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1SENTENCIA Nº 136/2015 

 

En Valencia, a seis de Julio de dos mil quince. 

 

NOTIFICADO AL 

PROCURADOR  EL 9 DE 

JULIO DE 2015 



2ANTECEDENTES DE HECHO 

 

PRIMERO. Por la parte actora se presentó demanda contra el arriba 

demandado sobre la base de los hechos que en el mencionado escrito se 

relacionan, y previa alegación de los fundamentos de derecho que estimó de 

aplicación, solicitó que se dictara sentencia en el sentido establecido en el suplico 

de su demanda.        

 

SEGUNDO. Admitida a trámite la demanda, se emplazó a la demandada en 

el término de veinte días  para la contestación de la misma. 

 

TERCERO. La parte demandada  contestó y se opuso a la demanda  sobre 

la base de los hechos que constan en su escrito de contestación, y tras alegar los 

fundamentos de derecho que entendió de aplicación, terminó suplicando que se 

dictara sentencia por la que se desestimara íntegramente la demanda, con expresa 

imposición de costas al actor. 

 

CUARTO. Convocada  la celebración de la audiencia previa en la misma no 

se llegó a un acuerdo o transacción entre las partes. 

 

Tras fijar los hechos controvertidos, las partes propusieron los medios de 

prueba que consideraron oportunos. Admitida la prueba que se estimó pertinente se 

señaló día  para la celebración del juicio. 

 

QUINTO. En la fecha señalada se celebró el juicio en el que se practicaron 

las pruebas propuestas y admitidas, con el resultado que consta en el soporte 

utilizado para la grabación y reproducción del sonido y de la imagen, y se 

formularon las conclusiones que las partes estimaron pertinentes, quedando los 

autos vistos para sentencia.  

 
 

1FUNDAMENTOS DE DERECHO 

 



 
PRIMERO.-La parte actora ejercita (tras aclaración en la Audiencia Previa) 

como acción principal la nulidad relativa/anulabilidad por vicio del consentimiento 

por error del contrato u orden de compra de obligaciones subordinadas de 8ª 

emisión de  fecha 4 de Septiembre de 2002 por importe de 9.000 euros,  y del 

contrato u orden de compra de obligaciones subordinadas de la 8ª emisiónde fecha 

4 de Septiembre de 2009 por importe de 1000 euros; y solicita que se declare la 

nulidad de la oferta de recompra y suscripción de acciones suscrita el 13 de Marzo 

de 2012, y en consecuencia, se acuerde la restitución recíproca de las prestaciones 

que fueron objeto de contrato,  condenando a la entidad demandada a la 

devolución de la cantidad de  10.000 euros, en concepto de principal más los 

intereses legales devengados desde la fecha de suscripción de la orden de compra, 

pero deduciendo de dichos importes las cantidades percibidas por la actora como 

intereses, con entrega de las acciones por la parte actora. 

 

De forma subsidiaria,  para el caso de no estimarse la nulidad, solicita se  

declaren resueltos los contratos de suscripción de obligaciones subordinadas por 

incumplimiento contractual de la demandada, e igualmente se declare resuelto la 

suscripción de acciones de 13 de Marzo de 2012 por incumplimiento contractual de 

la entidad financiera, con reclamación de daños y perjuicios por las mismas 

cantidades señaladas contra la entidad bancaria.  

 

La acción principal se fundamenta en la normativa de protección del cliente 

de las entidades financieras que suscriben productos financieros,  alegando en 

esencia, que la demandada incumplió la exigencia legal de transparencia diligencia 

y deber de información sobre las características y riesgo del producto pese a su 

perfil minorista y conservador, dado su nivel de estudios básicos y sin 

conocimientos financieros, incumplimiento que provocó error que el  cliente 

prestase el consentimiento de forma errónea al desconocer  la esencia del 

producto financiero que contrataba. 

 

Por la parte demandada, se alega con carácter previo, como excepción 



procesal caducidad de la acción. Y, en cuanto al fondo del asunto, refiere que la 

entidad financiera suministró toda la información necesaria para que el cliente 

pudiera prestar su consentimiento válidamente, informándole de manera diligente 

sobre las características de los productos, ventajas y riesgos, con estricto 

cumplimiento de la normativa vigente, alegando que  la entidad no asumió labores 

de asesoramiento, actuando como mera intermediaria en la recepción, transmisión 

y ejecución de la orden de suscripción de Obligaciones Subordinadas,  por lo que 

en consecuencia, no cabe hablar de inexistencia de error como vicio del 

consentimiento  por cuanto la actora era plenamente consciente de los productos 

que contrataba. Asimismo se alega la doctrina de los actos propios y 

consentimiento tácito, manifestando que la parte actora recibió los extractos 

correspondientes a su inversión desde que adquirió el producto, así como los 

extractos de cuenta corriente donde se abonaban los cupones de su inversión y la 

información fiscal en la que se hace constar los productos contratados y la 

rentabilidad obtenida por los mismos. , sin haber manifestado nunca queja o 

reclamación sobre el producto contratado ni su disconformidad con el mismo. 

 

 

SEGUNDO.- Con carácter previo a entrar a resolver sobre el fondo del 

asunto, procede examinar las excepciones procesales alegadas.  

 

En el caso de autos, la parte demandada plantea como excepción procesal 

la caducidad de la acción, en base  al artículo 1301 del Código Civil, al haber  

transcurrido el plazo de cuatro años establecido en dicho precepto legal, 

entendiendo que debe computarse el mismo desde el momento de la contratación.  

 

A esta cuestión ha dado respuesta definitiva la STS de 12 de Enero de 2015. 

Esta sentencia establece la distinción entre la perfección y la consumación del 

contrato, ya diferenciadas por la jurisprudencia de la Sala Primera “no puede 

confundirse la consumación del contrato a que hace mención el artículo 1301 CC, 

con la perfección del mismo”. Así lo declara la STS 11 de Junio de 2003, que 

mantiene la doctrina de sentencias anteriores, conforme a las cuales la 



consumación del contrato tiene lugar cuando se produce “la realización de todas las 

obligaciones”, especificando que no basta la perfección del contrato, sino que es 

precisa la consumación para que se inicie el plazo de ejercicio de la acción. En 

definitiva, para entender consumado el contrato es necesario que se haya 

configurado definitivamente la situación jurídica que resulte del mismo.  

 

Sentada esta premisa, la STS 12 de Enero de 2015, en materia de 

contratación bancaria, señala que no puede entenderse sin más que la 

consumación del contrato se produce con la contratación y que a esa fecha ha de 

estarse para computar los plazos de caducidad, sino que el cómputo para el 

ejercicio de la acción ha de comenzar cuando se tiene el cabal conocimiento de la 

causa motivadora de la acción, esto es, cuando se descubre el error en que se ha 

incurrido. 

 

En el caso de autos,  debe desestimarse dicha excepción procesal, al no 

haber transcurrido el plazo de caducidad de 4 años en la fecha en la que se 

interpuso la demanda,  al considerarse que la fecha a tener en cuenta a los efectos 

del cómputo del plazo del artículo 1301 CC no es la de la adquisición de los 

productos (2005), sino aquella otra en la que se produjo la aceptación de la oferta 

del canje el 13 de Marzo de 2012, que es cuando el actor se da cuenta del error 

padecido sobre la verdadera naturaleza de la inversión realizada y los riesgos 

inherentes a la misma, toda vez que estos riesgos (riesgo de pérdidas y falta de 

liquidez) se habían ya materializado en su propio perjuicio y han sido profusamente 

divulgados por los medios de comunicación en los últimos años. 

 

Criterio mantenido entre otras por SAP Valencia  Sección 9ª de 30-12-2013 

y SAP Valencia Sección 6ª 26-2-2015.  

 

 

 TERCERO. Una vez resuelta la excepción procesal planteada y antes de 

proceder al análisis de la acción ejercitada por la actoraprocede precisar el tipo de 

producto bancario objeto del presente litigio, y normativa aplicable a fin de poder 



valorar si se produjo el incumplimiento del deber de información por la entidad 

financiera, y el error en el consentimiento del cliente al suscribir los productos 

financieros.  

 

Los productos financieros se clasifican en complejos y no complejos. La 

complejidad de un instrumento financiero vendrá determinada por dos elementos: 

por un lado, el mayor o menor riesgo de liquidación del instrumento (posibilidad de 

una liquidación rápida y del registro de pérdidas que excedan del principal de la 

inversión con dicha liquidación); por otro lado, la mayor o menor dificultad de 

comprensión del comportamiento financiero del instrumento (básicamente, la 

rentabilidad, valoración y  

liquidación de la inversión). 

 

El producto financiero objeto del presente procedimiento son las 

denominadas obligaciones subordinadas, que son catalogadas por la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores como un producto financiero complejo. 

 

 Los bonos y obligaciones son títulos que representan una parte de una 

deuda a favor de su tenedor, y son emitidas por una entidad para la financiación de 

un proyecto. Cuando dichos títulos son emitidos por empresas privadas se 

denominan "renta fija privada". Su rentabilidad y riesgo previstos tienen que ver con 

la calificación crediticia del emisor, así como con el plazo de reembolso y los tipos 

de interés. En España, cuando estos títulos se emiten a menos de cinco años se 

denominan bonos y cuando se emiten a plazo superior se denominan obligaciones. 

El plazo de reembolso es la única diferencia entre un bono y una obligación. La 

emisión litigiosa se adecua a la Ley 13/1985, de 25 de mayo, sobre coeficientes de 

inversión, recursos propios y obligaciones de información de los intermediarios 

financieros, en la redacción dada a la misma por la Ley 13/1992 de 1 de junio de 

Recursos Propios y Supervisión en Bases Consolidadas de las entidades 

financieras que contempla en su art. 7 que " los recursos propios de las entidades 

de crédito y de los grupos consolidables de entidades de crédito comprenden (...) 

las financiaciones subordinadas.". 



 

 Las obligaciones subordinadas son productos de renta fija a largo plazo, que 

pueden clasificarse como un instrumento financiero complejo de riesgo alto. Es un 

producto híbrido entre la deuda y las acciones. La deuda subordinada es pasivo 

para el banco y su denominación apela a su carácter subordinado en el orden de 

cobro en caso de una hipotética quiebra y, aunque tiene un vencimiento 

determinado, esto es, posee una fecha de emisión y de cierre determinada, si se 

quiere amortizarlas antes de vencimiento habrá que ponerlas a la venta como si de 

una acción se tratara, en este caso en un mercado secundario, por lo que existe la 

posibilidad de perder parte o la totalidad del capital. No obstante, el principal 

problema radica en que, a diferencia de otros productos bancarios, existe un riesgo 

vinculado directamente a la solvencia de la entidad emisora, pudiendo perder no 

solo los intereses pactados sino también el capital invertido. Las Obligaciones 

Subordinadas son un producto complejo con riesgos superiores a los de una cuenta 

o depósito tradicional, por lo que el perfil del inversor de este tipo de productos 

debería ser un inversor especializado, y con conocimientos financieros, e invertir 

siempre cantidades ahorradas que el cliente se pueda permitir perder. 

 

El carácter de productos complejos (exige ciertos conocimientos técnicos 

para su comprensión) y de alto riesgo como se ha expuesto, afecto a la normativa 

del mercado de valores, obliga a la entidad de servicio de inversión que las 

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

 

Respecto al contenido y exhaustividad de dicho deber de información es 

esencial la fecha de contratación del producto, pues a ella habrá de estarse para  

determinar la normativa aplicable.   

 

En el caso de autos, se suscriben obligaciones subordinadas tanto en el año 

2002, esto es, con anterioridad a la transposición a nuestro ordenamiento jurídico  

de la Directiva 2004/39/CE relativa a los mercados de instrumentos financieros, 

(denominada MIFID) por la Ley 47/2007 por la que se modifica la Ley 24/1988 del 

Mercado de Valores, desarrollada por el RD 217/2008, como en el 2009, esto es, 



con posterioridad a la transposición de la mencionada  Directiva a nuestro derecho 

mediante la mencionada Ley 47/2007 (que entró en vigor el 21 de Diciembre de 

2007),  

 

Antes de la transposición de la mencionada Directiva a nuestro derecho 

mediante la mencionada Ley 47/2007 (que entró en vigor el 21 de Diciembre de 

2007), la propia Ley del Mercado de Valores, en sus artículos 79 y ss, ya establecía 

unas  normas  de conducta que habían de observar las empresas de servicios de 

Inversión, las entidades de créditos, las instituciones de inversión colectiva,  los 

analistas de inversiones en valores e instrumentos financieros y en general, 

cuantas personas o entidades ejercieran, de forma directa o indirecta, actividades 

relacionadas con los mercados de valores, tales como, entre otras, las de 

comportarse con diligencia y transparencia en interés de sus clientes y en defensa 

de la integridad del mercado y asegurarse de que disponen de toda la información 

necesaria sobre sus clientes y mantenerlos siempre adecuadamente informados.  

 

Es, precisamente en desarrollo de dicha ley, cuando el Real Decreto 

629/1993, de 3 de Mayo, sobre normas de actuación en los Mercados de Valores y 

Registros obligatorios, en la actualidad derogado por el Real Decreto 217/2008, de 

15 de Febrero´ vino a disciplinar un código general de conducta de los mercados de 

valores, en el que, en el apartado relativo a la información a los clientes, cabe 

resaltar como reglas de comportamiento, que las entidades ofrecerán y 

suministrarán a sus clientes toda la información de que dispongan cuando pueda 

ser relevante para la adopción por ellos de decisiones de inversión y deberán 

dedicar a cada uno el tiempo y la atención adecuados para encontrar los productos 

y servicios más apropiados a sus objetivos. Y a ello se añadía que la información a 

la clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo para 

evitar su incorrecta interpretación haciendo hincapié en los riesgos que cada 

operación conlleva, muy especialmente en los productos financieros de alto riesgo. 

Con ello se trata de lograr que el cliente conozca con precisión los efectos de la 

operación que contrata, debiendo cualquier previsión o predicción estar 

razonablemente justificada y acompañada de las explicaciones necesarias para 



evitar malentendidos. 

 

Como afirma la  STS de 18 de Abril de 2013 en relación al deber de 

información en la legislación pre-MIFID “la normativa aplicable ya exigía un elevado 

estándar en las obligaciones de actuación de buena fe, prudencia e información por 

parte de las empresas de servicios de inversión respecto de sus clientes. Las 

normas de Derecho Interno han de ser interpretadas a la luz y finalidad de la 

Directiva” (Directiva 1993/22/CE). 

 

La STS de 8 de Septiembre de 2014, señala que el artículo 4 del RD 

629/1993 dispone que las órdenes de los clientes deberán ser claras y precisas en 

su alcance y sentido de forma que tanto el ordenante como el receptor conozcan 

con exactitud sus efectos. 

 

El mencionado RD regula en el artículo 16 la información a la clientela sobre 

las operaciones realizadas, y en el artículo 5 del Anexo se establecen con más 

detalle los deberes de información a los clientes.  

 

De acuerdo con esta normativa, STS de 18 de Abril de 2013, determina 

cuales son los deberes de las entidades comercializadoras de productos 

financieros, antes de la entrada en vigor de la Ley 47/2007, de la siguiente manera: 

 

“El régimen jurídico resultante de la Ley del Mercado de Valores y de la 

normativa reglamentaria que la desarrolla, interpretadas a la luz de la letra y de la 

finalidad de la Directiva 1993/22/CE de la que son desarrollo, impone a las 

empresas que actúan en el mercado de valores, y en concreto a las que prestan 

servicios de gestión discrecional de carteras de inversión, la obligación de recabar 

información a sus clientes sobre su situación financiera, experiencia inversora y 

objetivos de inversión, y la de suministrar con la debida diligencia a los clientes 

cuyas carteras de inversión gestionan una información clara y ¡trasparente, 

completa, concreta y de fácil comprensión para los mismos, que evite  su 

incorrecta interpretación y haciendo hincapié en os riesgos que cada operación 



conlleva, muy especialmente en los productos financieros de alto riesgo , de forma 

que el cliente conozca con precisión los efectos de la operación que contrata. 

Deben observar criterios de conducta basados en la imparcialidad, buena fe, la 

diligencia, el orden, la prudencia, y en definitiva, cuidar de los intereses de los 

clientes como si fuesen propios, dedicando a cada cliente el tiempo y la atención 

adecuados para encontrar los productos y servicios más apropiados a sus 

objetivos, respondiendo de este modo a la confianza que el inversor deposita en el 

profesional en un campo tan complejo como es el de la inversión en valores 

mobiliarios. La empresa que gestiona la cartera del inversor ha de seguir las 

instrucciones de su cliente en la realización de operaciones de gestión de los 

valores de la cartera (“con arreglo al mandato de cliente”). Las indicaciones del 

cliente sobre su perfil de riesgo y sus preferencias de inversión desempeñan una 

función integradora del contenido del contrato, fundamental en el caso del mandado 

(artículos 1719 CC y  254 y 255 CComercio),  haciendo la función de instrucciones 

al gestor para el desarrollo de su obligación básica. Por eso es fundamental que al 

concertar el contrato las preguntas formuladas al cliente para que defina su perfil de 

riesgo y los valores de inversión que pueden ser adquiridos sean claras, y que el 

profesional informe al cliente sobre la exacta significación de los términos de las 

condiciones generales referidas a dicho extremo y le advierta sobre la existencia de 

posibles contradicciones que pongan de manifiesto que la información facilitada al 

cliente no ha sido debidamente comprendida.”  

 

Tras la trasposición de la Directiva 2004/39/CE por la Ley 47/2007 (que entró 

en vigor el 21 de Diciembre de 2007) se introdujeron una serie de modificaciones 

en  la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, destacando la operada en los artículos 

78 y siguientes, que regulan las “Normas de conducta aplicables a quienes presten 

servicios de inversión”, precisándose los deberes de información con detalle en el 

artículo 64 RD 217/2008. 

 

 De acuerdo con esta normativa, la STS 20 de Enero de 2014, concreta los 

deberes de las entidades comercializadoras de productos financieros, 

estableciendo “ordinariamente existe una desproporción entre la entidad que 



comercializa servicios financieros y su cliente, salvo que se trate de un inversor 

profesional. La complejidad de los productos financieros propicia una asimetría 

informativa, en su contratación, lo que ha provocado la necesidad de proteger al 

inversor minorista no experimentado en su relación con el proveedor de servicios 

financieros. Como se ha puesto de manifiesto en la doctrina, esta necesidad de 

protección se acentúa porque las entidades financieras al comercializar estos 

productos, debido a su complejidad y a la reseñada asimetría informativa, no se 

limitan a su distribución sino que prestan al cliente un servicio que va más allá de la 

mera y aséptica información sobre los instrumentos financieros, en la medida en 

que ayudan al cliente a interpretar esta información y a tomar la decisión de 

contratar un determinado producto.” …..”debemos partir de la consideración de que 

estos deberes responden a un principio general: todo cliente debe ser informado 

por el banco, antes de la perfección del contrato, de los riesgos que comporta la 

operación especulativa de que se trate. Este principio general es una consecuencia 

del deber general de actuar conforme a las exigencias de la buena fe, que se 

contiene en el artículo 7 CC y en el derecho de contratos de nuestro entorno 

económico y cultural, ….” 

 

 Es obvio, que se parte de la evidente desproporción existente entre las 

entidades bancarias y los clientes que no sean inversores profesionales, y como 

consecuencia de dicha desproporción, el cliente es merecedor de la máxima 

protección, pues la entidad financiera no es un aséptico transmisor de información, 

sino que asume una posición de consejera, en la medida que ayuda en la 

interpretación de dicha información y en la toma de decisiones en la contratación. 

No podemos perder de vista que, en la mayoría de las ocasiones, la contratación se 

ha basado en la confianza que el cliente “de toda la vida” mantenía con su banco y 

con los empleados del mismo: en definitiva, en la medida en que los clientes creían 

y confiaban en lo que se les ofrecía por personas de su confianza, la exigencia ha 

de ser mucho mayor, exigencia que, como indica la mencionada sentencia, tiene su 

última razón de ser en la buena fe contractual.  

 

 Además, como complemento de las obligaciones de información y con el fin 



de precisar el tipo de ella que  ha de proporcionarse en función del producto del 

que se trate, la reforma e la Ley del Mercado de Valores operada por la Ley 

47/2007 introdujo la obligatoriedad de la práctica de los test de conveniencia y de 

idoneidad, según el tipo de relación existente entre la entidad y el cliente.  

 

 La mencionada STS de 20 de Enero de 2014 señala la diferencia entre 

ambos:  

 

 - El test de conveniencia se realizará cuando se prestan servicios que 

no conllevan asesoramiento, es decir, cuando el prestatario del servicio es un 

simple ejecutor de la voluntad del cliente. Según la sentencia citada “este test 

valora los conocimientos (estudios y profesión) y la experiencia (frecuencia y 

volumen de operaciones) del cliente, con la finalidad de que la entidad pueda 

hacerse una idea de sus competencias en materia financiera. Esta evaluación debe 

determinar si el cliente es capaz de comprender los riesgos que implica el producto 

o servicio de inversión ofertado o demandado, para ser capaz de tomar decisiones 

de inversión con conocimiento de la causa. Como aclara el artículo 73 RD 

217/2008, de 15 de febrero, se trata de cerciorarse de que el cliente ”tiene los 

conocimientos y experiencia necesarios para comprender los riesgos inherentes al 

producto o el servicio de inversión ofertado o demandado”. 

 

 Esta información incluirá los siguientes datos, en la medida en que resulten 

apropiados a la naturaleza del cliente, a la naturaleza y alcance del servicio a 

prestar y al tipo de producto o transacción previstos, incluyendo la complejidad y los 

riesgos inherentes: 

 

 a)  los tipos de instrumentos financieros, transacciones y servicios con 

los que está familiarizado el cliente  

 b )  la naturaleza, el volumen y la frecuencia de las transacciones del 

cliente sobre instrumentos financieros y el periodo durante el que se hayan 

realizado  

 c)  el nivel de estudios, la profesión actual, y en su caso, las profesiones 



anteriores del cliente que resulten relevantes (Artículo 74 RD 217/2008) 

 

 - El test de idoneidad habrá de realizarse en caso de que se haya 

prestado un servicio de asesoramiento en materia de inversiones o de gestión de 

carteras mediante la realización de una recomendación personalizada. 

 

 La sentencia señala que “La entidad financiera que preste estos servicios 

debe realizar un examen completo del cliente, mediante el denominado test de 

idoneidad, que suma el test de conveniencia (conocimientos y experiencia) a un 

informe sobre la situación financiera (ingresos, gastos y patrimonio) y los objetivos 

de inversión (duración prevista, perfil de riesgo y finalidad) del cliente, para 

recomendarle los servicios o instrumentos que más le convengan. 

 Para ello, especifica el art. 72 RD 217/2008, de 15 de febrero, las entidades 

financieras "deberán obtener de sus clientes (…) la información necesaria para que 

puedan comprender los datos esenciales de sus clientes y para que puedan 

disponer de una base razonable para pensar, teniendo en cuenta debidamente la 

naturaleza y el alcance del servicio prestado, que la transacción especifica que 

debe recomendarse (…) cumple las siguientes condiciones: 

 a)  Responde a los objetivos de inversión del cliente. En este sentido, se 

incluirá, cuando proceda, información sobre el horizonte temporal deseado para la 

inversión, sus preferencias en relación a la asunción de riesgos, su perfil de riesgos 

y las finalidades de la inversión.  

 b)  Es de tal naturaleza que el cliente puede, desde el punto de vista 

financiero, asumir cualquier riesgo de inversión que sea coherente con sus 

objetivos de inversión (...). 

 c)  Es de tal naturaleza que el cliente cuenta con la experiencia y los 

conocimientos necesarios para comprender los riesgos que implica la transacción 



(...). 

 De conformidad con la normativa y jurisprudencia expuesta el deber de 

información  debe reunir los siguientes requisitos:  

 - La información ha de versar sobre los concretos riesgos posibles, no 

basta con que el cliente tenga la conciencia de que, al estar contratando un 

producto de inversión ello conlleva, per se, un riesgo, sino que los riesgos 

concretos tienen que ser puestos de manifiesto con detalle por la entidad financiera.  

En este sentido, STS 10 de Septiembre de 2014. 

 - Se ha de aportar con la suficiente antelación. La mencionada 

sentencia dispone la obligación de suministrar al cliente no profesional la 

información con la suficiente antelación para que su consentimiento pueda formarse 

adecuadamente, rechazando, de este modo, las alegaciones de algunas  

entidades financieras relativas a que, en el momento de la firma del producto, los 

clientes pudieron conocer los riesgos derivados del mismo, considerándose por la 

Sala, por tanto, infringido el deber de información cuando no se ha proporcionado la 

misma en la oferta al cliente sino en el momento de la contratación.  

 En conclusión, “la información clara, correcta, precisa y suficiente sobre el 

producto o servicio de inversión y sus riesgos ha de ser suministrada por la 

empresa de servicios de inversión al potencial cliente no profesional cuando 

promueve u oferta el servicio o producto, con suficiente antelación respecto del 

momento en que se produce la emisión del consentimiento para que este pueda 

formarse adecuadamente. No se cumple este requisito cuando tal información se 

ha omitido en la oferta o asesoramiento al cliente en relación a tal servicio o 

producto, y sólo se facilita en el momento mismo de firma del documento 

contractual, inserta dentro de una reglamentación contractual que por lo general es 

extensa”. 



- No se consideran válidas las declaraciones genéricas. En este 

sentido, la STS 12 de Enero de 2015 declara  como no válidas las menciones 

genéricas acerca de haber recibido información y aceptar el riesgo de la inversión, 

entendiendo que se trata de fórmulas predispuestas y estereotipadas que, de 

considerarse válidas, harían inútiles las previsiones normativas que exigen un alto 

estándar de diligencia en la obligación de información. Expresamente dispone 

“tampoco son relevantes las menciones predispuestas contenidas en el contrato 

firmado por la Sra.... en el sentido de que “he sido informado de las características 

de la Unidad de Cuenta” y “declaro tener los conocimientos necesarios para 

comprender las características del producto, entiendo que el contrato de seguro no  

otorga ninguna garantía sobre el valor y la rentabilidad del activo, y acepto 

expresamente el riesgo de la inversión realizada en el mismo” ...” 

 

CUARTO. Una vez  expuesto lo anterior procede entrar a examinar las 

distintas acciones ejercitadas por la parte actora.  

 

La parte actora ejercita como acción principal la acción de  nulidad 

relativa/anulabilidad contractual por vicio del consentimiento por error.  Así, de 

acuerdo con el contenido de la demanda el actor quería celebrar dichos contratos, 

pero mantiene que expresó su voluntad viciado en su consentimiento al creer que 

concertaba un contrato sobre productos sin riesgo alguno, de forma que en ningún 

momento se produjera una posible pérdida en su patrimonio, siendo así que 

manifiesta desconocían los riesgos elevados de concertar el producto en litigio.  

 

Efectuadas tales consideraciones,deberá examinarse si se cumplen los 

requisitos jurisprudenciales para que el error sea susceptible de anular los contratos 

suscritos. 

 

 En cuanto al error como vicio del consentimiento, las STS de 20 de Enero de 

2014 y 10 de Septiembre del 2014 parten de una premisa general: “hay error vicio 

cuando la voluntad del contratante se forma a partir de una creencia inexacta. Es 



decir, cuando la representación mental que sirve de presupuesto para la realización 

del contrato es equivocada o errónea”.  

 

De conformidad con lo dispuesto en los artículos 1261 y 1266 CC,  para que 

el error sea determinante de la invalidación del contrato deben concurrir dos 

requisitos, que el error sea esencial y que sea, además, excusable.  

 

En primer lugar, respecto de la esencialidad del error, es necesario que el 

mismo recaiga sobre aquellas circunstancias que hubiesen sido determinantes para 

la celebración del contrato. En el ámbito bancario, lo que vicia el consentimiento por 

error es la falta del conocimiento del producto y de sus riesgos asociados, pero no, 

por si sólo, el incumplimiento del deber de información.  

 

En segundo lugar, el error invalidante del contrato ha de ser, además de 

esencial, excusable, esto es, no imputable a quien lo sufre. Mientras que en la 

doctrina general el error puede ser superado mediante el empleo de una diligencia 

media; en el ámbito de la contratación bancaria, es absolutamente necesario 

examinar las circunstancias de las personas que contratan, declarándose por el TS 

que es exigible una mayor diligencia al experto inversor que a aquel que carece o 

atesora muy poca experiencia en la contratación de instrumentos complejos. Así en 

el caso del cliente minorista, la entidad financiera esta obligada a suministrar la 

información sobre el producto financiero complejo y los concretos riesgos asociados 

al mismo de forma comprensible y adecuada.  

 

En tercer lugar, nuestra jurisprudencia también sostiene que debe existir un 

nexo de causalidad entre el error sufrido y la finalidad perseguida por el contratante, 

tal y como establece la STS 6-2-1998. En el ámbito bancario, la omisión de la 

información sobre el producto financiero complejo y sus riesgos hubiera podido 

evitar el equívoco que generó que el cliente asumiera inconscientemente un riesgo 

que hubiera evitado. El perjuicio derivado de ese riesgo, la pérdida parcial de la 

inversión, es una consecuencia natural del incumplimiento contractual de la entidad 

financiera. 



 

Y por último, es también preciso que el error se haya producido o se 

proyecte en el momento en que se forma y emite la voluntad, es decir, en el 

momento de celebración del contrato y no en épocas posteriores. En este sentido, 

STS 12-11-2004 señala que “no puede fundarse el error vicio del consentimiento 

contractual en el desconocimiento de un hecho acaecido con posterioridad a la 

prestación del consentimiento”. 

 

 

QUINTO.  Una vez dicho lo anterior, y teniendo en cuenta la normativa 

aplicable, las características del producto financiero, los deberes de información de 

la entidad demandada, el perfil del actor, así como la doctrina sobre el error como 

vicio del consentimiento, hemos de establecer si, trasladados al supuesto de las 

presentes actuaciones, procede, o no, estimar la anulabilidad del contratos objeto 

del presente procedimiento. Para ello deberá valorarse en su conjunto la prueba 

practicada, debiéndose tener en consideración que,  la carga de la prueba de la 

información debe pesar sobre el profesional financiero, respecto del cuál la 

diligencia exigible no es la genérica de un buen padre de familia, sino la específica 

de un ordenado empresario y representante leal en defensa de sus clientes (STS 

14 de Noviembre de 2005), mientras que la carga de la prueba del error de 

consentimiento recae sobre la parte que lo alega. 

 

En relación con la cuestión relativa a la adquisición del producto financiero, 

hay que señalar que, no consta documento de  suscripción u orden de compra de 

las obligaciones subordinadas, si bien el resto de la prueba permite presumir la 

certeza de tal suscripción por el actor de conformidad con lo establecido en el 

artículo 386 LEC. 

 

Así la parte actora aporta  un extracto de la cuenta de administración de 

valores en el que constan dichas compras (documento nº 6 de la demanda) y un 

histórico de inversiones (doc 8 de la demanda). Constando en relación al canje por 

acciones folleto de oferta de recompra y suscripción de acciones (Doc. 11 de la 



demanda)  

 

 Ahora bien, de la mencionada documentación no resulta la información 

suministrada al actor, por  cuanto no se ha presentado ninguna documentación 

firmada por el cliente en el que constara una información clara y precisa de 

elementos básicos del instrumento financiero y sus consecuencias económicas 

especialmente en caso venta de las obligaciones subordinadas, ya que no se ha 

aportado la orden de compra original con la firma del cliente, no constando tampoco 

firma en el folleto informativo presentado, que es únicamente un folleto que estaba 

disponible tanto en las Oficinas de Bancaja, como en la página web de la CNMV, y 

que si bien en la misma se describen de forma los aspectos relevantes y las 

características del producto así como los riesgos inherentes a su contratación, 

dicha circunstancia tampoco implica que tales características se entregaran y 

explicaran con claridad al cliente, al no haberse practicado tampoco en el caso de 

autos prueba testifical en este sentido.  

 

A la vista de dichas circunstancias debe concluirse que, primero, no existen 

dudas de que nos encontramos ante  un supuesto de contrato de adhesión por 

cuanto el cliente no ha intervenido en forma alguna en su redacción, pues han sido 

elaborados, de forma unilateral, por la entidad bancaria, y segundo que,   la 

información que se aportó al actor, tanto en la fase precontractual como en la fase 

precontractual, en relación a las dos suscripciones de  obligaciones subordinadas 

es claramente insuficiente, no consta que se informara al cliente  de forma 

proporcionada y correcta cuales son las características del producto, ni las 

consecuencias respecto al capital invertido, ni que se entregara ningún otro 

elemento que permita conocer el producto suscrito, en especial el riesgo que 

afectaba a dicha operación, ni de la realización de practica alguna por la entidad 

bancaria dirigida a la obtención de un perfil del inversionista y averiguación de sus 

circunstancias concretas para la adquisición del producto. 

 

Alega asimismo la demandada que la entidad financiera no asumió labores 

de asesoramiento sino que únicamente actuó como mera intermediaria en la 



recepción, transmisión y ejecución de la orden de suscripción de las obligaciones 

subordinadas.  

 

En este sentido, hay que señalar que, si debe considerarse que si se llevó a 

cabo un servicio de asesoramiento financiero por dos motivos:  

 

En primer lugar, por cuanto no puede atribuirse al actor la condición de 

“profesional” referenciada en la normativa reguladora del mercado de valores 

anteriormente expuesta sino la condición de “minorista”, dado el carácter de los 

productos bancarios de que ha sido titular, tal y como se examinará en el 

fundamento jurídico siguiente. 

 

Y en segundo lugar, porque el producto financiero fue ofrecido por la entidad 

financiera, por medio del empleado, aprovechando la relación de confianza que 

tenía con el cliente inversor, sin que haya acreditado la parte demandada la 

existencia de asesoramiento adecuado externo en el momento de la celebración del 

contrato. Ya que si bien es cierto que, quien tiene la última palabra sobre la 

inversión es el cliente, no lo es menos que la decisión del inversor sólo puede 

correr con los riesgos de la operación si el gestor le informa de todos los extremos 

por él conocidos, que puedan tener relevancia para el buen fin de la operación, en 

otras palabras, sólo puede hacerse responsable al cliente del desafortunado 

resultado de la inversión si el gestor en su comisión, ha desempeñado sus 

obligaciones diligentemente. 

 

La SAP de Valencia Sección 9 de 30-10-2008, alude a que la "especial 

complejidad del sector financiero -terminología, casuismo, constante innovación de 

las fórmulas jurídicas, transferencia de riesgos a los clientes adquirentes...- dotan al 

mismo de peculiaridades propias y distintas respecto de otros sectores, que 

conllevan la necesidad de dotar al consumidor de la adecuada protección tanto en 

la fase precontractual -mediante mecanismos de garantía de transparencia de 

mercado y de adecuada información al consumidor (pues sólo un consumidor bien 

informado puede elegir el producto que mejor conviene a sus necesidades y 



efectuar una correcta contratación)- como en la fase contractual -mediante la 

normativa sobre cláusulas abusivas y condiciones generales, a fin de que la 

relación guarde un adecuado equilibrio de prestaciones.” 

 

SEXTO.Seguidamente deben valorarse las circunstancias del actor 

atendiendo a su edad, nivel de estudios, profesión ejercida y experiencia financiera 

a fin de obtener el perfil inversor del mismo, en el momento de suscribir el producto 

financiero complejo 

 

En primer lugar, debe ponerse de manifiesto que el actor tiene estudios 

inferiores a graduado escolar (doc 1 de la demanda) 

 

En segundo lugar, respecto de su ocupación laboral, hay que señalar que, no 

consta que el actor haya desempeñado trabajos en contextos relacionados con la 

inversión financiera, (doc 3 de la demanda). 

 

Y en tercer lugar, en cuanto a su experiencia previa con productos 

financieros complejos, hay que indicar que, la misma es nula, por lo que   en modo 

alguno puede atribuirse a los actores la condición de “profesional”, referenciada en 

la normativa reguladora del mercado de valores anteriormente expuesta sino la 

condición de “minorista”, dado el carácter de los productos bancarios de los que ha 

sido titular, condición reconocida también por la entidad bancaria (doc 7 de la 

demanda) 

 

En consecuencia, respecto a las circunstancias del actor en la prestación del 

consentimiento contractual en el producto financiero objeto del presente 

procedimiento debe concluirse que, el error producido es esencial ya que recae en 

la naturaleza y objeto de lo contratado, por cuanto el actor no tenia conocimiento de 

las características del producto, suponiendo estar contratando un plazo fijo o 

producto análogo desconociendo el contenido de lo que firmaba y sus 

consecuencias, en especial en cuanto a su perpetuidad, rentabilidad variable y 

negociación en mercado secundario. El error es igualmente excusable, o lo que es 



lo mismo, no es imputable a la parte actora que lo ha sufrido sino a la parte 

demandada que no facilitó la información que le era exigible a tal fin, ni pudo ser 

evitado empleando una diligencia media 

 
 
Respecto de la alegación efectuada por la entidad financiera de que el  

hecho de que una vez adquirido el producto  el cliente no haya mostrado queja o 

reclamación alguna del mismo cuando la inversión satisfacía sus previsiones, e 

incluso le proporcionaba beneficios, supone una confirmación del contrato viciado 

de anulabilidad, en los términos del artículo 1311 CC, no puede admitirse;  ya que 

tales hechos no permiten suponer que conociera las características del producto. Al 

contrario, cabe preguntarse, cual es el motivo para que el cliente reclamara a la 

entidad, en ese momento;  dado que el cliente en base a la confianza deposita en 

su entidad bancaria habitual, realizando aquellos una labor de asesoramiento, 

adquiere un producto, con alta rentabilidad, que podrá recuperar su dinero de forma 

rápida vendiendo el producto en un mercado secundario y sin penalización frente a 

lo que ocurre en un plazo fijo, estando garantizado por la entidad, recibiendo los 

cupones de forma periódica a los que la entidad se ha comprometido; habiéndose 

omitido desde el inicio la verdadera naturaleza y características, en cuanto a 

rentabilidad, riesgos, posición en prelación de créditos, y sin que la entidad haya 

determinado que el cliente conocía o ha conocido con posterioridad el producto y si 

es una operación conveniente para su situación financiera. 

 

 El error no se “subsana” por el hecho de que nada se reclamase previamente 

o se mantuviese la vigencia del contrato mientras este cumplía las expectativas 

prometidas, y ello es así, porque es precisamente la aparición de las pérdidas o el 

conocimiento de la insolvencia del emisor los que hacen caer en la cuenta del error 

padecido.  

 
 
En base a lo anteriormente expuesto, debe declararse la nulidad de los 

contratos de suscripción de obligaciones subordinadas, por vicio del consentimiento 

determinado por error esencial y no imputable al actor, por cuanto resulta probado 



que en el presente caso el consentimiento del demandante para la compra de las 

obligaciones subordinadas fue prestado por error, y ello básicamente por tres 

motivos: 1) las circunstancias personales de los demandantes, que les alejan del 

perfil del inversor que adquiere esta clase de productos complejos; 2) las 

características de la operación financiera realizada incompatible con la intención o 

voluntad del actor; 3) la falta de prueba sobre el cumplimiento de los deberes de la 

entidad financiera en orden a la adecuada y completa información a su cliente 

consumidor de los riesgos del producto que suscribía, en particular con respecto a 

las previsibles dificultades de su posterior transmisión y consiguiente recuperación 

de la suma invertida.. 

 
 

SEPTIMO.-En lo que se refiere a la nulidad de la operación de canje de las  

obligaciones subordinadas por acciones de BANKIA SA efectuadas en dos actos 

sucesivos, por una parte la oferta de recompra (marzo de 2.012) y por otra, la 

aceptación de la oferta de recompra,  la misma debe ser declarada anulable por 

dos causas distintas: 

 

 En primer lugar, se ofrece  por la  entidad demandada,  a través de una 

carta que  remite a sus clientes como titulares de participaciones preferentes y 

obligaciones subordinadas, o bien la recompra de los productos financieros, no por 

precio, sino por acciones de la indicada entidad, o  se quedaban como estaban con 

un producto financiero ilíquido, que no cotizaba en el mercado secundario, sin 

posibilidad de recuperar la inversión y, asumían las perdidas del capital invertido. 

 

Es decir, se transmite un mensaje de "necesidad" de canjear las 

participaciones preferentes por acciones de BANKIA para no perder la inversión 

efectuada y, dotar a su dinero de la liquidez que el mismo no tenía a través del 

producto financiero inicial. Reincidiendo nuevamente la entidad bancaria en un 

defecto grave de falta de información, al no advertirle que, debido a la convulsa 

situación económica y los problemas económicos que atravesaba la sociedad que 

proponía el canje, lo más probable es que el mismo supusiera para los adquirentes 



un perjuicio igualmente grave. Llevando a cabo el canje sin el aval de un test de 

idoneidad que reflejare la capacidad del inversor para realizar la operación a la que 

de forma clara le estaba dirigiendo la entidad financiera. 

 

Se desprende de la documental referida que no se ofreció a la actora otra 

alternativa posible para el canje de las obligaciones subordinadas adquiridas 

inicialmente que la de adquirir acciones de BANKIA o perder el dinero invertido y, la 

información que se le suministró para el canje de las mismas por acciones ha 

resultado tan perniciosa y errónea como la inicialmente ofrecida para la 

comercialización del producto al que pretendían substituir, lo que motiva la 

existencia de un manifiesto error del consentimiento por parte de la actora a la hora 

de suscribir el referido producto, efectuado por una información errónea y sin 

alternativas que no se ajustaba a la realidad del mercado con base a la que puede 

afirmarse sin error que el consentimiento prestado por el actor ni fue libre, ni 

prestado de forma voluntaria, por cuanto el referido canje se planteó por la 

demandada, en una situación de desasosiego generalizado de los preferentistas, 

como la única opción posible para recuperar el dinero por parte de los afectados, 

esto es, o realizaban el canje o pérdida del capital. 

 

El segundo motivo por el que procede la anulabilidad del contrato de canje 

de las obligaciones subordinadas por acciones de BANKIA  deriva de la doctrina 

de la propagación de la ineficacia del contrato.  

 

El marco legal en el que se desenvuelve la referida consecuencia jurídica es 

el establecido de forma conjunta en los arts. 1.208 y 1.311 del CC. El primero prevé 

que "la novación es nula si lo fuera también la obligación primitiva, salvo que la 

causa de nulidad sólo pueda ser invocada por el deudor, o que la ratificación 

convalide los actos nulos en su origen" de tal manera que la relación que se 

extingue, y la que nace por efecto de la novación extintiva están ligadas por una 

relación de causa a efecto. El segundo dispone que "La confirmación puede 

hacerse expresa o tácitamente. Se entenderá que hay confirmación tácita cuando, 

con conocimiento de la causa de nulidad y habiendo ésta cesado, el que tuviese 



derecho a invocarla ejecutase un acto que implique necesariamente la voluntad de 

renunciarlo." 

 

En consecuencia, no puede compartirse la  argumentación mantenida por la 

entidad financiera, con base a los siguientes argumentos: 

 

1) Si conforme a lo previsto en el art. 1.311 del CC la confirmación de un 

contrato anulable puede producirse tácitamente, cuando la confirmación se haga 

con conocimiento de la causa de nulidad, habiendo ésta cesado, y el legitimado 

para impugnarlo ejecute un acto que implique necesariamente la voluntad de 

renunciarlo, debe indicarse que si bien difícilmente puede sostener que en el 

momento de aceptarse el canje, el actor desconociera ya el error padecido sobre la 

verdadera naturaleza de la inversión realizada y los riesgos inherentes a la misma, 

toda vez que estos riesgos (riesgo de pérdidas y falta de liquidez) se habían ya 

materializado en su propio perjuicio y han sido profusamente divulgados por los 

medios de comunicación en los últimos años, sin embargo, es más que 

cuestionable que de la aceptación del canje se pueda inferir necesariamente una 

voluntad de renunciar a la acción de anulación de los contratos de adquisición de 

participaciones preferentes y obligaciones subordinadas que se hayan realizado 

con vicio del consentimiento. 

 

La confirmación de un contrato, es una declaración de voluntad por la cual se 

opta por dotar al contrato viciado de una eficacia definitiva, haciendo que cese la 

situación de incertidumbre propia de la anulabilidad, por lo tanto, para valorar si un 

acto realizado por el legitimado para ello tiene carácter confirmatorio, hay que 

atender, como dice el propio art. 1311 CC, a la voluntad del legitimado de querer 

confirmar el negocio anulable, inferida de manera necesaria de dicho acto. No 

cualquier acto posterior confirma un negocio que adolece de alguna causa de 

anulabilidad, sino sólo aquel que se haya realizado por el legitimado para 

impugnarlo con ánimo de querer purificarlo. En este sentido, como se ha 

argumentado anteriormente, ha quedado acreditado que no se ofreció a la actora 

alternativa posible para el canje de las obligaciones subordinadas adquiridas 



inicialmente y, la información que se le suministró para el canje de las mismas por 

acciones ha resultado tan perniciosa y errónea como la inicialmente ofrecida para la 

comercialización del producto al que pretendían substituir. 

 

Es decir, el consentimiento prestado por el actor a la operación de canje  no 

fue libre, ni prestado de forma voluntaria, por cuanto el mismo se planteó por la 

demandada como la única opción posible para recuperar el dinero por parte de los 

afectados, esto es, o realizaban el canje o perdían el capital, aspecto que determina 

la imposibilidad de entender confirmado tácitamente el contrato primigenio por la 

operación de canje , no tanto por desconocimiento del error ya padecido a la hora 

de suscribir el contrato inicial y el derivado del mismo, sino por cuanto no tuvo el 

actor oportunidad de decidir libremente en relación al futuro de su dinero con base 

a la información transmitida. 

 

En definitiva, si de la aceptación del canje pudiera inferirse alguna voluntad 

del inversor, ésta no sería necesariamente la de dotar de eficacia plena al contrato 

viciado, renunciando a una posterior acción de anulación, sino que, antes bien, esta 

voluntad será simplemente la de enjugar en parte las pérdidas causadas a 

consecuencia del negocio de adquisición de valores, celebrado con vicio del 

consentimiento, ante la incertidumbre acerca de la declaración en sede judicial o 

arbitral de la nulidad de dicho contrato. 

 

2) Debe indicarse que la declaración de nulidad de los contratos de 

adquisición de participaciones preferentes y obligaciones subordinadas debe 

extenderse también al negocio jurídico de canje por acciones, de acuerdo con la 

doctrina de la propagación de los efectos de la nulidad a los contratos conexos. 

 

Nuestra Jurisprudencia, desde la STS de 10 de noviembre de 1964, admite 

que es posible la propagación de la ineficacia contractual a otros actos que guarden 

relación con el negocio declarado inválido «no sólo cuando exista un precepto 

específico que imponga la nulidad del acto posterior, sino también cuando 

presidiendo a ambos una unidad intencional, sea el anterior la causa eficiente del 



posterior, que así se ofrece como la consecuencia o culminación del proceso 

seguido». 

 

El contrato de adquisición de valores y el negocio jurídico de canje de dichos 

valores por acciones del emisor están unidos por un vínculo funcional, al ser el 

primero de ellos el presupuesto, la causa o la base del negocio del segundo: la 

frustración de las expectativas de la inversión realizada a través del primer contrato, 

es la causa del segundo. Por lo tanto, su causa subjetiva, o motivo casualizado, 

asumido por ambas partes como presupuesto del negocio, es el contrato 

precedente de adquisición de valores. En consecuencia, siendo declarado nulo el 

contrato de adquisición de valores por vicio del consentimiento, la declaración de 

nulidad debe extenderse al negocio jurídico subsiguiente de canje por acciones, por 

desaparición de su causa (art. 1275 CC). 

 

El Tribunal Supremo ha admitido la propagación de los efectos de la nulidad 

de un contrato de inversión sobre el contrato realizado posteriormente para enjugar 

las pérdidas iniciales en casos muy similares. Se trata de las SSTS de 17 de junio 

de 2010 y STS de 22 de diciembre de 2009. En ambos casos, la nulidad de una 

cláusula de un contrato de «inversión a plazo atípica» que vinculaba su retribución 

a la evolución en el mercado subsidiario de un subyacente, se propaga a los 

contratos de inversión posteriores que la misma entidad ofreció para recuperar el 

dinero porque «sin el primer contrato y las pérdidas que originó, quedaría privada 

de sentido la operación económico financiera en su totalidad, integrada también por 

los contratos posteriores». 

 

A la misma conclusión de la propagación de los efectos de la nulidad al 

negocio jurídico de canje, se llega a partir de lo dispuesto en el art. 1208 CC, para 

el supuesto de novación extintiva de los contratos. Dicha norma expresa el principio 

de la «interdependencia novatoria», en virtud del cual la obligación que se extingue 

-las derivadas del contrato de adquisición de participaciones preferentes y 

obligaciones subordinadas- y la que nace por efecto de la novación extintiva -la 

entrega de acciones de la entidad emisora- están ligadas por una relación de causa 



y efecto.  

 

 OCTAVO. En cuanto a los efectos jurídicos derivados de dicha declaración 

de nulidad, deberán las partes restituirse recíprocamente las prestaciones que 

fueron objeto de contrato, de conformidad con el artículo  1303 CC, que impone 

que deben restituirse recíprocamente las cosas del contrato con sus frutos y el 

precio con sus intereses. 

 

Ahora bien, como consecuencia del mencionado canje por acciones se hace 

imposible que los actores restituyan a la entidad demandada el producto financiero 

inicialmente adquirido, siendo de aplicación en este caso el artículo 1307 CC, que 

establece que “siempre que el obligado por la declaración de nulidad a la 

devolución de la cosa,  no pudiera devolverla por haberla perdido, deberá restituir 

los frutos percibidos y el valor que tenía la cosa cuando se perdió con los intereses 

desde la fecha”, ya que tal y como ha establecido la jurisprudencia sobre la materia, 

el término "haber perdido" incluido en el texto legal, debe de ser entendido en 

sentido amplio: pérdida culpable, o por caso fortuito, o por haberse transmitido a 

tercero adquirente de buena fe, como sería el caso de autos. 

 En este sentido cabe citar la SAP Va Sección 9ª de 17 de septiembre del 

2013 que al respecto ha resuelto que: "En relación con los efectos de la nulidad de 

los contratos suscritos, que se declara, han de concretarse, como solicita el 

demandante, en  la mutua restitución de lo percibido por ambas partes, con sus 

intereses legales, desde las fechas de las liquidaciones correspondientes", y que 

"dichas cantidades devengarán, desde las fechas de las correspondientes 

liquidaciones parciales,  el interés legal correspondiente". 

 

Es por ello obligación de la parte demandada la devolución de la suma 

reclamada de 10.000 euros más los intereses legales devengados desde la fecha 

de suscripción de las ordenes de compra pero del mismo modo deberá el actor 

reintegrar las acciones derivadas del canje a la parte demandada así como la 

totalidad de los rendimientos percibidos por los citados productos financieros, por la 



cantidad que se determine en ejecución de sentencia debiendo la ejecutada 

presentar la correspondiente certificación, con los correspondientes intereses. 

 

Respecto de la alegación de la entidad demandada de que el interés legal 

desde la suscripción del producto financiero  supone un enriquecimiento injusto del 

actor, por cuanto la parte actora fundamenta su reclamación en un supuesto error 

en el tipo de producto contratado, por lo que aceptando que tenía interés en 

contratar un producto de inversión a largo plazo pero supuestamente sin riesgos, si 

se otorgara el interés legal solicitado, dicho interés sería superior al interés de las 

operaciones de depósito en cuenta fija, esta juzgadora no comparte dicho criterio. 

 

En este sentido, hay que señalar que, en modo alguno puede considerarse 

un enriquecimiento injusto del actor, al ser un efecto derivado del precepto 

señalado, así la STS de fecha 4 -7 -2011, recoge la Sentencia de fecha 4 -11-1994, 

que señala: “En ningún caso la pretensión del recurrente supondría un 

enriquecimiento injusto para él pues …, no se enriquece torticeramente el que 

adquiere en virtud de contrato legal, que no ha sido invalidado o en virtud de un 

legítimo derecho que ejercita sin abuso…”.  

 

Tratándose en el presente supuesto del uso ordinario de un derecho que 

ejercita la actora, el momento del inicio de dichos intereses derivado de la nulidad, 

se computan de forma retroactiva, tal y como señalan las SSTS de fechas 23 de 

noviembre de 2011 y 22 de diciembre de 2009, en las que se distingue entre 

intereses derivados de la declaración de nulidad, intereses legales y en su caso 

intereses moratorios. 

 

NOVENO.-De conformidad con el artículo 394.1 LEC, que recoge el criterio 

objetivo del vencimiento, procede imponer al demandado las costas de este 

procedimiento, al haber visto rechazadas todas sus pretensiones. 

 

Vistos los preceptos legales citados y demás de general y pertinente 
aplicación. 



 

                                        

FALLO 

 

Estimar íntegramente  la demanda formulada a instancia de  

 , contra la mercantil BANKIA S.A. (como sucesora de 

Bancaja), y en consecuencia:  

 

- Declaro la nulidad del contrato u orden de compra de obligaciones 

subordinadas de 8ª emisión de  fecha 4 de Septiembre de 2002 por importe de 

9.000 euros,  y del contrato u orden de compra de obligaciones subordinadas  de 

la 8ª emisión de fecha 4 de Septiembre de 2009 por importe de 1.000 euros; así 

como de la oferta de recompra y suscripción de acciones suscrita el 13 de Marzo de 

2012. 

 

- Acuerdo la restitución recíproca de prestaciones entre las partes que 

fueron objeto del contrato, y en consecuencia, condeno a la demandada BANKIA 

S.A. a la devolución de la suma reclamada de 10.000 euros en concepto del 

principal más los intereses legales devengados desde las fechas de suscripción de 

las ordenes de compra, debiendo la parte actora reintegrar las acciones derivadas 

del canje, así como la totalidad de los rendimientos percibidos, en la cantidad que 

se determine en ejecución de sentencia debiendo la ejecutada presentar 

certificación de dichos intereses si no se cumple voluntariamente la sentencia, con 

los correspondientes intereses. 

 

Todo ello con expresa  imposición de costas a la parte demandada. 

 

Notifíquese esta sentencia a las partes, haciéndoles saber que contra la 

misma podrá interponerse recurso de apelación ante este Juzgado, en el plazo de 

veinte días a contar desde la notificación de esta resolución, mediante escrito en el 

que deberá exponerse las alegaciones en que se basa la impugnación, además de 

citar la resolución apelada y los pronunciamientos que impugna, para que sea 



resuelto por la Audiencia Provincial. 

 
Así por esta mi sentencia, lo pronuncio, mando y firmo.  
 
 

 

 

 
 
 
 

 PUBLICACIÓN.- Dada, leída y publicada fue la anterior sentencia por el/la Sr/a. 

Ilustrísimo Señora  que la dictó, estando el/la mismo/a celebrando audiencia pública en el 

mismo día de la fecha, de lo que yo, el/la Secretario Judicial doy fe. 

  

 




