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PARTICIPACIONES PREFERENTES 

Nulidad por error 

STS, Sala de lo Civil, núm. 218/2017, de 4 de abril, recurso: 516/2015. Ponente: Excmo. Sr. D. 
Antonio Salas Carceller.  

Sobre el error en el consentimiento (Estimación) – Cómputo del plazo de 
caducidad – Obligación pre-MiFID de información y evaluación (sinopsis de 
Fernando Zunzunegui y Federico Cruz). 

Sobre el error en el consentimiento: “[…] es la empresa de servicios de inversión quien 
tiene la obligación de facilitar la información que le impone dicha normativa legal, y no son 
sus clientes -que no son profesionales del mercado financiero y de inversión- quienes deben 
averiguar las cuestiones relevantes en materia de inversión, buscar por su cuenta 
asesoramiento experto y formular las correspondientes preguntas. Sin conocimientos expertos 
en el mercado de valores, el cliente no puede saber qué información concreta ha de requerir al 
profesional. Por el contrario, el cliente debe poder confiar en que la entidad de servicios de 
inversión que le asesora no está omitiendo información sobre ninguna cuestión relevante. Por 
ello, la parte obligada legalmente a informar correctamente no puede objetar que la parte que 
tenía derecho a recibir dicha información correcta debió tomar la iniciativa y proporcionarse 
la información por sus propios medios. Como afirma la sentencia 677/2016, de 16 de 
noviembre, «el deber de información que pesa sobre la entidad financiera incide directamente 
en la concurrencia del requisito de excusabilidad del error, pues si el cliente estaba necesitado 
de esa información y la entidad financiera estaba obligada a suministrársela de forma 
comprensible y adecuada, entonces el conocimiento equivocado sobre los concretos riesgos 
asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste el error le es excusable 
al cliente». No se ha justificado, […] que el perfil inversor de los demandantes se situara por 
encima de la media hasta el punto de poder comprender los riesgos que suponía la operación 
realizada mediante la información suministrada por la entidad bancaria, que no se estima 
completa.” 
 
Cómputo del plazo de caducidad: “[…] la sentencia más reciente n.º 734/2016, de 20 
diciembre , afirma lo siguiente: «Respecto a la caducidad de la acción y la interpretación a estos 
efectos del art. 1.301 CC , hemos establecido […] que: "[e]n relaciones contractuales complejas 
como son con frecuencia las derivadas de contratos bancarios, financieros o de inversión, la 
consumación del contrato, a efectos de determinar el momento inicial del plazo de ejercicio de 
la acción de anulación 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 día inicial del 
plazo de ejercicio de la acción será, por tanto, el de suspensión de las liquidaciones de 
beneficios o de devengo de intereses, el de aplicación de medidas de gestión de instrumentos 
híbridos acordadas por el FROB, o, en general, otro evento similar que permita la comprensión 
real de las características y riesgos del producto complejo adquirido por medio de un 
consentimiento viciado por el error". Conforme a dicha jurisprudencia, el comienzo del plazo 
de ejercicio de la acción de anulación por vicio en el consentimiento no puede computarse, 
como pretende la parte recurrente, desde que se perfeccionó el contrato de adquisición de las 
participaciones preferentes y se entregaron los títulos, sino desde que los clientes estuvieron 
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en disposición de conocer los riesgos patrimoniales de la operación, que en este caso consistían 
en la inexistencia de un mercado efectivo de reventa y la práctica imposibilidad de 
recuperación de la inversión, por la falta de solvencia de la entidad emisora de las preferentes». 
[…]” 
 
Obligación pre-MiFID de información y evaluación: “[…] Esta sala ha declarado 
reiteradamente que, antes de la incorporación a nuestro Derecho interno de la normativa 
MiFID, la legislación ya recogía la obligación de las entidades financieras de informar 
debidamente a los clientes de los riesgos asociados a los productos que pudieran presentar una 
cierta complejidad. El deber que pesaba sobre la entidad no se limitaba a cerciorarse de que el 
cliente conocía bien en qué consistía el producto que contrataba y los concretos riesgos 
asociados al mismo, sino que además debía haber evaluado que en atención a sus necesidades 
era lo que más le convenía. A lo sumo, la inclusión expresa en nuestro ordenamiento de la 
citada normativa MiFID, en particular el nuevo artículo 79 bis LMV (actualmente arts. 210 y 
ss. del Texto Refundido de dicha Ley, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 
de octubre), acentuó tales obligaciones, pero no supuso una regulación realmente novedosa. 
[…]” 
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