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Los efectos de la inexactitud en la informacion dada a los
clientes.

ST, Juzgado de Primera Instancia n°® 89 de Madrid, nim. 70/2017, de 17 de marzo, Ponente:
Excmo. Sr. José Ramoén Manzanares Codesal.

El computo del plazo de ejercicio de la accion — — La carga de la prueba del error
— El error-vicio en los contratos financieros — La inexactitud de los datos del
folleto — (sinopsis de Fernando Zunzunegui e Ignacio Martin).

El computo del plazo de ejercicio de la acciéon: “(...) La sentencia nimero 769/2014 del
Pleno de la Sala Primera del Tribunal Supremo, dictada el 12.1.2015 en méritos del recurso
nimero 2012. 2290, ha plasmado el criterio (...) que es acogido en esta resoluciéon por los
mismos argumentos. Dada su claridad expositiva sirva citar el fundamento juridico quinto, que
en su arabigo 4, empieza pronunciandose del siguiente tenor: (...) en el espiritu y la finalidad
de la norma se encontraba el cumplimento del (...) requisito de la 'actio nata’, conforme al cual
el computo del plazo de ejercicio de la accion, salvo expresa disposicion que establezca lo
contrario, no puede empezar a computarse al menos hasta que se tiene o puede tenerse cabal
y completo conocimiento de la causa que justifica el ejercicio de la accion . Tal principio se
halla recogido actualmente en los principios de Derecho europeo de los contratos (art. 4:113).
(...) en relaciones contractuales complejas como son con frecuencia las derivadas de contratos
bancarios, financieros o de inversion, la consumacion del contrato, a efectos de determinar el
momento inicial del plazo de ejercicio de la accion de anulacién del contrato por error o dolo,
no puede quedar fijada antes de que el cliente haya podido tener conocimiento de la existencia
de dicho error o dolo. El dia inicial del plazo de ejercicio de la accion sera, por tanto, el de
suspension de las liquidaciones de beneficios o de devengo de intereses, el de aplicacion de
medidas de gestion de instrumentos hibrido acodadas por el FROB, o, en general, otro evento
similar que permita la comprension real de las caracteristicas y riesgos del producto complejo
adquirido por medio de un consentimiento viciado por el error" (...)”".

La carga de la prueba del error: “(...) "corresponde al actor (...) la carga de probar la
certeza de los hechos de los que ordinariamente se desprenda, segin las normas juridicas a
ellos aplicables, el efecto juridico correspondiente a las pretensiones de la demanda y de la
reconvencion” ( art. 217.2 LEC ), en este caso, haber prestado consentimiento en el doble
contrato de adquisiciéon de acciones, en base a la certeza y exactitud de la contabilidad de
BANKIA, de modo que constituyeran ambas (certeza y exactitud) condiciones de la cosa que
principalmente hubieren dado motivo a celebrarlo”. (...) la parte actora no ha desplegado
medio de prueba de solidez juridica minima, tendente a acreditar que exactitud y certeza de
esa contabilidad constituyeran elementos esenciales en su formacion de conocimiento,
primero, y voluntad después. En este sentido el Alto Tribunal, (...) (STS 1.2 19.I1X.2015, (...)),
ha recordado que "el error vicio ha de proyectarse sobre aquellas presuposiciones - respecto
de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato-- que hubieran sido
causa principal de la celebracion del contrato ", y, naturalmente, esas presuposiciones hayan
sido probadas. (...) No obstante, en su "Dossier de Inversion" puede leerse "Se plantea la
participacion de IBERDROLA en la salida a bolsa de BANKIA (...). La argumentacion principal
del encaje estratégico reside en el hecho de que la salida a bolsa de BANKIA se trata de una
operacion de caracter sistémico para Espafa (...). (...) Redunda en la consideracion de que la
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contabilidad no constituy6 "causa principal de la celebracion del contrato" otro momento de
la declaracion de DON Bienvenido prestada en sala el 10 de marzo de 2017, con ocasiéon de
justificar la venta del 70% del paquete accionarial a los pocos meses de la compra. Con claridad
asever6 que la actora se deshizo de ese porcentaje no por el afloramiento de irregularidades
contables de BANKIA, sino merced a una causa radicalmente ajena: la baja aceptacion del
producto en el mercado institucional internacional (...)".

El error-vicio en los contratos financieros: “(...) Se hace preciso sintetizarlo en tanto el
Alto Tribunal no se ha pronunciado todavia sobre un supuesto de una inversion profesional o
cualificada. Del reducido cuerpo jurisprudencial atinente a operaciones de minoristas debe
extraerse el criterio aplicable en relaciéon a los dos elementos (esencialidad y excusabilidad),
ejes de abscisas y coordenadas del error-vicio. (...) Esta premisa ha sido objeto de intensa
transformacion, anudandose el comportamiento de las entidades, contrario a su normativa, no
a la nulidad radical del articulo 6.3 CC, sino a la pureza del consentimiento del inversor, y por
ende al instituto de la anulabilidad. Esta interrelacién (i) comenz6 siendo timida (SS. TS 1.2
Pleno, 20. 1.2014, 10.IX.2014 y 12. 1.2015), (ii) pas6 a ser algo mas decidida (STS 1.2
16.IX.2015) y (iii) terminé siendo firme (STS. 1.2 13.X1.2015). En las tres primeras resoluciones
del Alto Tribunal puede leerse que la diligencia de que hablamos... "(...) se aprecia ademéas
teniendo en cuenta las condiciones de las personas, no solo las de quien ha padecido el error,
sino también las del otro contratante (...) siendo preciso para apreciar la diligencia exigible si
la otra parte coadyuvo con su conducta, aunque no haya incurrido en dolo o culpa. Asi se
declar6 en la sentencia de esta Sala nimero 113/1994, de 18 de febrero". (...) Finalmente el
consentimiento quedé lisa y llanamente determinado por la actuacion de la entidad financiera
en la STS 1.2 13.X1.2015. "Como declaramos en las sentencias del Pleno ntiimeros 840/2013,
de 20 de enero de 2014 y 460/2014, de 10 de septiembre , 'la existencia de estos deberes de
informacién que pesan sobre la entidad financiera incide directamente sobre la concurrencia
del requisito de la excusabilidad del error, pues si el cliente minorista estaba necesitado de esta
informacion y la entidad financiera estaba obligada a suministrarsela de forma comprensible
y adecuada, el conocimiento equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto
financiero complejo contratado en que consiste el error, le es excusable al cliente" -
equiparacion del error con la falta de representacion intelectual, en tanto la alegaciéon de la
parte inversora habia consistido en desconocer el riesgo--. "Cuando no existe la obligacion de
informar (...), no puede imputarse el error a la conducta omisiva de una de las partes porque
no facilit6 la informacién a la contraria (...). Pero cuando, como ocurre en la contratacion en el
mercado de valores, el ordenamiento juridico impone a una de las partes un deber de informar
detallada y claramente (...) sobre las presuposiciones que constituyen la causa del contrato
como es el caso de la naturaleza y los riesgos de los productos de inversiéon, para que el
potencial cliente pueda adoptar una decisién inversora reflexiva y fundada (...)". "En tal caso -
concluye el razonamiento-- la omisiéon de esa informacién, o la facilitacién de una (...)
incompleta, poco clara -con més motivo si es inexacta, censura que esgrime IBERDROLA- (...)
determina que el error de la contraparte haya de considerarse excusable" -'contraparte’ a la
que el Alto Tribunal parece referirse en ésta y otras sentencias de modo general o global, sin
acotar el alcance a los minoristas--. (...) Volviendo a las obligaciones normativas cuyo
incumplimiento determina el vicio del elemento intelectivo, la STS 1.2 Pleno, 8.VIL.2014
enuncia: "Se dijo, y se mantiene, que la habitual desproporcion que existe entre la entidad que
comercializa servicios financieros y los clientes, derivada de la asimetria informativa , es lo que
ha determinado la necesidad de una normativa especifica protectora del inversor no
experimentado (...) ala que ya se habia referido esa Sala en la STS ntimero 144/2013, también
del Pleno, de 18 de abril de 2013 (...) en la que (...) se analiz el alcance de las obligaciones del
profesional respecto del inversor y en concreto el elevado estandar de informacion exigible a
la empresa que presta el servicio de inversion. Ahora, esta Sala debe reiterar en la presente
sentencia los criterios de interpretacion y aplicacion de esa normativa y la incidencia de su
incumplimiento en la apreciaciéon del error vicio del consentimiento. (...) Descendiendo al
detallista RD 217/2008, de 15 de febrero, regulador del régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion, con el titulo 'evaluacién de la conveniencia' su articulo 73 dispone: "A
los efectos de lo dispuesto en el articulo 79 bis.7 de la Ley 24/1988, de 28 de julio -LMV -- |
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las entidades que prestan servicios de inversion distintos de los previstos en el articulo anterior
deberan determinar si el cliente tiene los conocimientos y experiencia necesarios para
comprender los riesgos inherentes al producto o el servicio de inversion ofertado o
demandado. (...) El articulo 72 del mismo Real Decreto, por su lado, bajo el epigrafe 'evaluacion
de laidoneidad’, senala en consonancia con el 79 bis. 6 LMV que en los casos de asesoramiento
las entidades deberan obtener previamente informacién de los inversores en fase
precontractual, asegurandose de que la misma: Es de tal naturaleza que el cliente puede, desde
el punto de vista financiero, asumir cualquier riesgo de inversion que sea coherente con sus
objetivos de inversion. Cuando se preste el servicio de asesoramiento en materia de inversiones
a un cliente profesional de los enumerados en las letras a) a d) del articulo 78 bis.3 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, la entidad podra asumir que el cliente puede soportar financieramente
cualquier riesgo de inversion a los efectos de lo dispuesto en esta letra. (...) Es de tal naturaleza
que el cliente cuenta con la experiencia y los conocimientos necesarios para comprender los
riesgos que implica la transaccion (...). En el caso de clientes profesionales, la entidad tendra
derechoa asumir que el cliente tiene los conocimientos y experiencia necesarios aefectos de lo
dispuesto en esta letra en cuanto a los productos, servicios ytransacciones para los que esté
clasificado como cliente profesional. Cuando la entidad no obtenga la informacion sefialada en
las letras anteriores, no podra recomendar servicios de inversiéon o instrumentos financieros
al cliente o posible cliente (...)".

La inexactitud de los datos del folleto: “(...) En el nuevo marco interpretativo que se esta
repasando se considera que genéricamente (esto es: no en algunos casos concretos) la
esencialidad es consecuencia de los deberes citados incumplidos. Verbi gratia la STS 1.2
3.I1.2016 asevera que " no hacen falta especiales razonamientos para concluir que si los datos
economicos recogidos en el folleto no hubieran contenido las graves inexactitudes (...) los
comentarios que el mismo hubiera suscitado en diversos ambitos, habrian disuadido de
realizar la inversiéon a pequefios inversores ". Los 'pequefios inversores' son citados como
especie, dentro del género inversor. Esta afirmacion, que las "graves inexactitudes" " habrian
disuadido de realizar la inversiéon a pequenos inversores”, no puede entenderse ajena a los
inversores profesionales. Sentada la vinculacion 'causa - efecto’ de la contabilidad de BANKIA
con la depreciacion de sus acciones (vinculacion presente en todas las sentencias del Tribunal
Supremo analizadas) si los minoristas vieron truncada su expectativa de rentabilidad por las
inexactitudes contables; la de los profesionales ha de entenderse que fracaso6 por idéntica causa
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