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JUZGADO DE 1ª INSTANCIA NUM. 5 DE VALENCIA 
Avenida del Saler, 14-3º "Ciudad de la Justicia" (46071) 
TEL: 961929014 
FAX: 961929314 
 
N.I.G.: 46250-42-2-2014-0049193   
 
Procedimiento: Asunto Civil 001400/2014 
  

 
S E N T E N C I A  nº 000245/2015  

 
MAGISTRADO-JUEZ: ILMO. SR. D. JUAN FRANCISCO GUERRA MORA  
Lugar: VALENCIA  
Fecha: veintiseis de octubre de dos mil quince  
 
PARTE DEMANDANTE: MARIA AMPARO MARTIN SANCHIS  
Abogado:  D. JUAN JOSE ORTEGA GARCIA  
Procurador: BLASCO MATEU, FCO. JAVIER  
 
PARTE DEMANDADA BANCO SANTANDER SA  
Abogado: JOSE EZEQUIEL CLRERIGUES RODRIGUEZ -MOLDES  
Procurador: RODRIGUEZ MANZANEQUE ALBERCA, JUAN ANTONIO  
 
OBJETO DEL JUICIO: nulidad contrato   
 
 ANTECEDENTES DE HECHO 
  

 PRIMERO.- Con fecha 13 de octubre de 2.014, se presentó por la representación procesal 
de Dª. MARIA AMPARO MARTIN SANCHIS demanda de juicio ordinario contra la 
entidad BANCO SANTANDER SA., con base en los hechos y fundamentos de derecho que 
tuvo por convenientes y que constan en las actuaciones, interesando que: 1) se declare la 
nulidad del producto financiero VALORES SANTANDER suscrito entre la demandada, 
condenando  a la demandada a la restitución de las recíprocas prestaciones, con devolución 
del capital invertido más los  intereses legales generados desde la contratación del producto, 
minorándose tal cantidad con las cantidades abonadas en concepto de intereses y en su caso 
en concepto de cupones. 
 
2) subsidiariamente, se proceda a declarar  el incumplimiento por la demandada de las 
obligaciones contractuales esenciales, tales como la de suministrar información, clara, 
correcta, precisa y suficiente en la intermediación del instrumento financiero expuesto en la 
demanda y que se declare el resarcimiento de daños y abono de intereses, que se concretan 
en la condena a la demandada a la restitución de las cantidades entregadas e intereses 
abonados en virtud de los instrumentos financieros referenciados en la demanda, suscritos 
por los actores, previa compensación con las abonadas por la demandada en concepto de 
intereses y todo ello junto con los intereses legales que se hayan devengado 
 
 
SEGUNDO.- Admitida a trámite la demanda, se dio traslado de la misma a la parte 
demandada, con emplazamiento para que contestase a la misma en el plazo legalmente 
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establecido, presentándose,  escrito de contestación en el que, tras la alegación de los 
hechos y fundamentos de derecho que tuvo por convenientes y que constan en las 
actuaciones, interesó que se dictase Sentencia por la que se desestime íntegramente la 
demanda y se condene en costas a la parte actora. 
 
 
TERCERO.- El día señalado se celebró audiencia-previa, a la cual asistieron las partes, 
proponiendo la prueba que estimaron conforme a sus pretensiones, señalándose fecha de 
celebración del juicio. El día señalado se celebró el acto del juicio, practicándose la prueba 
propuesta y admitida y, tras las conclusiones de las partes, las actuaciones quedaron vistas 
para sentencia. 

 
 FUNDAMENTOS DE DERECHO 

  
PRIMERO.-  Instada por la parte actora demanda por la que solicita la declaración de 
nulidad del contrato de " Valores Santander " suscrito en fecha 20 de septiembre de 2.007, 
aduciendo el incumplimiento por parte de la  demandada de las obligaciones  de 
información que se exigen para la comercialización de un producto como el que ahora nos 
ocupa, que habría llevado a la parte actora a la asunción del contrato con un vicio esencial en 
el consentimiento, habrá que convenir que la respuesta a la petición que nos ocupa  pasará 
por analizar por una parte la naturaleza del producto sometido a comercialización para así 
poder  entrar a valorar la información que era exigible y si la  que se suministró al cliente 
fue adecuada al tipo de producto ofertado en aras a poder obtener un consentimiento libre e 
informado en la contratación del producto. 
 
SEGUNDO.- Entrando en la valoración de la naturaleza del producto, como paso  previo 
para determinar la información que sería exigible, habrá que efectuar las siguientes 
observaciones: 
 
A) Se está adquiriendo un producto que conlleva el nacimiento de una obligación de 
conversión del producto en acciones del Banco Santander, pues, tal y como  recoge el 
"Tríptico" publicado por el "Banco Santander S. A.", la emisión de este producto surge con 
la finalidad de financiar la Oferta Pública de Adquisición sobre "ABN Amro" por parte del 
consorcio formado por "Banco Santander", "Royal Bank of Scotland" y "Fortis", siendo 
consecuencia de ello que el comportamiento y la rentabilidad de los Valores se encontraban 
vinculados al desenlace de la operación, pudiendo darse dos escenarios: 
1-Que  el consorcio cerrara la adquisición de "ABN Amro", en cuyo caso los efectos serían: 
 A- los Valores proporcionarían una remuneración no asegurada, quedando como 
facultad del banco si realiza el pago de intereses, del 7,30% nominal anual (7,50% TAE) 
hasta el 4 de octubre de 2008 y de Euribor más 2,75 % a partir de esa fecha y hasta el quinto 
aniversario.  
 B- La remuneración, si la hubiera, se pagaría por trimestres vencidos. 
 C- Existen diferentes momentos en los que el inversor podría decidir convertir estos 
valores en acciones del Banco Santander (el canje será obligatorio si la emisión llegara a su 
quinto aniversario). 
 D- Al realizarse la conversión, el precio al que el inversor "pagará" estas acciones 
será un 116% superior al precio que estas tengan en el mercado en una fecha determinada (es 
la denominada "prima de conversión"). 
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2- Que el consorcio finalmente no adquiriera el banco holandés, el funcionamiento de los 
"Valores" sería similar al de un valor de renta fija con vencimiento a un año, con una 
remuneración del 7,30% nominal anual (7,50% TAE) y amortización en efectivo. 
 
Así las cosas se hace evidente que los  "Valores Convertibles Santander" eran  un 
producto financiero con vencimiento definitivo el día 4 de octubre de 2012, cuya naturaleza 
era la de una obligación necesariamente convertible en acciones del Banco Santander a un 
precio fijado en su contratación, en septiembre de 2007. Derivándose de ello que el cliente 
no estaba contratando un bono simple con el que se generaba el derecho a obtener de forma 
necesaria un 7,5% de interés TAE fijo y después un Euribor más 2,75%, como parecía 
reflejar su publicidad, sino un bono que llevaba inherente la obligación de ser convertido a 
su vencimiento en acciones del banco Santander, con lo que el cliente estaba asumiendo no 
solo el riesgo de la Bolsa (invertir en acciones del Banco Santander), sino el riesgo de 
invertir en bolsa sin saber las condiciones que iban a estar vigentes cuando se produjera la 
final adquisición de acciones, con lo que se limitaba sustancialmente sus posibilidades de 
conocimiento de las condiciones económicas de la inversión, aumentándose sustancialmente 
el riesgo, sin un incremento acorde de las posibilidades de rentabilidad. 
 
 
B) Se trata de un negocio jurídico que debe ser calificado como complejoatenor  del art. 
79 bis 8. a de la Ley 24/1988, de 28 de julio, de Mercado de Valores, en cuanto el mismo 
establece que: 
 
"No s e  c o n s i d e r a r á n  i n s t r um e n t o s  f i n a n c i e r o s  n o c omp l e j o s :  
 
i) lo s  v a l o r e s  q u e  d e n d e r e c h o  a a d q u i r i r  o  a v e n d e r  o t r o s  v a l o r e s  n e g o c i a b l e s o que den lugar a su liquidación en efectivo, determinada 
por referencia a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias primas u otros índices o medidas” 
 
Siendo que en el caso que nos ocupa se produce una vinculación entre la compra del bono y 
la adquisición de las acciones del Banco de Santander, de modo que caso de efectuarse la 
compra del banco por la entidad emisora el cliente deberá soporta la conversión en acciones 
de los bonos. Lo que lleva a adquirir a tal producto la naturaleza de complejo. 
 
c) El demandante, a los efectos prevenidos en el artículo Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de Valores, debe calificarse como cliente minorista, en la medida en que si 
atendemos al punto cuarto del artículo 78 bis de la Ley anteriormente referida, 
comprobaremos que la misma distingue entre clientes profesionales y minoristas, efectuando 
la delimitación en base a los siguientes criterios: 
 
3. En particular tendrá la consideración de cliente profesional: 
 
   a) Las e n t i d a d e s  f i n a n c i e r a s  y  demás p e r s o n a s  j u r í d i c a s que para poder operar en los mercados financieros hayan de ser autorizadas o reguladas 
por Estados, sean o no miembros de la Unión Europea. 
 
   Se incluirán entre ellas las entidades de crédito, las empresas de servicios de inversión, las compañías de seguros, las instituciones de inversión colectiva 
y sus sociedades gestoras, los fondos de pensiones y sus sociedades gestoras, los fondos de titulización y sus sociedades gestoras, los que operen habitualmente 
con materias primas y con derivados de materias primas, así como operadores que contraten en nombre propio y otros inversores institucionales. 
   b) Lo s  E s t a d o s  y Adm i n i s t r a c i o n e s regionales, los organismos públicos que gestionen la deuda pública, los bancos centrales y organismos internacionales 
y supranacionales, como el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional, el Banco Central Europeo, el Banco Europeo de Inversiones y otros de naturaleza 
similar. 
   c) L o s  emp r e s a r i o s que individualmente reúnan, al menos, dos de las siguientes condiciones: 
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       1.º que el total de las partidas del activo sea igual o superior a 20 millones de euros; 
       2.º que el importe de su cifra anual de negocios sea igual o superior a 40 millones de euros; 
       3.º que sus recursos propios sean iguales o superiores a 2 millones de euros. 
   d) L o s  i n v e r s o r e s  i n s t i t u c i o n a l e s  que, no incluidos en la letra a) tengan como actividad habitual invertir en valores u otros instrumentos financieros. 
 
   Quedarán incluidas en este apartado, en particular, las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras. 
 
   Las entidades señaladas en los apartados anteriores se considerarán clientes profesionales sin perjuicio de que puedan solicitar un trato no profesional y 
de que las empresas de servicios de inversión puedan acordar concederles un nivel de protección más amplio. 
   e) L o s  d emá s  c l i e n t e s  q u e  l o  s o l i c i t e n  c o n  c a r á c t e r  p r e v i o , y renuncien de forma expresa a su tratamiento como clientes minoristas. 
No obstante, en ningún caso se considerará que los clientes que soliciten ser tratados como profesionales poseen unos conocimientos y una experiencia del mercado 
comparables a las categorías de clientes profesionales enumeradas en las letras a) a d) de este apartado 
 
No siendo necesario incidir en como la parte actora no reune las condiciones expresadas en 
el citado artículo para poder ser calificada como inversora profesional, pues no forma parte 
de las personas jurídicas descritas ni siquiera se ha alegado que como persona física haya 
expresado su renuncia a ser tratado como cliente minorista. Expresando por su parte el punto 
cuarto del precepto anteriormente referido que: 
 
“4. Se considerarán clientes minoristas todos aquellos que no sean profesionales. ” 
 
Por lo que forzosamente habrá que concluir que nos encontramos ante un cliente minorista. 
Más cuando  no se ha acreditado que se trate de una persona por cuya actividad financiera 
haya de presumirse la experiencia, conocimientos y cualificación necesarios para tomar sus 
propias decisiones de inversión y valorar correctamente sus riesgos. Muy al contrario lo que 
trasluce el documento 5 de los presentados con la demanda es que se trata de un cliente que 
hasta el año 2.007 solamente había invertido en fondos de inversión colectiva del propio 
banco demandado, en que las decisiones de toma de posiciones en el mercado son adoptadas 
por profesionales expertos en la materia, con lo que de la contratación de tales productos no 
puede conllevar la calificación como persona experta y acciones del propio banco emisor, 
denotando ello una personalidad confiada en la que las inversiones no eran decididas por 
unos conocimientos inversores reseñables, sino por la confianza ciega en los empleados de 
banco que le atendían en su banco de toda la vida. 
 
d) Nos encontramos ante una compra asesorada por la entidad bancaria. Aseveración 
que encuentra sustento  en la razonado por la sentencia del Tribunal Supremo de 20 junio 
2014, que haciéndose eco en la doctrina del TJUE sobre el particular nos dice: 
 
" Como afirma la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 30 de mayo de 2013, caso Genil 48. S. L. (C-604/2011 ), "la cuestión 
de si un servicio de inversión constituye o no un asesoramiento en materia de inversión no depende de la naturaleza del instrumento financiero en que consiste 
sino de la forma en que este último es ofrecido al cliente o posible cliente" (apartado 53). Y esta valoración debe realizarse con los criterios previstos en 
el art. 52 de la Directiva 2006/73, que aclara la definición de servicio de asesoramiento en materia de inversión del art. 4. 4 de la Directiva 2004/39/CE 
. El art. 4.4 de la Directiva 2004/39/CE define el servicio de asesoramiento en materia de inversión como " la prestación de recomendaciones personalizadas 
a un cliente, sea a petición de éste o por iniciativa de la empresa de inversión, con respecto a una o más operaciones relativas a instrumentos financieros". 
Y el art. 52 Directiva 2006/73/CE aclara que " se entenderá por recomendación personal una recomendación 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 consideración de sus circunstancias personales. Carece de esta 
consideración de recomendación personalizada si se divulga exclusivamente a través de canales de distribución o va destinada al público. De este modo, el Tribunal 
de Justicia entiende que tendrá la consideración de asesoramiento en materia de inversión la recomendación de suscribir un swap, realizada por la entidad financiera 
al cliente inversor "que se presente como conveniente para el cliente o se base en una consideración de sus circunstancias personales, y que no esté divulgada 
exclusivamente a través de canales de distribución o destinada al público" (apartado 55)". Y, efectivamente, el propio MANUAL prevé la intervención del 
Banco en el proceso de toma de decisión sobre la inversión, a medio de un servicio de asesoramiento, consistente en la formulación de recomendaciones personalizadas 
sobre Productos Financieros a clientes. 
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No siendo ocioso recordar como en el caso que nos ocupa el empleado que le vendió el 
producto manifestó en el acto del juicio que se había decidido en una reunión previa de los 
empleados de la oficina los concretos clientes que serían aptos para la comercialización del 
producto, encontrándose entre ellos Dª. MARIA AMPARO MARTIN SANCHIS. Muestra 
clara que el producto fue ofrecido y recomendado a la misma. Como por otra parte resulta 
forzoso entender si tenemos en cuenta que nos encontramos ante una emisión de valores 
concebida  para obtener la captación de fondos con el que la entidad demandada pretendía 
asumir una operación que no podía hacer con capital propio, por lo que tal producto 
forzosamente fue ofrecido de manera prioritaria, ofertándose como bueno a todas aquellas 
personas que ya habían sido predeterminadas. 
 
 
TERCERO.- Entrando a valorar si por parte de la entidad bancaria se suministro a su cliente, 
minorista, la información que era necesaria para adoptar una decisión fundada, 
convenientemente entendida y libre, comenzaremos haciendo remisión a la sentencia del 
Tribunal Supremo de 7 julio 2014, la cual, en referencia a la información necesaria a 
suministrar en la adquisición de este tipo de productos y su relevancia para acordar el error  
nos dice que:  
 
"Según se declaró en la sentencia de 20 enero 2014, la habitual desproporción que existe entre la entidad que comercializa servicios financieros y los clientes, 
derivada de la asimetría informativa sobre productos financieros complejos, es lo que ha determinado la necesidad de una normativa específica protectora del 
inversor no experimentado, que tiene su último fundamento en el principio de la buena fe negocial, a la que ya se había referido esta Sala en la sentencia, 
también del Pleno, de 18 de abril de 2013, en la que - aunque dictada en un proceso sobre un contrato de gestión discrecional de cartera de inversión concertado 
antes de la trasposición al ordenamiento jurídico español de la Directiva MiFID - se analizó el alcance de las obligaciones del profesional respecto del inversor 
y, en concreto, el elevado estándar de información exigible a la empresa que presta el servicio de inversión. Ahora esta Sala debe reiterar en la presente sentencia 
los criterios de interpretación y aplicación de esa normativa y la incidencia de su incumplimiento en la apreciación de error vicio del consentimiento. 
 
Conforme a esta línea jurisprudencial, el cliente debe ser informado por el banco, antes de la perfección del contrato, de los riesgos que comporta la operación 
especulativa, como una consecuencia del deber general de actuar conforme a las exigencias de la buena fe que se contienen en el art. 7 del Código Civil, y 
para el cumplimiento de ese deber de información no basta con que esta sea imparcial, clara y no engañosa, sino que deberá incluir de manera comprensible 
información adecuada sobre los instrumentos financieros y las estrategias de inversión y también orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a tales 
instrumentos o estrategias ( art. 79 bis Ley de Mercado de Valores, apartados 2 y 3 y art. 64 del Real Decreto 217/2008 ). 
 
Para articular adecuadamente ese deber legal que se impone a la entidad financiera con la necesidad que el cliente minorista tiene de ser informado (conocer 
el producto financiero que contrata y los concretos riesgos que lleva asociados) y salvar así el desequilibrio de información que podría viciar el consentimiento 
por error, la normativa MiFID impone a la entidad financiera otros deberes que guardan relación con el conflicto de intereses que se da en la comercialización 
de un producto financiero complejo y, en su caso, en la prestación de asesoramiento financiero para su contratación, como son la realización del test de conveniencia 
- cuando la entidad financiera opera como simple ejecutante de la voluntad del cliente previamente formada, dirigido a evaluar si es capaz de comprender los 
riesgos que implica el producto o servicio de inversión que va a contratar - y el test de idoneidad, cuando el servicio prestado es de asesoramiento financiero, 
dirigido, además de a verificar la anterior evaluación, a efectuar un informe sobre la situación financiera y los objetivos de inversión del cliente para poder 
recomendarle ese producto. 
 
Para discernir si un servicio constituye o no un asesoramiento en materia financiera - lo que determinará la necesidad o no de hacer el test de idoneidad - 
no ha de estarse tanto a la naturaleza del instrumento financiero como a la forma en que este es ofrecido al cliente, valoración que debe realizarse con los 
criterios establecidos en el artículo 52 de la Directiva 2006/73, que aclara la definición de servicio de asesoramiento financiero en materia de inversión del 
artículo 4.4 de la Directiva MiFID, según la doctrina fijada por la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 30 de mayo de 2013, caso 
Genil 48 S.L. (C- 604/2011 ), conforme a la cual tendrá la consideración de asesoramiento en materia de inversión la recomendación de suscribir un swap 
realizada por la entidad financiera al cliente inversor " que se presente como conveniente para el cliente o se base en una consideración de sus circunstancias 
personales y que no esté divulgada exclusivamente a través de canales de distribución o destinada al público". Además, en la sentencia de 20 enero 2014 
esta Sala se refirió a la diferente función de ambas evaluaciones, distinguiendo la finalidad del test de conveniencia - que va dirigido a la valoración de los 
conocimientos (estudios y profesión) y la experiencia (frecuencia y volumen de operaciones) del cliente, con el objetivo de que la entidad financiera pueda 
hacerse una idea de sus competencias en materia financiera y pueda determinar si el cliente es capaz de comprender los riesgos que implica el producto o 
servicio de inversión para ser capaz de tomar decisiones de inversión con conocimiento de causa, en los términos que establece el art. 73 del Real Decreto 
217/2008 - de la finalidad del test de idoneidad - que procede, como se ha dicho, cuando se haya prestado un servicio de asesoramiento en materia de inversiones 
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o de gestión de cartera mediante la realización de una recomendación personalizada - en el que se suma el test de conveniencia (sobre conocimientos y experiencia 
en materia financiera del cliente) a un informe sobre su situación financiera (ingresos, gastos y patrimonio) y sus objetivos de inversión (duración prevista, 
perfil de riesgo y finalidad) para recomendarle los servicios o instrumentos que más le convengan, según especifica el art. 72 del Real Decreto 217/2008 
. 
 
A partir de las anteriores consideraciones relativas al deber de información de la entidad financiera al cliente minorista en la contratación de productos complejos, 
en la sentencia de 20 enero 2014, se fijó, tras analizarse en ella la reiterada doctrina de esta Sala sobre los requisitos del error vicio de consentimiento, 
la doctrina relativa a la incidencia del incumplimiento de ese deber en la apreciación del error vicio del consentimiento cuando haya un servicio de asesoramiento 
financiero, doctrina que se reitera en la presente sentencia y que puede resumirse en los siguientes puntos: 
 
a) El incumplimiento de los deberes de información no comporta necesariamente la existencia del error vicio pero puede incidir en la apreciación del mismo. 
 
b) El error sustancial que debe recaer sobre el objeto del contrato es el que afecta a los concretos riesgos asociados a la contratación del producto, en este 
caso el swap . 
 
c) La información - que necesariamente ha de incluir orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a los instrumentos financieros ( art. 79 bis 
3 Ley de Mercado de Valores ) - es imprescindible para que el cliente minorista pueda prestar válidamente su consentimiento, bien entendido que lo que vicia 
el consentimiento por error es la falta del conocimiento del producto y de sus riesgos asociados, pero no, por sí solo, el incumplimiento del deber de información. 
 
d) El deber de información 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 información y la entidad financiera estaba obligada a suministrársela de forma comprensible y adecuada, entonces el conocimiento 
equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste el error le es excusable al cliente. 
 
e) En caso de incumplimiento de este deber, lo relevante para juzgar sobre el error vicio no es tanto la evaluación sobre la conveniencia de la operación en 
atención a los intereses del cliente minorista que contrata el swap, como si, al hacerlo, el cliente tenía un conocimiento suficiente de este producto complejo 
y de los concretos riesgos asociados al mismo; y la omisión del test que debía recoger esa valoración, si bien no impide que en algún caso el cliente goce 
de este conocimiento y por lo tanto no haya padecido error al contratar, permite presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto 
contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento; por eso la ausencia del test no determina por sí la existencia del error vicio, pero sí permite 
presumirlo ". 
 
CUARTO.- Por su parte y por lo que se refiere a las condiciones generales en torno al error 
como vicio del consentimiento la sentencia del Tribunal Supremo de 12 enero 2015  
argumenta:  
 
"La sentencia del pleno de esta sala num. 840/2013, de 20 de enero de 2014, recoge y resume la jurisprudencia dictada en torno al error vicio. Afirmábamos 
en esa sentencia, con cita de otras anteriores, que hay error vicio cuando la voluntad del contratante se forma a partir de una creencia inexacta, cuando la 
representación mental que sirve de presupuesto para la realización del contrato es equivocada o errónea. El respeto a la palabra dada ("pacta sunt servanda") 
impone la concurrencia de ciertos requisitos para que el error invalide el contrato y quien lo sufrió pueda quedar desvinculado. La seguridad jurídica, asentada 
en el respeto a lo pactado, impone en esta materia unos criterios razonablemente rigurosos, recogidos en la regulación contenida en el Código Civil y en la 
jurisprudencia dictada en esta materia. Es necesario que la representación equivocada merezca esa consideración, lo que exige que la equivocación se muestre, 
para quien afirma haber errado, como suficientemente segura y no como una mera posibilidad dependiente de la concurrencia de inciertas circunstancias. 
 
El art. 1266 del Código Civil dispone que, para invalidar el consentimiento, el error ha de recaer (además de sobre la persona, en determinados casos) sobre 
la sustancia de la cosa que constituye el objeto del contrato o sobre aquellas condiciones de la cosa que principalmente hubieren dado motivo a celebrarlo, esto 
es, sobre el objeto o materia propia del contrato ( art. 1261. 2 del Código Civil ). La jurisprudencia ha exigido que el error sea esencial, en el sentido 
de proyectarse, precisamente, sobre aquellas presuposiciones, respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato, que hubieran 
sido la causa principal de su celebración, en el sentido de causa concreta o de motivos incorporados a la causa ( sentencia núm. 215/2013, de 8 abril 
). El error invalidante del contrato ha de ser, además de esencial, excusable, esto es, no imputable a quien lo sufre. El Código Civil no menciona expresamente 
este requisito, pero se deduce de los principios de autorresponsabilidad y buena fe. La jurisprudencia niega protección a quien, con el empleo de la diligencia 
que era exigible en las circunstancias concurrentes, habría conocido lo que ignoraba al contratar. En tal caso, ante la alegación de error, protege a la otra 
parte contratante, confiada en la apariencia que genera toda declaración negocial seriamente emitida. La diligencia exigible ha de apreciarse valorando las circunstancias 
de toda índole que concurran en el caso. En principio, cada parte debe informarse de las circunstancias y condiciones que son esenciales o relevantes para 
ella en los casos en que tal información le es fácilmente accesible, y si no lo hace, ha de cargar con las consecuencias de su omisión. Pero la diligencia se 
aprecia además teniendo en cuenta las condiciones de las personas, no sólo las de quien ha padecido el error, sino también las del otro contratante, de modo 
que es exigible una mayor diligencia cuando se trata de un profesional o de un experto, y, por el contrario, es menor cuando se trata de persona inexperta 
que entra en negociaciones con un experto, siendo preciso para apreciar la diligencia exigible valorar si la otra parte coadyuvó con su conducta, aunque no 
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haya incurrido en dolo o culpa. En definitiva, el carácter excusable supone que el error no sea imputable a quien lo sufre, y que no sea susceptible de ser 
superado mediante el empleo de una diligencia media, según la condición de las personas y las exigencias de la buena fe. Ello es así porque el requisito de 
la excusabilidad tiene por función básica impedir que el ordenamiento proteja a quien ha padecido el error cuando este no merece esa protección por su conducta 
negligente, ya que en tal caso ha de establecerse esa protección a la otra parte contratante que la merece por la confianza infundida por esa declaración. 
 
En el ámbito del mercado de valores y los productos y servicios de inversión, el incumplimiento por la empresa de inversión del deber de información al cliente 
no profesional, si bien no impide que en algún caso conozca la naturaleza y los riesgos del producto, y por lo tanto no haya padecido error al contratar, lleva 
a presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento. Por eso la ausencia 
de la información adecuada no determina por sí la existencia del error vicio, pero sí permite presumirlo, de acuerdo con lo declarado por esta sala en la citada 
sentencia num. 840/2013, de 20 de enero de 2014 " y reiterado en sentencias posteriores". 
 
QUINTO.- La cuestión suscitada en el presente procedimiento versa en relación 
precontractual o previa a la perfección del contrato, para lo cual deberemos efectuar las 
siguientes puntualizaciones 
 
1- La orden de suscripción de valores sobre la que versa el presente procedimiento, tenía por 
objeto la adquisición de " Valores Santander " por un nominal total de 30.000 euros.los 
cuales, como se ha dicho con anterioridad, tenían la naturaleza de  producto complejo, en 
cuanto se incluirían en la categoría de "instrumentos financieros derivados" y por ello se 
califican en la Ley de Mercado de Valores ( arts. 2. 2 y 79 bis, apartado 8), en coherencia 
con la Directiva 2004/39, como "productos complejos" por contraposición a los "no 
complejos" ( sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 30 de mayo de 2013 
). Abundando en este sentido el hecho de que la propia entidad demandada, en la hoja de 
suscripción de los valores ("Producto Amarillo") haga constar, que se trata de un producto " 
con complejidades y riesgos ". Reiterando como la propia Comisión Nacional del Mercado 
de Valores en su informe de 25 de marzo de 2015 lo ha reconocido como tal.  
 
2) Con independencia de la fecha de entrada en vigor de la normativa MIFID, la entidad 
demandada venía obligada a observar una notoria diligencia a la hora de informar a su 
cliente sobre el producto financiero que estaba adquiriendo, como recordaba  la sentencia 
del Tribunal Supremo de 12 de enero de 2015 al argumentar que: " 
 
La normativa del mercado de valores, incluso la vigente antes de la trasposición de la Directiva Mifid, que es la aplicable en este caso por la fecha en que 
se concertó el contrato, da una destacada importancia al correcto conocimiento por el cliente de los riesgos que asume al contratar productos y servicios de 
inversión y obliga a las empresas que operan en ese mercado a observar unos estándares muy altos en la información que sobre esos extremos han de dar 
a los clientes, potenciales o efectivos". 
 
En este sentido recordar como el artículo 79 de la Ley de Mercado de Valores, que ya de 
inicio introdujo ciertas exigencias para la comercialización de productos con cierto riesgo 
como el presente,  imponiendo a las empresas titulares de  servicios de inversión y 
entidades de crédito frente al cliente, la diligencia y transparencia y el desarrollo de una 
gestión ordenada y prudente, cuidando de los intereses del cliente como propios.  
Por su parte el Real Decreto 629/1.993, de 3 de mayo, concretó, aún mas, la diligencia y 
transparencia exigidas, desarrollando, en su anexo, un código de conducta presidida por los 
criterios de imparcialidad y buena fe, cuidado y diligencia y, en lo que aquí interesa, 
adecuada información tanto respecto de la clientela, a los fines de conocer su experiencia 
inversora y objetivos de la inversión (art. 4 del Anexo 1), como frente al cliente ( art. 5) 
proporcionándole toda la información de que dispongan que pueda ser relevante para la 
adopción por aquél de la decisión de inversión "haciendo hincapié en los riesgos que toda 
operación conlleva " ( art. 5.3). Aumentándose las exigencias con Ley 47/2.007 de 19 de 
diciembre, por la que se modifica la Ley del Mercado de Valores, como consecuencia de 
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trasponer  la Directiva 2004/39 CE, sobre Mercados de Instrumentos Financieros, conocida 
por sus siglas en inglés como MIFID (Markets in Financial Instruments Directive). La citada 
norma continuó con el desarrollo normativo de protección del cliente, introduciendo la 
distinción entre clientes profesionales y minoristas, a los fines de distinguir el 
comportamiento debido frente a unos y otros (art. 78 bis); reiteró el deber de diligencia y 
transparencia del prestador de servicios e introdujo el art. 79 bis regulando exhaustivamente 
los deberes de información frente al cliente no profesional, entre otros extremos, sobre la 
naturaleza y riesgos del tipo específico de instrumento financiero que se ofrece a los fines de 
que el cliente pueda "tomar decisiones sobre las inversiones con conocimiento de causa" 
debiendo incluir la información las advertencias apropiadas sobre los riesgos asociados a los 
instrumentos o estrategias, no sin pasar por alto las concretas circunstancias del cliente y sus 
objetivos, recabando información del mismo sobre sus conocimientos, experiencias 
financiera y aquellos objetivos (art. 79, bis núm. 3, 4 y 7).  Debiendo interpretar por tal 
evolución legislativa que el deber de hacer previa valoración del cliente, ajustando la oferta a 
las especiales características que concurren en cada uno de ellos a la hora de proponer la 
venta de un producto financiero de riesgo no es de reciente introducción, sino que existía 
desde al menos 1993, constituyendo la reforma del año 2.007 una concreción de los deberes 
impuestos en la normativa anterior, que concreta las actuaciones que debe llevar a cabo el 
comercializador de productos financieros antes de posibilitar la adquisición de tal producto.  
 
 
Haciéndose evidente que la empresa mediadora del producto, en este caso BANCO 
SANTANDER SA,, tenía la obligación de asesorar fielmente a su cliente, haciendo una 
valoración de su perfil y ofreciéndole exclusivamente productos que se adecuaran al nivel de 
riesgos que es capaz de comprender y asumir un cliente con los conocimientos económicos o 
financieros como el que tenía delante.  
Abundando en el mismo sentido la sentencia del TS 14 de noviembre de 2005, que, en 
relación a un caso anterior a la entrada en vigor de la citada directiva, ya decía que la 
diligencia exigible en el asesoramiento de este tipo de productos no es la genérica de un buen 
padre de familia, sino la específica del ordenado empresario y representante leal en defensa 
de los intereses de sus clientes. Lo que necesariamente conlleva dar información cumplida 
del riesgo que se asume, haciendo al cliente las recomendaciones que se adecuen a sus 
concretas características como sujeto del mercado económico. 
Sin dejar de destacar como nos encontramos ante un instrumento normativo tutelador de los 
intereses del pequeño inversor, tendente a evitar que en ningún caso efectúe una contratación  
sin tener una información adecuada sobre todos y cada uno de los riesgos que está corriendo. 
Por ello el precepto a la hora de fijar las obligaciones de las entidades vendedoras de estos 
productos no se para en exigir que se de una correcta y amplia información sobre el producto 
suministrado, como exige su punto tercero, sino que dedica el punto cuarto a dejar claro que 
la actuación de la entidad suministradora del servicio no debe ser formalista dando una 
información objetiva, que el cliente podría no interpretar correctamente o hacerlo 
minimizando los riesgos existentes, por lo que añade un posterior punto tendente a garantizar 
que el cliente no va a asumir más riesgos de los que son propios de su condición de 
comprador minorista y sus especiales características, exigiendo a la entidad vendedora que  
recave la información necesaria sobre los conocimientos y experiencia en el ámbito de 
inversión correspondiente al tipo concreto de producto o servicio, la situación financiera y 
los objetivos de inversión del cliente o posible cliente, con el fin de que la empresa pueda 
recomendarle los servicios de inversión e instrumentos financieros que más le convengan. 
Extendiendo tal deber de diligencia en la información el punto quinto a las empresas que 
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comercialicen productos financieros pero no tengan como función la de asesorar a sus 
clientes.  
 
3) El actor, como se deja dicho, debe catalogarse como cliente minorista y consumidor. 
 
4) La entidad "Banco Santander S. A." actuó prestando un servicio de asesoramiento 
financiero, con arreglo a lo dispuesto en el art. 4. 4 de la Directiva 2004/39/CE y 52 de la 
Directiva 2006/73/CE y la sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 30 de 
mayo de 2013, en la medida en que se trata de un producto que fue recomendado y ofrecido 
por un comercial de la propia entidad de crédito y de forma personalizada a las actoras, tal y 
como se razonó con anterioridad. 
 
 
SEXTO.- En materia de información escrita al cliente, el contrato de compra de valores, se 
integra por el documento titulado "Producto Amarillo" que contiene la orden de suscripción 
de los valores. Evidentemente, además de que no contiene información especifica respecto 
de los valores, constituye el contrato propiamente dicho, lo que, por tanto y obviamente, 
excluye su carácter prenegocial. 
 
No se desconoce, sin embargo, que tal documento incluye la siguiente observación: " el 
ordenante manifiesta haber recibido y leído, antes de la firma de esta orden, el Tríptico 
informativo de la Nota de valores registrada por la Comisión Nacional del Mercado de 
valores en fecha 19 de septiembre de 2007, así como que se le ha indicado que el Resumen y 
el Folleto completo (Nota de Valores y Documento de Registro del Emisor), están a su 
disposición ". 
 
Sin embargo y con independencia de que el contenido del Tríptico no proporcionaba 
información clara y precisa, ni sobre la característica esencial para determinar el valor futuro 
de los activos, ni sobre el riesgo de pérdida del capital invertido por descenso de la 
cotización de las acciones en que habrían de convertirse, debe precisarse, primero, que el 
propio tríptico, en su párrafo final advierte que: " Este tríptico no contiene todos los términos 
y condiciones de la emisión ni describe exhaustivamente los términos a los que se refiere. Se 
recomienda la lectura de la nota de valores para una mejor comprensión y una descripción 
completa de los términos y condiciones de la emisión de valores ". Y ni el Resumen, ni el 
Folleto completo (Nota de Valores y Documento de Registro del Emisor) consta que fueran 
entregados a los clientes. Y, segundo, que el tríptico no lleva fecha, de manera que no es 
descartable que se hubiere hecho entrega del documento (como ocurre frecuentemente) en la 
misma en que se suscribe la orden de compra (20 de septiembre de 2.007) y en unidad de 
acto (es decir, aceptación y firma del contrato y simultánea entrega de la documentación), de 
modo que de ser así (y no consta lo contrario), tal circunstancia, al tiempo que apercibe del 
carácter meramente rituario y formalista de la información, excluye la posibilidad de que 
pueda considerarse información precontractual propiamente dicha, al ser ofrecida al mismo 
tiempo de la firma del contrato principal y, por ello, sin la suficiente antelación y sin 
conceder tiempo material para el estudio y análisis de la documentación (ni siquiera para una 
simple y rápida lectura) y la comprensión de los términos de la misma. Al respecto, las 
sentencias del Tribunal Supremo de 10 septiembre 2014 y 12 enero 2015, declaran que la 
empresa que presta servicios de inversión tiene el deber de informar con suficiente 
antelación. Y es que el art. 11 de la Directiva 1993/22 /CEE, de 10 de mayo, sobre servicios 
de inversión en el ámbito de los valores negociables, establece que las empresas de inversión 
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tienen la obligación de transmitir de forma adecuada la información procedente "en el marco 
de las negociaciones con sus clientes" y el art. 5 del anexo del Real Decreto 629/1993, exige 
que la información sea "clara, correcta, precisa y suficiente" y que la que debe suministrarse 
a la clientela "sea entregada a tiempo para evitar su incorrecta interpretación". Se habría 
infringido, en definitiva, la obligación de informar a los potenciales clientes al ofertarles el 
producto, con suficiente antelación respecto de la suscripción del contrato. La sentencia del 
Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 18 de diciembre de 2014, señala que las 
obligaciones en materia de información impuestas por la normativa con carácter 
precontractual, no pueden ser cumplidas debidamente en el momento de la conclusión del 
contrato, sino que deben serlo en tiempo oportuno, mediante la comunicación al consumidor, 
antes de la firma del contrato, de las explicaciones exigidas por la normativo aplicable. En 
fin, el propio MANUAL, consigna en cuanto a la "Documentación e información para la 
comercialización", lo siguiente: " La documentación deberá usarse, en todo caso, de forma 
que el cliente la tenga a su disposición antes de la adquisición del Producto Financiero de 
que se trate". 
 
En cualquier caso, tal cláusula tipo que se incluye en la orden de suscripción de los títulos y 
que constituye una declaración de ciencia del cliente acerca de haber sido informado, carece 
de valor por sí misma y no exime a la entidad financiera de su obligación de acreditar que ha 
dado debido cumplimiento a las obligaciones previas de información. Así lo considera la 
sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 18 de diciembre de 2014, referida 
a una cláusula de similar contenido, cuando señala que "la cláusula tipo referida constituye 
un indicio que el prestamista tiene que corroborar con uno o varios medios de prueba 
pertinentes" y lo confirma el Tribunal Supremo en su sentencia de 12 de enero de 2015, en 
los términos siguientes:  
" Tampoco son relevantes las menciones predispuestas contenidas en el contrato [...] Se trata de menciones predispuestas por la entidad bancaria, que consisten 
en declaraciones no de voluntad sino de conocimiento que se revelan como fórmulas predispuestas por el profesional, vacías de contenido real al resultar contradichas 
por los hechos, como ya dijimos en la sentencia núm. 244/2013, de 18 abril . La normativa que exige un elevado nivel de información en diversos campos 
de la contratación resultaría inútil si para cumplir con estas exigencias bastara con la inclusión de menciones estereotipadas predispuestas por quien está obligado 
a dar la información, en las que el adherente declarara haber sido informado adecuadamente. La Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 
18 de diciembre de 2014, dictada en el asunto C- 449/13, en relación a la Directiva de Crédito al Consumo, pero con argumentos cuya razón jurídica los 
hace aplicable a estos supuestos, rechaza que una cláusula tipo de esa clase pueda significar el reconocimiento por el consumidor del pleno y debido cumplimiento 
de las obligaciones precontractuales a cargo del prestamista". 
 
Por consiguiente, no puede tenerse por acreditado que se haya facilitado información 
precontractual documental o escrita al cliente. Más cuando el empleado de banco que vendió 
el producto nos dice que la venta se hizo el 20 de septiembre, habiéndose aceptado el 
expediente por la CNMV solamente un día antes. Lo que unido a las manifestaciones del 
mismo empleado en el sentido que solamente estuvo seis meses en aquella entidad y que no 
conocía a la clienta, que para más INRI por su patrimonio estaba dentro del segmento que  
atendía el director de la sucursal hace llegar a la conclusión de que el producto fue vendido 
en unidad de acto y sin saber el comercializador de las concretas circunstancias económicas, 
de inversión y capacitación que concurrían en la compradora. Llevándonos ello a entender 
que no hubo una información que permitiera conocer a la clienta las concretas características 
del producto que estaba adquiriendo, llevándole ello a contratar un producto que no se 
corresponde con el riesgo asumido hasta entonces en las inversiones que había realizado 
(véanse en los anexos del informe pericial características de los fondos de inversión 
contratados,  garantizados o conservadores), cuya contratación hay que presumir no se 
hubiera producido si hubiera sabido los riesgos reales del producto y que, pese a que por el 
empleado de banca se le dijera que se esperaba que la cotización de la acción podía estar por 

Sentencia descargada en www.asufin.com



11 

16€, lo cierto era que hasta entonces la acción nunca había cotizado en esos términos y de 
hecho se encontraba en 14 y a la baja, por lo que la pérdida era más que probable. Sin que 
por otra parte conste que se le hubiera informada que el valor de la acción podía desplomarse 
perdiendo gran parte de su inversión, como desafortunadamente ocurrió  
 
SÉPTIMO.- La siguiente pregunta que nos debemos hacer es si el error sufrido era vencible, 
para lo cual nos remitiremos a la   sentencia del Tribunal Supremo de 7 de julio de 2014, 
que en relación a tal punto nos dice que: 
 
"El deber de información 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 información y la entidad financiera estaba obligada a suministrársela de forma comprensible y adecuada, entonces el conocimiento 
equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste el error le es excusable al cliente".  
 
Abundando en el mismo sentido  la sentencia del Tribunal Supremo de 12 enero 2015, a 
tenor de la cual: 
 
"El incumplimiento por la demandada del estándar de información sobre las características de la inversión que ofrecía 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 protección 
del ordenamiento jurídico, puesto que confió en la información 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 información sobre los productos de inversión cuya contratación ofertaba y asesoraba. Cuando no 
existe la obligación de informar, la conducta omisiva de una de las partes en la facilitación de información a la contraria no genera el error de la contraparte, 
simplemente no contribuye a remediarlo, por lo que no tiene consecuencias jurídicas (siempre que actúe conforme a las exigencias de la buena fe, lo que excluye 
por ejemplo permitir, a sabiendas, que la contraparte permanezca en el error). Pero cuando, como ocurre en la contratación en el mercado de valores, el ordenamiento 
jurídico impone a una de las partes un deber de informar detallada y claramente a la contraparte sobre las presuposiciones que constituyen la causa del contrato, 
como es el caso de los riesgos en la contratación de productos y servicios de inversión, y le impone esa obligación con carácter previo a la celebración del 
contrato y con suficiente antelación, lo que implica que debe facilitar la información correcta en la promoción y oferta de sus productos y servicios y no solamente 
en la documentación de formalización del contrato mediante condiciones generales, para que el potencial cliente pueda adoptar una decisión inversora reflexiva 
y fundada ( art. 12 de la Directiva y 5 del anexo al Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo ), en tal caso, la omisión de esa información, o la facilitación 
de una información inexacta, incompleta, poco clara o sin la antelación suficiente, determina que el error de la contraparte haya de considerarse excusable, 
porque es dicha parte la que merece la protección del ordenamiento jurídico frente al incumplimiento por la contraparte de la obligación de informar de forma 
veraz, completa, exacta, comprensible y con la necesaria antelación que le impone el ordenamiento jurídico". 
 
OCTAVO.-  Se alega por la parte demandada que el comportamiento de la actora posterior 
a la suscripción de los valores no alegando nada en contra de la suscripción, supondría la 
concurrencia de actos confirmatorios de la orden de suscripción. Alegando indirectamente  
la infracción  del principio general de derecho de que nadie puede ir válidamente contra sus 
propios actos y de la jurisprudencia que lo sanciona al declararse que no puede oponer la 
nulidad de un contrato quien lo confirmó con actos posteriores ( sentencias del Tribunal 
Supremo de 23 marzo 1949, 18 junio 1933 o 11 diciembre 1986 ), de suerte que devendría 
de aplicación la doctrina normativa del art. 1313 del Código Civil, según el que la 
confirmación purifica al contrato de los vicios de que adoleciera desde el momento de su 
celebración 
 
Tal pretensión deviene improsperable, pues art. 1311 del Código Civil dispone que se 
entenderá que hay confirmación tácita cuando, con conocimiento de la causa de nulidad y 
habiendo esta cesado, el que tuviere derecho a invocarla ejecutase un acto que implique 
necesariamente la voluntad de renunciarlo. Y, como es conocido la llamada doctrina de los 
actos propios, surgida originariamente en el ámbito del derecho privado, significa la 
vinculación del autor a una declaración de voluntad generalmente de carácter tácito en el 
sentido objetivo de la misma y la imposibilidad de adoptar después un comportamiento 
contradictorio, lo que encuentra su fundamento último en la protección que objetivamente 
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requiere la confianza que fundadamente se puede haber depositado en el comportamiento 
ajeno y la regla de la buena fe que impone el deber de coherencia con el comportamiento y 
limita por ello el ejercicio de los derechos subjetivos. En tal sentido la sentencia del Tribunal 
Supremo de 9 mayo 2000, recuerda: "Como ha señalado la reciente sentencia de esta Sala de 
28 de enero de 2000 «el principio general de derecho que veda ir contra los propios actos 
("nemo potest contra proprium actum venire"), como límite al ejercicio de un derecho 
subjetivo o de una facultad, cuyo apoyo legal se encuentra en el art. 7. 1 del Código Civil 
que acoge la exigencia de la buena fe en el comportamiento jurídico, y con base en el que se 
impone un deber de coherencia en el tráfico sin que sea dable defraudar la confianza que 
fundadamente se crea en los demás, precisa para su aplicación la observancia de un 
comportamiento (hechos, actos) con plena conciencia de crear, definir, fijar, modificar, 
extinguir o esclarecer una determinada situación jurídica, para lo cual es insoslayable el 
carácter concluyente e indubitado, con plena significación inequívoca, del mismo, de tal 
modo que entre la conducta anterior y la pretensión actual exista una incompatibilidad o 
contradicción, en el sentido que, de buena fe, hubiera de atribuirse a la conducta anterior; y 
esta doctrina (recogida en numerosas sentencias de la Sala, como las de 27 enero y 24 junio 
1996 ; 16 febrero, 19 mayo y 23 julio 1998 ; 30 enero, 3 febrero, 30 marzo y 9 julio 1999)" . 
Y, en relación con sus requisitos, la sentencia del Tribunal Supremo de 24 mayo 2001, 
expone:  
 
"... hay que consignar que es principio general de Derecho, que afirma la inadmisibilidad de venir contra los actos propios, principio que tenía ya constancia 
en el añejo texto de Las Partidas, y que supone un límite del derecho subjetivo o de una facultad, como consecuencia de la buena fe y de la exigencia de 
la observancia de una coherencia en el ámbito del tráfico jurídico y siempre que concurran los presupuestos o requisitos exigidos por la doctrina para su aplicación 
y que son los siguientes: a) En primer lugar, que los actos propios sean inequívocos, en el sentido de crear, definir, fijar, modificar, extinguir o esclarecer 
sin duda alguna una determinada situación jurídicamente afectante a su autor y b) que exista una incompatibilidad o contradicción según el sentido que de buena 
fe hubiera de atribuirse a la conducta precedente ( sentencias, por citar entre las más recientes, de 18 de enero de 1990, 5 de marzo de 1991, 4 de 
junio y 30 de diciembre de 1992, 12 y 13 de abril y 20 de mayo de 1993, 17 de diciembre de 1994, 31 de enero, 30 de mayo y 30 de octubre 
de 1995, 21 de noviembre de 1996, 4 de enero, 13 de julio, 1 de octubre y 16 de noviembre de 1999, 23 de mayo, 25 de julio y 25 de octubre 
de 2000, 27 de febrero y 16 de abril de 200)". 
 
Las comunicaciones a que se refiere la demandada  no  son de las que ofrecen noticia 
extensa acerca de las características y eventuales riesgos del producto (por lo que persistiría 
el desconocimiento sobre un elemento esencial del contrato) y la percepción de 
rendimientos, sin deducir queja, objeción o reparo alguno, no puede considerarse como 
vinculante acto propio, ni entraña acto alguno de confirmación tácita del contrato, pues la 
jurisprudencia interpretativa del art. 1311 del Código Civil señala que para que se produzca 
la confirmación tácita es preciso que el acto inequívocamente confirmatorio se realice una 
vez que se tiene conocimiento de la causa de nulidad y habiendo esta desaparecido ( 
sentencias del Tribunal Supremo 10 abril 1976, 27 octubre 1980, 4 julio 1991, 15 febrero 
1995, 12 noviembre 1996 y 4 octubre 1998 ). Y la percepción de intereses, (y, con más razón 
la ausencia de queja o reclamación) no supone el conocimiento de la causa de nulidad, en la 
medida en que constituye una consecuencia necesaria y propia del contrato que la actora 
creía haber celebrado. De modo que, cuando comprueba la verdadera naturaleza del producto 
que había adquirido, deduce ya la primera reclamación (petición de devolución del importe 
de la inversión en fecha 25 de septiembre de 2012), desde luego antes de la conversión en 
acciones. Ello además de que la confirmación exige ineludiblemente una actividad libre y 
consciente, con ánimo o voluntad convalidante ( sentencias del Tribunal Supremo de 6 
noviembre 1948 y 12 noviembre 1996 ), que no puede deducirse de la actitud pasiva respecto 
a recepción de intereses, sin que tampoco quepa inferir de tal hecho la voluntad de renunciar 
la acción de nulidad del contrato.  
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Dicho criterio se ha visto corroborado por la sentencia del Tribunal Supremo de 12 de enero 
de 2015, al señalar que  
"La alegación de confirmación del contrato no puede ser estimada porque no concurren los requisitos exigidos en el art. 1311 deI Código Civil para que pueda 
considerarse tácitamente confirmado el negocio anulable. La confirmación del contrato anulable es la manifestación de voluntad de la parte a quien compete el 
derecho a impugnar, hecha expresa o tácitamente después de cesada la causa que motiva la impugnabilidad y con conocimiento de ésta, por la cual se extingue 
aquel derecho purificándose el negocio anulable de los vicios de que adoleciera desde el momento de su celebración. Los hechos en que Banco Santander sustenta 
la alegación de confirmación del contrato son inadecuados para sustentar tal afirmación. La falta de queja sobre la suficiencia de la información es irrelevante 
desde el momento en que, además de ser anterior al conocimiento de la causa que basaba la petición de anulación, era la empresa de servicios de inversión 
la que tenía obligación legal de suministrar determinada información al inversor no profesional, de modo que este no tenía por qué saber que la información 
que se le dio era insuficiente o inadecuada, y de ahí que se haya apreciado la existencia de error". 
 
NOVENO.-  En relación a los efectos de la declaración de nulidad, hacer remisión al art. 
1303 del Código Civil, el cual  dispone que declarada la nulidad de una obligación, los 
contratantes deben restituirse recíprocamente las cosas que hubieren sido materia del 
contrato, con sus frutos, y el precio con los intereses. Debiendo ser interpretado tal mandato 
por la jurisprudencia del TS, entre las que se destaca la sentencia de 24 septiembre 2008, la 
cual nos dice que: .  
 
"Esta línea jurisprudencial ha declarado que el régimen jurídico que establece el art. 1303 del Código Civil, que configura una suerte de condictio indebiti 
y mediante el que se trata de conseguir que las partes vuelvan a tener la situación personal y patrimonial anterior al efecto invalidante ( sentencias de 26 
julio 2000 y 13 diciembre 2005 ) nace de la ley y no necesita petición expresa ( sentencias de 24 febrero 1992, 20 junio 2001, 11 febrero 2003, 
etc.) por lo que es apreciable de oficio, no exasperando el ámbito del principio iura novit curia por no representar alteración en la armonía entre lo suplicado 
y lo pedido ( sentencias del Tribunal Supremo de 22 noviembre 1983, 24 febrero 1992 y 13 diciembre 2005 )". 
 
 
DÉCIMO.- Conforme al artículo 394 del Código Civil, siendo estimada la demanda 
formulada por la parte actora, procede imponer a la demandada el pago de las costas 
derivadas del presente procedimiento.  
 

 FALLO 
Que debo estimar y estimo la demanda formulada por Dª. MARIA AMPARO MARTIN 
SANCHIS contra BANCO SANTANDER SA,, declarando nulo el contrato de adquisición 
de "Valores Convertibles Santander" suscrito por la actora y la entidad "Banco Santander S. 
A." el 20 de septiembre de 2007, condenando a la entidad demandada a reintegrar a la  
actora la suma de 30.000 euros, más los intereses legales desde la fecha de suscripción del 
contrato; debiendo devolver la actora a la sociedad demandada la cantidad percibida en 
concepto de intereses, junto a las acciones recibidas. 

 
 MODO DE IMPUGNACIÓN: Notifíquese la presente resolución a las partes, 
haciéndoles saber  que la misma no es firme y que contra ella cabe interponer recurso de 
apelación, que habrá de presentarse en el plazo de veinte dias desde su notificación, 
presentando ante este Juzgado escrito en el que se habrá de citar la resolución impugnada, 
con expresión de los pronunciamientos que se impugnan. El recurso no se amitirá si al 
presentarlo la parte no acredita haber consignado en la entidad BANESTO y en la "Cuenta 
de Depósitos y Consignaciones" abierta a nombre de este Juzgado, con referencia al presnte 
procedimiento, la cantidad de CINCUENTA (50) EUROS, en concepto de DEPÒSITO 
PARA RECURRIR, conforme a la Disposición Adicional Decimoquinta de la Ley Orgánica 
del Poder Judicial (introducida por L.O. 1/2009, de 3 de noviembre). 

  
Así por esta sentencia, lo pronuncio, mando y firmo. 
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 PUBLICACIÓN.- Dada, leída y publicada fue la anterior sentencia por el/la Sr/a. Juez  
que la dictó, estando el/la mismo/a celebrando audiencia pública en el mismo día de la fecha, 
de lo que yo, el/la Letrado A. Justicia doy fe, en VALENCIA, a veintiseis de octubre de dos 
mil quince . 
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