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R E SU M E N : D en tro  de  la  c la ra  d o c tr in a  c o n tra d ic to r ia  de  las A u dien cias 
P ro v in c ia les  e n  el ca so  «V alores S a n tan d e r» , ex is te  c ie rta  « ju r isp ru d e n c ia  m en o r»  
q u e  h a  so s te n id o  la  in ex is ten c ia  d e l e r ro r  v icio  d e l co n se n tim ie n to  ya  q u e  e n  el 
p ro c eso  c o rre sp o n d ie n te  c o n s ta b a , s ie n d o  su fic ie n te  al resp ec to , la  ex is ten c ia  de 
u n a  o rd e n  d e su sc r ip c ió n  e s te re o tip a d a  y  p re c o n s titu id a  en  la  q u e  el c o n tra ta n te  
d e c la ra b a  co n o c e r  la  o p e ra tiv a  y  riesgos de  la  in v e rs ió n  y  la  su p u e s ta  e n tre g a  de 
u n  tr íp tic o  in fo rm a tiv o , c o n  rem is ió n  in c lu so  a u n a  n o ta  d e  va lo res  y  d o c u m e n ­
to  de  reg istro  d e l em iso r  p a ra  q u e  el in v e rso r  los co n su lta se  e n  su  caso , lo que 
e n  n u e s tra  o p in ió n  n o  p u ed e  so s te n e rse  d esd e  la  ap licac ió n  de  los co n tro le s  de 
in c o rp o ra c ió n  y  tr a n sp a re n c ia  de  la s  co n d ic io n es  g en e ra les  de  la  c o n tra ta c ió n ; 
el co n c ep to  de  c láu su la s  ab u siv as  y  la  p ro p ia  f ig u ra  d e l « e rro r h e te ro in d u c id o » , 
ex is ten te  e n  es to s  caso s de  in c u m p lim ie n to  de d eb e re s  d e  in fo rm a c ió n  co n  c la ra  
a s im e tr ía  in fo rm a tiv a .

ABSTRACT: P rovincia l appellate courts h ave established  a clear contradic tory  
doctrine in  the S a n ta n d er  securities case, b u t w ith in  th a t doctrine there is a certain  
thread o f  « m in o r  ju risprudence»  h o ld ing  th a t there is n o  v ice-o f-consen t error. The 
a rg u m en t is th a t the records su ffic ien tly  sh o w  th a t there w a s  a stylised, pre-drafted  
su b scr ip tio n  request in  w h ic h  the signa tory declared th a t h e  k n e w  h o w  the invest- 
m e n t w o rked  a n d  w h a t risks w ere involved, a n d  th a t a n  in fo rm a tive  trip tych  w as  
supposed ly  delivered, a n d  there is even  reference to a securities n o te  a n d  a n  issuer  
reg istra tion  d o c u m e n t th a t the in ves to r  co u ld  co n su lt sh o u ld  he  w ish . I n  o u r  opin-  
ion, th is  a rg u m en t falls to the flo o r w h e n  faced  w ith  contro ls over the in c lu sio n  
a n d  transparency o f  general co n trac t term s a n d  co n d itio ns . The concep ts o f  «un fa ir  
term s» a n d  «error caused  fro m  w ith o u t»  apply in  cases su c h  as this, w here the du ty  
o f  in fo rm a tio n  h a s n o t been d ischarged properly a n d  a n  in fo rm a tio n  a sym m etry  
s itu a tio n  clearly exists.

Revista Crítica de Derecho Inmobiliario, N.° 756, págs. 2377 a 2398 2377



Francisco Redondo Trigo

PALABRAS CLAVE: D erech o  d e c o n tra to s . O rd en  de su sc r ip c ió n  e s te re o ti­
p ad a . T ra n sp a re n c ia  d e  las co n d ic io n es  g en e ra les  d e  la  c o n tra ta c ió n . C láu su las 
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SU M A R IO :  I. IN TR O D U C C IÓ N .— II. LA D OCTRINA CONTRA D ICTO RIA  DE 
LAS A U D IEN CIA S PR O V IN C IA LES.— III. E L  PLA N TEA M IEN TO  D E LA CUES- 
TIÓ N .— IV. ÍN D IC E  DE R E SO L U C IO N E S CITADAS.

I. IN T R O D U C C IÓ N
D u ran te  los ú ltim o s  años, h em o s  v en id o  a s is tien d o  a u n a  im p o r ta n te  litig iosi- 

d a d  e n  re la c ió n  c o n  los co n o c id o s  in s tru m e n to s  f in an c ie ro s  co m p le jo s  lo  q u e  s in  
d u d a  h a  v en id o  c o n tr ib u y e n d o  a c re a r  u n a  d o c tr in a  ju r isp ru d e n c ia l  d e  n u e s tro  
T rib u n a l S u p re m o  tra s  la  d o c tr in a  c o n tra d ic to r ia  d e  las A u d ien cia s  P ro v in c ia les  
en  la  re so lu c ió n  d e los d e te rm in a d o s  a su n to s  q u e  se les h a n  p ro p u e s to .

E n  la  g ra n  m a y o ría  d e  los su p u e s to s  (vgr. d e riv ad o s  fin an c ie ro s , ta le s  co m o  
los sw a p s)  los a rg u m e n to s  de  im p u g n a c ió n  de  los m ism o s  h a n  g irad o  so b re  la 
an u la b ilid a d  p o r  e r ro r  v ic io  d e l co n se n tim ie n to , e l cu a l h a  s id o  aco g id o  e n  n u ­
m e ro sa s  o casio n es, v in ién d o se  c o n  ello  a fo r ja r  c a ra c te re s  d e  la  d o c tr in a  d el e r ro r  
v icio  d e l co n se n tim ie n to  en  fu n c ió n  d e l an á lis is  d e  los d eb e re s  de  in fo rm a c ió n  
p re c o n tra c tu a l  q u e  las e m p re sa s  d e serv ic io s d e  in v e rs ió n  h a n  d e  c u m p lir  de c o n ­
fo rm id a d  c o n  lo  d isp u e s to  en  la  co n o c id a  n o rm a tiv a  M IFID  y la  im p le m e n ta c ió n  
d e  la  m ism a , p rin c ip a lm e n te  a trav és de  n u e s tra  L ey d e M erca d o  de V alores, 
d o n d e  la  a s im e tr ía  de  in fo rm a c ió n  es c la ra m e n te  o b servab le .

Así p o d em o s  re se ñ a r  el co n c ep to  de  «error hetero inducido»  q u e  h a  v en ido  
c o n s tru y é n d o se  p o r  n u e s tro  T rib u n a l S u p re m o  d esd e  la  p re su n c ió n  de  la  ex is­
te n c ia  d e l e r ro r  v icio  d e l co n se n tim ie n to  c u a n d o  h a  q u e d a d o  c o n s ta ta d o  en  el 
p ro c e d im ie n to  e n  c u e s tió n  e l in c u m p lim ie n to  d e  los d eb e re s  de  in fo rm a c ió n  
p re c o n tra c tu a l  e n  la  co m e rc ia lizac ió n  d e l in s tru m e n to  f in an c ie ro  co m p le jo  en  
cu es tió n , lo  q u e  a n u e s tro  ju ic io , h a  v en id o  a su p o n e r  u n  n u ev o  en fo q u e  a la  
d o c tr in a  d e l e r ro r  v icio  d e l co n se n tim ie n to , p rin c ip a lm e n te  e n  c u a n to  a la  p ru e b a  
d e l «errans»  ace rca  d e la  e x c u sab ilid a d  de  d ic h o  error.

P a ra le la m en te , la  lit ig io s id ad  d e r iv ad a  de las co n d ic io n es  g en e ra les  d e  la 
c o n tra ta c ió n  y las c láu su la s  ab u siv as  ta m b ié n  h a  v en id o  su p o n ie n d o  la  c rea c ió n  
d e  o tro  c u e rp o  ju r isp ru d e n c ia l  en  c u a n to  a los re q u is ito s  y cu m p lim ie n to s  d e  los 
co n o c id o s  co n tro le s  d e  in c o rp o ra c ió n  y de  tra n sp a re n c ia , p rin c ip a lm e n te  tra s  la  
co n o c id a  s e n te n c ia  d el T rib u n a l S u p re m o  de 9 d e  m ay o  d e 2013 so b re  la s  d e n o ­
m in a d a s  « c láu su las suelo».

S in  em b a rg o , o b se rv am o s c o m o  en  la  p rá c tic a  el p la n te a m ie n to  de  los m o tiv o s 
d e l re c u rso  de  c a sa c ió n  c o rre sp o n d ie n te  e n  la  im p u g n a c ió n  d e  la  c o n tra ta c ió n  
d e l in s tru m e n to  f in an c ie ro  e n  cu e s tió n , e n  la  g ra n  m a y o ría  de  las o cas io n es  se 
v iene a r tic u la n d o  de fo rm a  ca si exc lusiva  so b re  la  d o c tr in a  d e l e rro r-v ic io  del 
co n se n tim ie n to  (ya q u e  o tro s  a rg u m en to s , ta les  co m o  la  n u lid a d  ex  a r tíc u lo  6.3 
d e l C ódigo  Civil p o r  v u ln e ra c ió n  d e  n o rm a  im p e ra tiv a  y  d e  O rd en  Púb lico , p ese  a 
aco g erse  p o r  a lg ú n  fallo  a is lad o  de n u e s tra s  A ud ien cias  P ro v in c ia les  — n o  s in  fa lta
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de ra z ó n — , n o  h a n  s id o  ac ep ta d o s  p o r  n u e s tro  T rib u n a l S u p rem o ), ob v ián d o se  
las a rg u m e n ta c io n e s  y  p re te n s io n e s  d e riv ad a s  de  la  d o g m á tic a  d e  la s  co n d ic io n es  
g en e ra les  d e la  c o n tra ta c ió n  y  de  las c láu su la s  ab u siv as, p e rd ién d o se  co n  ello  la 
o p o rtu n id a d  n o  so lo  p ro cesa l, s in o  d e  u n  c la ro  re fe re n te  ju r isp ru d e n c ia l  c o n  b ase  
a  lo an te rio r, e n  es to s  casos.

U n o  d e es to s  su p u es to s , so b re  los cu a les  ex is te  u n a  c la ra  d o c tr in a  c o n tra ­
d ic to ria  al re sp ec to  d e  n u e s tra s  A u d ien cia s P ro v in c ia les , es el co n o c id o  co m o  
«V alores S a n ta n d e r» , re sp ec to  d e l q u e  se ñ a la m o s  q u e  n u e s tro  T rib u n a l S u p rem o  
y a h a  p ro c ed id o  a d m itir  recu rso s  d e  c a sa c ió n  p o r  in terés casacional en  ra z ó n  de 
la  c u a n tía  ( in fe rio r  a  los 600.000 eu ro s), an te  la  ac c ió n  d e  a n u la b ilid a d  p lan tead a , 
m e d ia n te  la s  s ig u ie n tes  reso lu c ion es:

i. A uto  d el T rib u n a l S u p re m o  (S ala  d e  lo Civil, Sección1.a) d e  3 d e  feb re ro  
d e  2016 (JUR  2016, 28664).

ii. A uto  d el T rib u n a l S u p re m o  (S ala  d e  lo Civil, Sección1.a) d e  3 d e  feb re ro  
d e  2016 (JUR  2016, 29273).

iii. A uto  d el T rib u n a l S u p re m o  (S ala  d e  lo  Civil, Sección1.a) d e  4 de  m arzo  
d e  2015 (JUR  2015, 81770).

E n  re la c ió n  c o n  el c a rá c te r  co m p le jo  d e l p ro d u c to  f in a n c ie ro  «V alores S a n ta n ­
der» , es te  fue  d e s tin a d o  a c lien te s  p a ra  o b te n e r  re c u rso s  d e s tin a d o s  a  la  c o m p ra  
d e l B an co  H o lan d és  ABN A m ro  a trav és d e u n a  OPA, em itie n d o  u n  p ro d u c to  
cu y as co n d ic io n es  d e p e n d ía n  d e l éx ito  d e la  OPA, d e m a n e ra  q u e  si n o  se llevaba 
a efecto , los «V alores S a n ta n d e r»  se r ía n  u n a  in v ers ió n  de  re n ta  fija  c o n  v en c i­
m ie n to  a  u n  añ o . P e ro  si la  OPA se llev ab a  a cabo , d ich o s  V alores se c o n v e rtía n  
e n  O b lig ac io n es N e c e sa r ia m e n te  C o n v ertib les en  acc io n es  S a n tan d e r, de  m a n e ra  
o p ta tiv a  e n  los p e r io d o s  an u a le s  es tab lec id o s  e n  las co n d ic io n es  d e  em is ió n  y 
o b lig a to ria m e n te  el ú ltim o  añ o , c o n  u n  lím ite  de d u ra c ió n  de  c in co  años.

Se e s tab lec ió  u n  p re c io  d e  su sc r ip c ió n  p o r  c a d a  V alor q u e  e n  el m o m e n to  de 
s u  co n v e rs ió n  en  acc io n es se c a m b ia r ía  p o r  acc io n es  q u e  se v a lo ra r ía n  al 116% 
d e la  m e d ia  a r itm é tic a  de la  co tizac ió n  m e d ia  p o n d e ra d a  d e la  ac c ió n  d u ra n te  
los c in co  d ías  h áb ile s  a n te rio re s  a  la  em is ió n  d e  la s  O b lig ac io n es N ece sa r iam e n te  
C onvertib les, o, «V alores S a n tan d e r, q u e  e ra  la  d e n o m in a c ió n  c o n  q u e  se co m e r­
c ia liz a ro n , c o n  lo q u e  la  o p e ra tiv a  n o  e ra  la  d e  u n a  s im p le  c o m p ra  de  acciones, 
p u e s to  q u e  ex is tían  o tra s  p a r tic u la r id a d e s  q u e  co m p lic a b a n  la  a le a to r ie d a d  d e l 
p ro d u c to  y  c o n  ello  su  c o m p ren s ió n , p u es  in c lu so  al fin a l d e l o p era tiv o , c o n  la 
c o n su m a c ió n  d el c o n tra to , la  o b lig ac ió n  de  c o n v e rtir  los V alores e n  acc io n es al 
f in a l d el té rm in o , se h a c ía  p o r  u n  p re c io  d e l 116% d e c o tiz a c ió n  S a n ta n d e r  a 
17 de  se p tie m b re  d e  2007, co n  u n a s  v a riab le s  en  re la c ió n  c o n  la  re m u n e ra c ió n , 
n o  a se g u ra d a , q u e  rev e la b an  el c a rá c te r  co m p le jo  y  d e  riesg o  q u e  p re se n ta b a  el 
p ro d u c to .

E n  la s  se n te n c ia s  de  las A ud ien cias  P ro v in c ia les  q u e  h a n  n eg a d o  la  a p re c ia ­
c ió n  d e l e r ro r  v icio  e n  la  c o n tra ta c ió n  d e  los «V alores S a n tan d e r» , se  h a n  v en id o  
ca lif ica n d o  a los m ism o s, de fo rm a  so rp re n d e n te , c o m o  u n  p ro d u c to  f in an c ie ro  
ex en to  de riesg o  y  m e re c e d o r  d e  u n a  in fo rm a c ió n  c o m p le ta  y  tra sp a re n te , as i­
m ilá n d o lo  a la  c o n tra ta c ió n  d e  acc io n es co tizad a s . A dem ás, e s ta  « ju r isp ru d en c ia  
m en o r»  h a  so s te n id o  ig u a lm en te  la  in ex is ten c ia  d e l e r ro r  v ic io  d e l co n se n tim ie n to  
y a  q u e  e n  el p ro c eso  c o rre sp o n d ie n te  c o n s ta b a , s ie n d o  su fic ie n te  al re sp ec to , la 
e x is ten c ia  de  u n a  o rd e n  de su sc r ip c ió n  e s te re o tip a d a  y  p re c o n s titu id a  e n  la  qu e  el 
c o n tra ta n te  d e c la ra b a  co n o c e r  la  o p e ra tiv a  y  r iesg o s de  la  in v e rs ió n  y  la  su p u e s ta  
e n tre g a  d e  u n  tr íp tic o  in fo rm a tiv o , c o n  re m is ió n  in c lu so  a u n a  n o ta  de  v a lo res  y
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d o c u m e n to  d e  reg is tro  d el e m iso r  p a ra  q u e  e l in v e rso r  los co n su lta se  e n  su  caso , 
lo q u e  e n  n u e s tra  o p in ió n  n o  p u ed e  so s te n e rse  d esd e  la  ap licac ió n  d e  los co n tro le s  
d e  in c o rp o ra c ió n  y  tr a n sp a re n c ia  de  las co n d ic io n es  g en e ra les  de  la  c o n tra ta c ió n ; 
el co n c ep to  d e  c láu su la s  ab u siv as y  la  p ro p ia  f ig u ra  d e l « e rro r  h e te ro in d u c id o »  al 
q u e  an te s  h a c ía  re fe ren c ia , ex is ten te  e n  es to s  ca so s  de  in c u m p lim ie n to  d e  d eb e res  
d e  in fo rm a c ió n  co n  c la ra  a s im e tr ía  in fo rm a tiv a .

P a ra  u n  m e jo r  e n te n d im ie n to  d e l caso , h em o s  de p o n e r  d e  m a n ifie s to  q u e  en  
las sen ten c ia s  de  ap e lac ió n  q u e  n ie g a n  la  ex is ten c ia  d e l e r ro r  v ic io  d e l co n se n ­
tim ie n to  y  e n  re lac ió n  c o n  el c o n te n id o  de  la  O rd en  d e V alores, se ex p o n e  que:

«el o rdenante m a n ifiesta  haber recibido y  leído, an tes de la firm a  de 
esta orden, el Tríptico In fo rm a tivo  de la N o ta  de Valores registrada p o r  la 
C N M V  en  fecha  19 de sep tiem bre de 2007, a s í c o m o  q u e  se le h a  indicado  
q u e  el R e su m e n  y  el Folleto com pleto  (N ota  de Valores y  D o cu m e n to  de 
Registro  del E m iso r) está  a s u  d isposic ión».

Y en  re la c ió n  co n  el re s to  d e l c o n te n id o  de  la  p ro p ia  O rd en  d e V alores, se 
o b serv a  lo sig u ien te :

« A sim ism o , m a n ifiesta  q u e  conoce y  en tiende las características de 
los Valores S a n ta n d er  q u e  suscribe , s u s  com plejidades y  riesgos, y  que, 
tras haber realizado s u  prop io  análisis, h a  decidido su scr ib ir  el im porte  
q u e  se recoge m á s arriba, en  la casilla « Im porte  Solicitado».

E l o rdenante hace co n sta r  q u e  recibe copia  de la presen te orden, que  
conoce s u  co n ten id o  y  trascendencia. R econoce ig ua lm en te  qu e  h a  sido  
in form ado  de la tarifa de co m isio n es y  gastos aplicables a la opera c ió n  y  
de las vigentes no rm as so b re  fechas de va lo ra c ió n  y  a u toriza  a la en tidad  
a a sen ta r los im portes e n  otra cu en ta  q u e  posea  si, e n  caso de débito, no  
tuviera  sa ld o  d ispon ib le  e n  la ind icada  para  a tender s u  liq u id a c ió n  y, e n  
ú ltim o  extrem o, a la ena jenación  de valores en u n  m ercado organizado  
e n  la can tida d  necesaria para  resarcirse de la ca n tida d  q u e  acredite, a s í  
c o m o  a reclam ar la can tida d  adeudada, o la parte de la m ism a  q u e  quede  
p en d ien te  después de realizar la ven ta , y  s u s  intereses al tipo  p u b lica d o  
p o r  la en tid ad  e n  cada m o m e n to  para  los descubiertos e n  cuenta».

II. LA D OCTRINA CONTRA D ICTO RIA  D E LAS A U D IEN CIA S PR O V IN CIA LES
S o b re  el p a r t ic u la r  ex is te  so b re sa lien te  y  n o to r ia  c o n tra d ic c ió n  en  el ám b ito  de 

n u e s tra  co n o c id a  co m o  « jurisprudencia  m enor», es decir, d e  n u e s tra s  A u diencias 
P ro v incia les, en  c u a n to  al v a lo r  d e l c o n te n id o  d e  la  o rd e n  d e in v ers ió n  («Valores 
Santander»), y  d el c o n o c im ien to  d el re fe rid o  tr íp tic o , c u a n d o  c o m o  g en e ra lm en te  
su ced e, n o  h a  ex is tid o  n in g u n a  in fo rm a c ió n  ad ic io n a l, c o m p le ta  y  co n  la  a n te ­
la c ió n  su fic ie n te  so b re  el in s tru m e n to  f in an c ie ro  co m p le jo  y  de riesgo , s in  qu e  
valga p a ra  e n te n d e r  c u m p lid a s  las o b lig ac io n es de in fo rm a c ió n  d e la  e n tid a d  de 
c réd ito  p o r  el h ec h o  d e q u e  el c o n su m id o r  h u b ie ra  p o d id o  le e r  la  d o c u m e n ta c ió n  
c o n tra c tu a l  o frec id a . Así a  tí tu lo  d e  e jem p lo , p o d em o s  c ita r:

1 S e n ten c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  O u ren se  (S ecc ió n  1.a) sen ten c ia  
n ú m . 50/2016 d e 5 d e  fe b re ro  de 2016 (JU R  2016, 40239):

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  s e  niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo sig u ien te : (FD 2.°):
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«El test M IF ID  tam poco  era exigible, a tendida  la fecha  de la con tra ­
tación, al haber entrado en  vigor co n  posterioridad  la n o rm a tiva  q u e  lo 
regula , y  el tr íp tic o  in fo rm a tiv o  re g is tra d o  e n  la  C o m isió n  N ac io n a l d e l 
M erca d o  de V alores, c o n te n ía  u n a  in fo rm a c ió n  su fic ie n te  p a ra  co n o c e r  
la  n a tu ra le z a , fu n c io n a m ie n to  y riesg o s d e  d ich o  p ro d u c to  f in a n c ie ro ». 

[E l én fas is  es n u e s tro ]
«E n  el presen te  caso, a u n  sien do  los d em a n d a n tes  m in o rista s  y  de 

perfil ahorrador, n o  era la prim era  vez q u e  h a b ía n  contra tado  co n  la en ­
tid a d  dem a n d a d a  la a d q u isic ió n  de p ro d u c to s  financieros, co m o  resulta  
de la p rueba  d o cu m en ta l obrante en  autos» .

P o r lo ta n to , la  in ex is ten c ia  d e  la  o b lig ac ió n  d e  p ra c tic a r  el Test M IFID  y 
el h e c h o  de q u e  el co n te n id o  d el tr íp tic o  in fo rm a tiv o  e s tu v ie ra  re g is tra d o  en  
la  C o m isió n  N ac io n a l d e l M ercad o  d e V alores co n  in fo rm a c ió n  su fic ien te  e ra  
b a s ta n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  d e  in fo rm a c ió n  de la  e n tid a d  d e c réd ito .

2. S e n te n c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de  A stu ria s  (S ecc ió n  5.a) n ú m . 
43 /2016 d e 2 d e  fe b re ro  d e  2016 (JUR  2016, 39409):

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se a f irm a  lo s ig u ien te : (FD 2.°):

«Así, in c lu so  e l h ec h o  d e q u e  en  la  o rd e n  d e va lo res  ex is ta  la  m a n i­
fe s ta c ió n  d e  la  rece p c ió n  d el tr íp tico , ello  n o  im p lica  q u e  la  f in a n c ie ra  
o frec iese  u n a  rea l in fo rm a c ió n  de los v a lo re s , m á x im e  cu a n d o  los e m ­
pleados de la en tid ad  m a n ifesta ro n  no  haber estado presen tes cu a n d o  se 
firm ó  la orden de com pra. E n  consecuencia , todo parece in d icar q u e  no  se  
prestó  u n a  debida, correcta y  co m pleta  in fo rm a c ió n  sobre el p ro d u cto  co n ­
tratado, lo q u e  habría  provocado  u n  error en  el co n se n tim ien to  y  respon­
sa b ilidad  de la en tid ad  bancaria  en  el cu m p lim ien to  de su s  obligaciones»  

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r lo ta n to , e l h e c h o  de q u e  el co n te n id o  d e l tr íp tic o  in fo rm a tiv o  es tu v ie ra  

re g is tra d o  e n  la  C o m isió n  N ac io n a l d e l M erca d o  d e V alores y  la  a f irm a c ió n  d e  la 
le c tu ra  d e l m ism o  n o  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  d e in fo rm a c ió n  
de la  e n tid a d  de  c réd ito .

3. S e n te n c ia  d e la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  M u rc ia  (S ecc ió n  1.a) n ú m . 
418/2015 d e 29 d e  d ic iem b re  d e  2015 (JUR  2016, 31926):

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se a f irm a  lo s ig u ien te : (FD 2.°):

« a u n  c u a n d o  ta m b ié n  se ñ a la  la  se n te n c ia  a p e la d a  — F u n d a m e n to  
d e  D erech o  Sex to— , q u e  el Sr. C o n sta n c io  p u d o  co n o c e r  co n  p o s te r io ­
r id a d  m e d ia n te  u n  c o m p o r ta m ie n to  d ilig en te  d e  o rd e n a d o  em p resa rio , 
e l co n te n id o  d e ta lla d o  d e  los títu lo s  a  trav és de  la  n o ta  de v a lo res  y  el 
tr íp tic o  q u e  h a b ía n  s id o  reg is trad o s  en  la  CNMV, y  q u e  e n  la  o rd e n  de 
c o m p ra  a p o r ta d a  co m o  d o c u m e n to  n ú m . 2  de  la  d e m a n d a  se in d ica  
q u e  el o rd e n a n te  h a  rec ib id o  y le íd o  el tr íp tic o  in fo rm a tiv o  d e  la  n o ta  
d e  v a lo res re g is tra d a  p o r  la  CN M V  y q u e  se le h a  in d ic a d o  q u e  el re su ­
m e n  y  el fo lle to  c o m p le to  e s tá n  a  su  d isp o sic ió n , ello  n o  es su fic ien te  
p a ra  c o n s id e ra r  d e b id a m e n te  cu m p lid a  la  o b lig ac ió n  de in fo rm a c ió n , 
p u e s  co m o  señala  la sen ten c ia  del Tribunal S u p rem o  de 12 de enero de
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2015, estas ú ltim a s  co n stitu yen  m en cio n es p red ispuestas p o r  la en tidad  
bancaria, so n  declaraciones no  de vo lu n ta d , s in o  de co n o c im ien to  q u e  se 
revelan co m o  c láusu las im p u esta s  p o r  el profesional, vacías de conten ido  
real al resultar con trad ichas p o r  los h ec h o s», y  «La n o rm a tiva  qu e  exige 
u n  elevado n ive l de in fo rm a ció n  en diversos ca m p o s de la con tra tación  
resultaría in ú ti l  s i para  cu m p lir  co n  estas exigencias bastara co n  la in c lu ­
sió n  de m en cio n es estereotipadas p red ispuestas p o r  q u ien  está obligado a 
dar la in fo rm a ció n , en las qu e  el adherente declarara haber s id o  in form ado  
adecuadam ente» ., expresando esta m ism a  sen tencia  del Tribunal Su p rem o  
de 12 de enero de 2015, qu e  «C om o ya  declaram os en la sen tencia  n ú m . 
244/2013, de 18 de abril, la ob ligación  de in fo rm a c ió n  q u e  establece la 
n o rm a tiva  legal del m ercado de valores es u n a  obligación activa, no  de 
m era d isponib ilidad . E s  la em presa de servicios de in versión  la q u e  tiene  
obligación de fa cilita r la in fo rm a ció n  q u e  le im p o n e  d icha  n o rm a tiva  legal, 
n o  su s  clientes, inversores n o  profesionales, q u ienes deben averiguar las 
cu estio n es relevantes en  m ateria  de in versió n  y  fo rm u la r  las correspon­
d ientes preguntas. S in  co n o c im ien to s  expertos en el m ercado de valores, 
el cliente no  p u ed e  saber q u é  in fo rm a ció n  concreta  h a  de d em a n d a r al 
profesional. E l cliente debe po d er co n fiar  en q u e  la en tid ad  de servicios  
de inversión  qu e  le asesora n o  está o m itien d o  in fo rm a ció n  sobre n in g u n a  
cu estió n  relevante».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo  ta n to , el h ec h o  d e qu e  e l co n te n id o  d e l tr íp tic o  in fo rm a tiv o  e s tu v ie ra  

reg is tra d o  en  la  C o m isió n  N ac io n a l d e l M erca d o  de V alores y  la  le c tu ra  d e l m is ­
m o  n o  e ra  su fic ie n te  p a ra  co lm a r  las o b lig ac io n es  de in fo rm a c ió n  d e la  en tid a d  
de c réd ito .

4. S e n te n c ia  de la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de  M ad rid  (S ecc ió n  11.a) sen ten c ia  
n ú m . 401/2015 de 14 de  d ic iem b re  de  2015 (JU R  2016, 38471).

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  se aprecia la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se  a f irm a  lo sig u ien te : (FD 2.°):

« T am p o co  se c o n s id e ra  c o rre c ta  la  a f irm a c ió n  d e  la  s e n te n c ia  en  
el se n tid o  d e  qu e  n o  ex is te  e r ro r  ex cu sab le  q u e  v icie e l c o n se n tim ie n to  
p o rq u e  la  d e m a n d a n te  p o d ía  h a b e r la  ev itad o  c o n  u n a  d ilig en c ia  re g u la r  
o m ed ia , m e d ia n te  la  s im p le  le c tu ra  d e l co n te n id o  d e l c o n tra to  su sc rito , 
in te g ra d o  p o r  c láu su la s  re d a c ta d a s  de  m a n e ra  co n c re ta , c la ra  y  senc illa , 
c o n  p o s ib ilid a d  de c o m p re n s ió n  d irec ta .

C om o ya se h a  d ich o , q u e  las c láu su la s  p re rre d a c ta d a s  d e l c o n tra to  
de  sw a p  c u m p lie ra n  los req u is ito s  n ec esa rio s  p a ra  co n s id e ra rla s  in co r­
p o ra d a s  al c o n tra to , d e  ac u e rd o  co n  los a r tíc u lo s  5 y  7 d e  la  L ey  de 
C o n d ic io n es G en era les  de  la  C o n tra ta c ió n  (R C L  1998, 960), n o  su p o n e  
q u e  su m in is tra ra n  al c lien te  la  in fo rm a c ió n  c la ra , p rec isa , n o  en g a ñ o sa  
e im p a rc ia l q u e  ex ig ía la  n o rm a tiv a  so b re  el c o n tra to  d e  valo res , p u es to  
q u e  fa lta b a  in fo rm a c ió n  so b re  los ex trem o s q u e  h a n  s id o  in d ic ad o s  (rie s­
go re a lm e n te  a su m id o , v a lo r  in ic ia l d e l sw a p , co s te  de  ca n ce lac ió n , etc.).

C om o ya d e c la ra m o s  en  las  se n te n c ia s  n ú m . 244/2013, de  18 de 
ab ril, y  769/2014, de  12 d e en e ro  de 2015, la  o b lig ac ió n  de in fo rm a c ió n  
q u e  es tab lece  la  n o rm a tiv a  lega l d el m e rc a d o  d e v a lo res es u n a  o b li­
g ac ió n  ac tiva , n o  de  m e ra  d isp o n ib ilid a d . E s  la  e m p re sa  de serv ic ios
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d e in v ers ió n  la  q u e  tie n e  o b lig ac ió n  d e  fa c il ita r  la  in fo rm a c ió n  q u e  le 
im p o n e  d ic h a  n o rm a tiv a  legal, y  n o  so n  su s  c lien te s  n o  p ro fe s io n a ­
les d e l m e rc a d o  f in a n c ie ro  y  de in v e rs ió n  q u ien e s  d e b e n  av e rig u a r  las 
c u e s tio n e s  re lev an tes  e n  m a te r ia  de  in v ersió n , b u sc a r  p o r  su  c u e n ta  
a se so ra m ie n to  ex p e rto  y  fo rm u la r  las co rre sp o n d ie n te s  p re g u n ta s . S in  
c o n o c im ie n to s  ex p e rto s  e n  el m e rc a d o  d e v a lo res, el c lien te  n o  p u e ­
d e s a b e r  q u é  in fo rm a c ió n  c o n c re ta  h a  d e d e m a n d a r  al p ro fes io n a l. E l 
c lien te  d eb e  p o d e r  c o n f ia r  e n  qu e  la  e n tid a d  de serv ic io s d e  in v ers ió n  
q u e  le a se so ra  n o  e s tá  o m itien d o  in fo rm a c ió n  so b re  n in g u n a  c u e s tió n  
re lev an te . L a p a r te  o b lig ad a  a in fo rm a r  c o rre c ta m e n te  n o  p u ed e  o b je ta r  
q u e  la  p a r te  q u e  te n ía  d e rec h o  a rec ib ir  la  in fo rm a c ió n  c o r re c ta  d eb ió  
h a b e rse  a se so ra d o  p o r  u n  te rc e ro  y  q u e  a l n o  h ace rlo , n o  observó  la 
n e c e sa ria  d iligencia» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  n o  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  la s  o b lig ac io n es d e  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  de  c réd ito .

5. S e n ten c ia  d e  la  A u d ien cia  P ro v in c ia l de P o n te v ed ra  (S ecc ió n  6 .a) sen ten c ia  
n ú m . 587/2015 d e 7 d e  d ic iem b re  d e  2015 (JU R  2016, 18505).

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se  aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 2.°):

« E n  m ateria  de in fo rm a c ió n  escrita al cliente, el con tra to  de com pra  
de valores, se integra p o r  el d o cu m en to  titu lado  «P roducto  Am arillo» que  
co n tiene la o rd en  de su sc r ip c ió n  de los valores. E v id en tem en te , adem ás de 
q u e  n o  co n tiene in fo rm a c ió n  específica respecto de los valores, co n stitu ye  
el con tra to  p ro p ia m en te  dicho, lo que, p o r  ta n to  y  obviam en te , excluye  
s u  carácter prenegocial.

N o se d esco n o ce , d esd e  luego  qu e  la  o rd e n  d e su sc r ip c ió n  incluye, 
re sp ec to  al «Tríptico» la  s ig u ien te  ob serv ac ió n : «El o rd e n a n te  m a n ifie s ­
ta  h a b e r  rec ib id o  y  le ído , an te s  d e  la  f irm a  d e es ta  o rd en , el T ríp tico  
in fo rm a tiv o  d e  la  N o ta  d e  v a lo res  re g is tra d a  p o r  la  C o m isió n  N ac io n a l 
d e l M ercad o  de V alores e n  fech a  19 d e  se p tie m b re  de  2007, a s í co m o  
q u e  se le h a  in d ic a d o  q u e  e l R e su m en  y  el F o lle to  co m p le to  (N o ta  de 
V alores y  D o cu m en to  d e R eg istro  d e l E m iso r) , e s tá n  a  su  d isp o sic ió n » . 
A sim ism o  m a n ifie s ta  q u e  co n o ce  y  e n tien d e  las c a ra c te rís t ic a s  de los 
V alores S a n ta n d e r  q u e  su sc rib e , su s  co m p le jid a d e s  y  riesgos y  q u e  tra s  
h a b e r  rea lizad o  su  p ro p io  an á lis is , h a  d ec id id o  s u sc r ib ir  el im p o rte  que 
se recoge m ás a rrib a , e n  la  ca s illa  Im p o r te  so lic itad o » .

S in  e m b a rg o  y  c o n  in d e p e n d e n c ia  d e  q u e  el co n te n id o  d e l T ríp tico  
n o  p ro p o rc io n a b a  in fo rm a c ió n  c la ra  y  p rec isa , n i so b re  la  c a ra c te rís t ic a  
e se n c ia l p a ra  d e te rm in a r  el v a lo r  fu tu ro  de los activos, n i so b re  el riesgo 
d e p é rd id a  d e l c a p ita l in v e r tid o  p o r  d e sc en so  de  la  c o tiz a c ió n  d e  las 
a cc io n es  e n  qu e  h a b r ía n  de  co n v e rtirse , d eb e  p re c isa rse , p rim ero , q u e  
e l p ro p io  tr íp tic o , e n  su  p á r ra fo  f in a l ad v ie rte  que: «E ste tr íp tic o  n o  
c o n tien e  to d o s  los té rm in o s  y  co n d ic io n es  de la  em is ió n  n i d esc rib e  ex­
h a u s tiv a m e n te  los té rm in o s  a los q u e  se refie re . Se re c o m ie n d a  la  le c tu ra  
d e  la  n o ta  d e  va lo res  p a ra  u n a  m e jo r  c o m p re n s ió n  y  u n a  d e sc rip c ió n  
c o m p le ta  de  los té rm in o s  y  co n d ic io n es  d e  la  em is ió n  d e  valo res» . Y n i
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el R esu m en , n i el F o lle to  co m p le to  (N o ta  d e  V alores y  D o cu m en to  de 
R e g is tro  d el E m iso r)  fu e ro n  e n treg a d o s  a l c lien te . Y, seg u n d o , q u e  el 
tr íp tic o  n o  lleva fecha , d e  m a n e ra  q u e  n o  es d e sc a r ta b le  q u e  se h u b ie re  
h ec h o  e n tre g a  d e l d o c u m e n to  (co m o  o c u rre  f re c u e n te m e n te )  e n  la  m is ­
m a  e n  q u e  se su sc r ib e  la  o rd e n  d e c o m p ra  (24 de  se p tie m b re  d e  2007) y 
e n  u n id a d  d e ac to  (es decir, a c e p ta c ió n  y  f irm a  d e l c o n tra to  y  s im u ltá n e a  
e n tre g a  de  la  d o cu m e n tac ió n ) , de  m o d o  q u e  d e  se r  así (y n o  c o n s ta  lo 
c o n tra r io ), ta l c irc u n s ta n c ia , a l tie m p o  q u e  ap e rc ib e  d e l c a rá c te r  m e ra ­
m e n te  r i tu a r io  y  fo rm a lis ta  d e  la  in fo rm a c ió n , excluye la  p o s ib ilid a d  de 
q u e  p u e d a  co n s id e ra rse  in fo rm a c ió n  p re c o n tra c tu a l  p ro p ia m e n te  d icha , 
a l s e r  o frec id a  al m ism o  tie m p o  de la  f irm a  d el c o n tra to  p rin c ip a l y, p o r  
ello, s in  la  su fic ie n te  an te la c ió n  y s in  c o n c e d e r  tie m p o  m a te r ia l  p a ra  
el e s tu d io  y an á lis is  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  (n i s iq u ie ra  p a ra  u n a  s im p le  
y  rá p id a  le c tu ra )  y  la  c o m p re n s ió n  d e  los té rm in o s  de  la  m ism a . Al 
resp ec to , las sen ten c ia s  d el T rib u n a l S u p re m o  d e 10 d e  se p tie m b re  de 
2014 y 12 de  e n e ro  de  2015, d e c la ra n  q u e  la  e m p re sa  q u e  p re s ta  serv i­
c ios d e  in v ers ió n  tien e  el d e b e r  d e  in fo rm a r  c o n  su fic ie n te  an te lac ió n . 
Y es qu e  el a r tíc u lo  11 d e la  D irectiva  1993/22/C E E  (L C E ur1993 , 1706 y 
2550), de  10 d e  m ayo , so b re  serv ic ios de  in v ers ió n  en  e l ám b ito  d e los 
v a lo res  n eg o c iab les, e s tab lece  q u e  las e m p re sa s  de  in v e rs ió n  tie n e n  la 
o b lig ac ió n  de t r a n s m it ir  de  fo rm a  a d e c u a d a  la  in fo rm a c ió n  p ro c ed en te  
«en e l m a rc o  de  las n eg o c iac io n e s  c o n  su s  c lien tes»  y el a r tíc u lo  5 d e l 
an ex o  d e l R ea l D ecre to  629/1993, exige q u e  la  in fo rm a c ió n  sea  «clara, 
co rre c ta , p re c isa  y su fic ien te»  y q u e  la  q u e  d eb e  su m in is tra rs e  a la  
c lien te la  «sea e n tre g a d a  a tie m p o  p a ra  ev ita r  su  in c o rre c ta  in te rp re ta ­
ción» . Se h a b r ía  in frin g id o , e n  d efin itiv a , la  o b lig ac ió n  d e  in fo rm a r  a los 
p o ten c ia le s  c lien te s  a l o fe rta rles  e l p ro d u c to , c o n  su fic ien te  a n te la c ió n  
re sp ec to  d e  la  su sc r ip c ió n  d el c o n tra to . L a se n te n c ia  d e l T rib u n a l de 
Ju s tic ia  de  la  U n ió n  E u ro p e a  de  18 d e  d ic iem b re  d e  2014, se ñ a la  qu e  
las o b lig ac io n es e n  m a te r ia  de  in fo rm a c ió n  im p u e s ta s  p o r  la  n o rm a tiv a  
c o n  c a rá c te r  p re c o n tra c tu a l, n o  p u e d e n  se r  cu m p lid as  d e b id a m e n te  e n  el 
m o m e n to  d e  la  c o n c lu s ió n  d el c o n tra to , s in o  q u e  d e b e n  serlo  e n  tie m p o  
o p o rtu n o , m e d ia n te  la  c o m u n ic a c ió n  al co n su m id o r, an te s  de  la  f irm a  
d e l c o n tra to , de  la s  ex p licac io n es ex ig idas p o r  la  n o rm a tiv a  ap licab le .

E n  cu a lq u ie r  ca so  y co m o  ya se d e ja  d icho , ta l c lá u su la  tip o  que 
se in c lu ye  en  la  o rd e n  de su sc r ip c ió n  d e  los títu lo s  y  q u e  co n stitu y e  
u n a  d ec la rac ió n  d e c ien c ia  d el c lien te  ace rca  de  h a b e r  s id o  in fo rm ad o , 
ca rece  d e  v a lo r  p o r  s í m ism a  y n o  ex im e a la  e n tid a d  f in an c ie ra  de su  
o b lig ac ió n  d e  a c re d ita r  q u e  h a  d ad o  d eb id o  c u m p lim ie n to  a las o b lig a­
c io n es p rev ias  de in fo rm a c ió n . A s í lo considera  la sen tencia  del Tribunal 
de Ju stic ia  de la U nión  E uropea  de 18 de d iciem bre de 2014, referida a u na  
c láusu la  de s im ila r  con ten ido , cu a n d o  señala  q u e  «la c láusu la  tipo referida 
co n stitu ye  u n  ind ic io  q u e  el p resta m ista  tiene q u e  corroborar co n  u n o  o 
varios m edios de p rueba  pertinentes»  y  lo co n firm a  el Tribunal S u p rem o  en  
s u  sen tencia  de 12 de enero de 2015, en  los térm inos siguientes: «Tam poco  
so n  relevantes las m enciones pred ispuestas conten idas en  el con tra to  [ ...]  
Se trata de m enciones pred ispuestas p o r  la en tidad  bancaria, que co n sis­
ten  en  declaraciones no  de vo lu n ta d  s in o  de co n o c im ien to  q u e  se revelan  
co m o  fó rm u la s  pred ispuestas p o r  el profesional, vacías de co n ten ido  real 
al resultar contradichas p o r  los hechos, co m o  ya  d ijim o s en  la sen tencia  
n ú m . 244/2013, de 18 de abril. La n o rm a tiva  q u e  exige u n  elevado nivel
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de in fo rm a ció n  en diversos cam pos de la con tra tac ión  resultaría in ú til  si 
para  cu m p lir  con  estas exigencias bastara con la in c lu sió n  de m enciones  
estereotipadas pred ispuestas p o r  q u ien  está obligado a dar la in form ación , 
en  las qu e  el adherente declarara haber sido  in fo rm a d o  adecuadam ente . La 
sen tencia  del Tribunal de Justic ia  de la U nión  E uropea  de 18 de d iciem bre  
de 2014, d ictada en el a su n to  C-449/13, en  relación a la D irectiva de Crédito 
al C onsum o, pero  co n  a rgum entos cuya  razón  ju ríd ica  los hace aplicable a 
estos sup u esto s, rechaza q u e  u n a  c láusu la  tipo de esa clase p u ed a  sign ificar  
el reconocim ien to  p o r  el co n su m id o r  del p leno  y  debido cu m p lim ien to  de 
las obligaciones precontractua les a cargo del prestam ista» .

Y re sp ec to  a la  ev e n tu a l in fo rm a c ió n  o ra l o v erb al, d eb e m o s re m itir ­
n o s  a la  ex p o sic ió n  a n te r io r  so b re  el v a lo r d e l te s tim o n io  d e l em p lead o  
d e la  e n tid a d  d e m a n d ad a» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r  lo ta n to , e l h ec h o  de q u e  el co n te n id o  d e l tr íp tic o  in fo rm a tiv o  es tu v ie ra  

re g is tra d o  e n  la  C o m isió n  N a c io n a l d e l M ercad o  de V alores y  la  le c tu ra  d e l m ism o  
n o  fu e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  d e  in fo rm a c ió n  d e la  e n tid a d  de 
c réd ito , n i v a lien d o  p a ra  ello  la s  d ec la rac io n es  de  los em p lead o s  d e  la  su c u rsa l 
b a n c a r ia  co m e rc ia lizad o ra .

6 . S e n ten c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  V allado lid  (S ecc ió n  3.a) sen ten c ia  
n ú m . 275/2015 d e 1 d e  d ic iem b re  d e  2015 (JUR  2016, 8808)

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 2.°):

« Y  n o  cabe d u d a  q u e  en  este caso, el banco  dem andado, en  contra  
de lo qu e  erróneam ente concluye la sen tencia  apelada, n o  h a  conseguido  
el an ted icho  efecto ju ríd ico  probatorio . N in g u n o  d e los d o c u m e n to s  que 
a  es to s  efec tos a p o r ta  e l B an co  (fo lleto , tr íp tic o  y  c a rta s )  c o n s ta  que 
h u b ie ra n  s id o  e n tre g a d o s  a los c o n tra ta n te s  n i an te s  n i al m o m e n to  
d e  la  c o n tra ta c ió n . V em os ad e m ás  qu e  en  las ó rd en es  de co m p ra , s in  
u n a  fech a  exacta , n o  c o n tien e  las c a ra c te rís t ic a s  y  r iesg o  esen cia les  d e l 
p ro d u c to , y  q u e  el fo lle to  exp licativo  p o r  su  ex te n sió n  (casi 1 0 0  folios 
m á s  anexos) y  a b u n d a n te  te rm in o lo g ía  té cn ica , re su lta  de  m u y  d ifíc il 
p o r  n o  d e c ir  im p o sib le , en te n d im ie n to  p a ra  q u ie n  n o  es ex p e rto  en  el 
m e rc a d o  d e va lo res  y  ca re ce  de  c o n o c im ie n to s  b a n c a r io s  y  f in an c ie ro s , 
c o m o  e ra  e l ca so  de  los d e m a n d a n te s .

N o  b a s ta  p a ra  e n te n d e r  c o rre c ta m e n te  cu m p lid o  es te  d e b e r  de  in ­
fo rm a c ió n  el s im p le  te s tim o n io  p re s ta d o  p o r  u n  em p lead o  d e l b anco» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  n o  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  la s  o b lig ac io n es d e  in fo rm a c ió n  de la 
en tid a d  de  c réd ito , n i v a lien d o  p a ra  ello  las d ec la rac io n es  d e  los em p lead o s  de 
la  su c u rsa l b a n c a r ia  co m e rc ia lizad o ra .

7. S e n ten c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  M ad rid  (S ecc ió n  25.a) sen ten c ia  
n ú m . 358/2015 d e 27 d e  o c tu b re  d e  2015 (JUR  2015, 277227).

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la ex istencia  de u n  error vic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 2.°):
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«El co n ten id o  del d íp tico  y  del tríptico in fo rm a tivos, entregados c o n  
carácter previo  a la fo rm a liza c ión  del con tra to  litig ioso  — d o cu m en to s  
n ú m e ro s  3 y  4 a co m p a ñ a do s al escrito  de d em a n d a  (folios 22 y  23 )—  y  
el co n ten ido  del te stim on io  prestado  en  el acto  del ju ic io  p o r  do ñ a  Ju a n a  
acreditan  cu m p lid a m en te  que, en  fase precontractua l, la Sra. Angela  — que  
a cud ió  al establecim ien to  de la dem andada, a pro p ia  in ic ia tiva , m o stra n d o  
interés p o r  el p ro d u cto  e n  cu e s tió n  y  a la  q u e  se h izo  e n tre g a  d e  co p ia  
de  aq u e llo s  d o c u m e n to s  in fo rm a tiv o s  y  se le fa c il ita ro n  ex p licac io n es 
d e ta lla d a s  so b re  aq u e l—  fue a d e c u a d a m e n te  in fo rm a d a  d e l co n te n id o , 
a lcan ce  y  efec to s d el p ro d u c to  f in an c ie ro  o b je to  d e l c o n tra to  litig ioso  
y  d e  los co n c re to s  r iesg o s aso c iad o s  a l m ism o» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  de  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  d e  c réd ito .

8 . S e n te n c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  A C o ru ñ a  (S ecc ió n  6 .a) sen ten c ia  
n ú m . 281/2015 de 2 d e  se p tie m b re  d e 2015 (JUR  2015, 233773)

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  s e  aprecia la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se  a f irm a  lo sig u ien te : (FD 2.°):

«E n  cu a n to  al p r im er  m o tivo  de apelación en  el q u e  se alega incorrecta  
apreciación de la relación de asesoram ien to  y  de u n  in cu m p lim ien to  de 
estas obligaciones, señ a la r  q u e  la p ru eb a  practicada  acredita  q u e  fu e  la 
en tid ad  d em andada  la qu e  ofreció el p ro d u cto  e n  c u e s tió n  y  q u e  h u b o  
u n a  deficiente in fo rm a ció n , n o  se  h a  probado  la existenc ia  de u n a  fase  
preco n tra ctu a l de fo rm a c ió n  correcta y  veraz del co n sen tim ien to , n i consta  
s e  rea lizaran  sim u la c io n e s  de posib les escenarios q u e  co n tem p la ra n  la 
p o sib ilida d  de pérd idas de la inversión , siendo  la ú n ica  in fo rm a c ió n  que  
co n sta  se facilitó  la q u e  resulta  de los d o cu m en to s  3.1, 3 .2 y  3.3 de la 
d em a n d a  y  d e  las ó rd e n es  d e  su sc r ip c ió n  d e  va lo res  q u e  llevan  fech a  de 
10 de se p tie m b re  d e  2007 — d o c u m e n to  n ú m . 2 d e  la  co n te s ta c ió n —  en 
las q u e  si b ien  se a lude , co m o  rec ib id o  y  le ído , a l tr íp tic o  in fo rm a tiv o , 
de  lo  a c tu a d o  re su lta  q u e  el m ism o  se reg is tró  e n  la  CNM V el 19 de 
se p tie m b re  d e  2007, p o r  lo  qu e  n o  fue  en tre g a d o  al n o  d isp o n e r  del 
m ism o , s ien d o , ad e m ás, q u e  d ic h a  d o c u m e n ta l n o  co n tien e  in fo rm a c ió n  
a lg u n a  so b re  los riesgos y  c a ra c te rís t ic a s  d e l p ro d u c to , y  s in  q u e  la  in ­
fo rm a c ió n  v e rb a l q u e  se h u b ie se  p o d id o  s u m in is tra r  p u e d a  e n te n d e rse  
c o m o  su fic ien te , c o n  lo q u e  ta l a c tu a c ió n  n o  co n s titu y e  u n a  fo rm a  de 
c o m p o r ta m ie n to  d ilig en te  n i t r a n s p a re n te  e n  in te ré s  d e l c lien te».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  de la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  n o  e ra  su fic ie n te  p a ra  co lm a r  las o b lig ac io n es de  in fo rm a c ió n  d e la  
e n tid a d  de  c réd ito , n i v a lien d o  p a ra  ello  las d ec la rac io n es  d e  los e m p lead o s  de 
la  su c u rsa l b a n c a r ia  co m e rc ia lizad o ra .

9. S e n te n c ia  de la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  V alencia (S ecc ió n  9.a) se n te n c ia  
n ú m . 246/2015 de 13 de  ju lio  de  2015 (JU R  2015, 272444).

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  se  aprecia la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se  a f irm a  lo sig u ien te : (FD 2.°):
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«Pues bien, teniendo  en  cu en ta  tales consideraciones, en  el presente  
caso, y  s in  perju ic io  de q u e  la co n tra tac ió n  — 24 de sep tiem bre de 2 0 0 7 — 
se produjera  en m o m e n to  an terior a la exig ib ilidad de la realización del 
test M iFID  (Ley 47 /2007  [R C L 2007, 2302]), n o  es po sib le  e s tim a r q u e  la 
en tid ad  bancaria  procurase  a los Sres. Ino cencio  y  M iria m  toda la in for­
m a ció n  necesaria y  adecuada  q u e  les perm itiera  tener co n o c im ien to  de la 
na tura leza  y  riesgos del p roducto . La ú n ica  «d o cu m en ta ció n»  in fo rm a tiva  
q u e  se ha  acreditado fuera  entregada a la parte actora en relación con  la 
com pra  de Valores Santander, v ien e co n stitu id a  p o r  el prop io  contra to  de 
su scr ip c ió n  en los té rm in o s q u e  revelan el d o cu m en to  n ú m . 1 de la de­
m a n d a  (f. 22), en el qu e  tan solo  v iene reflejado el n ú m ero  de cuenta , los 
nom b res co m pletos y  N IF  de a m b o s co n tra tan tes y  el im porte  solicitado. 
D e fo rm a  predeterm inada  y  con carácter genérico, la en tid ad  d em andada  
in c lu ye  en  d icha  orden  de su scr ip c ió n  la s igu ien te  m ención: «O bservacio­
nes: el ordenan te  m an ifiesta  haber recibido y  leído, an tes de la firm a  de 
esta orden, el Tríptico In fo rm a tivo  de la N o ta  de Valores registrada p o r  la 
C N M V  en fecha  19 de sep tiem bre de 2007, a s í  co m o  qu e  se le h a  ind icado  
q u e  el R esu m en  y  Folleto C om pleto  (N ota  de Valores y  D o cu m en to  de 
R egistro  del E m iso r) están  a s u  d isposic ión . A s í m ism o  m anifiesta  que  
conoce y  en tiende las características de los Valores S a n ta n d er  q u e  s u s ­
cribe, su s  com plejidades y  riesgos, y  que, tras haber realizado su  propio  
análisis, h a  decidido su scr ib ir  el im porte  q u e  se recoge m á s arriba, en la 
casilla « Im porte  Solicitado»».

R e su lta  ta l m e n c ió n  u n a  fó rm u la  e s te re o tip a d a , q u e  e n  m o d o  a lg u ­
n o  ju s tif ic a  la  p re s ta c ió n  d e  la  in fo rm a c ió n  a los co n su m id o re s  y  q u e  
ta m p o c o  refle ja  q u e  se les h ay a  d a d o  c o n  a n te r io r id a d  c u a lq u ie r  o tra  
d o c u m e n ta c ió n  in fo rm a tiv a , s in  q u e  a ta les  efec to s p u e d a  s e r  te n id o  en  
c u e n ta  el T ríp tico  In fo rm a tiv o  (f. 173) q u e  la  e n tid a d  b a n c a r ia  ac o m p añ ó  
a  su  co n te s ta c ió n  a d e m a n d a  c o m o  p ru e b a  d o c u m e n ta l, n o  so lo  p o r  el 
h e c h o  de q u e  ese d o c u m e n to  n o  ap a re z c a  su sc r ito  p o r  n in g u n o  d e los 
d e m a n d a n te s , s in o  ad em ás, y  e n  especia l, p o rq u e  e n  p ru e b a  te s tif ica l 
e l em p lead o  d e la  e n tid a d  B a n co  de S a n tan d e r, Sr. C arlos A ntonio , 
re co n o c ió  qu e  d ich o  tr íp tic o  se e n tre g a b a  en  el m ism o  m o m e n to  en  
e l q u e  se f irm a b a  el c o n tra to , pese  a  q u e  ese d o c u m e n to  e ra  el q u e  
c o n te n ía  la  in fo rm a c ió n  d el p ro d u c to . A ñadió  el testigo q u e  el resto 
de las m enciones del con tra to  fu eron  com pletadas p o r  la pro p ia  en tid ad  
bancaria  en u n  m o m e n to  p o ster io r  a la contra tación , ya  en el m o m e n to  
en el q u e  la orden de su scr ip c ió n  iba  a ser  enviada  a la central de la 
en tid ad  bancaria. Por tan to , las m en cio n es q u e  se hacen co n sta r  en el 
apartado «O bservaciones» qu e  h a  sido  transcrito  no  resultan  acordes con  
la realidad, ya  q u e  los Sres. Ino cencio  y  M iriam , antes de la firm a  de la 
orden n o  recibieron, n i p o r  ta n to  p u d iero n  leer, el tríp tico  in fo rm a tivo . Y  
en relación con  el resto de las m anifesta c io n es q u e  se co n tien en  en d icho  
apartado de «observaciones», cabe traer de n u evo  a co lac ión  la S T S  de 12 
de enero de 2015, en  la qu e  se indica: «Se trata de m en cio n es pred ispuestas  
p o r  la en tid ad  bancaria, qu e  co n sis ten  en declaraciones no  de vo lu n ta d  
s in o  de co n o c im ien to  q u e  se revelan co m o  fó rm u la s  p red ispuestas p o r  el 
profesional, vacías de co n ten id o  real al resultar con trad ichas p o r  los h e­
chos, co m o  ya  d ijim o s en  la sen tencia  n ú m . 244/2013, de 18 de abril. La 
n o rm a tiva  q u e  exige u n  elevado n ive l de in fo rm a c ió n  en diversos cam pos  
de la con tra tac ión  resultaría  in ú til  s i para  cu m p lir  con  estas exigencias
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bastara co n  la in c lu s ió n  de m en cio n es estereotipadas pred ispuestas p o r  
q u ien  está obligado a dar la in fo rm a ció n , en  las q u e  el adherente declarará  
haber sido  in fo rm a d o  adecuadam ente» . E n  todo caso, la in fo rm a c ió n  a 
los clientes h a  de ser ofrecida en  el m arco de la negociación, y  p o r  tan to  
c o n  anterioridad  a la con tra tación , de m anera  qu e  esa in fo rm a c ió n  sobre 
el p ro d u cto  — clara, correcta, precisa  y  su fic ien te , en  palabras del TS— , 
sea entregada a tiem p o  de evitar su  incorrecta  interpretación».

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  n o  e ra  su fic ie n te  p a ra  co lm a r  las o b lig ac io n es de  in fo rm a c ió n  d e la  
e n tid a d  de  c réd ito , n i v a lien d o  p a ra  ello  las d ec la rac io n es  d e  los e m p lead o s  de 
la  su c u rsa l b a n c a r ia  co m e rc ia lizad o ra .

10. S e n ten c ia  d e la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  P o n te v ed ra  (S ecc ió n  1.a) se n ­
te n c ia  n ú m . 242/2015 d e 1 d e  ju lio  d e  2015 (JUR  2015, 182705)

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo sig u ien te : (FD 3.°):

«b) en  relación co n  esta esencial cuestión , la  p ru e b a  h a  co n v en c id o  
so b re  el h ec h o  de la  e n tre g a  d e l tr íp tic o  in fo rm a tiv o  (a p o rta d o  p o r  la  
p ro p ia  d e m a n d a n te , ta l c o m o  a s im ism o  f ig u ra  e n  la  o rd e n  de su sc r ip ­
ción), y  so b re  la  c i rc u n s ta n c ia  de q u e  al m en o s  el d ire c to r  d e  la  su c u rsa l 
b a n c a r ia , tr a s  d o s co n v e rsa c io n es  te le fó n icas  c o n  d o n  R ic a rd o , acud ió  
p erso n a lm en te  al do m icilio  de la dem andan te , d onde ta m b ién  se en co n ­
traba su  padre y  d u ra n te  u n  periodo  de tiem po  prolongado  (se habló  de 
u n a s  dos horas)  in fo rm ó  so b re  los p o rm e n o re s  d el p ro d u c to  c o n tra ta d o , 
p ro c ed ié n d o se  a  la  f irm a  d e la  h o ja  de  su sc r ip c ió n  y  a la  e n tre g a  del 
d in e ro . De la declaración de los dos testigos se to m a  co n o c im ien to  de que  
el d ía  2 7  de sep tiem bre de 2 0 0 7  d o n  L u is  M iguel acud ió  a la localidad de 
B arcelos y  en  el do m icilio  de la actora explicó los elem en tos esenciales de 
la inversión . c) la va lorac ión  de la p ru eb a  realizada en  la prim era  in s ta n ­
cia n o s parece correcta y  a justada  a lo acontecido  en  el acto del ju ic io . 
N o vem o s m o tivo s  para  d u d a r  de la fia b ilid a d  del te s tim o n io  d o n  Luis  
M iguel, o para  a firm a r su  in terés en  el litigio, a d iferencia de la p o sic ió n  
so sten id a  p o r  el padre de la dem andan te . La declaración del testigo resultó  
detallada y  co n v in cen te  y  la in terpretación  ofrecida en la sen ten c ia  nos  
parece co n fo rm e co n  las reglas de la lógica».

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  de la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  y  la  d e c la ra c ió n  d e l em p lead o  b a n c a r io  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  
la s  o b lig ac io n es d e  in fo rm a c ió n  de la  e n tid a d  d e  c réd ito .

11. S e n ten c ia  de la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de S a n ta  C ruz de  T enerife  (S ec­
c ió n  3.a) s e n te n c ia  n ú m . 141/2015 de 18 de m ay o  de 2015 (JU R  2015, 139333):

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo sig u ien te : (FD 3.°):

«E n  relación co n  la n o rm a tiva  del sector, la n o rm a tiva  M IFID , qu e  se 
in vo ca  p o r  el actor, fu e  in tro d u cid a  p o r  la D irectiva  2004/39/C E  (LC E ur  
2004, 1848 y  L C E u r 2005, 289), del P arlam ento  E uropeo  y  del Consejo, de
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21 de abril de 2004, qu e  n o  fu e  de directa a p licac ió n  e n  el o rd enam ien to  
ju ríd ico  españo l h a sta  s u  transposic ión , lo qu e  s e  llevó a cabo m ed ian te  
la Ley 47/2007, de 19 de d iciem bre de 2 0 0 7  (RC L 2007, 2302), y  el co n ­
trato es de sep tiem bre de 2007; y  h a n  de considerarse su sta n cia lm en te  
cu m p lid a s las exigencias derivadas de la n o rm a tiva  aplicable e n  aquel 
m o m en to , el R ea l D ecreto 629/1992, sobre, n o rm a s de a ctu a c ió n  en  el 
m ercado de valores, a s í co m o  la n o rm a tiva  en tonces vigente so b re  el deber 
de in form ación , co n stitu id a  p o r  el artícu lo  79.1 de la Ley del M ercado de 
Valores (RC L 1988, 1644; R C L  1989, 1149 y  1781) en  s u  redacción a n ­
terior a la reform a operada p o r  la Ley 47/2007; pero, adem ás, el p ro ducto  
«Valores San tander»  es u n  p ro d u cto  n o  exento  de riesgo y  de u n a  cierta  
com plejidad, pero  n o  es u n  p ro d u cto  ta n  com plejo  que, e n  s u s  aspectos  
fu n d a m en ta les , n o  p u ed a  s e r  co m p ren d id o  p o r  a lg u ien  no  experto, a  la 
v is ta  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  q u e  f irm a b a  y  la  c o m p le m e n ta r ia  q u e  se le 
e n tre g a b a , e l tr íp tic o , n o  p o d ía  d e sc o n o c e r  q u e  n o  e s ta b a  c o n tra ta n d o  
u n  p lazo  fijo  y  q u e  a su m ía  u n  r iesg o  d eriv ad o  de !a co n v e rs ió n  d e  los 
v a lo res  e n  acc io n es a l cab o  de los c inco  añ o s  en  el su p u e s to  d e  que 
p ro sp e ra se  la  c o m p ra  de  la  e n tid a d  ABN A m ro».

P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e la  d o c u m e n ta c ió n  
c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  la s  o b lig ac io n es d e  in fo rm a c ió n  de la  
en tid a d  de  c réd ito .

12. S e n te n c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de A stu ria s  (S ecc ió n  7.a) sen ten c ia  
n ú m . 46/2015 d e 9 d e  feb re ro  d e  2015 (JUR  2015, 57278):

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  se  niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 3.°):

« Así las co sas, n o  p u ed e  d ec irse  q u e  se h ay a  su m in is tra d o  u n a  in fo r­
m a c ió n  in su fic ie n te  a la  v is ta  de  q u e  se le en treg ó  e l fo lle to  in ic ia l y  el 
u lte r io r  tr íp tic o  d o n d e  se d e ta lla n  y  d e s ta c a n  las co n d ic io n es  de la  o ferta , 
c a ra c te rís t ic a s  y  fu n c io n a m ie n to  d e l p ro d u c to  en  co n d ic io n es  in te lig ib les 
y  ap ta s  p a ra  c o m p re n d e r  su  v e rd a d e ra  n a tu ra le za , in fo rm a c ió n  qu e  d e ­
m u e s tra  la  d o c u m e n ta l y  q u e  h ac e  q u e  se c u m p la n  las ex igencias d e  la 
c a rg a  d e  la  p ru e b a  a q u e  se refiere  el recu rso , s in  n ec es id a d  d e  a c u d ir  a 
la  te s tif ica l d e l em p lead o  d e l B an co  y  que v iene avalada adem ás p o r  las 
propias m anifestac iones q u e  contiene la d em anda  e n  las qu e  s e  a firm a  que  
la en tidad  aseguró a la actora q u e  recibiría el 100%  del capital invertido  en  
acciones, lo qu e  dem uestra  qu e  era consc ien te  del canje o convertib ilidad  
del p ro d u cto  a los 5 años en  acciones, q u e  lógicam ente lo serían a su  valor  
de cotización, s i n  qu e  e n  n in g ú n  m o m e n to  e n  la p u b lic id a d  recibida».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  la s  o b lig ac io n es d e  in fo rm a c ió n  de la  
en tid a d  de  c réd ito .

13. S e n te n c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  C a n ta b r ia  (S ecc ió n  2.a) sen ten c ia  
n ú m . 23/2015 d e 21 d e  en e ro  de  2015 (JU R  2015, 73223):

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  se  niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 4.°):
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« E n  c u a n to  a  la  in fo rm a c ió n  p re c o n tra c tu a l, e s tá  d e m o s tra d o  su  
acceso  a las co n d ic io n es  de  a p ro b a d a s  en  ju n ta  27 de  ju lio  d e l 2.007 
p a ra  la  « em isió n  de  o b lig ac io n es n e c e sa ria m e n te  co n v e rtib le s  en  ac­
ciones» , d a d a  su  ac tiv a  p a r tic ip a c ió n  c o m o  acc io n is ta , s itu a c ió n  qu e  
se co m p a d ece  c o n  las m a n ife s tac io n e s  d el D ire c to r de  la  S u c u rsa l de 
L ared o  d e l B an co  de S a n tan d e r, e n  el s en tid o  de qu e  fue  el p ro p io  Sr. 
R a im u n d o  el q u e  se in te re só  p o r  la  a d q u is ic ió n  d el p ro d u c to  c u a n d o  a ú n  
los em p lead o s  de  la  e n tid a d  d e sc o n o c ía n  las co n d ic io n es  co n c re ta s  de 
co m erc ia lizac ió n ; ex iste  m a n ife s ta c ió n  d o c u m e n ta d a  de  h a b e r  rec ib id o  
el tr íp tic o  in fo rm a tiv o  de la  N o ta  d e  V alores re g is tra d a  p o r  la  CNMV, así 
c o m o  de e n te n d e r  y  co n o c e r  los riesg o s d e  u n  p ro d u c to  q u e  se a ju s ta  
a  su  p erfil d e  p e rso n a  e x p e rim e n ta d a  e n  el m e rc a d o  de r e n ta  v ariab le , 
pese  a  c a re c e r  d e  titu la c ió n  form al.

E n  co n se cu en c ia , n o  h a  co n se g u id o  la  p a r te  a c to ra  re c u rre n te  d e ­
m o s tr a r  e r ro r  v a lo ra tiv o  o ju r íd ic o  ni, e n  d efin itiv a , la  c o n c u rre n c ia  de 
u n  v icio  de  co n se n tim ie n to  d el q u e  p u e d a  d eriv a rse  la  n u lid a d  de la  
co n tra ta c ió n » .

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  de la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  de  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  d e  c réd ito .

14. S e n ten c ia  de la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  G iro n a  (S ecc ió n  2.a) sen ten c ia  
n ú m . 1/2015 d e 7 d e  e n e ro  (AC  2015, 521):

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  se aprecia la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se  a f irm a  lo sig u ien te : (FD 7.°):

«Al m argen de p resunciones sobre el even tua l co n o c im ien to  y  experien­
cia de la cliente en  pro d u cto s financieros com plejos, qu e  la  s im p le  c o n ­
d ic ió n  de c lien te  de B an ca  P riv ad a  n o  g a ra n tiz a , la en tidad  dem andada  
no  h a  dem ostrado  haber proporcionado  la in fo rm a ció n  q u e  la n o rm ativa  
citada exigía, n i practicado  u n  ju ic io  de conven ienc ia  e idoneidad  preciso  
para in fo rm a r adecuadam ente a la cliente, ya  q u e  la declaración de la em ­
pleada de la dem andada, en  el sen tido  de q u e  m a n tu v iero n  varias reuniones  
co n  análisis sobre los diversos escenarios, c ircunstancias y  evolución, n o  se 
co m p a d ece  c o n  el h ec h o  d e q u e  ú n ic a m e n te  le p ro p o rc io n a ra  u n  "T ríp ti­
co” e s te reo tip ad o  de co n d ic io n es  de em isió n , cuyo  c o n te n id o  c o m p re n s i­
b le p a ra  u n  c lien te  ex p e rto  o p ro fesion a l, n o  co n fig u ra  u n a  ex p licac ión  
c lara , p re c isa  y  p o r  ta n to  de  au té n tic a  e ficac ia  in fo rm ativ a ; c u a n d o  en  
aq u e llas  reu n io n es, de existir, d e b e ría  h a b e rse  m an e jad o  y m o v ido  in ­
fo rm ac ió n  y  d o c u m e n ta c ió n  re levan te , p ra c tic a d o  an á lis is  p ro sp ec tiv o s 
de  ev o lu c ió n  de la  p o sib le  rem u n e rac ió n , d e  sus co n secu en c ias  en  el 
d ev en ir d e  las re tr ib u c io n es  tr im estra les , d e  los riesgos aso c iad o s, de la 
p o sib le  c a rg a  ec o n ó m ica  d e riv ad a  de la  c o n v e r s ió n . ;  caso de haberse 
p roducido  encuen tros entre las partes en  c ircunstancias de equivalencia  de 
co n o c im ien to s y  sim etría  in fo rm a tiva  q u e  la en tidad  dem andada  pretende  
dar a entender, s in  dem ostrar que ello fu ese  a s í  y  que la cliente interlocutora  
fu ese  experta en  el ám bito  financiero  o tuviese específicos co n o c im ien to s  
en la m ateria, h asta  el p u n to  de reducir el derecho a la in fo rm a ció n  y  
transparencia de la m ism a , lo cu a l tam poco  se h a  dem ostrado».
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P o r lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  
c o n tra c tu a l  e ra  in su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es de  in fo rm a c ió n  d e la 
e n tid a d  de  c réd ito .

15. S e n te n c ia  de  la  A u d ien cia  P ro v in c ia l de  C ó rd o b a  (S ecc ió n  1.a) sen ten c ia  
n ú m . 3/2015 d e 5 d e  e n e ro  (JUR  2015, 11274):

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 3.°):

«No se desconoce qu e  nu estros Tribunales (así, sen tencias de A u ­
d iencias P rovinciales de A sturias, S ecc ió n  5 .a, de 2 7  de enero de 2010, 
P ontevedra de 7 de abril de 20 1 0  o de Jaén  de 2 7  de m arzo  de 2009), 
h a n  ven id o  p o n ien d o  especial én fasis en el deber de in fo rm a ció n  que  
p ara  la en tid ad  fin a n ciera  le exige la legislación vigente, y  s u  incidencia  
en la fo rm a c ió n  de la v o lu n ta d  co n tra c tu a l del cliente, n i ta m p o co  se 
ignora q u e  la a leatoriedad del p ro d u c to  reside ta n to  en el cu m p lim ien to  
de la co n d ic ió n  qu e  m o tivo  s u  em isió n , el la n za m ien to  de la OPA, com o  
el va lor de la co tización  de la acción en octubre de 2 0 0 7  qu e  m arca  el 
obligado va lor de ad q u isic ió n  de las acciones, pero  h a  de tenerse en cu en ta  
que, a u n q u e  se alejase u n  ta n to  de los p ro d u c to s  m á s convencionales, s u  
fu n c io n a m ie n to  u n a  vez explicado o leído con a tenc ión  el tríp tico  de la 
em isió n  p o r  u n a  perso n a  razonab lem en te  fo rm a d a  p o d ía  ser fá cilm en te  
com prensib le, y  ello p o rq u e  la Sala  concluye, al igual q u e  la Juzgadora  
de Ins tancia , qu e  si fu e  entregado el tríptico, al m en o s  con  la firm a  de la 
orden de valores. Se h a  te n id o  e n  c u e n ta  las d ec la rac io n es  de  los e m ­
p lea d o s  d e  la  d e m a n d a d a  (D. C laudio , lo co n firm ó ), p e ro  en  esp e c ia l la 
p ro p ia  o rd e n  q u e  se f irm a , d e c la ra c ió n  q u e  a la  vez de  v o lu n tad , es de 
rec o n o c im ie n to  d e  u n  d e te rm in a d o  h ec h o  (qu e  le h a  s id o  en tre g a d o  el 
tr íp tic o  re fe rid o ). L a s e n te n c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  C áceres, 
S ecc ió n  1.a, de  12 d e  feb re ro  d e  2014, re c u rso  66/2014, v ien e a c o n c re ta r  
q u e  la  in fo rm a c ió n  q u e  se c o n tien e  e n  d ich o  T ríp tico  es ac o rd e  c o n  la 
L ey  (c rite rio  q u e  n o so tro s  co m p a rtim o s  y  so sten em o s)» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo  ta n to , el h e c h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  de la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  y  la  d e c la ra c ió n  d el em p lead o  b a n c a r io  e ra  su fic ie n te  p a ra  co lm a r  
las o b lig ac io n es  d e  in fo rm a c ió n  d e la  e n tid a d  d e  c réd ito .

16. S e n te n c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  J a é n  (S ecc ió n  1.a) sen ten c ia  
n ú m . 547/2014 de 26 de d ic iem b re  d e  2014 (JUR  2015, 11153).

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ie n to , se a f irm a  lo  s ig u ien te : (FD 4.°):

«Y p a r tie n d o  de q u e  e n  e l d o c u m e n to  su sc r ito  p o r  la  ac to ra , c o n s ta  
q u e  los o rd e n a n te s  m a n ife s ta b a n  h a b e r  rec ib id o  y  le íd o  an te s  de su  
f irm a  d e te rm in a d o  tr íp tic o  in fo rm a tiv o  a p ro b a d o  p o r  la  CNM V y  h a b e r  
s id o  in fo rm a d o s  d e  la  ex is ten c ia  d e  u n  fo lle to  in fo rm a tiv o  a su  d isp o ­
sic ió n , m a n ife s ta n d o  en  fin  los f irm a n te s  co n o c e r  y  h a b e r  c o m p re n d i­
d o  las ca ra c te rís t ic a s , co m p le jid a d e s  y  riesg o s d e l p ro d u c to  ad q u irid o , 
co m p rá n d o lo s  e n  d ec is ió n  p ro p ia , p o r  m ás  q u e  d ic h a  c lá u su la  p u ed e  
co n s id e ra rse  de ad h esió n , esto es, n o  h a b iendo  in terven ido  en la m ism a  
la parte actora, lo cierto es qu e  n in g u n a  p ru eb a  se h a  practicado  a fin  de
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contradecir lo e n  ella recogido e n  los térm inos v is to s  y  s u  even tu a l fa lta  
de a d ecu a c ió n  a lo su ced id o , esto  es, que, no  hu b iera  s id o  receptor n i  
destina tario  de los d o cu m en to s  in fo rm a tivos co m p lem en tarios c itados y  de 
in fo rm a c ió n  clara y  su fic ien te  so b re  el p ro d u cto  adquirido, no  habiendo  
quedado  probado  e n  p a rticu la r lo so s ten id o  e n  la d em a n d a  sobre la no  
recepción  de n in g u n a  d o cu m e n ta c ió n  q u e  adem ás y  e n  todo caso p o d ía  
ha b er s id o  exigida al banco, sa lva n d o  c o n  ello la in excu sa b ilida d  del error, 
s i  es q u e  se  produ jo , lo qu e  n o  h a  quedado  acreditado».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  de  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  d e  c réd ito .

17. S e n ten c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de  V alencia  (S ecc ió n  9.a) sen ten c ia  
n ú m . 377/2014 de 23 de  d ic iem b re  de  2014 (JU R  2015, 8066):

E n  es ta  s e n te n c ia  d o n d e  s e  niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo sig u ien te : (FD 2.°):

«L o a n te r io r  se c o m p le ta  co n  el p ro p io  tex to  de  las ó rd e n es  de 
c o m p ra  a p o r ta d a s  al p ro ceso  y  su sc r ita s  p o r  el p a d re  d e los d e m a n ­
d a n te s  y  ap o d e ra d o  d e la  so c ied ad  ( in s is tim o s, c o n  p o d e r  v igen te) el 
25 d e  se p tie m b re  d e  2007 e n  el qu e  se id en tific a  e l p ro d u c to  de  fo rm a  
c o m p le ta  co n  su  cód igo , su  d e n o m in a c ió n , n ú m e ro  de  títu lo s  e l im p o rte  
so lic itad o  — e n tre  o tro s  a sp e c to s—  y  la  m a n ife s ta c ió n  d e l o rd e n a n te  
de  h a b e r  rec ib id o  y  le íd o  an te s  de  su  f irm a , el tr íp tic o  in fo rm a tiv o  
re g is tra d o  e n  la  CNMV.

D icho  tríptico h a  sido  aportado al proceso  (do cu m en to  17 de la co n ­
te s ta c ió n  a la d em anda) y  del m ism o  resulta  — co m o  ya  se  h a  ind icado  
a n teriorm en te  —  la descrip c ió n  de la opera c ió n  y  los datos relativos a la 
em isión , las condic iones de su b o rd in a c ió n  fren te al resto de las obligacio­
nes del em isor, los diversos escenarios en  fu n c ió n  de la a d q u isic ió n  o n o  de 
A B N  A M R O , las co n d ic io n es del canje (vo lun taria  y  obligatoria en  diversas 
fechas), la descrip c ió n  de los riesgos del p ro d u cto  (co n  ejem plos teóricos 
de ren tab ilidad  com p ren sivo s de escenarios negativos de u n  21 ,07% — )».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  de la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  de  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  d e c réd ito .

18. S e n ten c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de  C u enca  (S ecc ió n  1.a) sen ten c ia  
n ú m . 147/2014 de 9 de d ic iem b re  d e  2014 (JU R  2015, 52085):

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  se  aprecia la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se  a f irm a  lo sig u ien te : (FD 1.°):

« Y  sen tado  todo lo anterior, si e l B a n co  n o  en treg ó  p re v ia m e n te  el 
T ríp tico , (an tes  de  la  f irm a  de la  o rd en ), c o n s id e ra m o s  q u e  es m an ifie s to  
q u e  o m itió  la  in fo rm a c ió n  a d e c u a d a  e ín te g ra  n o rm a tiv a m e n te  exigida , 
in c u rr ie n d o  p o r  ello  e n  u n a  c la ra  n eg lig en c ia  y  p ro v o c an d o  u n  e r ro r  
in ex cu sab le  en  las o rd e n an te s , q u ien es , (p re c isa m e n te  a l n o  c o n ta r  en  el 
m o m e n to  d e  la  f irm a  d e la  o rd e n  c o n  to d a s  las c a ra c te rís t ic a s  esen cia les
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d e l p ro d u c to  que, seg ú n  el p ro p io  B a n co  y c o m o  y a se h a  in d icad o , se 
c o n te n ía n  en  el T ríp tico), n o  tu v ie ro n  fo rm a  de co n o c e r  c o n  a b so lu ta  
se g u rid a d  y  c e rte z a  e l riesg o  q u e  c o m p o r ta b a  la  su sc r ip c ió n  d e  los V alo­
re s  S an tan d e r, (por ejem plo, no  tu v iero n  fo rm a  de estud iar d e ten idam en te  
sobre el papel la posib le rentabilidad negativa del 2 1 ,07%  q u e  se concretaba  
en  d icho  Tríptico, — véase el fo lio  76 de las actuaciones— , resultando  
ev iden te qu e  las explicaciones q u e  hub iere  p o d id o  dar al respecto el Sr. 
D iego a las co n tra tan tes eran en cua lqu ier caso in su fic ien te s  para  exclu ir  
s u  derecho al m in u c io so  estu d io  del d o cu m en to ; m á x im e  cuando , com o  
a n teriorm en te  ya  se ha  indicado, el p ro d u c to  n o  era para  ellas conocido). 
Y  en ten d em o s qu e  no  es correcto el a rg u m en to  de la parte dem andada  
in d ican d o  qu e  la va lidez de u n  con tra to  n o  depende del in c u m p lim ie n ­
to ad m in istra tivo , ya  qu e  las obligaciones q u e  el R eal D ecreto 626/1993  
im p o n ía  a la en tid ad  financiera  ven ía n  a fo rm a r parte del co n ten id o  del 
contra to  y  su  in cu m p lim ien to  tiene u n a  in eq u ívo ca  trascendencia  civil».

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  c o n  la  a n te la c ió n  n e c e sa ria  n o  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b li­
g ac io n es  d e  in fo rm a c ió n  de la  e n tid a d  de  c réd ito , s in  q u e  las ex p licac io n es del 
e m p lead o  b a n c a r io  c u m p lie ra n  c o n  d ic h o  d e b e r  d e  in fo rm a c ió n .

19. S e n te n c ia  de la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  L eó n  (S ecc ió n  1.a) sen ten c ia  
n ú m . 256/2014 d e 9 d e  d ic iem b re  d e  2014 (AC  2015, 247).

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ie n to , se a f irm a  lo s ig u ien te : (FD 7.°):

«E n  este apartado de va lorac ión  de p rueba  n o  p o d em o s co in c id ir  
co n  los arg u m en to s exp u esto s en  la sen ten c ia  recurrida. C onsideram os  
acreditado, p o r  el contrario, q u e  n o  se su m in is tró  in fo rm a c ió n  su fic ien ­
te sobre la clase de p ro d u cto  de q u e  se trataba n i el c liente p u d o  exa­
m in a r  d e ten idam en te  toda la d o cu m en ta c ió n  y  q u e  d icha  in fo rm a c ió n  
fuera  en tendib le p o r  C lem encia . E l c o n te n id o  de las o rd e n es  d e  valo res 
y  el tr íp tic o  q u e  se a p o r ta  a las ac tu ac io n es  o b ra n te  a los fo lios 36 y 
s ig u ie n te s  d o n d e  se in c lu ye  in fo rm a c ió n  d e las co n d ic io n es  de  p re s ­
ta c ió n  de  serv ic io  de  in v e rs ió n  (d a d a  la  ed a d  de la  in te rv in ie n te )  n o  
ac re d ita  q u e  se fa c il ita ra  u n a  in fo rm a c ió n  co m p le ta  y  co m p ren s ib le  
p a ra  la  f irm a n te  d e  las o rd e n es  de  v a lo res  a q u e  se re fie re  la  d em a n d a , 
ello  a p e sa r  d e  lo m a n ife s ta d o  p o r  el em p lead o  d e la  e n tid a d  b a n c a r ia  
e n  el ac to  d e l ju ic io  y seg ú n  la s  ex igencias lega les de  in fo rm a c ió n  q u e  
se v ien e ex ig iendo  p a ra  es te  tip o  de  p ro d u c to s  co m p le jo s. N o consta  
q u e  se haya  facilitado  u n a  in fo rm a c ió n  adecuada  y  com pleta  a la citada  
de m anera  q u e  conocieran  caba lm en te  q u é  tipo de p ro d u cto  financiero  
estaba co n tra tando  n i los riesgos qu e  corría. S in  o lv id ar qu e  ta n  im p o r­
ta n te  c o m o  el d e b e r  d e  in fo rm a c ió n  es el d e b e r  de  tra n s p a re n c ia  en  la 
c o n tra ta c ió n  de  este  tip o  d e  p ro d u c to s , s ie n d o  p rec iso  q u e  q u ie n  los 
c o n tra ta  co n o z ca  y c o m p re n d a  su  co n te n id o  al q u e  se llega, e n  g ra n  
m ed id a , p o r  la  in fo rm a c ió n  q u e  se le facilite , u n id o , c o m o  se h a  d ich o  
e l cu m p lim ie n to  d e l d e b e r  de in fo rm a c ió n  co n  el d e  tra n sp a re n c ia , es 
decir, c o n  c o n o c im ien to  y  e n te n d im ie n to  de  la s  c láu su la s  d el c o n tra to  
q u e  se f irm a n . P o r lo  ta n to , e l d e b e r  d e  in fo rm a c ió n  se p ro y e c ta  ta n to
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e n  re la c ió n  c o n  el d e b e r  d e  d ilig en c ia  c o m o  co n  el d e b e r  d e  t r a n s p a ­
ren c ia , p o rq u e  la  e n tid a d  b a n c a r ia  d eb e  t ra n s m it ir  la  in fo rm a c ió n  al 
c lien te  d e  m o d o  c la ro  y  p rec iso  a l c o m e rc ia liz a r  el p ro d u c to , p e ro  so b re  
to d o  d eb e  d e s ta c a r  aq u e lla  qu e  re su lte  d e te rm in a n te  p a ra  c o m p re n d e r  
las c o n se cu en c ia s  y  re p e rc u s ió n  d e  la  o p e ra tiv a  d el c o n tra to  c u a n d o  lo 
q u e  lo  c a ra c te r iz a  es la  in c e r tid u m b re  q u e  in c o rp o ra  e l c i ta d o  p ro d u c to . 
S e debe tra n sm itir  de fo rm a  adecuada  y  adem ás advirtiendo  de m o do  des­
tacado y  particu larizado  sobre aquellos aspectos q u e  no  concuerden  con  
el perfil inversor del cliente, en pa rticu la r los q u e  p o n en  de m an ifiesto  el 
carácter especula tivo  del p ro d u c to  (con el riesgo inherente) y  s u  fa lta  de 
exigib ilidad y  seguridad. Inc id ien d o  la fa lta  de diligencia o de transparencia  
en la prestación  del co n sen tim ien to  co m o  a s í se h a  p u es to  de m an ifiesto  
en m ú ltip les  sen tencias del Tribunal S u p rem o , a s í  entre las m á s recientes 
la sen ten c ia  de 17  de febrero de 2014  (R J 2014, 1862)».

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  co n  la  an te la c ió n  n e c e sa ria  n o  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  las o b lig a ­
c io n es  d e in fo rm a c ió n  d e la  e n tid a d  d e  c réd ito .

20. S e n ten c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de  S a n ta  C ruz de  T enerife (S ec­
c ió n  3.a) s e n te n c ia  n ú m . 375/2014 d e 28 d e  n o v iem b re  d e  2014 (JU R  2014, 289725):

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se niega la ex istencia  de u n  error v ic io  del co n sen ti­
m ien to , se a f irm a  lo sig u ien te : (FD 3.°):

«No obstante, p u esto  que el contrato prop iam en te  no  se niega, com o  
tam poco  se cuestiona  su  contenido, en v ir tu d  de la firm a  de la orden de 
com pra de los valores Santander, lo que resulta de todo lo actuado es que no  
se h a  dem ostrado en el p roced im ien to  con el rigor exigible la concurrencia  
de las causas de n u lid a d  n i de anulabilidad articuladas en la dem anda, 
com o tam poco  de in cu m p lim ien to  contractual, p u es la convicción  que se 
alcanza qu e  es q u e  respecto de la asu n ció n  del riesgo contractual, en esta  
m odalidad  de contrato, en lo que reside en realidad el núcleo del litigio, dicho  
riesgo pod ía  ser conocido p o r  los dem andantes, consum idores de diversos 
productos bancarios, incluso  de inversión de cierto riesgo, com o  dem ostró  
la en tidad  dem andada, y  no  hay n in g ú n  dato, n i se deriva del hecho  de que  
hubieran  aplicado el líquido provenien te de u n  depósito  en la m ism a  entidad  
que había  vencido, del que p u ed a  inferirse que se les hubiera  d icho que se 
trataba de u n  sim ple  depósito, com o alegan, o que la in form ación  dada h u ­
biera inducido  a equivocación en tal sentido, para lo q u e  no  se aprecia que  
fuera  necesario ser experto en d isciplina financiera  para poder com prender el 
contrato con la su fic iencia  necesaria para integrar u n  co n sen tim ien to  válido, 
y a  de la  le c tu ra  del co n ten id o  d el co n tra to , co m o  in c lu so  ta m b ié n  de la 
exp licac ión  co n te n id a  en  el tr íp tico  q u e  se les en treg ó  al efecto, d e  to d o  
lo cual, lo q u e  p u ed e  in ferirse  es la  c o m p ren sió n  d el ob jeto  del co n tra to , 
cuya ex istencia, co m o  resolvió  la  recu rrid a , n o  p u ed e  cuestionarse» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r lo ta n to , el h e c h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  le c tu ra  de  la  d o c u m e n ta c ió n  

c o n tra c tu a l  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  las o b lig ac io n es  de  in fo rm a c ió n  de la 
e n tid a d  d e c réd ito .
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21. S e n te n c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  S a n ta  C ruz de T en erife  (Sec­
c ió n  4.a) se n te n c ia  n ú m . 114/2014 de 30 de ab ril de 2014 (JUR  2014, 276920): 

E n  e s ta  s e n te n c ia  d o n d e  se  aprecia la existenc ia  de u n  error v ic io  del co n sen ­
tim ien to , se a f irm a  lo s ig u ien te : (FD 7.°):

«4. R especto  de la in fo rm a c ió n  co n ten ida  en  la d o cu m en ta c ió n  del 
contra to, el ú n ico  d o cu m en to  su sc r ito  p o r  la dem a n d a d a  fu e  la o rd en  de 
s u sc r ip c ió n  p o r  el im porte  de 2 5 0 0 0  euros e n  «Valores Santander», e n  el 
q u e  n o  aparece n in g u n a  de las características de la operación, lim itá n d o se  
a expresar, p o r  u n  lado, q u e  «el o rdenante m an ifiesta  haber recibido y  leído. 
el Tríptico In fo rm a tivo  de la N o ta  de Valores registrada p o r  la CNM V». y  
q u e  «asim ism o , m a n ifiesta  q u e  conoce y  en tiende las características de 
los Valores S a n ta n d er  qu e  su scr ib e , s u s  com plejidades y  riesgos, y  que, 
tras ha b er realizado s u  pro p io  análisis, h a  decid ido su sc r ib ir  el im porte  
q u e  se  recoge m ás arriba».

E s ta  ú lt im a  m e n c ió n  e n  e l d o c u m e n to  n o  d e ja  d e  s e r  m á s  q u e  
u n a  fó rm u la  e s te re o tip a d a  q u e  n o  tie n e  n in g u n a  s ig n if ic a c ió n  p o r  si 
m ism a , so b re  to d o  e n  es te  ca so  e n  e l q u e  d a d a  la  fo rm a c ió n  y  ex­
p e r ie n c ia  d e  la  a c to ra , n o  p a re c e  q u e  c o n ta ra  co n  los c o n o c im ie n to s  
f in a n c ie ro s  su f ic ie n te s  p a ra  co m o  p a ra  h a c e r  u n a  a n á lis is  p ro p io  d e  los 
r ieg o s de  u n a  o p e ra c ió n  d e  la  co m p le jid a d  c o m o  la  q u e  la  c o n c e r ta d a  
c o n lle v a b a  (n i, p o r  ta n to , la  su sc r ip c ió n  d e  ta l  d o c u m e n to  c o n  esa  
m e n c ió n  es d e te rm in a n te  d e  la  a su n c ió n  d e  u n o s  rie sg o s  c o n o c id o s  o 
s u f ic ie n te m e n te  ex p licad o s) , de  m a n e ra  q u e  ta l  m e n c ió n  ú n ic a m e n te  
tie n e  v ir tu a lid a d  e n  fu n c ió n  d e  la  in fo rm a c ió n  p rev ia , fie l y  ex ac ta , 
q u e  h u b ie ra  rec ib id o , p u e s  h a y  q u e  c o n c lu ir  e n  q u e , e n  to d o  caso , 
e l c lien te  c a re c ía  d e  e le m e n to s  su f ic ie n te s  d e  ju ic io  p a ra  h a c e r  u n  
a n á lis is  p ro p io .

E sa  in fo rm a c ió n  p o d ría  s e r  la qu e  fig u ra b a  e n  el tríp tico  al q u e  se  
h ace m e n c ió n  e n  el d o c u m e n to  de la o rd en  de su scr ip c ió n , e n  el q u e  se  
recoge q u e  s e  h a ce entrega del m ism o  a la actora. E s ta  niega de m anera  
te rm in a n te  qu e  e fec tiva m en te  s e  le entregara tal tríp tico  y  este Tribunal, 
p ese  a la firm a  e n  el d o c u m e n to  de s u sc r ip c ió n  qu e  refleja s u  entrega, 
alberga algunas d u d a s de q u e  e fec tiva m en te  s e  entregara, pero  a u n q u e  
e fec tiva m en te  a s í  fuera, tal d o c u m e n to  ta m p o co  s e  en cu en tra  redactado  
e n  té rm in o s tales q u e  p u d iera  s e r  su fic ien te , p o r  s í  m ism o  y  p o r  s í  so lo , 
p ara  ofrecer u n a  in fo rm a c ió n  sen c illa  q u e  p u d iera  s e r  co m p ren d id a  p o r  
la c lien te dada  s u  fo rm a c ió n  y  experiencia; b asta  u n a  so m era  lectura  
del m ism o  para  perca tarse de q u e  e n  fu n c ió n  de los té rm in o s e n  q u e  
está  redactados, n o  es fá c ilm e n te  co m p ren sib le  p ara  u n a  p erso n a  de 
fo rm a c ió n  m ed ia  ( in c lu so  este Tribunal, q u e  carece de co n o c im ien to s  
técn icos fin a n ciero s especia lizados, de n o  h a b er o b ten id o  las exp licac io ­
nes del p ro d u c to  a través de los escritos de alegaciones de las partes e n  
el proceso , habría  ten ido  a lguna  d ificu lta d  p ara  co m p ren d er  s u  exacta  
s ig n ific a c ió n  c o n  la so la  lectura  de tal d o cu m en to )  y  perca tarse de to ­
dos los riesgos q u e  en trañ a b a  la operación, so b re  todo  e n  fu n c ió n  de 
d eterm in a da s co n d ic io n es (com o  p o r  ejem plo, la rela tiva  al prec io  del 
canje y  c o n v ers ió n  de los bo n o s). B a sta  c o n  e x a m in a r  los té rm in o s e n  
los q u e  s e  en c u e n tra n  redactados los ejem plos de los escenarios posib les  
p ara  co m p ro b a r  esa d ificu lta d , so b re  todo  s i  el lector es u n a  p erso n a  de 
escasa fo rm a ció n » .

[E l én fas is  es n u es tro ]
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P o r lo ta n to , e l h ec h o  de la  p o s ib ilid a d  d e  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  
c o n tra c tu a l  co n  la  an te la c ió n  n e c e sa ria  n o  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  las o b lig a ­
c io n es  d e in fo rm a c ió n  d e la  e n tid a d  d e  c réd ito .

22. S e n ten c ia  de  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l d e  A lbace te (S ecc ió n  2.a) n ú m . 
36/2014 de 18 de feb re ro  d e  2014 (AC  2014, 96):

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  n o  se aprecia la existenc ia  de u n  error vic io  del co n ­
se n tim ie n to , se  a f irm a  lo  sig u ien te :

E n  este d o cu m en to  co n sta n  d is tin ta s  observaciones expresadas de 
fo rm a  clara y  concretam en te  q u e  el o rdenante m an ifiesta  haber recibido  
y  leído an tes de la firm a  de esta orden  el Tríptico in fo rm a tivo  de la N ota  
de Valores registrada p o r  la C N M V  en  fecha  19 de sep tiem bre de 2007, 
a s í co m o  qu e  se h a  ind icado  q u e  el R e su m e n  y  el Folleto C om pleto  (Nota  
de Valores y  D o cu m en to  Registro  del E m iso r) están  a su  d isposic ión; asi­
m ism o , m an ifiesta  q u e  conoce y  en tiende las características de los Valores 
Santander»  q u e  suscribe, su s  com plejidades y  riesgo, y  que, tras haber  
realizado su  pro p io  análisis, h a  decido su scr ib ir  el im p o rte  q u e  se recoge 
m á s arriba, en la casilla « im porte solicitado»; añad iéndose a co n tin u a c ió n  
q u e  «el ordenante hace co n sta r q u e  recibe copia  de la presen te orden, que  
conoce su  co n ten id o  y  trascendencia».

( ...)E n  el m an ifie s to  de in te ré s  c o n s ta  q u e  e l o b je to  de  la  in v ers ió n  se rá n  
v a lo res  su b o rd in a d o s  co n v e rtib le s  en  acc io n es de B an co  S a n tan d e r. Y en  
el c o n tra to , o rd e n  de co m p ra , c o n s ta  q u e  rec ib e  la  in fo rm a c ió n  n ec e ­
sa r ia  ( ta m b ié n  esc rita , p u es  reco n o ce  h a b e r  rec ib id o  y  le íd o  el tríp tico ; 
co n o c e r  la s  c a ra c te rís t ic a s  d e  la  o p e ra c ió n  y e n te n d e r  los riesgos)» .

[E l én fas is  es n u e s tro ]
P o r lo  ta n to , el h ec h o  la  le c tu ra  d e  la  d o c u m e n ta c ió n  c o n tra c tu a l  c o n  la  

a n te la c ió n  n e c e sa ria  e ra  su fic ien te  p a ra  c o lm a r  la s  o b lig ac io n es de  in fo rm a c ió n  
de la  e n tid a d  d e c réd ito .

23. S e n ten c ia  d e  la  A u d ien c ia  P ro v in c ia l de Is las  B a lea res  (S ecc ió n  5.a) n ú m . 
36/2014 d e 11 de feb re ro  d e  2014 (AC  2014, 136):

E n  e s ta  se n te n c ia  d o n d e  n o  se aprecia la existenc ia  de u n  error vic io  del co n ­
sen tim ie n to , se  a f irm a  lo  s ig u ien te  (FD. 5.°):

«C on tales an tecedentes es eviden te q u e  el a d m in is tra d o r  de la de­
m a n d a n te  fuera  clara y  su fic ien tem en te  in fo rm a d o , co n  carácter previo , 
del tipo de p ro d u cto , su  co n vertib ilidad  en  su  caso, sobre las caracte­
rísticas de la in vers ió n  y  de los riesgos, y  co n  entrega de u n  tríp tico  y
de u n a  n o ta  de valores, aprobados p o r  la C N M V  a 19 de sep tiem bre de 
2 0 0 7  (a u n q u e  ello es negado p o r  las actoras), y  su scr ib ió  la orden  de 
com pra  a 2 de o ctu b re  de 2007; y  la in fo rm a c ió n  fu e  a co m p a ñ a da  de la 
d o c u m en ta c ió n  su fic ien te  sobre lo an tes reseñado, p o r  lo q u e  la orden  
fu e  vo lun taria , m á x im e  s i se a tiende a qu e  el m ism o  día  se firm ó  u n a  
p ó liza  de p ig n o ra ció n  de los «Valores San tander»; sien do  q u e  el riesgo 
q u e  se a su m ía  era el d iferencial entre el precio  in ic ia l y  el p recio  fin a l de 
las acciones, en  relación al de m ercado, a la fecha  de la conversión . E l 
tr íp tic o  co n llev a  e in fo rm a  so b re  d o s  su p u e s to s  d is tin to s , su fic ien tes  
p a ra  e n te n d e r  y  d e c id ir  so b re  la  in v ersió n , y  su sc r ib ir lo  e n  la  c u a n tía
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q u e  el c lien te  e s t im a re  co n v en ien te ; y  a dem ás los riesgos y  la com plejidad  
co m o  en  la orden  de su scr ip c ió n . A dem ás, a 10 de o ctu b re  de 2012 el Sr. 
D aniel su scr ib ió  u n  p rés ta m o  perso n a l variable, con  ven c im ien to  10 de 
o ctu b re  de 2017, q u e  fu e  garantizado  prec isa m en te  co n  la p ig n o ra c ió n  de 
100 Valores Santander. E s te  T rib u n a l in s is te  q u e , e n  este  caso , n o  faltó  
in fo rm a c ió n  n i d o c u m e n ta c ió n  p rev ias  so b re  el p ro d u c to , o p era tiv a , 
c a ra c te r ís t ic a s  d e  la  in v ers ió n , r iesg o s de  tip o s , p re c io  y  d e so lvencia , 
s in o  su fic ie n te  y  p ro p o rc io n a d a , m e d ia n te  tr íp tic o  in fo rm a tiv o  y  N o ta  
d e  V alores; q u e  la  o rd e n  de su sc r ip c ió n  c o n te n ía  to d o s  los d a to s  n ec e ­
sa r io s  p a ra  c o n tra ta r , v o lu n ta r ia m e n te  y  co n  co n o c im ie n to  d e  cau sa ; 
lo  q u e  excluye c u a lq u ie r  v icio  d e  v o lu n ta d  e n  la  ac to ra , c o n c re ta m e n te  
e n  su  ad m in is tra d o r» .

[E l én fas is  es n u es tro ]
P o r  lo  ta n to , el h ec h o  d e la  p o s ib ilid a d  de le c tu ra  d e la  d o c u m e n ta c ió n  c o n ­

tra c tu a l  c o n  la  a n te la c ió n  n e c e sa ria  e ra  su fic ie n te  p a ra  c o lm a r  la s  ob lig ac io n es 
d e  in fo rm a c ió n  de la  e n tid a d  d e  c réd ito .

III. E L  PLA N TEA M IEN TO  D E LA C U E ST IÓ N
E n  es to s  m o m en to s , n o s  v am o s a lim ita r  a d e ja r  p la n te a d a s  las cu estio n es, 

q u e  en te n d e m o s  p rim o rd ia le s  y  q u e  d esa rro lla re m o s  p o s te r io rm e n te  e n  o tro  t r a ­
b ajo , c o n  el o b je to  de  p o d e r  o frec e r el d eb a te  p a ra  u n a  a d e c u a d a  reflex ió n  so b re  
e l m ism o :

i. Si p ro c ed e  la  n o  in c o rp o ra c ió n  (n u lid ad ) d e l co n te n id o  d e  la  o rd e n  de 
v a lo res  e n  c u a n to  a la  d e c la ra c ió n  d e l p re d isp o n e n te  d e  qu e  e l R esu m en  
y  el Folleto com pleto  (N ota  de Valores y  D o cu m en to  de Registro  del E m i­
sor) e s tá  a  d isp o s ic ió n  d e l inversor, p o r  lo  q u e  n o  p o d ría  to m a rse  en  
c o n s id e ra c ió n  n in g ú n  e lem en to  de  co g n o sc ib ilid ad  p o r  la  c o n tra ta n te  de 
c u a lq u ie r  in fo rm a c ió n  re fe rid a  e n  d ich o  R e su m en  y  F o lle to  co m p le to .

ii. Si el h ec h o  d e q u e  e n  la  o rd e n  d e va lo res  ex is ta  la  m a n ife s ta c ió n  d e  la 
rece p c ió n  d el tr íp tic o , im p lica  q u e  la  f in a n c ie ra  o frec iese  u n a  re a l in ­
fo rm a c ió n  de los v a lo res  y  q u e  la  m ism a  se p ro d u je ra  c o n  la  a n te la c ió n  
su fic ien te .

iii. Si se im p o n e , en  d e fin itiv a  y  e n  este  caso , la  p re su n c ió n  d e e r ro r  in v a li­
d a n te  qu e  se d e riv a  d el in c u m p lim ie n to  p o r  la  e n tid a d  b a n c a r ia  d el d e b e r  
d e  in fo rm a c ió n , ra z ó n  p o r  la  q u e  h a  de  h a b la rse  de  «error hetero induci-  
do» p o r  la  fa lta  de p u e s ta  d e  m an ifie s to  al c lien te  d e l r iesg o  re a l d e  la 
o p erac ió n .
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