigible es por el contrario, menor,
cuando se trata de persona inexperta que entre en negociaciones con un experto
(S.T.S. 4 de enero de 1982) y siendo preciso por (ltimo para apreciar esa diligencia

exigible apreciar si la otra parte coadyuvé con su conducta o no aunque no haya



incurrido en dolo o culpa se concluye”.

En tercer lugar, nuestra jurisprudencia también sostiene que debe existir un nexo
de causalidad entre el error sufrido y la finalidad perseguida por el contratante. Y,
en este sentido, es habitual encontrar sentencias que condicionan el
reconocimiento del error a “que exista un nexo causal entre el mismo y la finalidad
que se pretendia en negocio juridico concertado”, tal y como puede leerse en la
STS 6-2-1998 [ponente: Pedro Gonzalez Poveda]. Idea que se sigue por nuestras
Audiencias tal y como muestra a modo de ejemplo, la SAP Madrid (secc. 20%) 20-9-
2011 [Roj: SAP M 12122/2011]; SAP Barcelona (secc. 13?) 14-2-2012 [Roj: SAP B
1219/2012); o la SAP Oviedo (secc. 72) 12-3-2012 [Roj: SAP O 689/2012].

Y, finalmente, también es preciso que el error se haya producido o se proyecte en
el momento en que se forma y emite la voluntad; es decir, en el momento de la
celebracion del contrato y no en épocas posteriores. Son diversas las decisiones
que sostienen que los vicios del consentimiento han de ser simultaneos al momento
de formacién del contrato y que, por tanto, son irrelevantes fos acontecimientos
posteriores a la prestacion del consentimiento que, en su caso, podran dar lugar a
responsabilidad contractual pero no a la anulacion del contrato. En particular,
refiriéndose al error, puede consultarse la STS 29-12-1878 [ponente: Pedro
Gonzalez Poveda] (RJ 1978\4482), sefialando que “no afectan al error los
acontecimientos posteriores a la prestacion del consentimiento”; STS 29-3-1994
[ponente: Pedro Gonzélez Poveda] (Roj; STS 2118/1994), indicando que ‘“es
preciso que el error derive de hechos desconocidos por el obligado voluntariamente
a contratar’; STS 21-7-1997 [ponente: Pedro Gonzalez Poveda] (RJ 1997\4235),
afirmando que “el error es un vicio de ia voluntad que se da o no en el momento de
la perfeccién del contrato. No cabe alegar error en el contrato, respecto a un hecho
que se ha producido en la fase de consumacioén”; o, en fin, la STS 12-11-2004
[ponente: Pedro Gonzalez Poveda] (Roj: 7324/2004), reconociendo que “no puede
fundarse el error vicio del consentimiento contractual en el desconocimiento de un

hecho acaecido con posterioridad a la prestaciéon del consentimiento”,



CUARTO.- En el caso concreto, en relacion a la prueba del cumplimiento del deber
de informacidén suministrada por la entidad, por la parte actora en relacién a la
adquisicién de obligaciones subordinadas de 5 de marzo de 2011 se aporta orden
de compra de valores (Doc. 3 de la demanda), de la suscripcion de obligaciones
subordinadas de 30 de mayo de 2011, aporta orden de compra (Doc. 4 de la
demanda), junto a informacién de la 32 emisi6n (folios 74 y 75 de la causa), test de
conveniencia (folic 76 de la causa). Constando igualmente en relacién al canje por
acciones, la orden de recompra y suscripcion de 15 de marzo de 2012 (folio 103),
anexo a la orden (folio 104), test de conveniencia (folio 105). Aportando el contrato
marco de valores negociables de fecha 5 de marzo de 2001 (Doc. 5 de la
demanda). Y adjuntando informe pericial (Doc. 14 de la demanda), ratificado en el

acto del juicio por su autora D® Nuria M2 Garcia Pascual.

Por la entidad demandada no se ha aportado documentacién alguna, renunciando a
la declaracion testifical del empleado de Bankia que fue propuesta y admitida en la

Audiencia Previa.

De la documental aportada en relacién a la primera adquisicién de obligaciones
subordinadas del afio 2001 no consta que se entregara documentacién alguna a la
adquirente, ni que por parte de la entidad se ofreciera la informacion adecuada a la

misma, en especial en cuanto al riesgo del producto bancario.

Hay que indicar con caracter previo que la entidad bancaria actio ofreciendo los
productos, tal y como manifiesta la parte actora, sin haberse practicado prueba en
contrario al respecto, de tal forma que la entidad debi6é velar por el adecuado
asesoramiento al cliente, y si bien es cierto que en el momento del la contratacion
la normativa establecia una menor exigencia en cuando a la naturaleza de las
obligaciones de la entidad bancaria, la ley de mercado de valores en redaccion
dada por la Ley 37/1998 ya establecia un deber de la entidad de comprobar que el
cliente habia recibido informacion adecuada sobre el producto bancario y sus
circunstancias. No constando en la presente causa que se informara de forma
alguna a los clientes, en la contratacién de un producto complejo, y que en la fecha



de 2001 no queda acreditado que fuera anteriormente contratado por los actores,
de tal forma que debe suponerse gue no conocian las caracteristicas del mismo,
debiendo haberse procedide por la entidad bancaria a asegurarse que la

informacién era adecuada, concreta, eficaz y exacta.

En cuanto a la contrataciéon del afio 2011, consta la orden de compra de fecha 30
de mayo de 2011, y consta al folic 74 de la causa advertencia de riesgos asociados
al producto firmado por la actora. En dicho documento se hacer ver que se informa
a la actora de los riesgos del producto, tales como el riesgo de mercado y asi el de
liguidez, incidiendo expresamente en que se puede dar el caso de no recuperar el
100% del capital invertido. Debe suponerse que la actora antes de firmar el
documento debié leerlo, aunque llama la atencién que el documento es de la misma
fecha de la contratacién del producto, y de esa forma podria inferirse que la misma
fue advertida de al menos los riesgos de liquidez y mercado, si bien no del riesgo
de capital. No obstante ante ia ausencia de declaracion testifical del empleado que
comercializé el producto no puede establecerse de forma certera, al faltar la
posibilidad de examinar dicho medio probarlo, la forma de comercializar el procuro

y como se produjo la firma del documento.

No obstante la entidad bancaria no comprobé adecuadamente cual era el perfil del
inversionista, al no practicar de forma adecuada el test de idoneidad a que exige la
normativa legal, por cuanto como ya se ha dicho la entidad tuvo una actuacion de
asesoramiento al ofrecer el producto bancario, en la interpretacién de la norma que
realiza el Tribunal Supremo en la Sentencia ya citada de 20 de enero de 2014, y
por tanto debié practicar no solo el test de conveniencia, que tiene por objeto
determinar si el cliente conoce el producto y sus riesgo, sino el test de idoneidad
cuyo objeto es determinar ademas de lo anterior si el producto es adecuado a las

circunstancias econémicas y financieras de! cliente,

Constando Unicamente (folio 76 de la causa) la practica del test de conveniencia,
de tal forma que permitié que los actores adquirieran un producto financiero
complejo, infringiendo la normativa de informacién preceptiva, ya que tanto supone



no practicar el test de conveniencia como hacer plasmar en el mismo una serie de
respuestas incorrectas que dan lugar a un resultado que se separa de la verdadera
situacién de la inversora ante el producto, lo que supone la esencia del deber de
obtener informacioén sobre el perfil del inversionista prevista en fa normativa mifid,
proteger al mismo respecto a su autentica posicién inversora de productos que
escapan al previsible control que pueda efectuar sobre el mismo dicho cliente. Por
cuanto en relacién a dicho test, puede observarse una serie de respuestas que no
guardan relacién con los hechos, asi se hace constar que los clientes adquirié el
mismo producto en un periodo anterior de 3 afios, lo cual no es cierto ya que la
ultima adquisicion fue en el afio 2001, de igual forma no se ha aportado elemento
alguno que indique que los clientes realizan inversiones financieras con una
frecuencia de al menos de tres meses. Es decir, de nada sirve calificar a los
clientes de minorista y luego efectuar incorrectamente el test de conveniencia para
que este ofrezca un resultado que permita comercializar dicho producto a un cliente

que este fuera del rango correcto de inversor en los mismos.

A este respecto y sobre la informacién adecuada para determinar la idoneidad del
producto, puede verse que el mismo es enajenado por el 100% de su valor (folio 73
de la causa), sin embargo tal y como resulta del informe pericial al folio 20 del
mismo (Doc 14 de la demanda-folio 109), ratificada en el acto del juicio, en ese
momento dicho valor era artificial, por cuanto el lamado mercado secundario donde
se intercambiaban las ofertas y demandas sobre este producto era ficticio y
practicamente iliquido en el momento de la contratacion, habiendo recibido la
entidad en el afio 2010 informe de la CNMV en el que sefiala que la
comercializacién del producto es inadecuada. De esta forma otro tipo de cliente,
con caracteristicas de inversor especializado y experto, pudo haber interpretado de
forma adecuada dichas variables y efectuar su inversion conociendo el riesgo
existente en la misma, perc no consta que a los actores se les informara
adecuadamente de dicho riesgos, por cuanto incluso en el documento antes citado
que consta al folio 74 de la causa, en ninglin momento se le advierte de dicha
circunstancia. Y ello por cuanto se aplica al presente caso la doctrina emanada de
la Sentencia del Tribunat Supremo de 20 de enero de 2014, en el sentido que debe



interpretarse que la falta del test de conveniencia o idoneidad, como aqui ocurre, no
supone de manera automatica la existencia de un error en el cliente, ya que pude
ocurrir que este, ya sea por conocimiento, experiencia u otra circunstancia conozca
las caracteristicas del producto y en especial sus riesgos, lo que no queda

acreditado en el presente supuesto.

De esta forma la parte demandada ante las manifestaciones de la parte actora de
no haber sido adecuadamente informada, debe sufrir las consecuencias de la carga
de la prueba y asi entender que no facilité a la parte actora la informacién que le
era exigible a la entidad a la hora de comercializar el producto financiero objeto de
autos, informacién que tuvo que ser adecuada y bastante a la vista de la concreta
complejidad del contrato y de los rasgos particulares del inversor del que no ha
acreditado tener suficiente conocimiento para adecuar la informaciéon gue debia

facilitar.

QUINTO.- Respecto a las circunstancias de los actores en la prestacion del
consentimiento contractual debe concluirse que el error producide es esencial ya
que recae en la naturaleza y objeto de lo contratado, por cuanto el actor no tenia
conocimiento de las caracteristicas del producto, suponiendo estar contratando un
plazo fijo o producto analogo desconociendo el contenido de lo que firmaba y sus
consecuencias, en especial en cuanto a su perpetuidad, rentabilidad variable y
negociacién en mercado secundario. El error es igualmente excusable o lo que es
lo mismo no es imputable a la parte actora que lo ha sufrido sino a la parte
demandada que no facilité la informacién que le era exigible a tal fin, ni pudo ser
evitado empleando una diligencia media o regular, que los actores no han cursado
estudios superiores, ni han trabajado en contextos relacionados con la inversién
financiera. En modo alguno puede atribuirse a los actores la condicion de
“profesional’ referenciada en la normativa reguladora del mercado de valores
anteriormente expuesta sino la condicidon de “minorista”, dado el caracter de los
productos bancarios de los que ha sido titular. No ha probado la parte demandada
que tuviera dichos conocimientos financieros indicados. Tampoco ha acreditado la
parte demandada la existencia de adecuado asesoramiento externo en el momento



de la celebracién del contrato.

A este respecto el hecho de que una vez adquirido el producto en el afio 2001 el
cliente no haya mostrado queja o reclamacion alguna del mismo, no permite
suponer que conociera las caracteristicas del producto, sino que por el contrario,
dado que el cliente en base a la confianza deposita en su entidad bancaria habitual,
realizando aquellos una labor de asesoramiento, adquiere un producto, que en el
mejor de los casos se le presenta como de renta fija, con alta rentabilidad, que
podra recuperar su dinero de forma rapida vendiendo el producto en un mercado
secundario y sin penalizacion frente a lo que ocurre en un plazo fijo, estando
garantizado por la entidad, omitiéndose por el contrario la verdadera naturaleza y
caracteristicas, en cuanto a rentabilidad, riesgos, posicién en prelacién de créditos,
y sin que la entidad haya determinado que el cliente conoce el producto y si es una
operacion conveniente para su situacion financiera; y por el contrario recibe los
cupones de forma periédica a los que la entidad se ha comprometido, cabe
preguntarse, cual es el motive para que el cliente reclamara a la entidad, en ese

momento.

Y elio a pesar que se producen en el tiempo varias ordenes de compra, sin que
ello, en el presente caso, signifique un deber del actor de extremar su diligencia, ya
que la actuacién de la entidad financiera ha sido la misma en todos los supuestos,
por cuanto no consta que ni en una sola de las operaciones informara de forma
adecuada a! cliente de las caracteristicas del producto. A este respecto debe
tenerse en cuenta, que diferentes pronunciamientos jurisprudenciales restringen la
concurrencia de la circunstancia de error en supuestos en que se han efectuado
varias ordenes de compra sucesivas en el tiempo, al considerar que el cliente
deberia haber observado una mayor diligencia, por cuanto se entiende que si ya
habia sido adquirente de dicho producto y reitera la operacién, el mismo debia
tener un conocimiento de aquello que realizaba. No obstante en el presente
supuesto deben tenerse en cuenta las circunstancias del cliente, por cuanto en el
afo 2001 cuando realiza la primera orden de compra no se practica informacién
alguna sobre la naturaleza del producto, entendiendo que se habia contratado un



plazo fijo o producto similar siguiendo la misma mecdnica cuando celebré el
segundo contrato, es la entidad la que ofrece al cliente el producto para que
proceda a la compra de los productos, {a actora no tiene un pasado financiero
especulativo, no tiene conocimientos especial en la materia, adquiere los productos
en la misma oficina con la que trabaja durante afos, de tal forma que es
perfectamente plausible que el cliente adquiriera los productos 10 afios después de
la primera operacién, Gnicamente a recomendacién de la entidad bancaria y en

base a la confianza depositada en la misma.

Del mismo existe un nexo de causalidad entre el error sufrido y la finalidad
perseguida por el contratante con el negocio juridico celebrado habiéndose
producido el error en el momento de la celebracion del contrato, por cuanto aquel
en ningun momento desebaba la contrataciéon de unos valores sometidos a un

mercadc secundario, si no la imposicién a plazo fijo o producto similar.

En base a lo anteriormente expuesto debe declararse la nulidad de los contratos de
suscripcion de obligaciones subordinadas, por vicio del consentimiento determinado
por error esencial y no imputable al actor, por cuanto resulta probado que en el
presente caso el consentimiento del demandante para la compra de las
obligaciones subordinadas fue prestado por error, y ello basicamente por tres
motivos: 1) las circunstancias personales de los demandantes, que le alejan del
perfil del inversor que adquiere esta clase de productos complejos; 2) las
caracteristicas de la operacion financiera realizada incompatible con la intencién o
voluntad del actor; 3) la falta de prueba sobre el cumplimiento de los deberes de la
entidad financiera en orden a la adecuada y completa informacién a su cliente
consumidor de los riesgos del producto que suscribia, en particular con respecto a
las previsibles dificultades de su posterior transmision y consiguiente recuperacién

de la suma invertida.

SEXTO.- En cuanto a los efectos juridicos derivados de dicha declaracion de
nulidad, deberan las partes restituirse reciprocamente las prestaciones que fueron
objeto de contrato, de conformidad con el articulo 1303 CC, que impone que deben



restituirse reciprocamente las cosas del contrato con sus frutos y el precio con sus
intereses. De esta forma se produce la "restitutio in integrum®, con retroaccioén "ex
tunc” de la situacién, al procurar que las partes afectadas wvuelvan a tener la
situacién personal y patrimonial anterior al evento invalidador. En este sentido citar
la sentencia de 17 de septiembre del 2013 de la Seccion 92 de la Audiencia
Provincial de Valencia que al respecto ha resuelto que:"En relacién con los efectos
de la nulidad de los contratos suscritos, que se declara, han de concretarse, como
solicita el demandante, en la mutua restitucién de lo percibido por ambas partes,
con sus intereses legales, desde las fechas de las liquidaciones correspondientes”,
y que “"dichas cantidades devengaran, desde las fechas de las correspondientes

liquidaciones parciales, el interés legal correspondiente”.

La declaracién de nulidad de fos contratos de adquisicién de obligaciones
subordinadas debe extenderse también al negocio juridico de canje por acciones de
15 de marzo de 2012, por falta de causa conforme el articulo 1275 del Cédigo Civil,
por ser nulo el contrato de preferentes cuyos efectos arrastran al de adquisicion de
accion, por cuanto de acuerdo con la doctrina de la propagacion de los efectos de
la nulidad a los contratos conexos, nuestra Jurisprudencia, admite que es posible la
propagacion de la ineficacia contractual a otros actos que guarden relacién con el
negocio declarado invalido «no sélo cuando exista un precepto especifico que
imponga la nulidad del acto posterior, sinoc también cuando presidiendo a ambos
una unidad intencional, sea el anterior la causa eficiente del posterior, que asi se
ofrece como la consecuencia o culminacion del proceso seguido». En
consecuencia, siendo declarado nulo el contrato de adquisicion de valores por vicio
del consentimiento, la declaracion de nulidad debe extenderse al negocio juridico

subsiguiente de canje por acciones.

A la misma conclusién de la propagacion de los efectos de la nulidad al negocio
juridico de canje, se llega a partir de lo dispuesto en el art. 1208 CC, para el
supuesto de novacion extintiva de los contratos, segtin el cual «la novacion es nula
si lo fuera también la obligacién primitiva, salvo que la causa de nulidad sélo pueda
ser invocada por el deudor, o que la ratificacién convalide los actos nulos en su



origen».

En supuesto semejante al presente donde el canje se efectiia a instancia de la
entidad crediticia, tal y como se observa en el folio 103 de la causa, se pronuncia la
seccién 9? de la Audiencia Provincial de Valencia en Sentencia de 30 de diciembre
de 2013, al indicar: “Este Tribunal analizado el documento 1 de la demanda,
reconocido por ambos litigantes, establece los siguientes datos de gran relevancia
en la solucién, asi: a) Se trata de una oferta a iniciativa de Bankia para
determinados y especificos de sus clientes, los titulares de preferentes vy
subordinadas; b) Les ofrece sustituir tales valores por acciones de la propia Bankia;
c) Les expone las ventajas de fal operacion, pues se dice va a pasar de un producto
sin vencimiento o con vencimiento alargado a otro que cotiza en bolsa y con
liguidez inmediata; d) Fija Bankia una fecha tope para realizar tal operacion, “antes
del 23/3/2012" y la oferta se realiza el mismo mes; e) Explicita el riesgo de no
aceptar tal oferta “le recordamos que fa situacién actual de los mercados puede
suponer que, en el caso de que usted decidiese venderlas en el futuro en el
mercado secundario, obtuviera un precio inferior a su valor nominal y no estaria

garantizada una negociacién rapida”.

Dados tales puntos, este Tribunal entiende que nos encontramos ante una
“recomendacion personalizada® que la entidad bancaria dirige a una clase concreta
y muy especifica de sus clientes, conforme al articulo 56 la Directiva 2006/73,
interpretada por ia sentencia del Tribunal de Justicia de la Comunidad Europea de
30/5/2013 (asunto C-604/2011) al decir, “se entendera que una recomendacion es
personalizada si se dirige a una persona en su calidad de inversor o posible
inversor y si se presenta como conveniente para esa persona o se basa en una
consideracién de sus circunstancias personales”, concurriendo al caso todos esos
requisitos. Después, la operacién inversora ofertada se ejecuta en una unidad de
acto, pues en el mismo momento y documento se efectia la recompra de las
subordinadas y la suscripcion de las acciones. Es decir, no es el cliente del banco
(la actora o su hijo) quien de motu propio interesa el cambio de su producto por
acciones de Bankia sino que fue la entidad actora la que recomienda a este



concreto cliente que convierta de forma simultdnea sus obligaciones subordinadas

en acciones de Bankia por las mejoras que va a lograr.

Por ello coincidimos con el Juez que no se trata de dos operaciones de inversién
autdnomas e independientes entre si, sino que por politica comercial de la actora
(prescindiendo de sus motivaciones y causas), es un mismo negocio, estando
claramente vinculados las subordinadas a las acciones; si bien el producto tenido
se convierte en otro diferente, la causa de ofertar la compra de acciones reside en
la tenencia de las subordinadas y si la adquisicion de estas es nula, no concurre
causa en la adquisicion de las acciones, tal como ha fundamentado la sentencia
recurrida con la cita jurisprudencial del Tribunal Supremo de 22/12/2009 vy

17/6/2010 que damos por reproducida en aras a intiles repeticiones.

A diferencia de los supuestos citados por el apelante sobre diversas sentencias de
esta Sala enjuiciando productos completamente diferentes al examinado ahora
(permutas financieras suscritas por sociedades mercantiles), en el presente caso,
estamos ante el mismo marco de negocio de inversion y no es que el contrato de
a:;g{.lilsipic}n' &e %bordinadas se haya extinguido por su efectivo cumplimiento o
vencimiento o que haya sido resuelto a instancia del inverser, sino que el Lpismo, a
causa de la labor de la entidad bancaria, dada la recomendacién dirigida al cliente,
se transforma en acj!c‘:i‘qnes, de Bankia, luego la nulidad de la adquisicién del
producto objeto de cambio, arrastra a la nulidad del nuevo adquirido, excluyendo la
aplicacién del articulo 1311 del Cédige Civil pues no se demuestra que tal negocio
(acciones) fuese suscrito con pleno conocimiento del significado de las

subordinadas.”

Es por ello obligacion de la parte demandada la devolucién de la suma reclamada
de 9.015.- euros mas los intereses legales devengados desde la fecha de
suscripcién de la orden de compra pero del mismo modo debera la parte actora
reintegrar las acciones derivadas del canje a la parte demandada asi como la
totalidad de los importes abonados como intereses a determinar en ejecucién de

sentencia debiendo la ejecutada presentar certificacion de dichos intereses, y ello



por cuanto si bien en el acto de la audiencia previa la parte demandada presenté un
escrito de liquidaciéon de intereses, no presentd el mismo como documental y
mediante certificado de la entidad, sino a efectos de instructa de tal forma que es

necesario que se libre el adecuado certificado por la entidad demandada.

La imposicion de restitucion de prestaciones obtenidas del contrato anulado, aun
cuando no ha sido explicitamente solicitada en el suplico de la demanda, debe

considerarse una consecuencia necesaria de la solicitud de nulidad del contrato.

SEPTIMO.- De conformidad con lo dispuesto en el articulo 394 de la LEC se
imponen Ias costas a la parte demandada, sin que quepa apreciar dudas de hecho

ni de derecho.

Vistos los articulos citados, concordantes y los demas de general aplicacién,

FALLO

Que estimando la demanda formulada a instancia de D. jR Ny D° Ji}
S rcpresentados por el Procurador D. Manue! Angel
Hernandez Sanchis, contra la mercantil “Bankia, SA” (como sucesora de Bancaja),
representado por la Procuradora D° {NESENEEP decbo declarar y declaro la
nulidad de los contratos de adquisicién de obligaciones subordinadas celebrado
entre los demandantes y demandada asi como del canje por acciones por fa
existencia de error esencial relevante y excusable en el consentimiento
ordenandose la restitucion reciproca de prestaciones que fueron objeto del contrato
por tanto condenc a la demandada a la devoluciéon de la suma reclamada de
9.015.- euros en concepto del principal mas los intereses legales devengados
desde las fechas de suscripcién de la orden de compra, pero deduciendo de dichos
importes las cantidades percibidas por la actora como intereses abonados a
determinar en ejecucion de sentencia debiendo la ejecutada presentar certificacion
de dichos intereses, si no se cumple voluntariamente la sentencia, mas el interés



legal desde las fechas de las correspondientes liquidaciones parciales; y con

imposicién de costas a la parte demandada.

MODO DE IMPUGNACION: recurso de apelacién en el plazo de VEINTE dias,
desde la notificacion de esta resolucion, ante este tribunal, mediante escrito en el
que debera exponerse las alegaciones en que se base la impugnacion, ademas de
citar la resolucién apelada y los pronunciamientos que impugna. El recurso no se
admitird si al prepararlo la parte no acredita haber consignado en la entidad
BANESTO y en la “Cuenta de Depdsitos y Consignaciones” abierta a nombre de
este Juzgado, con referencia al presente procedimiento, la cantidad de
CINCUENTA (50) EUROS en concepto de DEPOSITO PARA RECURRIR,
conforme a la Disposicion Adicional Decimoquinta de la Ley Organica del Poder
Judicial (introducida por L.O. 1/2009, de 3 de noviembre).

Asi por esta sentencia, lo pronuncio, mando y firmo.

PUBLICACION.- Dada, leida y publicada fue la anterior sentencia por el/la Sr/a.
Magistrado-Juez que la dictd, estando el/la mismo/a celebrando audiencia publica
en el mismo dia de la fecha, de lo que yo, ellla Secretario Judicial doy fe, en
VALENCIA , a treinta de abril de dos mil catorce .






