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PRODUCTOS ESTRUCTURADOS

Obligacion de informacion segun el perfil del inversor

STS, Sala de lo Civil, nim. 12/2017, de 13 de enero, recurso: 1630/2014. Ponente: Excmo. Sr.
D. Rafael Saraza Jimena. Presidente: Excmo. Sr. D. Francisco Marin Castan.

Cumplimiento del deber de informacion y perfil inversor — La ausencia del test
no determina el error vicio (sinopsis de Fernando Zunzunegui e Ignacio Martin).

Cumplimiento del deber de informacién y perfil inversor: “(...) carece de base la
afirmacion de que BBVA pudo advertir que el producto ofrecido no se adecuaba al perfil
inversor y humano del contratante. El demandante tenia invertido un patrimonio considerable
desde hacia muchos anos, tenia experiencia inversora en diversos productos financieros,
buscaba una rentabilidad mayor, y no le satisfacia la rentabilidad que ofrecian los depositos
bancarios tradicionales. Para adoptar sus decisiones de inversion se hacia acompafiar por su
hijo, con formacién universitaria, y ambos eran meticulosos en el examen de las inversiones
que se les ofrecian. También carece de base la afirmaciéon de que no se le informé de la
verdadera naturaleza del contrato y de sus riesgos. La Audiencia Provincial ha afirmado no
solo que el contrato contenia una advertencia clara, en caracteres tipograficos resaltados, sobre
los serios riesgos del producto, sino que, ademaés, en la fase precontractual, se informé al
inversor de esos riesgos. También se descarta que el demandante pudiera creer que lo
contratado era un deposito a plazo con capital asegurado no solo porque asi se desprendia
claramente del contrato, sino porque la rentabilidad que podia obtenerse (hasta un 72,5% en
cinco afos) era incompatible con un deposito garantizado. Un inversor con experiencia, como
era el demandante, es consciente de que una posibilidad de rentabilidad tan elevada conlleva,
como contrapartida, riesgos mas elevados que los de una inversion con menores posibilidades
de ganancias (...). No existi6 una (...) «ineficiente informacién en fase de la perfeccion del
contrato». Lo que ocurri6 es que los riesgos que constituian la contrapartida de la posibilidad
de un rendimiento elevado se materializaron, las acciones de BBVA, que constituian el
subyacente del producto derivado, bajaron sustancialmente, y el demandante tuvo serias
pérdidas. Hemos declarado en varias ocasiones, en recursos sobre anulacion por error vicio de
contratos de inversion en productos o servicios de inversién complejos, o de exigencia de
responsabilidad por asesoramiento incorrecto sobre estos productos o servicios, que estas
demandas son infundadas en el caso de contratacién de estos productos, generalmente por
importes elevados, cuando el contratante, pese a tener la consideracion legal de minorista,
tiene el perfil de inversor experimentado y la informacion que se le ha suministrado, pese a
que pudiera no ser suficiente para un inversor no experto, si lo es para quien tiene experiencia
y conocimientos financieros, como los que la sentencia de segunda instancia atribuye al
demandante y al hijo que le acompaiiaba en la contratacion de estos productos. Las sentencias
de esta sala citadas en el recurso tuvieron supuestos de hecho muy diferentes al de este recurso,
pues en aquellos casos el perfil del inversor era muy diferente, carente de experiencia
inversora, y la informacion facilitada por el banco, defectuosa, circunstancias estas que no
concurren en el supuesto de hecho del presente recurso, si nos atenemos, como debemos, a los
hechos fijados por la Audiencia Provincial (...).”

La ausencia del test no determina el error vicio: “(...) En cuanto a la omision del test
de idoneidad, ha de precisarse, en primer lugar, que, por la fecha de suscripcion del contrato,
era aplicable la redaccion de la Ley del Mercado de Valores que resultaba de la Ley 47/2007,
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de 19 de diciembre, que habia traspuesto la Directiva 2004/39/CE (MiFID). BBVA ofreci6 la
contratacion del producto al cliente, por lo que estamos ante un servicio de asesoramiento. Al
tratarse de un producto complejo, era exigible la realizacion del test de idoneidad. (...) En la
sentencia 840/2013, de 20 de enero, declaramos: «En caso de incumplimiento de este deber,
lo relevante para juzgar sobre el error vicio no es tanto la evaluacion sobre la conveniencia de
la operacion, en atencion a los intereses del cliente minorista que contrata el swap, como si al
hacerlo tenia un conocimiento suficiente de este producto complejo y de los concretos riesgos
asociados al mismo. La omision del test que debia recoger esta valoracion, si bien no impide
que en algun caso el cliente goce de este conocimiento y por lo tanto no haya padecido error al
contratar, lleva a presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto
contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento. Por eso la ausencia del test no
determina por si la existencia del error vicio, pero si permite presumirlo». En el caso objeto
del recurso, esa presuncion queda desvirtuada por los hechos que han resultado probados (...).
El demandante era un cliente meticuloso y con experiencia. Deseaba contratar un producto
mas rentable porque no estaba satisfecho con la rentabilidad que le ofrecian las inversiones
maés conservadoras que habia realizado. Y fue informado suficientemente de los riesgos que
presentaba el producto que le ofreci6 BBVA, riesgos que constituian la contrapartida de la
posibilidad de una rentabilidad mucho mas elevada (...).”

Texto completo de la sentencia
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