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En OVIEDO, a diez de Julio de dos mil diecisiete, la
Seccidén Cuarta de la Ilma. Audiencia Provincial de Oviedo,
compuesta por Don Francisco Tuero Aller, Presidente, Dofla
Nuria Zamora  Pérez y D. Angel Luis Campo Izguierdo,
Magistrados, ha pronunciado la siguiente:

S E N T E N C I A

En el recurso de apelacién numero 10/2017, en autos de
JUICIO ORDINARIO N¢ 457/2016, procedentes del Juzgado de
Primera Instancia numero ocho de los de Oviedo, promovido por
BANCO POPULAR ESPANOL, S.A., demandada en primera instancia,
contra D. ’ demandante en primera
instancia, siendo Ponente la Ilma. Sra. Magistrada D2. Nuria
Zamora Pérez.-

ANTECEDENTES DE HECHO
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PRIMERO.- Que por el Juzgado de Primera Instancia nuUmero
ocho de los de Oviedo se dictd Sentencia con fecha dieciocho
de Noviembre de dos mil dieciséis, cuya parte dispositiva es
del tenor literal siguiente: “Estimando integramente 1la
demanda formulada por la Procuradora de los Tribunales dona
Florentina Gonzalez Rubin, en nombre vy representacidén de

contra el Banco Popular Espanol, S.A.,
debo declarar y declaro la nulidad del contrato de adquisicidn
de bonos subordinados obligatoriamente convertibles por
acciones del Banco Popular Espafiol hecho por los litigantes el
3 de octubre de 2009, asi como los contratos de 4 de mayo de
2012 y de 16 de 3julio de 2015, con condena a la reciproca
restitucién de las prestaciones derivadas de las indicadas
obligaciones subordinadas, con intereses desde la nulidad del
contrato, con deduccién de los intereses brutos cobrados por
la demandante durante el contrato con sus correspondientes
intereses.

Todo ello con expresa imposicidén a la demandada de las
costas procesales causadas.”.-

SEGUNDO.- Contra la expresada resolucidén se interpuso por
la parte demandada recurso de apelacién, del cual se dio el
preceptivo traslado, y remitiéndose los autos a esta Audiencia
Provincial se sustancid el recurso, seflalandose para
deliberacidén y fallo el dia veinticuatro de Enero de dos mil
diecisiete.-

TERCERO.- Que en la tramitacién del presente recurso se
han observado las prescripciones legales, con excepcidén del
plazo para dictar sentencia al tener la Magistrada ponente
otros asuntos pendientes de resolver.

FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERO.- La sentencia de instancia estima integramente la
demanda presentada por D. y en
consecuencia declara la nulidad del contrato de adquisicidn de
bonos subordinados obligatoriamente convertibles en acciones
del Banco Popular espanol, concertado entre los litigantes el
3 de octubre de 2.009; asi como los contratos de 4 de mayo de
2.012 y de 16 de Jjunio de 2.015. Como consecuencia de esa
nulidad, los litigantes deberdn devolverse reciprocamente las
prestaciones derivadas de las obligaciones subordinadas, con
intereses, desde la nulidad del contrato, con deduccidén de los
intereses Dbrutos cobrados por el demandante durante el
contrato, con sus correspondientes intereses. También condena
a la entidad demandada al pago de las costas devengadas en la
primera instancia.

SEGUNDO.- Recurrida la sentencia por la entidad demandada,
como primer motivo del recurso insiste en la caducidad de 1la
accidén de anulabilidad articulada.
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Reitera, la entidad apelante, que el demandante, quien el
3 de octubre de 2.009 firma wuna “Orden de Suscripcidn
Valores”, en virtud de la cual adgquiria ciento cincuenta (150)
titulos valores por importe nominal de mil euros (1.000€) cada
uno de de ellos, segun un triptico informativo de la emisiédn,
pudo conocer la pérdida del valor nominal de los mismo cuando
en el afho 2.010, se le remite informacidén de la inversidn a
efectos fiscales. De no acogerse esa fecha, afio 2.010, el dia
inicial en el computo del plazo seria el de 4 de mayo de 2.012
/folio 58), cuando se procede al canje de BO-Popular Capital
conv,V-2013-ISINESO370412001 por BO.Sub.ob.conv Popular V.11-
15-ISIN ESO 313790059 y puesto que la demanda se presenta el
30 de Jjunio del afo 2.016, habria transcurrido un periodo de
tiempo superior al plazo de cuatro afios regulado en el
articulo 1.301 del Cdédigo Civil.

La excepcidén invocada fue correctamente examinada vy
resuelta por el juez de instancia, en el fundamento de derecho
cuarto, cuyos razonamientos el tribunal asume. Este tribunal
de apelacidén, en su sentencia de 23 de enero de 2.017 se
pronuncidé sobre la caducidad invocada, en los siguientes
términos: “existe una abundante % ya consolidada
jurisprudencia del Tribunal Supremo, a titulo meramente
ejemplificativo las sentencias de 19 y 20 de diciembre de
2.016 y las que alli se menciona, en la que se mantiene que la
interpretacién el articulo 1.301 del Cédigo Civil, a efectos
de computo plazo en el ejercicio de la accidén de anulacidn de
los contratos, ya se considere ese plazo como de caducidad o
de prescripcidn, debe interpretarse con arreglo a la realidad
social actual, articulo 3 del Cdédigo Civil vy al tipo de
contrato respecto del que se predica esa nulidad. Y es que la
simplicidad contractual existente al tiempo de aprobarse el
Cédigo Civil, 1la cual permitia conocer el verdadero alcance
del contrato suscrito, de adoptar los contratantes una minima
diligencia, no se corresponde con la complejidad de algunos
contratos que ahora se conciertan, como puede ser la
comercializacidn de determinados productos bancarios o
financieros. Relaciones contractuales, en las gue ademds una
de las partes contratantes -quien comercializa el producto-
acostumbra a tener una postura contractual preferente frente a
la otra parte contratante. Conoce la mecédnica operativa del
producto, algo desconocido para el consumidor, vy ademds en
muchas ocasiones goza de una informacidén privilegiada, pues el
dmbito mercantil en el que desarrolla su actividad empresarial
le facilita un conocimiento de futuro, a corto y medio plazo,
acerca de el comportamiento 'y rentabilidad del mismo,
conocimientos que no tiene el cliente.” .-

Asi las cosas, en este tipo de contratos, considera, el
Tribunal Supremo, que el dia inicial a efectos de cdmputo de
plazo, de cuatro afios, regulado en el articulo 1.301 del
Cédigo Civil, sdélo puede fijarse cuando el cliente tiene cabal
y completo conocimiento de la causa que Jjustifica el ejercicio
de la accidén. Como dice el Tribunal Supremo en la sentencia de
19 de diciembre de 2.016. “no puede privarse de la accidén a
quien no ha podido ejercitarla por causa dgque no le es

imputable, como el desconocimiento de los elementos
determinantes de la existencia del error en el
consentimiento”.
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Abundando en esa argumentacidén esa misma sentencia, en
relacién a este tipo de contratos bancarios, financieros o de
inversién, apunta que el dia inicial del plazo del ejercicio
de la accién de anulacidén serd: “el de suspensidén de las
liquidaciones de beneficios o de devengo de intereses, el de
aplicacidén de medidas de gestidén de instrumentos hibridos
acordados por el FROB o, en general, otro evento similar que
permita la comprensidén real de las caracteristicas y riesgos
del producto complejo adquirido por medio de un consentimiento
viciado de error”.

Consideraciones juridicas aplicables al caso de autos, en
especial porque el producto de inversidén alli analizado es el
mismo que ahora se examina y la entidad bancaria que 1lo
comercializa también es la misma.

La entidad apelante apunta gque el demandante podia ser
conocedor de la pérdida de wvalor de su inversidn cuando en el
aio 2.010 se le remite informacién a efectos fiscales. En el
fundamento de derecho cuarto se apunta que los bonos habian
pasado a cotizar al 97’788%. En la prueba documental remitida a
este tribunal, al folio 353 wvuelto se ©recoge un apunte
contable en el que se resena BO. Popular. Capital CONV V.2013.
150.000 N-A 97788%. Informacidén gque aparece “enmascarada” en
una pluralidad de datos numéricos que la hace pasar facilmente
desapercibida. Ademéds hablamos de una pequefla reduccidén de
capital que podia ser debida a una circunstancia coyuntural,
nada gque hiciera prever la importante pérdida de wvalor dque
acabaria sufriendo al convertirse en acciones.

Tampoco podemos aceptar como dia inicial en el cdmputo de
ese plazo de cuatro anos el de 4 de mayo de 2.012. Ese
documento lo uUnico que recoge es el canje de la inversidn
inicial por otra nueva. Es mas, el anadlisis del mismo
evidencia cierta contradiccién en la postura mantenida por la
entidad demandada, al tiempo qgque delata la ocultacidén en la
conducta de la misma. segun propugna la recurrente, en la
informacién fiscal remitida en el afo 2.010 los bonos habian
sufrido una pérdida en la cotizacidén de un 2’12%, en un
periodo de tres meses, ya que en el ano 2.010 se remite 1la
informacién a efectos fiscales del ejercicio 2.009 y los bonos
se habian suscrito en octubre de ese afio. El canje se produce
casi tres afos mads tarde y la inversidén seguia manteniendo el
valor de 150.000 euros. No se da explicacidén alguna acerca de
cémo ha ido evolucionando en eso tres afos, las fluctuaciones
al alza o la baja que ha sufrido en ese periodo, sigue
manteniéndo el mismo valor, de manera que el cliente
consumidor dificilmente podia percatarse de las graves
consecuencias econdémicas que se iban a producir aflos més
tarde. En definitiva, teniendo en cuenta las diversas fechas
que se resenan en el fundamento de derecho cuarto de 1la
sentencia de instancia, vy gque la conversidén definitiva no
tenia lugar hasta el afio 2.013, cuando se presenta esta
demanda no habia transcurrido los cuatro aflos legalmente
previstos.

TERCERO.- FEn cuanto al fondo del 1litigio, 1la apelante
insiste en negar la concurrencia del error esencial como vicio
invalidante del consentimiento. Ademds el demandante es un

Descargado en www.asufin.com



= WIS
ADMINTSTRACTON
DE JUSTICTA

PRINCIPADO DE

ASTURIAS

inversor con un perfil avezado en estos productos, como 1lo
demuestra el que tenga suscritos otros productos financieros
de andloga naturaleza.

En cuanto a la concurrencia del error en el cliente y de
la diligencia gque deben observar las entidades financieras o
de inversidén que comercializan esos productos Dbancarios, de
naturaleza compleja, dificiles de conocer y comprender por los
particulares adquirentes razona ampliamente el juez “a quo” en
los fundamentos de derecho gquinto a octavo. También este
tribunal en su sentencia de 23 de enero de 2.017, con
referencia a otras precedentes decia: “nos hallamos ante 1la
comercializacidén de productos bancarios de caracter complejo,
de naturaleza hibrida, pues inicialmente, durante un periodo
de tiempo, se comportan como si fuera un depdsito a un tipo de
interés superior al qgue acostumbran a dar las entidades
bancarias, pero que acaban convirtiéndose en una inversidén en
acciones, sujetas a fluctuaciones de mercado. Producto que
entrafa un importante riesgo para el inversor, generalmente
consumidor, desconocedor del tipo de producto que suscribe, vy
de su mecdnica operativa. Contratos, en muchas ocasiones,
concertados por las indicaciones y asesoramiento proporcionado
por el empleado de la entidad bancaria, gquien por ser con el
que habitualmente hablan, tienen depositado en él su
confianza. Es cierto que el <consumidor Dbusca la mayor
rentabilidad de su capital, como por otro lado es
comprensible, pero al invertir en estos productos que
presentan mayor rentabilidad de inmediato, les lleva a asumir
unos riesgos 1importantes, hasta el punto de exponerse a la
pérdida del capital, lo gque hacen por desconocimiento del
alcance real del contrato concertado.

La dificultad de conocer el verdadero alcance de estos
contratos ha llevado al Tribunal Supremo, desde su sentencia
de 20 de enero de 2.014, a exigir que las entidades bancarias
y financieras, al concertar estos contratos, extremen la
diligencia de informacidén al cliente, exponiendo tanto
aquellos aspectos positivos que puedan hacer atractivo el
producto como los negativos, tales como riesgo asumido,
consecuencias econdmicas para el inversor, poniéndole ejemplos
asequibles, comprensibles, acerca del comportamiento futuro
del contrato, e incluso informarle de la posible existencia de
otros productos bancarios que puedan obedecer a sus
expectativas de inversidén y gque entrafien menor riesgo.
Diligencia que en el caso de autos, no cabe dar ©por
acreditado, adoptara la entidad Dbancaria. Y es que 1la
concertacién del producto en base a un folleto informativo,
preimpreso por la comercializadora, sin mayores explicaciones
no cumple el requisito de informacién, previa, clara, precisa,
suficiente para que el cliente conozca el producto que
contrata.

Un examen del contrato permite afirmar que lo que se
concierta es una “suscripcidn de wvalores”, sin mayor
explicacién. De lo uUnico gque parece haber sido debidamente
informado es de las tarifas de comisiones y gastos aplicables
a la operacidén, asi como de una supuesta autorizacidén al banco
a asentar los importes en otra cuenta que posea, si en caso de
débito no tuviera saldo disponible la indicada para atender su
liqguidacidén y en ultimo extremo, a la enajenacidén de valores
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en la cantidad necesaria para resarcirse de la cantidad que
acredite...

Del examen del triptico facilitado se aprecia destacado en
negrita términos como “Bonos” “Obligaciones” “Obligaciones
Subordinadas Necesariamente Convertibles”, por el contrario
pasa totalmente desapercibido, en la redaccidén general, que el
inversor al vencimiento del ©plazo pactado no recupera el
capital que se convierte en “Obligaciones Subordinadas
Necesariamente Convertibles de Banco Popular Espafiol I/2009,
que a su vez se convertirdn necesariamente en acciones
ordinarias de nueva emisién de Banco Popular Espafiol SA”. En
definitiva el consumidor se acababa convirtiendo en
accionista, condicién gque dudosamente parecia estar dispuesto
a asumir con la adguisicidén de este producto.

CUARTO.- Tampoco hay constancia de que la demandante
conociera el riesgo que asumia caso de insolvencia,
liqguidacidén o disolucidén de la entidad bancaria, ni de que
estuviera dispuesta a aceptarlo. No consta que recibiera
informacidén objetiva y fiable de la situacidén econdémica en la
que se hallaba ésta. En el aflo 2.009 muchas entidades
bancarias, crediticias, financieras, se presentaban como
s6élidas, solventes, <con una situacién patrimonial fiable,
aungue eso no obedecia a la realidad. La ocultacién de 1la
situacidén econdmica real de la entidad qgque comercializa el
producto, incide de forma esencial en la voluntad del
consumidor contratante, quien suscribe estos productos,
obligaciones subordinadas, fiado en 1la escueta informacidén
facilitada acerca de 1la 1liquidez, solvencia y seguridad
econémica de la entidad bancaria, lo gue no obedecia a la
realidad, circunstancia que incidiria de forma determinante en
la recuperacién de la inversidn realizada.

En la padgina tres del triptico (folio 225) recoge 1los
supuestos en los que se produce el <canje de los Dbonos
diferenciando entre un periodo de canje voluntario vy el
obligatorio. El1l qgue se incluya esa referencia en el folleto
informativo, después de un clausulado previo de dificil
compresidn, por un ciudadano medio, no cabe considerarlo como
cumplimiento del deber de informacidédn por parte de la entidad
comercializadora. Y es que no se alcanza a comprender que si
realmente la entidad bancaria considera que comercializa
productos de facil comprensidén, que el cliente en todo momento
conoce el riesgo que asume, ademds del triptico, gue en muchas
ocasiones sdélo cumple la finalidad de publicitar el producto
que va a comercializar, no entregue una hoja en la que de
forma clara, indubitada, facilmente asequible para cualqguier
consumidor especifique:

1¢.- Duracidén del contrato.

22 .- Rentabilidad del mismo, esto es en el caso de autos
puesto que durante un periodo devengaba unos intereses, el
tipo de interés que producia y durante qué tiempo

32.- Riesgos asumidos, tales como que caso de disolucidén o
ligquidacidn de la entidad bancaria, las obligaciones
subordinadas ocupaban el ultimo lugar en la recuperacidén del
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capital invertido, después de haber pagado a todos los
acreedores.

42 - Resefla clara e indubitada de que a la expiracidén del
plazo inicialmente convenido la inversidén se convertiria en
acciones de la entidad bancaria. Importe de adgquisicidén de la
accién, si las acciones cotizan en bolsa, indicar el wvalor al
que cotiza y posible evolucidén futura de esa cotizacidén. De no
cotizar en bolsa ademds del importe a desembolsar por las
acciones, deberia informarle de las opciones de su
comercializacidén en el mercado secundario y posible precio de
venta.

No consta que la demandante recibiera esa informacidén de
manera clara vy precisa, sino que por el contrario, los
términos oscuros en que comercializa el producto, genera en su
consentimiento, un error esencial, invencible que vicia la
validez del contrato. Error del que sélo se percata cuando al
finalizar el plazo pactado no recupera el capital, sino que se
convierte en Dbonos-obligaciones subordinadas y luego en
acciones, con un valor gue le supone una importante pérdida
del capital invertido.-

QUINTO.- Las consideraciones Jjuridicas expuestas no se ven
desvirtuadas por el resultado de la prueba testifical
practicada. En primer lugar por la condicién de empleado de 1la
entidad bancaria, del testigo que declara, lo gque exige que su
testimonio sea valorado <con las debidas cautelas, méaxime
teniendo en cuenta qgque fue qguien comercializé el producto,
esto es interviene activamente en su la celebracién de un
contrato cuya validez se estd cuestionando. En segundo lugar,
porque las posibilidades de recordar, siete afos mas tarde,
como actud en un supuesto concreto, es cuando menos dudoso. E1
testigo, con arreglo a ©pardmetros de normalidad, podréa
rememorar cual era su mecdnica operativa en general, y de ahi
presumir que fue la que observd en este caso, pero no gque asi
lo hiciera.

La complejidad del producto comercializado, su naturaleza
hibrida, primero como producto de inversidén y finalmente como
accionista, el potencial riesgo de pérdida de wvalor econdmico
de la inversidn, exige unas explicaciones concienzudas,
claras, que no dejen lugar a dudas, de manera que el cliente
consumidor tenga cabal conciencia del riesgo al que se expone,
dejando constancia escrita de la informacidén recibida, lo que
no consta en autos.

Se apunta que el demandante tenia un perfil inversor
elevado, paraddéjicamente no consta en autos gque se le
practicara wunos tests de comprensién del producto ni de
idoneidad, previos y adecuados para conocer su perfil personal
y el grado de comprensidén del producto y el riesgo gque asumia.
Segln la documental remitida es cierto que tenia acciones en
empresas como Repsol SA, Telefdnica SA, y otra similares que
cotizan en bolsa, productos claramente diferentes al que es
objeto de este proceso.

En cuanto a los fondos de inversidén gque resefla no cabe
darles la importancia que se pretende. No se acredita en qué
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consiste el producto, cuales fueran los condiciones en las que
se suscribe, si el adguirente habia recibido o no la debida
explicacién vy si comprendia el riesgo que sumia. En
definitiva se tratan de contratos diferentes, cuya posible
eficacia juridica es irrelevante en el supuesto examinado.

SEXTO.—- La desestimacidédn del recurso conlleva la condena
en costas del apelante, por aplicacidén del articulo 398 n¢ 1
de la LEC.

En atencién a 1lo expuesto la seccidén cuarta de la
Audiencia Provincial de Oviedo dicta el siguiente:

F A L L (o)

SE DESESTIMA EL RECURSO DE APELACION INTERPUESTO POR BANCO
POPULAR ESPANOL SA, contra la sentencia dictada el dieciocho
de noviembre de dos mil dieciséis, por el Juzgado de Primera
Instancia numero ocho de Oviedo, en el Juicio Ordinario N¢
457/2.016. Se confirma la sentencia apelada, imponiendo a la
parte recurrente las costas causadas en esta segunda
instancia.

En aplicacidén del punto noveno de la Disposicién Adicional
decimoguinta de la LOPJ, dese el destino legalmente previsto,
al depdsito constituido para recurrir.

Las resoluciones definitivas dictadas por las Audiencias
Provinciales, de conformidad con lo prevenido en el art. 466
de la L.E.C., serdn susceptibles de los Recursos de Infraccién
Procesal y de Casacidén, en los casos, por los motivos y con
los requisitos prevenidos en los arts. 469 y ss., 477 y ss. y
Disposicidén Final 162, todo ello d@ la L.E.C., debiendo
interponerse en el plazo de VEINTE DIAS ante éste Tribunal,
con constitucién del depdsito de 50 euros en la cuenta de
consignaciones de este Tribunal en el Banco Santander 3370
0000 e indicacidén de tipo de recurso (04: Extraordinario por
infraccién procesal y 06: por casacidén) vy expediente con
cuatro cifras mas dos del ano.

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