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AUDIENCIA PROVINCIAL
DE BARCELONA
SECCION CUARTA

ROLLO N° 914/2012-M

Procedencia: Juicio Ordinario n° 1198/2010 del Juzgado de

Primera Instancia n°® 8 de Rubi

SENTENCTIA N° 117/2014

Ilmos/as. Sres/as. Magistrados/as:
D. VICENTE CONCA PEREZ
D®. AMPARO RIERA FIOL
D®. MIREIA RIOS ENRICH

En la ciudad de Barcelona, a dieciocho de marzo de

dos mil catorce.

VISTOS en grado de apelacidn, ante la Seccidn Cuarta
de la Audiencia Provincial de Barcelona, 1los presentes
autos de Juicio Ordinario n® 1198/2010, seguidos ante el
Juzgado de Primera Instancia n°® 8 de Rubi, a instancia de
De. representada por el Procurador
de los Tribunales D. IVO RANERA CAHIS y asistida por el
Letrado D. JUAN IGNACIO NAVAS MARQUES, contra BANKINTER,
S.A., representada por el Procurador de los Tribunales D.
RICARD SIMO PASCUAL y asistida por el Letrado D. BORJA
FERNANDEZ DE TROCONIZ, los cuales penden ante esta
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Superioridad en virtud ael recurso de apelacién
interpuesto por la parte actora contra la Sentencia

dictada en los mencionados autos el dia 12 de septiembre

de 2012.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- La parte dispositiva de 1la Sentencia
apelada es del tenor literal siguiente: "FALLO:

Estimo la excepcién de caducidad formulada por la
representaciédn de BANKINTER SA respecto a accidédn instada
por el Procurador Sr Manuel Aguilar de la Rosa, en nombre
y representacién de D*® de nulidad
de las érdenes de compra de fecha catorce de julio de 2006
por vicio en el consentimiento.

Asimismo, desestimo la demandada interpuesta por el
Procurador Sr Manuel Aguilar de la Rosa, en la
representaciédn que ostenta, contra BANKINTER SA tanto en

la accidén principal como en la alternativa, concretadas en

el cuerpo de esta resolucidn..
Se hace expresa imposicién de costas a la

demandante.".

SEGUNDO.- Contra la anterior Sentencia interpuso
recurso de apelacidén la parte actora mediante su escrito
motivado, del que se dio traslado a la contraria, gque se
opuso al mismo. Seguidamente se elevaron las actuaciones a

esta Audiencia Provincial, correspondiendo por turno de

reparto a esta Secciédn.

TERCERO.- Se sefialé para votacién y fallo el dia 04
de marzo de 2014.

CUARTO.- En el ©presente procedimiento se han

observado y cumplido las prescripciones legales.

VISTO, siendo Ponente la Ilma. Sra. Magistrada D*2.
MIREIA RIOS ENRICH.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
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PRIMERO.- La demandante DONA
presenta demanda de Jjuicio ordinario contra la entidad
BANKINTER S.A. en la que solicita se declare la nulidad

del contrato de depdbdsito suscrito entre las partes, por
carecer de consentimiento el contrato cuya nulidad se
postula al haber sido prestado el consentimiento por error
y engafio, y constituir el contrato un abuso de derecho,
por lo que solicita wuna indemnizacidén a cargo de la
entidad bancaria de 290.000 euros mas intereses.

DONA expone que 1invirtid en
la entidad BANKINTER S.A., a través del agente de
BANKINTER S.A. ALONSO AUDITORES CONSULTORES S.A., la

cantidad de 475.000 euros que se desglosan en 1los

siguientes productos financieros:
- 100.000 euros en el BANCO ISLANDES LANDSBANKI.
- 190.000 euros en BON MAIN CAPITAL.
- 17.000 euros en CLIP IBEX.
- 100.000 euros en BRIC II PLUS GARANTIZADO.

- 50.000 euros de reserva para invertir en bolsa o

otras posibilidades.
Para ello, en fecha 14 de Jjulio de 2006, DONA

_ suscribidé una orden de compraventa
de participaciones preferentes LANDSBANKI ISLANDS que
ofrecia una rentabilidad fija del 6,25% anual, y otra de
participaciones preferentes de HELABA LANDESBANK (BON MAIN
CAPITAL); que BANKINTER S.A. garantizé la solvencia del
producto mediante el contrato de depdsito que 1la
demandante se supone debid suscribir, a pesar de que ella
no recuerda haber firmado nada al respecto; tampoco se le
dijo que el depdsito era a plazo indefinido o perpetuo, ya
que la intencidén de la demandante era recuperar el capital
en el plazo de dos afios para adquirir una vivienda, por 1lo
que en el momento de la contratacién no se le informd de
una de las condiciones esenciales del contrato como es la
duracién del mismo; a la SRA. GRAU no se le facilitéd
folleto informativo alguno ni siquiera explicacidn alguna
de la operacidén bancaria compleja que estaba llevando a

cabo y ni siquiera de los riesgos inherentes del mismo;
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por lo que BANKINIEK S.A. vulnero las normas imperativas
en materia bancaria como es la LEY DE MERCADO DE VALORES;
cuando la SRA. GRAU intentd cancelar los depdsitos de
LANDSBANKI ISLANDS y de BON MAIN CAPITAL, BANKINTER S.A.
le comunica que el valor de sus depdsitos ha experimentado
una pérdida de 600.000 euros pero que en el futuro 1lo
recuperaria; a finales del afio 2008, la demandante
descubre a través de los medios de comunicacidén que las
entidades financieras LANDSBANKI ISLANDS \ HELABA
LANDESBANK fueron adquiridas por el Estado islandés ese
mismo afio; como consecuencia, debido a la quiebra técnica
de LANDSBANKI, la demandante ha perdido todo el capital

invertido por importe de 290.000 euros.
En base a lo anterior, solicita se dicte sentencia

por la que alternativamente:

a) Declare la nulidad de pleno derecho del contrato
de depdsito, asi como las 6érdenes de compra de fecha 14 de
julio de 2006, concertado por la demandante con BANKINTER
S.A., condenando a la entidad demandada a la devolucién
del importe depositado en la entidad demandada, esto es,
290.000 euros, més los intereses legales desde 1la

reclamacién judicial, y con expresa imposicidén de costas a

la demandada en caso de oposiciédn.

O alternativamente:
b) Declare la obligacidén de BANKINTER S.A. de

indemnizar a la demandante por los dafilos y perjuicios

causados y condenadndole a pagar a DONA

la cantidad de 290.000 euros, més los 1intereses

legales desde la interpelacidédn Jjudicial, y con expresa
condena al pago de las costas procesales.

La entidad BANKINTER S.A. se opone a la demanda
presentada alegando en sintesis: 1) la caducidad de 1la
accidén de nulidad; 2) que la gquiebra del banco islandés vy
de todo el sistema financiero de dicho pais fue un hecho
absolutamente imprevisible, que desde el afio 2006 hasta la
fecha de su quiebra, tanto Islandia como sus bancos eran
un ejemplo econdmico para otros paises; por tanto, cuando
BANKINTER S.A. entre todos los productos que ofrecia a sus
clientes, incluyd participaciones preferentes de dicho

banco no actudé negligentemente, por 1lo que en todo
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momento, la demancaca actuo respetandc escrupulosamente la
normativa del mercado de valores y que no es hasta febrero
de 2009, cuatro meses después de la quiebra de LANDSBANKI
cuando la actora alega por primera vez que consideraba que
las preferentes eran un producto garantizado y sin riesgo;
3) gque la entidad HELABA LANDESBANK, BON MAIN CAPITAL, no
es un banco islandés ni ha gquebrado, sino que es un banco
alemdn de una alta solvencia, las participaciones
preferentes siguen pagando intereses y siguen cotizando
sin problema alguno.

La sentencia de primera instancia desestima la
demanda deducida por DONA contra la
entidad BANKINTER S.A. al apreciar la excepcidn procesal
de caducidad, imponiendo a la parte demandada las costas
del procedimiento.

Frente a dicha resolucidn, la representacién
procesal de DONA interpone recurso
de apelacidén en el qgque alega, en sintesis: 1) que la
apreciacidén por parte del juzgador de primera instancia de
declarar la caducidad de la accidén para instar la nulidad
de los contratos de autos carece de fundamentacidn
juridica y es del todo errdnea: primero, porque es
numerosa la Jurisprudencia que declara la
imprescriptibilidad de la accién para instar la nulidad
radical de un contrato; en segundo término, porque es
numerosa la Jurisprudencia que establece que el dia a
partir del cual debe empezar a computarse el plazo de
cuatro afios del articulo 1.301 del Cédigo Civil, es a
partir del momento en que el contrato se da por consumado
y no cuando se perfecciona (al ser contratos a vencimiento
perpetuo, no existe momento de consumacidn); que en el
caso de autos, los contratos de participaciones
preferentes no se pueden entender como vencidos, Yy por
ende, consumados, por lo que el plazo de caducidad ni tan
siquiera ha empezado a contarse; ademas el Jjuzgador de
primera instancia no ha tenido en cuenta que la actora
instdé una demanda de Diligencias Preliminares en fecha 17
de febrero de 2010 por lo que el coédmputo del plazo de
caducidad al que hace referencia el Cdédigo Civil debid

paralizarse en el momento de la interposicidén de la
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demanda de Diligencias rreliminares, por lo que la demanda
de nulidad de 1los contratos si entra dentro del plazo
regulado en el articulo 1.301 del Cbébdigo Civil; 2)
Existencia de vicio de consentimiento en la demandante.
Valoracidén de la prueba practicada en el acto de la vista,
respecto del perfil de la actora y contexto en el que se
desarrolld la comercializacidén de los contratos objeto de
litigio.

En base a lo anterior, solicita se dice sentencia
por la que se estime el recurso de apelacibdn, se revoque
la sentencia dictada por el Juzgado de Primera Instancia y
se dicte otra por la qgue se estimen las pretensiones
recogidas en la demanda, todo ello, con expresa imposicidn
de costas de ambas instancias a la demandada.

La parte demandada impugna el recurso y solicita 1la

confirmacién integra de la resolucidn recurrida, con

imposicidén de costas a la parte apelante.

SEGUNDO.- La Sentencia apelada concluye que la
accidén ejercitada es la de anulabilidad de los articulos
1.300 y siguientes del Cébdigo Civil, que dicha accidn esté
sometida al plazo de caducidad de cuatro afios contemplado
en el articulo 1.301, que el "dies a quo" para el cdmputo
del plazo es el de la consumacidédn del contrato, que la
consumacién se produce cuando estéan completamente
cumplidas las prestaciones de ambas partes, y que, en éste
caso, la consumacién del contrato tuvo lugar el dia 14 de
julio de 2.006, una vez que la compradora pagd el precio
de las ©participaciones adquiridas vy las comisiones
pactadas, y el Banco puso a disposicién de la compradora
tales participaciones, por lo que al haber presentado la
demanda el dia 16 de noviembre de 2010, procede estimar la
alegacién de caducidad hecha por la demandada y declarar
caducada la accidén ejercitada por la demandante en este
procedimiento.

El articulo 1.301 del Cédigo Civil establece que la
accién de nulidad durara cuatro afios y que el tiempo
comienza a contar desde la consumacidén del contrato en el

caso de error en el consentimiento.
En este sentido, la Sala Primera del Tribunal
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Supremo ha inaicaao gque 1la accion dae nulidad por vicios
del consentimiento del articulo 1.301 del Cdédigo Civil
estd sujeta a un plazo de ejercicio de caducidad y no de
prescripcidén (sentencias del Tribunal Supremo de 3 de
marzo de 2006, 23 de septiembre de 2010 y 18 de junio de
2012) por lo que el plazo de cuatro afios no quedd
interrumpido por la presentaciédn de las diligencias
preliminares en el mes de febrero de 2010.

Ahora bien, el Tribunal Supremo también se ha
encargado de precisar, asi en sentencias de 5 de Mayo de
1983, 11 de Julio de 1984, 27 de Marzo de 1989 y 11 de
Junio de 2003, que el momento de la A«consumaciénA» no
puede confundirse con el de la perfeccién del contrato,
sino que sbélo tiene lugar cuando estadn completamente

cumplidas las prestaciones de ambas partes.
La cuestidén queda entonces centrada en el “dies a

4

quo” para el cdoémputo del plazo prevenido en el articulo

1.301 del Cbédigo Civil.

En el caso que nos ocupa, adquisicién de
participaciones preferentes de LANDSBANKI ISLANDS (y
adquisicidén de participaciones preferentes de LANDESBANK
HELARA) existen dos criterios entre las distintas
Audiencias Provinciales segun se considere que nos
hallamos ante un contrato de tracto unico o de tracto
sucesivo.

Asi, algunas secciones de Audiencias Provinciales
consideran que se trata de un contrato de tracto tunico,
por lo que la accidén ejercitada queda consumada en el
momento de la adquisicién de las participaciones
preferentes.

Consideran que no puede hablarse de un contrato de
tracto sucesivo, por cuanto en este tipo de operaciones,
el Banco recibe la orden de compra del cliente, y se
limita a adguirir para el cliente las participaciones que
emite un tercero (en éste caso, el Banco 1islandés
LANDSBANKI o el banco aleméan), por lo que el contrato se
consuma cuando el cliente entrega el dinero al
comisionista para la compra de las acciones y le paga la

comisidén pactada, y éste adquiere las participaciones.
Consideran que el depdsito de las participaciones vy
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la apertura o conservacion de la cuenta en gue se ingresan
las liquidaciones peridédicas que realiza el banco emisor
no constituyen prestaciones derivadas del contrato de
comisidén, sino que dicen que se trata de prestaciones
derivadas de los servicios bancarios que presta la entidad
al cliente para la administracidén de sus activos.

Razonan que uUnicamente pervive para el Banco una
obligacién de carédcter residual, como es la de mantener
abierta una cuenta de titularidad de la demandante, donde
ingresar los rendimientos de las participaciones y, en su
caso, ser depositaria de las mismas, mediante el
mantenimiento de la inscripcidén realizada en el momento de
la compra.

Por ello, consideran que el plazo de cuatro afios ha
de computarse desde que se ejecutan las o6rdenes de compra
y venta pues en ese momento se consuma el encargo.

En este sentido, se pronuncian las sentencias de la
A.P. de Asturias, seccidén séptima de Gijén, de fecha 29 de
julio de 2013, de 1la Audiencia Provincial de Madrid,
seccidédn 25%, de 24 de Mayo de 2.013, y seccidn 11%, de 1
de marzo de 2.013, de la A.P. de Valencia, seccidn 9?2, de
3 de abril de 2013, y de 1la Audiencia Provincial de
Zaragoza, seccidén 42, de 31 de enero del 2.013.

Por el contrario, otro grupo de secciones considera
que el contrato objeto de esta 1litis es un contrato de
ejecucidén diferida en cuanto que el mismo implica el pago
de prestaciones periddicas al contratante, en tanto en
cuanto sea poseedor de las participaciones vy, en
consecuencia, el plazo de caducidad no puede ser aplicado,
hasta el momento que aquellas dejan de tener virtualidad.

En este sentido, cabe citar las sentencias dictadas
por la A.P. de Salamanca, seccidén primera, de fecha 19 de
junio de 2013, por la A.P. de Cébrdoba, seccidn tercera, de
fecha 12 de julio de 2013, por la A.P. de Granada, seccidn
cuarta, de fecha 4 de octubre de 2013, por la A.P. de
Teruel, seccidén primera, de fecha 3 de diciembre de 2013,
y por la A.P. de Valladolid, seccidén tercera, de fecha 17
de febrero de 2014.

Esta seccidén, con las anteriores secciones citadas,

considera que, en este caso, nos encontramos ante un
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contrato de inversion gque no se consuma en el momento de
la orden de compra de los valores, pues tal inversidn
tiene un plazo perpetuo, a lo largo del cual la entidad
demandada tiene que cumplir sus obligaciones informativas
sobre su evolucidén y desarrollo, y se mantienen
obligaciones y derechos de gestidén (abono de cupones,
custodia, etc.), como consta en los extractos aportados de
los que se desprende gque se han venido cobrando comisiones
en concepto de custodia y administracién.

Asi, por ejemplo, obsérvese que en fecha 8 de julio
de 2008 se cobra una comisidén de 501,76 euros, en concepto
de “cargo de custodia”, al folio 119, y el dia 8 de
octubre de 2008, otra comisién de 351,18 euros, como
consta al folio 123, por 1lo que persisten obligaciones
para ambas partes (obligacién de informacidén y pago de
cupones asi como cobro de comisiones por parte de
BANKINTER S.A., no del banco emisor islandés o alemén) por

lo gque no puede entenderse que cuando se interpuso la

demanda la accidén estaba caducada.

Por ello, debemos estimar el primer motivo de
recurso.
TERCERO.- Entrando en el fondo de 1la cuestiédn

debatida, wvamos a hacer referencia, en primer término, a
la compra de participaciones del BANCO ISLANDES LANDSBANKI
que fue nacionalizado del que la demandante comprd
participaciones preferentes por importe de 100.000 euros
aunque todo lo manifestado respecto a este producto (salvo
el tema relativo a la quiebra de la entidad y pérdida del
capital) es aplicable al segundo producto, participaciones
preferentes del banco alemdn HELABA LANDESBANK (BON MAIN
CAPITAL) por importe de 190.000 euros.

Para ello, vamos tener en cuenta la doctrina sentada
por la sentencia del Pleno de la Sala 1% del Tribunal
Supremo de fecha 18 de abril de 2013 que sefiala: "el
suministro de una deficiente informacidn por parte de la
empresa que presta servicios de inversidn al cliente puede
suponer una negligencia determinante de la indemnizaciodn

de los dados y perjuicios causados".
La aludida sentencia, aunque referida a un contrato
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de gestibébn de carteras dae 1nversion, es plenamente
aplicable a las cuestiones suscitadas en esta alzada, pues
asi lo ha dicho el propio Tribunal Supremo en su Auto de
la Sala Primera, de veintiocho de enero de dos mil
catorce, en el que no admite el recurso de casacidn por no
existir interés casacional basado en la existencia de
jurisprudencia contradictoria de las Audiencias
Provinciales, en el caso de la pérdida de wvalor de 1los
titulos preferentes por la intervencidédn del banco islandés
LANDSBANKI.

Y ello por cuanto, dice el Tribunal Supremo dJue,
desde un punto de vista formal, no resulta adecuado
invocar el interés casacional por jurisprudencia
contradictoria de 1las Audiencias Provinciales, cuando
existe jurisprudencia de la Sala Primera y que la cuestiédn
planteada ya ha sido resuelta por la sentencia del Pleno
del T.S. de 18 de abril de 2013, RCIP 1979/2011,
(adgquisicidédn de participaciones preferentes del Banco
norteamericano Lehman Brothers, inversidén que se perdid
como consecuencia de la quiebra de la entidad).

Asi pues, basado el recurso en que, en ningun caso,
el Banco cumplidé con su deber de diligencia en el momento
de la comercializacidén de las participaciones preferentes
del Banco islandés LANDSBANKI y asi como gue tampoco
explicd los riesgos a los que se exponia la demandante al
suscribir participaciones preferentes de entidades
extranjeras y en el perfil de la actora, lo gque hizo que
DONA _ fuera inducida a error sobre
la esencia de 1los contratos objeto de 1litigio, es
indudable la aplicacidén al presente supuesto de 1la
doctrina sentada por el Tribunal Supremo en la sentencia
del Pleno de 18 de abril de 2013.

En el Fundamento de Derecho Séptimo "in fine" de
aquella sentencia se dice: "este incumplimiento grave de
los deberes exigibles al profesional que opera en el
mercado de valores en su relacidén con clientes potenciales
o actuales constituye el titulo juridico de imputacidn de
la responsabilidad por 1los dafios sufridos por tales
clientes como consecuencia de la pérdida casi absoluta de

valor de las participaciones preferentes de Lehman
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Brothers adquiridas."
Y en el mismo Fundamento de Derecho Séptimo se

indica: "que BBVA informara a Jlos demandantes de haber
adquirido para ellos las participaciones preferentes y les
remitiera informaciones periddicas sobre la evolucidn de
la inversidn tampoco supone el cumplimiento del estandar
de informacidén exigible, pues tal informacidn no contiene
los datos necesarios para que los demandantes pudieran
saber que los productos no se ajustaban al perfil de
riesgo muy bajo por el que habian optado".

En el presente caso, fue un agente de crédito de
BANKINTER S.A., DON DANIEL FRANCISCO ALONSO MARI, de
ALONSO AUDITORES Y CONSULTORES, AGENTE nuUmero 3.695, quien
aconsejdé la adquisicidn de las participaciones preferentes

de LANDSBANKI ISLAND y de HELABA LANDESBANK, lo que dio
lugar a las correspondientes érdenes de compra y posterior
depdsito y administracidén de los valores.

No hay duda de la funcidén de asesoramiento que venia
efectuando el agente de crédito de BANKINTER S.A., DON
DANIEL FRANCISCO ALONSO MARIN.

Asi, DON DANIEL FRANCISCO ALONSO MARI afirmé en el
acto de la vista que es AGENTE DE CREDITO DE BANKINTER, y
que sb6lo puede comercializar productos de BANKINTER, en
exclusiva, desde 1995; que é1 formalizd la contratacidén en
su oficina, que es la Agencia 3.695; que el documento de
Depdésito y Administracidén de valores, (documento 11 de 1la
parte demandada aportado en fecha 26 de abril de 2011, en
las diligencias preliminares y documento 11 de la
contestacidén al folio 385) no estd firmado porque
BANKINTER S.A. no obligaba y que en el mismo no se indica
un lugar donde firmar.

Manifestdé que “él pone encima de la mesa 1los
productos y los clientes eligen el tipo de valor, que él
sinceramente, quizds no hubiera contratado ésos pero que
ellos estaban convencidos, contrastaron opiniones y que al
final contrataron 290.000 euros”.

Afirmdé que “su actividad no es de gestidén sino que
ellos asesoran al cliente en base a sus necesidades; que a

la actora, por volumen, la segmentaron en BANCA PRIVADA y

que no es minorista”.
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Esta activiaaa asesora se nallia comprendida dentro
de los servicios de inversidén que contempla el articulo 63
de la Ley de Mercado de Valores, entre ellos la recepcidn
y transmisidén de obrdenes por cuenta de terceros, y como
actividades complementarias, el depdsito y administracidn
de los instrumentos representados mediante anotaciones en
cuenta y "el asesoramiento sobre inversidn en uno o varios

instrumentos de 1os previstos en el numero 4 de este

articulo"™.

CUARTO.- Sentado lo anterior, debemos atender a la
normativa aplicable en la fecha de contratacidén de las
6rdenes de compra de las participaciones preferentes
objeto de esta litis, el dia 14 de julio de 2006.

Las o6rdenes de compra de las ©participaciones
preferentes de LANDSBANKI ISLAND y de HELABA LANDESBANK se
formalizaron el dia 14 de Jjulio de 2006, antes de 1la
entrada en vigor de la Ley 47/2007 de 19 de diciembre, por
la que se modificdé la Ley del Mercado de Valores, que
introdujo en nuestro ordenamiento Jjuridico la Directiva
2004/39 CE, sobre Mercados de Instrumentos Financieros,
conocida como MiFID (Markets in Financial Instruments
Directive).

En aquel momento, las normas reguladoras del mercado
de valores exigian un especial deber de informacién a las
empresas autorizadas para actuar en ese éambito, como
resulta del articulo 79.1.e) de la Ley del Mercado de
Valores en la redaccidén vigente cuando se concertd el
contrato asi como en la normativa reglamentaria que 1lo
desarrolla, articulo 16 y anexo sobre cdbédigo general de
conducta del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, articulo
9 de la Orden Ministerial de 25 de octubre de 1995, vy
articulos 2 a 4 de la Orden Ministerial de 7 de octubre de
1999.

Asi, la normativa aplicable acerca de la obligacién
de informar a los clientes que compete a las entidades de
crédito y deméds empresas de servicios de inversidén venia
recogida en las siguientes disposiciones:

En primer lugar, en el articulo 79 de la Ley de

Mercado de Valores que las obliga a comportarse con

Descargado de http: rdmf.wordpress.com



Revista de Derecho del Mercado Financiero

Jurisprudencia

diligencia y transparencla en 1nteres ae sus clientes y en
asegurarse de que disponen de toda la informacién
necesaria sobre sus clientes y mantenerles adecuadamente
informados.

En aquella fecha, el articulo 79 de 1la Ley de
Mercado de Valores, en su redaccidén primitiva, establecia
como regla fundamental del comportamiento de las empresas
de los servicios de inversién vy entidades de crédito
frente al cliente, 1la diligencia vy transparencia y el
desarrollo de una gestidén ordenada y prudente, cuidando de
los intereses del cliente como propios.

En segundo lugar, el Real Decreto 629/1993, de 3 de
mayo, sobre normas de actuacién en los Mercados de
Valores, concretaba la diligencia vy transparencia
exigidas, desarrollando en su anexo un cdédigo de conducta
presidida por los criterios de imparcialidad y buena fe,
cuidado y diligencia y, en lo que aqul importa, adecuada
informacidén tanto respecto de la clientela, a los fines de
conocer su experiencia inversora y objetivos de 1la
inversidén (articulo 4 del Anexo 1), como frente al cliente
(articulo 5), proporcionadndole toda la informacidén de que
dispongan que pueda ser relevante para la adopcidédn por
aquél de la decisidén de inversidén "haciendo hincapié en
los riesgos que toda operacidédn conlleva" (articulo 5.3).

En tercer lugar, la Orden Ministerial de 25 de
octubre de 1995 disponia en su articulo 9 que "las
entidades deberdn informar a sus clientes con la debida
diligencia de todos los asuntos concernientes a sus
operaciones. Dicha informacidn deberda ser clara, concreta
y de fdcil comprensidén para los mismos".

También eran de aplicacién las Directivas 1993/22/CE
y 2004/39/CEE, aunque al tiempo de la contratacidén no se
hubiera producido atn la transposicién al derecho del
Estado.

Asi, 1les reconoce eficacia interpretativa de la
normativa vigente la aludida Sentencia del Tribunal
Supremo de 18 de abril de 2.013:

"Dicha previsidén normativa desarrolla la Directiva
1993/22/CEE, de 10 de mayo, sobre servicios de inversiodn

en el dambito de valores negociables, cuyos articulos 10 a
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12 exigen un elevado eéestandar en las obligaciones de
actuacioén de buena fe, prudencia e informacidn por parte
de las empresas de servicios de inversidn respecto de sus
clientes. Las normas de Derecho 1interno han de ser
interpretadas a la luz de la letra y de la finalidad de la
Directiva, como establece la jurisprudencia del Tribunal
de Justicia de la Unidén Europea ... Por otra parte, 1la
progresidén en la proteccion del 1Iinversor que supone la
Directiva 2004/39/CE, de 21 de abril, MiFID (Markets 1n
Financial Instruments Directive), ha de ser tomada también
en consideracidn en la interpretacidn de las obligaciones
de la empresa que prestaba 1los servicios de 1inversion
aunque cuando las partes concertaron el contrato no
hubiera transcurrido el plazo de transposicidn pues el
Tribunal de Justicia de 1la Unidén Europea ha afirmado
expresamente que la obligacidn de 1interpretacidn del
Derecho interno a la luz de la letra y la finalidad de la
Directiva vincula a los jueces con 1independencia de que
haya transcurrido o no el plazo para la transposicidn
(Sentencia de 8 de octubre de 1987, caso '"Kolpinghuis
Nijmegen", asunto 80/86 ). En tal sentido, esta Sala ha
utilizado Directivas cuyo plazo de transposicidén no habia
finalizado, hY% que no habian sido efectivamente
transpuestas a nuestro Derecho interno, como criterios de
interpretacidén del mismo. Asi ocurrid en la sentencia de
la Sala 1% del Tribunal Supremo de 8 de noviembre de
1996".

Finalmente, la citada sentencia del Tribunal Supremo
de 18 de abril de 2013 sefiala que "el régimen juridico
resultante de la Ley del mercado de Valores y de la
normativa reglamentaria que la desarrolla, Iinterpretadas a
la luz de 1la letra y de la finalidad de la Directiva
1993/22/CEE de 1la que son desarrollo, 1impone a 1las
empresas que actuan en el mercado de valores, y en
concreto a las que prestan servicios de gestiodn
discrecional de carteras de inversidén, la obligacidén de
recabar informacidén a sus clientes sobre su situacidn
financiera, experiencia inversora )% objetivos de
inversidén, y la de suministrar con la debida diligencia a

los clientes cuyas carteras de 1nversidon gestionan una
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informacidén clara y transparente, completa, concreta y de
fdcil comprensidn para los mismos, que evite su incorrecta
interpretacidén y haciendo hincapié en los riesgos que cada
operacién conlleva, muy especialmente en 1los productos
financieros de alto riesgo, de forma que el cliente
conozca con precisién los efectos de la operacidén que
contrata. Deben observar criterios de conducta basados en
la imparcialidad, la 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 atencidon adecuados para encontrar 1los
productos y servicios mas 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 inversion en valores mobiliarios”.

QUINTO.- Expuesto lo anterior, no hay duda de qgue
las participaciones preferentes de bancos extranjeros,
objeto de esta 1litis, son titulos complejos y de alto
riesgo que sbélo pueden ser ofertados a inversores
experimentados, dadas sus caracteristicas de rentabilidad
condicionada, perpetuidad, dificultad en la liquidacidén de
los titulos en un mercado secundario no nacional,
dificultad de seguimiento del wvalor que ostente en el
mismo, inversidén no garantizada y opcidén call de recompra

por el emisor.
Asi se hace constar en el propio extracto de

inversiones, al folio 100, donde figura “riesgo muy alto”.
Todo esto hacia exigible una superior informacidn y
transparencia para evitar al cliente confusidén en 1lo

realmente adquirido.
Dicho lo anterior, debemos analizar el perfil de la

demandante.

Se trata de una sefiora de 56 afios, al tiempo de la
contratacidén, que trabaja como dependienta en una tienda
del centro de Barcelona, de lunes a sabado, con un salario
neto de 943,53 euros al mes, al folio 89, que habia
obtenido un dinero con la venta de un piso y qgque deseaba
invertirlo para, inicialmente, obtener un rendimiento, vy

posteriormente, tras recuperar su dinero, adquirir una
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nueva vivienda.
Es obvio el caracter conservador o moderado de la

demandante y no albergamos duda alguna sobre la
inadecuacidn de ofrecerle un producto de estas
caracteristicas.

No podemos admitir las declaraciones del testigo DON
DANIEL FRANCISCO ALONSO MARI que afirmé en el acto de la
vista que la actora era una candidata de BANCA PRIVADA vy
gue no era minorista.

La circunstancia de que en una operacidn de estas
caracteristicas fuera, como es 1ldédgico, asesorada por sus
hijos, no contradice lo anterior, pues en modo alguno se
ha probado que éstos sean especialistas en asesoramiento
financiero o expertos inversores.

Asi, no se ha probado que ni la demandante ni sus
dos hijos sean inversores con dilatada experiencia.
Ninguno de ellos puede ser calificado de inversor
cualificado.

Un cliente cualificado segln el articulo 39 del Real
Decreto 1.310/2005 son las entidades profesionales de los
mercados, Gobiernos y grandes corporaciones.

Y tanto la actora como sus hijos han declarado que
la SRA. GRAU buscaba productos seguros y conservadores, Vy
ello no queda desvirtuado por el hecho de que la SRA. GRAU
deseara obtener una rentabilidad de su dinero, pues, en

todo caso, siempre buscaba seguridad y disponibilidad de

la inversiédn.

SEXTO.- Enlazando con lo anterior, debemos analizar

si, en el presente caso, se facilitdé a DONA

_ la informacidén suficiente sobre los productos

que se le recomendaban.
Ya hemos indicado que la SRA. GRAU contaba con 56

afios al tiempo de la contratacidén, que trabaja como
dependienta con un salario de 943,53 euros al mes, al
folio 89, y que en el afio 2.006 deseaba invertir la suma
de 475.000 euros, producto de la venta de un piso.

Sus hijos trabajan y son socios en la sociedad
DECOPAK EUROP S.L., de la qgque es administrador uUnico su

exmarido, del qgue la demandante se halla separada
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judicialmente desde hace veinte afios.
Como la sociedad ALONSO AUDITORES Y CONSULTORES,

agente de crédito de BANKINTER S.A., realiza labores de
auditoria de la sociedad DECOPAK EUROP S.L., los hijos de
la demandante le aconsejaron dirigirse a dicha agencia
para dque la asesorara sobre los productos en los que
invertir aquella cantidad de 475.000 euros.

Ademéds, se da la circunstancia de que las oficinas
de ALONSO AUDITORES Y CONSULTORES se hallan muy cercanas a
la tienda en la gque la actora trabaja como dependienta, 1lo
qgue hacia cbémodas las gestiones.

Asimismo, de la prueba practicada en el acto de la
vista, ha quedado probado gue los hijos de la demandante
acompafiaron a su madre al despacho de ALONSO AUDITORES Y
CONSULTORES, en dos ocasiones, la primera para presentar a
su madre y explicar que qgueria invertir un dinero y la
segunda para que les explicaran los productos dque les
ofertaban; es posible que la demandante acudiera
posteriormente sola para la firma de las Ordenes de
compra.

Ahora bien, lo que es evidente, es que antes de la
suscripcidén de las brdenes de compra de las
participaciones preferentes objeto de este pleito, no se
facilité a la demandante la informacidén que era exigible
acerca de los riesgos del producto, ni de la evolucidn de
la solvencia del emisor hasta que se produjo la quiebra
del banco islandés.

En el supuesto de autos, sdélo consta acreditado que
se le dio una cierta informacién verbal, pero
desconociéndose los términos y el contenido de la misma.

FEllo se desprende de las declaraciones de los hijos
de la actora y de la documental que obra en autos (y de la
gue no obra porgue no existe).

Asi, en las Ordenes de compra, aportadas como
documentos 8 y 9 de la demanda a los folios 91 y 93, vy
como 9 y 10 de la contestacidén, a los folios 381 y 383, no
se hace mencidén a las caracteristicas de 1lo gque se

A\

adquiria, apareciendo solamente una referencia a que
presenta orden de compraventa de valores se rige por las

condiciones generales 'y especificas del contrato de
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compraventa y aepositaria ae valores que el cliente conoce
y acepta”.

La parte demandada aporta como documento 11, a 1los
folios 385 al 391, las CONDICIONES GENERALES DE DEPOSITO Y
ADMINISTRACION DE VALORES, desde luego, no firmadas por la
demandante.

Dicho documento, atendida la falta de firma de 1la
demandante, carece de valor alguno para justificar que se
le entregd y explicd dicho contrato.

La propia directora de la oficina de BANKINTER en
SANT CUGAT, DONA ELENA BURDALLO PULIDO, manifestd, en el
acto de la vista, que sélo se firmaban las &6rdenes de
compra venta y el agente de crédito SR. ALONSO asegurd que
este documento no estd firmado porque BANKINTER no
obligaba y no indica un lugar donde firmar.

Ademas, los folletos y presentaciones que se aportan
con la contestacién a la demanda son genéricos y en ellos
no consta ni mencién alguna de la demandante, es decir, no
se trata de presentaciones personalizadas para explicar
los productos, ni en los referidos folletos publicitarios
o) presentaciones aparece mencidn alguna a las
participaciones preferentes de LANSBANKI ni de MAIN
CAPITAL.

Estos documentos consisten en una guia de productos
financieros, una presentacidén de Power Point impresa sobre
productos de inversidén a corto, medio y largo plazo de
BANKINTER S.A., otra presentacidén impresa del afio 2004
sobre el concepto de participaciones preferentes, un
folleto de ALONSO AUDITORES sobre el concepto de

participaciones preferentes sin fecha alguna y recortes de

prensa y publicidad sobre otros productos.

Nada de ello acredita que a DONA _
- se la informara de forma adecuada.

Pero es que durante el desarrollo de la
administracidén y depdsito de los valores tampoco se ha
acreditado que se informara de la evolucidédn de 1los
mercados y del alto riesgo de insolvencia que presentaba
el banco islandés emisor a fin de minimizar los dafios.

No puede sostenerse que BANKINTER S.A. no tenia

obligacidén de informar sobre tales hechos, pues el

Descargado de http: rdmf.wordpress.com



Revista de Derecho del Mercado Financiero

Turisprudencia

articulo 5 del anexo de RD bzy/1yys seflala que "las
entidades deberdn informar a sus clientes con la maxima
celeridad de todas 1las 1incidencias relativas a las
operaciones contratadas por ellos, recabando de inmediato
nuevas instrucciones en caso de ser necesario al interés
del cliente".

Asi lo indica también la referida sentencia de 18 de
abril de 2.013, que dice que la remisidén de las
informaciones periddicas sobre la evolucién de 1la
inversidén "tampoco supone el estdndar de la informacidn
exigible™.

En definitiva, DONA acudié al

agente de crédito de BANKINTER S.A. para que le asesorara.

Esta agencia se presenta, segun declardé en el acto
de la vista DON DANIEL FRANCISCO ALONSO MARI, como una
asesoria de inversiones cuando afirmé que “ellos asesoran
al cliente en base a sus necesidades”.

Consideramos que no cabia exigir a la SRA. GRAU una
conducta distinta a la que tuvo, pues al conocer, a través
de sus hijos, al SR. ALONSO, depositd en esta persona su
confianza y asumidé de buena fe los consejos que le dio en
cuanto a las inversiones a realizar.

Para finalizar, sdélo nos queda vreferirnos a la
presencia del nexo de causalidad, cuya existencia da lugar
a establecer la responsabilidad del Banco por la pérdida
de la inversiédn.

La relacidén de causalidad entre la accidén u omisidn
y el dafio producido no significa hacer responsable a la
entidad prestadora de los servicios de inversidén de 1la
posterior insolvencia del emisor, sino que la deficiente
informacidén proporcionada le ha ocasionado un dafio al
inversor que, de haber sabido las caracteristicas y riesgo
del producto, no la hubiera adgquirido.

De forma que si el Banco hubiera dado cumplimiento a
esta obligacidén en debida forma, ningin perjuicio le
podria haber sido reclamado por la sobrevenida pérdida de
la inversidn.

En este sentido, la Sentencia del Tribunal Supremo

de 18 de abril de 2.013 indica: "este incumplimiento grave
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de los deberes exigiplies al proresional que opera en el
mercado de valores en su relacidn con clientes potenciales
o actuales constituye "el titulo juridico de imputacion”
de la responsabilidad por 1los dafios sufridos por tales

clientes como consecuencia de la pérdida casi absoluta de

valor de las participaciones preferentes".

SEPTIMO.- Como ya hemos indicado en el fundamento de
derecho tercero de la presente resolucidén, todo 1lo
anterior hay que darlo por reproducido respecto de las
preferentes perpetuas del banco aleman HELABA LANDESBANK
BON MAIN CAPITAL, del cual la demandante adgquirid
participaciones preferentes por importe de 190.000 euros,
a excepcién de la pérdida total del capital (porgque este
Banco no ha quebrado y el capital sigue invertido, si
bien, segun la propia parte apelante, el wvalor de las
preferentes, en octubre de 2008, habia quedado reducido de
190.000 euros a 66.500 -euros), porque el proceso de
contratacién de dicho producto ha sido idéntico que el
relatado en los fundamentos de derecho anteriores respecto
de las participaciones preferentes de LANDSBANKI.

En base a lo expuesto, siendo el error padecido por
DONA esencial, al recaer sobre la
naturaleza 'y caracteristicas de las ©participaciones
preferentes cuya orden de compra dio, y siendo tal error
inexcusable, debemos estimar el recurso de apelacidén vy
declarar la nulidad de los contratos (6rdenes de compra de
Participaciones Preferentes de LANDSBANKI ISLANDS por
importe de 100.000 euros vy de HELABA LANDESBANK por
importe de 190.000 euros) de fecha 14 de julio de 2006,
entre ellas convenidos.

Declarada la nulidad de los contratos que vinculan a
las partes en litigio, los contratantes deben restituirse
reciprocamente las cosas dque hubieran sido objeto del
mismo, teniendo como finalidad las previsiones al efecto
contenidas en el articulo 1.303 del Cédigo Civil,
conseguir que las partes afectadas vuelvan a tener la
situacidédn personal y patrimonial anterior al evento

anulado, para evitar el enriquecimiento de una parte a

costa de la otra.
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Asi, cuandao el contrato se ha ejecutado en todo o en
parte, procede la reposicidédn de las cosas al estado que
tenian al momento de la celebracidn, debiendo 1los
implicados devolverse lo que hubieran recibido por razdn
del contrato.

Por todo ello, BANKINTER S.A. viene obligado a
reintegrar a DONA la suma de
290.000 euros, teniendo en cuenta el importe de las
cantidades por la misma invertidas en las participaciones
preferentes litigiosas, pero de dicha cifra debe
descontarse el importe de las cantidades recibidas como
cupones con causa Unica y exclusivamente en las &érdenes de
compra objeto de litigio, que la parte demandada acredita
ascienden a 34.070,78 euros, la suma abonada en concepto
de cupones de HELABA LANDESBANK BON MAIN CAPITAIL,
documento 13 de la contestacién a la demanda y la suma de
10.273,18 euros, en concepto de cupones del banco islandés
LANDSBANKI ISLANDS, documento 14, lo gque hace un total de
44 ,343,96 euros.

Dicha cantidad debera detraerse de la suma de
290.000 euros, lo gque supone la cifra final a restituir de

245.656,04 euros.
Lo anterior supone la estimacidén parcial de la

demanda y del recurso.

OCTAVO.- Estimando parcialmente la demanda, no
procede realizar pronunciamiento alguno en cuanto a las

costas procesales devengadas en primera instancia,

conforme al articulo 394.1 de la LEC.
Al estimar parcialmente el recurso, tampoco procede

efectuar pronunciamiento en cuanto a las costas procesales

devengadas en esta alzada, teniendo en cuenta lo dispuesto

en el articulo 398.2 de la LEC.

Vistos los articulos citados y demas de general vy

pertinente aplicaciédn,

F A L L A M O S

Estimando el recurso de apelacidén formulado por la
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representaciédn procesal de DUNA
contra la sentencia dictada por el Juzgado de Primera
Instancia e Instruccién ntmero 8 de RUBI, en los autos de
Juicio ordinario 1198/2010, con fecha 12 de septiembre de
dos mil doce, debemos REVOCAR Y REVOCAMOS dicha
resolucidén, vy en su lugar, estimando parcialmente la
demanda formulada por la representacidén procesal de DONA
contra la mercantil BANKINTER S.A.,
declaramos nulos los contratos (6érdenes de compra de
Participaciones Preferentes de LANDSBANKI ISLANDS vy de
HELABA LANDESBANK) de fecha 14 de Jjulio de 2006, entre
ellas convenidos, condenando a la entidad BANKINTER S.A. a

245.656,04 ecuros, méds los 1intereses legales de dicha

cantidad desde la fecha de la presentacidén de la demanda.
No se hace pronunciamiento alguno en cuanto a las

costas procesales devengadas en ambas instancias.
Devuélvase a la parte apelante el depdsito

constituido para recurrir en apelacidn.

Esta resolucioén es susceptible de recurso
extraordinario por infraccidén procesal y de recurso de
casacidén por interés casacional, mediante escrito
presentado ante este Tribunal en el plazo de veinte dias
desde su notificacidn, Siempre que concurran los
requisitos legales para su admisidén, de acuerdo con la
Disposicidén Final Decimosexta de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

Notifiquese, y firme que sea esta resoluciédn
devuélvanse los autos originales al Juzgado de su
procedencia, con testimonio de la misma para su
cumplimiento.

Asi por esta nuestra sentencia, de la gque se uniré

certificacién al rollo, 1lo pronunciamos, mandamos V

firmamos.
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PUBLICACION.- En este dia, y una vez firmada por
todos los Magistrados que la han dictado, se da a la
anterior sentencia la publicidad ordenada por la

Constitucién y las Leyes. DOY FE.
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