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SENTENCIA n? 163/16

En Valladolid, a uno de julio de dos mil dieciséis.

Vistos por mi, D. Fernando Quintana Lépez, Magistrado-Juez del
Juzgado de Primera Instancia nuUmero uno de esta ciudad 1los
presentes autos de juicio ordinario registrados con el numero
1223 / 2.015 sobre nulidad de contrato y reclamacidén de
cantidad iniciados mediante demanda interpuesta por D2.
Cristina de Prado Sarabia en nombre y representacidn de

y , asistidos
del letrado D. Bernardo Garcia Angulo, contra BANCO POPULAR
ESPANOL S.A., representado por D2. Cristina Herreras Herreras
y asistido del letrado D. Alvaro Alarcén Davalos.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por la Procuradora antes citada se presentdé escrito
de demanda de Jjuicio ordinario que fue turnada a este Juzgado
en la cual sucintamente se exponia que a los actores, personas
actualmente jubiladas, es fue ofrecido por la entidad
demandada un producto de ahorro con buen interés vy sin
arriesgar su patrimonio, firmando el contrato que se les puso
a la firma. Que a cabo de un tiempo reciben una nueva
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comunicacidén avisédndoles de que deberia cambiarlo por un
producto mejor y asi 1lo hacen. Que van recibiendo después
comunicaciones en el sentido de que van a recibir acciones en
numero suficiente en relacidén a la suma invertida como para
compensar la posible disminucién del wvalor. Que sin embargo
recientemente les han explicado que ello no va a ser asi y que

perderan mucho dinero al vencimiento. Se acompafa informe
pericial acreditativo de que lo realmente adgquirido no era 1lo
prometido.

Terminaba suplicando que, previos 1los trédmites 1legales, se
dicte en su dia sentencia por la que se declare la nulidad del
contrato de suscripcidén de Bo. Popular capital conv. V.2013,
de 6 de octubre de 2009, asi como del canje por Bo.
Sub.Ob.Conv.Popular V.11-15 de fecha 15 de mayo de 2012, y en
consecuencia se condene a la demandada a la reciproca
restitucién de las prestaciones habidas entre las partes mas
los intereses legales Subsidiariamente se pretende la
resolucidén del contrato con indemnizacidén a los actores de los
dafios y perjuicios causados segun quedd expuesto en el FJ.
Quinto, més intereses legales y abono de las costas causadas

SEGUNDO.- Admitida la demanda, se dio traslado al demandado,
compareciendo para oponerse la demanda. Que la accidén de
nulidad ha caducado al haber transcurrido mas de cuatro afos
desde el conocimiento del producto y del supuesto error. Que
la contratacién fue voluntaria, convenientemente informada vy
por tanto no existe error alguno. Que los actores han
percibido 15.208,63 euros en intereses. Que el demandado Sr.

tiene cargos en diversas empresas mercantiles y ademéas
tenian contratados otros productos como fondos de inversidn
con el banco demandado. Que el contrato se extinguidé y en todo
caso se sand ese supuesto vicio mediante el canje de los
bonos. Que se facilitd toda la informacidén legalmente exigible
y se firmé por los clientes. Que el banco no 1llevd a cabo
funciones de asesoramiento vy se cumplié con la normativa
MIFID. Terminaba suplicando que se dicte sentencia
desestimando las pretensiones de adverso con expresa condena
en costas.

TERCERO.- Citadas las partes a la audiencia previa, cada una
mantuvo sus pretensiones, por lo que se recibid el Jjuicio a
prueba.

CUARTO.- Practicadas en el acto del Juicio 1las pruebas
propuestas declaradas pertinentes, con el resultado obrante en
autos, una vez evacuadas conclusiones quedaron 1los presentes
autos vistos para sentencia.
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QUINTO.- En la tramitacién del presente Juicio se han
observado las prescripciones legales.

FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERO.- Por la parte actora se ejercitan una accidén frente a
la entidad financiera Banco Popular Espanol S.A., por virtud
de la cual se pretende con carédcter principal la declaracidn
de nulidad absoluta o por wvicio del consentimiento del
contrato de adguisicién de Dbonos convertibles del Dbanco
suscrito con fecha 6 de octubre de 2009 y de su canje
ulterior en bonos subordinados obligatoriamente convertibles
en acciones de fecha 15 de mayo de 2012, con las consecuencias
de reintegro de la inversidén descontando los intereses vya
percibidos. El1 demandado se opone a la nulidad del contrato
por considerar gque ha caducado la accidn, porgue no concurre
vicio alguno a la vista de la informacidén ofrecida, el tipo de
contrato y el perfil de los actores, y porque el contrato se
ha extinguido mediante el canje.

SEGUNDO.- Entrando en primer lugar en la caducidad de 1la
accidén de nulidad del contrato por error vicio en el
consentimiento, forzoso es acudir a la reciente SAP de
Valladolid de 2 de febrero de 2016, dictada en un Jjuicio en
que fue parte el mismo demandado. Tal resolucidén se remite a
la STS de 12-1-2015 en el sentido de que en los contratos de
tracto sucesivo el término “consumacidén” que emplea el art.
1301 del Cdédigo Civil para marcar el dia inicial de cdmputo
del plazo de caducidad de los 4 afios para el ejercicio de la
accidén de nulidad contractual por error, dolo o falsedad de la
causa, “ha de interpretarse buscando un equilibrio entre 1la
seguridad juridica que aconseja que la situacién de eficacia
claudicante que supone el vicio del consentimiento
determinante de la nulidad no se prolongue indefinidamente, vy
la proteccidén del contratante afectado por el vicio del

consentimiento. No Dbasta la perfeccidén del contrato, es
precisa la consumacidén para dque se 1inicie el plazo de
ejercicio de la accidén”. Sin embargo dicha STS continta

diciendo que Y“en las relaciones contractuales complejas, como
son con frecuencia las derivadas de contratos Dbancarios,
financieros o de 1inversidén, la consumacidén del contrato, a
efectos de determinar el momento inicial del ©plazo de
ejercicio de la accidén de anulacidn del contrato por error o
dolo, no puede quedar fijada antes de que el cliente haya
podido tener conocimiento de la existencia de dicho error o
dolo. El dia inicial del plazo de ejercicio de la accidn seré,
por tanto, el de suspensidn de las liquidaciones de beneficios
o del devengo de intereses, el de aplicacidén de medidas de
gestidén de instrumentos hibridos acordadas por el FROB, o, en

sentencia descargada en www.asufin.com



ADMINISTRACION
DE JUSTICIA

general, otro evento similar que permita la comprensidén real
de las caracteristicas vy riesgos del ©producto complejo
adquirido por medio de un consentimiento viciado por el
error”. A afirma la sentencia de nuestra Audiencia Provincial
gue consecuentemente a tal doctrina no cabe ya referir el
momento inicial del cdmputo para el ejercicio de la accidn de
nulidad por vicio en el consentimiento al de la dultima
liquidacién fruto del contrato, sino a agquel en qgque dentro de
la wvida contractual se haya producido un evento de la
suficiente entidad o importancia que permita al cliente, con
el empleo de una minima diligencia, percatarse realmente de
las caracteristicas, funcionamiento y riesgos del producto que
adquirié.

Aplicando las consideraciones expuestas al caso gue nos ocupa,
el banco demandado pretende que con la informacidén fiscal del
ano 2009 remitida supuestamente a principios del ano 2010 los
actores ya debieron ser conscientes de la exacta naturaleza
del producto y ello porque en tal detalle se hacia constar que
la cotizacién de tal producto era de 97,886% (documento n? 1
de la contestacidn). Tal pretensién defensiva no puede
aceptarse pues admitiendo que efectivamente el extracto fuera
remitido a los demandantes por aquellas fechas, esa
informacién era muy poco concluyente para poder llegar a la
conclusidén de que con ella en la mano los actores ya debieron
ser conocedores de la real naturaleza del producto pues por
entonces los bonos seguian comportadndose como un producto de
renta fija abonadndose la rentabilidad prometida. Que tal
producto, y luego el posterior gue se canjed, no aseguraba el
capital invertido y que luego se iba a convertir en acciones
con posible pérdida de capital no resulta desde luego de
aquella informacidén, por mas gue simplemente se mencionara un
valor tedérico del 97,886%, gque no representaba una pérdida
real.

TERCERO.- Entrando en el fondo del asunto, como antes se ha
dicho los actores pretenden <con caracter ©principal 1la
declaracién de nulidad absoluta por infraccidén legal o por
error vicio del consentimiento, del contrato de adquisicidén de
bonos convertibles del banco suscrito con fecha 6 de octubre
de 2009 vy de su <canje ulterior en bonos subordinados
obligatoriamente convertibles en acciones de fecha 15 de mayo
de 2012, con las consecuencias de reintegro de la inversidn
descontando los intereses ya percibidos.

Como dice la muy reciente STS, Civil seccidén 1 del 17 de Jjunio
de 2016, relativa al producto que nos ocupa comercializado por
el Banco Popular, 1los bonos necesariamente convertibles son
activos de inversioén que se convierten en acciones
automaticamente en una fecha determinada, vy por tanto, el
poseedor de estos bonos no tiene la opcidn, sino la seguridad,
de que recibird acciones en la fecha de intercambio. A su
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vencimiento, el inversor recibe un numero prefijado de
acciones, a un precio determinado, por 1lo qgque no tiene 1la
proteccidn contra bajadas del precio de la accidén que ofrecen
los convertibles tradicionales. Los bonos necesariamente
convertibles ofrecen al inversor sélo una parte de la futura
subida potencial de la accidén a cambio de un cupdn prefijado,
y exponen al inversor a parte o a toda la bajada de la acciédn.
Por ello, estos instrumentos estdn mas cercanos al capital que
a la deuda del emisor; y suelen tener, como ocurre en el caso
litigioso, caréacter subordinado.

2.— Segun la clasificacién de los productos financieros
realizada por el art. 79 bis 8 a) LMV (actual art. 217 del
Texto refundido de la Ley del Mercado de Valores aprobado por
el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre), son
productos no complejos, los que cumplan todas y cada una de
las siguientes cuatro caracteristicas: a) que sean
reembolsables en cualgquier momento a precios conocidos por el
publico; b) gque el inversor no pueda perder un 1importe
superior a su coste de adguisicidén, es decir, a lo que
invirtié inicialmente; «c¢) que exista informacidén publica,
completa y comprensible para el inversor minorista, sobre las
caracteristicas del producto; vy d) qgue no sean productos
derivados. A sensu contrario, son productos o instrumentos
financieros complejos los que no cumplen con todas o alguna de
las caracteristicas anteriores. Los productos complejos pueden
suponer mayor riesgo para el inversor, suelen tener menor
liquidez (en ocasiones no es posible conocer su valor en un
momento determinado) vy, en definitiva, es méds dificil entender
tanto sus caracteristicas como el riesgo que llevan asociado.

El propio art. 79 bis 8 a) LMV parte de dicha diferenciacién y
considera los bonos necesariamente convertibles en acciones
como productos complejos, por no estar incluidos en las
excepciones previstas en el mismo precepto (asi 1lo estima
también la CNMV en la Guia sobre catalogacién de 1los
instrumentos financieros como complejos o no complejos).

3.—- Pero es que, ademas, si tenemos en cuenta que los bonos
necesariamente convertibles en acciones del Banco Popular son
un producto financiero mediante el <cual vy, a través de
distintas etapas, hasta llegar a la conversidén en acciones
ordinarias de esa misma entidad, el banco se recapitaliza,
siendo su principal caracteristica que al inicio otorgan un
interés fijo, mientras dura el bono, pero después, cuando el
inversor se convierte en accionista del banco, la aportacidn
adquiere las —caracteristicas de una inversién de renta
variable, con el consiguiente riesgo de pérdida del capital
invertido; es claro que se trata de un producto no solo
complejo, sino también arriesgado. Lo que obliga a la entidad
financiera que los comercializa a suministrar al inversor
minorista una informacién especialmente cuidadosa, de manera
que le quede claro que, a pesar de que en un primer momento su
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aportacidn de dinero tiene similitud con  un depdsito
remunerado a tipo fijo, a la postre implica la adguisicidén
obligatoria del capital del banco y, por tanto, puede suponer
la pérdida de la inversidn.

Partiendo de esas caracteristicas y naturaleza Jjuridica, la
referida Sentencia analiza el deber de informacidén exigible al
Banco, el error vicio del consentimiento y concretamente el
relativo a los riesgos del producto de la siguiente manera:

“Los deberes de informacidén y el error vicio del
consentimiento en los contratos de inversidn.

1.- Las sentencias del Pleno de esta Sala num. 840/2013, de 20
de enero de 2014 , y 769/2014, de 12 de enero de 2015 , asi
como las sentencias 489/2015, de 16 de septiembre , vy
102/2016, de 25 de febrero, recogen y resumen la
jurisprudencia dictada en torno al error vicio en la
contratacidn de productos financieros % de inversién.
Afirmdbamos en esas sentencias, con cita de otras anteriores,
que hay error vicio cuando la voluntad del contratante se
forma a partir de una creencia inexacta, cuando la
representacién mental que sirve de ©presupuesto para la
realizacién del contrato es equivocada o errdnea. Es necesario
que la representacidén equivocada merezca esa consideracidén, 1lo
que exige que la equivocacidn se muestre, para quien afirma
haber errado, como suficientemente segura y no como una mera
posibilidad dependiente de la concurrencia de inciertas
circunstancias.

2.- E1 art. 1266 CC dispone que, para invalidar el
consentimiento, el error ha de recaer (ademds 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 mismo Cdédigo 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 celebracidén, en el sentido de
causa concreta o de motivos incorporados a la causa (
sentencia num. 215/2013, de 8 abril ).

3.— El1 error invalidante del contrato ha de ser, ademds de
esencial, excusable, esto es, no imputable a quien lo sufre.
El Cdédigo Civil no menciona expresamente este requisito, pero
se deduce de los principios de autorresponsabilidad y buena
fe. La Jjurisprudencia niega proteccidén a quien, con el empleo
de la diligencia dque era exigible en las circunstancias
concurrentes, habria conocido lo que ignoraba al contratar. En
tal caso, ante la alegacidén de error, protege a la otra parte
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contratante, confiada en la apariencia que genera toda
declaracién negocial seriamente emitida.

La diligencia exigible ha de apreciarse valorando 1las
circunstancias de toda indole gue concurran en el caso. En
principio, cada parte debe informarse de las circunstancias vy
condiciones que son esenciales o relevantes para ella en los
casos en que tal informacidén le es facilmente accesible, y si
no lo hace, ha de cargar con las consecuencias de su omisién.
Pero la diligencia se aprecia ademds teniendo en cuenta las
condiciones de las personas, no sdélo las de quien ha padecido
el error, sino también las del otro contratante, de modo que
es exigible wuna mayor diligencia <cuando se trata de un
profesional o de un experto, vy, 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 wvalorar si la otra parte coadyuvd con su
conducta, aunque no haya incurrido en dolo o culpa.

En definitiva, el caracter 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, segun
la condicidén de las personas y las exigencias de la buena fe.
Ello es asi porque el requisito de la excusabilidad tiene por
funcidén bésica impedir que el ordenamiento proteja a quien ha
padecido el error cuando este no merece esa proteccidn por su
conducta negligente, ya que en tal caso ha de establecerse esa
proteccidédn a la otra parte contratante que la merece por la
confianza infundida por esa declaraciédn.

4.- En el &mbito del mercado de wvalores y los productos vy
servicios de inversidén, el incumplimiento por la empresa de
inversién del deber de informacién al cliente no profesional,
si bien no impide que en algln caso conozca la naturaleza vy
los riesgos del producto, y por 1lo 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 dgque vicia el consentimiento. Por eso la
ausencia de la informacidén adecuada no determina por si 1la
existencia del error vicio, pero si permite presumirlo, de
acuerdo con lo declarado por esta sala en las <citadas
sentencias num. 840/2013, de 20 de enero de 2014, vy num.
769/2014, de 12 de enero, entre otras.

SEPTIMO.- La informacién sobre los riesgos.

1.- La normativa del mercado de valores -badsicamente el art.
11 de 1la Directiva 1993/22/CEE , de 10 de mayo, sobre
servicios de inversidn en el ambito de los valores
negociables, el art. 79 bis LMV y el Real Decreto 217/2008, de
15 de febrero - da wuna destacada importancia al correcto
conocimiento por el cliente de los riesgos que asume al
contratar productos y servicios de inversidn, y obliga a las
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empresas que operan en ese mercado a observar unos estdndares
muy altos en la informacidén que sobre esos extremos han de dar
a los clientes, potenciales o efectivos. Estas previsiones
normativas son indicativas de que los detalles relativos a qué
riesgo se asume, de qué circunstancias depende vy a qué
operadores econdmicos se asocia tal riesgo, no son meras
cuestiones accesorias, sino que tienen el caracter de
esenciales, pues se proyectan sobre las presuposiciones
respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto
o materia del contrato, en concreto sobre la responsabilidad y
solvencia de aquellos con quienes se contrata (o las garantias
existentes frente a su insolvencia), qgque se integran en la
causa principal de su celebracidén, pues afectan a los riesgos
aparejados a la inversidén que se realiza.

No se +trata de cuestiones relacionadas con los méviles
subjetivos de los inversores (la obtencidén de beneficios si se
producen determinadas circunstancias en el mercado),
irrelevantes, como tales, para la apreciacién del error vicio.
La trascendencia gque la normativa reguladora del mercado de
valores reconoce a la informacidén sobre los riesgos aparejados
a la inversidn, al exigir una informacidén completa vy
comprensible sobre tal cuestidn, muestra su relacidén directa
con la funcidén econdmico-social de los negocios Jjuridicos gque
se encuadran en el ambito de 1la regulacidén del mercado de
valores.

2.- En el caso concreto de los bonos necesariamente
convertibles en acciones, el riesgo no deriva de la falta de
liqguidez, puesto que al vencimiento el inversor recibird unas
acciones que <cotizan en un mercado secundario; sino que
dependerd de gque las acciones recibidas tengan o no un valor
de cotizacidén bursatil equivalente al capital invertido. En
consecuencia, para que el inversor pueda valorar correctamente
el riesgo de su inversidn, deberé ser informado del
procedimiento que se va a seguir para calcular el numero de
acciones que recibird en la fecha estipulada para la
conversién vy si este numero de acciones se calculase con
arreglo a su precio de cotizacidén bursatil, el momento que
servird de referencia para fijar su valor, si es qgue éste no
coincide con el momento de la conversidén. Cuando con arreglo a
las condiciones de una emisidén de obligaciones necesariamente
convertibles en acciones, no coincida el momento de la
conversidén en acciones con el momento en gue han de ser
valoradas éstas para determinar el nuUmero de las dque se
entregardn a cada inversor, recae sobre los inversores el
riesgo de depreciacidén de las acciones de la entidad entre
ambos momentos.

3.- El1 quid de 1la informacidén no estd en 1lo que suceda a
partir del canje, puesto que cualgquier inversor conoce que el
valor de las acciones que cotizan en bolsa puede oscilar al
alza o a la baja. Sino en lo qgue sucede antes del canje, es
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decir, que al inversor le quede claro que las acciones que va
a recibir no tienen por qué tener un valor necesariamente
equivalente al precio al gque comprdé los bonos, sino que pueden
tener un valor bursatil inferior, en cuyo caso habrad perdido,
va en la fecha del canje, todo o parte de la inversién.

Dado que, como consecuencia del canje, el dinversor en
obligaciones convertibles obtendré acciones, podra ser
consciente, con independencia de su perfil o) de su
experiencia, de que, a partir de dicho canje, su inversidén
conlleva un riesgo de pérdidas, en funcidédn de la fluctuacidn
de la cotizacidén de tales acciones. Desde ese punto de vista,
no resultaria relevante el error qgue haya consistido en una
frustracién de las expectativas del inversor sobre la
evolucidén posterior del precio de las acciones recibidas. Sino
que el error relevante ha de consistir en el desconocimiento
de la dindmica o desenvolvimiento del producto ofrecido, tal y
como ha sido disefiado en las condiciones de la emisidén y, en
particular, en el desconocimiento de las condiciones de la
determinacién del precio por el que se valorardn las acciones
que se cambiardn, puesto que, segun cual sea este precio, se
recibird mds o menos capital en acciones.

Es decir, la empresa que presta el servicio de inversidén debe
informar al cliente de las condiciones de 1la conversidén en
acciones de las que deriva el riesgo de pérdidas al realizarse
el canje. El mero hecho de entregar un triptico resumen del
producto en el que se haga referencia a la fecha de valoracidn
de las acciones no basta por si mismo para dar por cumplida
esta obligacidén de informar sobre el riesgo de pérdidas.

4.- TLas sentencias de esta Sala num. 460/2014, de 10 de
septiembre , y num. 769/2014, de 12 de enero de 2015 ,
declararon que, en este tipo de contratos, la empresa dque
presta servicios de inversidén tiene el deber de informar, y de
hacerlo con suficiente antelacidén, conforme al art. 11 de 1la
Directiva 1993/22/CEE, de 10 de mayo, sobre servicios de
inversién en el ambito de los valores negociables, el art. 79
bis LMV y el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero. No se
cumple este requisito cuando tal informacidén se ha omitido en
la oferta o asesoramiento al <cliente en relacidén a tal
servicio o producto, y en este caso hubo asesoramiento, en
tanto que el cliente adguirié los Dbonos u obligaciones
convertibles porque les fueron ofrecidos por empleados del
Banco Popular. Como dijimos en la sentencia num. 102/2016, de
25 de febrero, para que exista asesoramiento no es requisito
imprescindible la existencia de un contrato remunerado ad hoc
para la prestacidén de tal asesoramiento, ni que estas
inversiones se incluyeran en un contrato de gestidén de
carteras suscrito por la demandante y la entidad financiera.
Basta con que la iniciativa parta de la empresa de inversidn y
que sea ésta la que ofrezca el producto a sus clientes,
recomendandoles su adquisicidén”.
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Aplicando las consideraciones expuestas en esta Sentencia al
caso gue nos ocupa, hemos de partir de gque seguln reconoce el
empleado del banco Sr. Sanchez fue 1la propia entidad
financiera 1la que ofrecidé a 1los clientes el producto en
cuestién. Partiendo de ello debidé cumplir con la elaboracidn
de tests de idoneidad, cosa que no se hizo, e incluso resulta
que tal producto no era conveniente a su perfil inversor pues
asi se reconoce, documento n¢7 de la contestacidédn. Por méas que
se pretendiera salvar tal resultado negativo con la firma de
ese documento de asuncidén de riesgos, ello en modo alguno
puede suplir el deber de informacidén, al tratarse de fdérmulas
esteriotipadas sin contenido alguno, como afirma al respecto
la STS 4 de febrero de 2016 recurso 3024/2012:

"5.- Tampoco es correcta la trascendencia que la sentencia de
la Audiencia Provincial otorga a la existencia de menciones
predispuestas en el contrato conforme a las cuales el cliente
declaraba conocer las caracteristicas del producto, entender
el riesgo que asumia, y tener experiencia en la contratacién
de productos de la misma naturaleza”.

Ademéds, lo relevante es que la entidad financiera ha de
demostrar que el cliente aceptd firmarlo previa la cumplida
informacién “del ©procedimiento gque se va a seguir ©para
calcular el numero de acciones que recibird en la fecha
estipulada para la conversidén” y “el momento que servird de
referencia para fijar su valor, si es que éste no coincide con
el momento de la conversidén”, pues “cuando con arreglo a las
condiciones de una emisién de obligaciones necesariamente
convertibles en acciones, no coincida el momento de la
conversidén en acciones con el momento en gque han de ser
valoradas éstas para determinar el nuUmero de las que se
entregardn a cada inversor, recae sobre los inversores el
riesgo de depreciacidén de las acciones de la entidad entre
ambos momento”. Se trata de que “al inversor le qguede claro
que las acciones que va a recibir no tienen por qué tener un
valor necesariamente equivalente al precio al que comprd los
bonos, sino que pueden tener un valor bursatil inferior, en
cuyo caso habrd perdido, ya en la fecha del canje, todo o
parte de la inversidén”.

Esta informacién tan relevante en absoluto consta ofrecida a
los demandantes a la vista de la declaracidén del empleado de
la entidad , que se limita a declarar sobre
generalidades relativas al tipo de inversidédn o su supuesta
adecuacidén al perfil (gque no era tal).

Como dice la reiterada Sentencia, tampoco “la informacidén que
aparecia en la orden de compra del producto, prerredactada por
la entidad financiera, era adecuada, puesto gue no se
explicaba cual era su naturaleza, ni los riesgos gue se
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asumian en funcidén de la fecha de conversidén. Segin dijimos en
las ya citadas sentencias de Pleno num. 840/2013, de 20 de
enero de 2014 , 460/2014, de 10 de septiembre , y 769/2014 de
12 enero de 2015 , el incumplimiento por las empresas qgue
operan en los mercados de valores de los deberes de
informacién, por si mismo, no conlleva necesariamente la
apreciacién de error vicio, pero no cabe duda de que la
previsién legal de estos deberes puede incidir en la
apreciacién del error, y mads concretamente en su caracter
excusable.

Por todo 1lo expuesto, el incumplimiento “del estandar de
informacién sobre las caracteristicas de la inversidén que
ofrecia a su cliente, y en concreto sobre las circunstancias
determinantes del riesgo, comporta que el error de 1la
demandante sea excusable. Quien ha sufrido el error merece en
este caso la proteccidén del ordenamiento Jjuridico puesto que
confié en la informacidén qgue 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 informacidén sobre los productos de inversidn
cuya contratacidén ofertaba y asesoraba”.

Consecuentemente ha de afirmarse la nulidad por erro vicio del
consentimiento de la contratacidén de 6 de octubre de 2009, que
se extiende al canje de 2012 conforme a la doctrina de 1la
propagacidén de los efectos de nulidad del contrato hacia 1los
ulteriores conexos que proclama la Jjurisprudencia del Tribunal
Supremo en sentencias como la del 17 de Jjunio de 2.010 recurso
1506/2006, y a su vez, por cuanto el hecho de suscribirlos
viene dado por las pérdidas respecto de la emisidén de 2009
como, de manera clara, se recoge en el resumen explicativo
II/2012 al sefialarse "En consecuencia, el valor de mercado de
los Bonos Subordinados Obligatoriamente convertibles II/2012
que se ofrecen, se encuentra por encima del valor del mercado
de los Bonos Subordinados Necesariamente Canjeables 2009,
objeto de recompra, pero por debajo del wvalor nominal
desembolsado. Por 1lo tanto, si el aceptante quisiera vender
inmediatamente en el mercado secundario los valores recibidos
en contraprestacién podrian perder aproximadamente un 58% de
su inversidédn inicial. No obstante, esta pérdida seria
previsiblemente superior si el aceptante no acudiera a la
Oferta de Recompra y procediera a vender los Bonos
Subordinados Necesariamente Canjeables 2009". Ello supone que
se acudidé a la emisidén por la pérdida ya constatada de 1la
emisién de 2009, vy no porque se le diera 1la informacidn
adecuada.

A este respecto y saliendo a paso de las alegaciones de 1la

contestacidén, sefnala la STS 16 de marzo de 2016 recurso
3271/201.
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"Asimismo, la STS 741/2015, de 17 de diciembre, ha declarado
que por el hecho de cancelar anticipadamente el producto ante
el riesgo cierto de que tal situacidén se vaya agravando vy
suponga un importante quebranto econdémico, no se esté
realizando voluntariamente ningun acto wvolitivo gque suponga
indudable o inequivocamente la decisidén de renunciar al
ejercicio de la accidén de nulidad, toda vez que para poder
tener voluntad de renunciar a la accidén de nulidad derivada de
error consensual, es preciso tener conocimiento <claro vy
preciso del alcance de dicho error, no resultando, asi, de
aplicacién la doctrina de los actos propios y 1los articulos
7.1, 1.310, 1.311 vy 1.313 del Cébdigo Civil", y STS 9 de
diciembre de 2015 recurso 1830/2012"

La demanda por tano se estima en su integridad.

CUARTO.- La estimacidén de la demanda impone la expresa condena
en costas, art. 394 de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

Vistos los preceptos legales citados y demds de pertinente vy
general aplicaciédn,

FALLO
Estimo la demanda interpuesta por D2. Cristina de Prado
Sarabia en nombre y representacidén de
y , contra BANCO POPULAR ESPANOL
S.A., representado por Da. Cristina Herreras Herreras,

declarando la nulidad del contrato de suscripcidén de Bo.
Popular capital conv. V.2013, de 6 de octubre de 2009, asi
como del canje por Bo. Sub.Ob.Conv.Popular V.11-15 de fecha 15
de mayo de 2012, condenando al demandado a la reciproca
restitucién de las prestaciones habidas entre las partes mas
los intereses legales y al abono de las costas causadas.

Asi por esta mi sentencia, lo acuerdo, mando y firmo.

MODO DE IMPUGNACION: recurso de apelacién, que se interpondré
ante el Tribunal que haya dictado la resolucidén que se impugne
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dentro del plazo de veinte dias contados desde el dia
siguiente de la notificacidén de aquélla.

Dicho recurso carecerda de efectos suspensivos, sin que en
ningin caso proceda actuar en sentido contrario a lo resuelto
(articulo 456.2 L.E.C.).

Conforme a 1la D.A. Decimoquinta de 1la L.0O.P.J., para la
admisién del recurso se deberd acreditar haber constituido, en
la cuenta de depdsitos y consignaciones de este o6rgano, un
depdésito de 50 euros, salvo que el recurrente sea:
beneficiario de Jjusticia gratuita, el Ministerio Fiscal, el
Estado, Comunidad Autdénoma, entidad local u organismo autdnomo
dependiente.

El depdsito deberd constituirlo ingresando la citada cantidad
en el BANCO DE SANTANDER, S.A. en la cuenta de este expediente
4618 0000 10 122315 indicando, en el campo "concepto" la
indicacidén "Recurso" seguida del cdédigo "02 Civil-Apelacién”.
Si el ingreso se hace mediante transferencia bancaria debera
incluir, tras la cuenta referida, separados por un espacio 1la
indicacidén "recurso" seguida del cdédigo "02 Civil-Apelacién™

En el caso de que deba realizar otros pagos en la misma
cuenta, deberd verificar un ingreso por cada concepto, incluso
si obedecen a otros recursos de la misma o distinta clase
indicando, en este caso, en el campo observaciones la fecha de
la resolucidén recurrida con el formato DD/MM/AAAA.

PUBLICACION.- La presente resolucién ha sido publicada por el
Sr. Juez que la dictdé estando celebrando audiencia publica
ante mi, Secretario, que doy fe.
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