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En la Villa de Madrid, a diez de Septiembre de dos mil catorce.

La Sala Primera del Tribunal Supremo, constituida en Pleno por los magistrados
indicados al margen, ha visto el recurso de casacion num. 2162/2011, interpuesto por
D. Bienvenido, D. Doroteo, D.2 Olga, D.2 Susana, D.2 Adela, D.2 Camila, D. Hilario, D.
Leandro, D. Octavio, D.2 Frida, D.2 Maria, D.2 Remedios, D. Virgilio, D. Luis Enrique, D.2
Asuncion, D. Angel, "Industrial Borobil, S.A.", D. Cayetano, D. Emiliano, D. German, D.2
Gabriela, D.2 Marisol, D. Mariano, D. Rafael, D.2 Tomasa, D Vicente, D.2 Angeles, D.
Juan Miguel, D. Anton, D.2 Enma y D.2 Juana, representados ante esta Sala por el
procurador D. Emilio Garcia Guillén y asistidos por el letrado D. José Luis Sotillos Urra,
contra la sentencia num. 273/2011, de 26 de julio, dictada por la seccion segunda de la
Audiencia Provincial de Guipuzcoa, en el recurso de apelacion nuam. 2073/2011,
dimanante de las actuaciones de juicio ordinario nim. 1363/2009, seguidas ante el
Juzgado de Primera Instancia num. 7 de San Sebastian. Han sido recurridas las
entidades "Bes-Vida Compaifia de Seguros, S.A., sucursal en Espaia”, representada
ante esta Sala por el procurador D. Victorio Venturini Medina y asistida por el letrado D.
Daniel Sevillano Rodriguez, y "Banco Espirito Santo, S.A., sucursal en Espafa",



representada por el procurador D. Roberto Granizo Palomeque y asistida por los
letrados D. Jorge Caramés Puentes y D. David Ferndndez de Retana.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO .- La procuradora de D. Bienvenido, D. Doroteo, D.2 Olga, D.2 Susana,
D.2 Adela, D.2 Camila, D. Hilario, D. Leandro, D. Octavio, D.2 Frida, D.2 Maria, D.2
Remedios, D. Virgilio, D. Luis Enrique, D.2 Asuncion, D. Angel, "Industrial Borobil, S.A.",
D. Cayetano, D. Emiliano, D. German, D.2 Gabriela, D.2 Marisol, D. Mariano, D. Rafael,
D.2 Tomasa, D Vicente, D.2 Angeles, D. Juan Miguel, D. Anton, D.2 Enma y D.2 Juana,
presentd en el Decanato de los Juzgados de San Sebastian, con fecha 30 de
noviembre de 2009, demanda de juicio ordinario contra la entidad "Banco Espirito
Santo, S.A., sucursal en Espafa" y solidariamente contra la entidad aseguradora
"Compafiia de Seguros Tranquilidades-Vida, S.A., Sucursal en Espafia”, que, una vez
repartida, tuvo entrada en el Juzgado de Primera Instancia nim. 7 de San Sebastian,
en el que fue registrada como procedimiento ordinario nim. 2073/2011, cuyo suplico
decia: «[...] se dicte finalmente sentencia en la cual, estimando integramente la

demanda:

1°.- Se declare la nulidad de pleno derecho de todos y cada uno de los contratos de
inversion individualmente considerados, celebrados entre cada uno de mis mandantes
como clientes del BES y esta entidad financiera, en cuanto depositaria inicial de las
cantidades invertidas por cada uno de sus clientes inversores, mis mandantes en la

presente demanda.

2°.- Se declare la nulidad de pleno derecho de todo s y cada uno de los contratos de
Seguro concertados todos ellos como consecuencia de los anteriores contratos de
inversion, contratos celebrados entre cada uno de mis mandantes, como clientes del



BES, y la compafia aseguradora demandada, en cuanto entidad Aseguradora para

cada uno de los clientes del BES.

3°.- En consecuencia, se condene solidariamente a | as entidades demandadas
Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espafia y Companhia de Seguros
Tranquilidade-Vida, S.A., Sucursal en Espafia, a la devolucién y pago a cada uno de
mis mandantes, en lacuantia exacta que mas abajo se especifica, de las cantidades
entregadas a la entidad financiera demandada constituidas en Prima Unica de los
subsiguientes contratos de seguros, cantidades todas ellas que fueron indebidamente
invertidas y aplicadas por la entidad financiera, y que alcanzan, como se ha acreditado
en la presente demanda, la suma total, por nominal de 2.245.475,57 € (dos millones
doscientos cuarenta y cinco mil cuatrocientos setenta y cinco euros con cincuenta y
siete céntimos de euro), importe total que expuesto de manera individualizada para

cada uno de mis mandantes, se concreta en las siguientes partidas y operaciones:

1. D. Bienvenido: 17.723,96 €

Operaciones:

1. 17.723,96 € - Ultima reasignacion: 10-08-2007

2. D. Doroteo: 43.155,88 €

Operaciones:

. 2.121.988,86 € Ultima reasignacion: 09-05-2007

. 2.221.167,02 € Ultima reasignacion: 18-12-2007

3. Dofia Olga: 11.000,00 €

Operaciones:



3.11.000,00 € Inversion inicial:01-08-2007

4. Dofa Susana; 75.866,41 €

Operaciones:

. 4.125.866,41 € Ultima reasignacion: 20-07-2007

. 4.250.000,00 € Inversion inicial:20-04-2007

5. Don Hilario: 123.133,37 €

Operaciones:

5.1.35.635,72 € Ultima reasignacion: 19-07-2007

5.227.497,65 € Ultima reasignacion: 08-05-2007

5.360.000,00 € Inversion inicial:20-04-2007

6. Dofla Camila: 101.594,37 €

Operaciones:

6.131.898,02 € Ultima reasignacion: 08-05-2007

6.229.696,35 € Ultima reasignacion: 20-07-2007

6.340.000,00 € Inversion inicial:20-04-2007



7. Dofa Adela: 98.710,09 €

Operaciones:

7.123.089,92 € Ultima reasignacion: 08-05-2007

7.235.620,17 € Ultima reasignacion: 19-07-2007

7.340.000,00 € Inversion inicial:20-04-2007

8. Don Leandro: 97.920,01 €

Operaciones:

8.135.099,84 € Ultima reasignacion: 08-05-2007

8.237.820,17 € Ultima reasignacion: 19-07-2007

8.325.000,00 € Inversion inicial:23-04-2007

9. Don Octavio: 74.007,82 €

Operaciones:

9.138.007,82 € Ultima reasignacion: 20-07-2007

9.236.000,00 € Inversion inicial: 14-02-2007

10. Dofna Frida: 204.749,57 €

Operaciones:



10.1. 38.608,01 € Ultima reasignacion: 17-12-2007

10.2. 13.141,56 € Ultima reasignacion: 16-02-2007

10.3.132.000,00 € Inversion inicial: 08-05-2007

10.421.000,00 € Inversion inicial: 23-07-2007

11. Dona Maria: 12.000,00 €

Operaciones:

. 1112.000,00 € Inversion inicial:15-02-2007

12. Dona Remedios: 13.255.40 €

Operaciones:

. 1213.255,40 € Ultima reasignacion: 14-02-2007

13. Don Virgilio: 348.513,67 €

Operaciones:

. 13.1176.535,03 €Ultima reasignacion: 28-11-2007

. 13.254.978,64 €Ultima reasignacion: 08-05-2007

. 13.329.000,00 €Inversion inicial: 23-04-2007



. 13.488.000,00 €Inversion inicial: 27-07-2007

14. Don Luis Enrique: 6.000.00 €

Operaciones:

. 146.000,00 €Inversion inicial: 27-07-2007

15. Dofa Asuncioén: 19.771,67 €

Operaciones:

.1519.771,67 €Ultima reasignacion: 08-05-2007

16. Don Angel 18.997.14 €

Operaciones:

. 1618.997,14 € Ultima reasignacion: 23-07-2007

17. Industrial Borobil, S.A.: 95.683,04 €

Operaciones:

. 17.136.293,90€ Ultima reasignacion: 09-05-2007

. 17.259.389,14 € Ultima reasignacion: 23-07-2007

18. Don Cayetano: 101.511,79 €

Operaciones:



. 18.119.789,32 € Ultima reasignacion: 08-05-2007

. 18.221.722,47 €Ultima reasignacion: 19-07-2007

. 18.360.000,00 €lInversion inicial (Pdliza): 5-6-2007

19. Don Emiliano 17.635,42 € Operaciones:

. 1917.635,42 € Ultima reasignacion: 18-12-2007

20. Don German: 20.000,00 €

Operaciones: 20.000,00 € Inversion inicial:24-04-2007

21. Dona Gabriela: 40.000,00 €

Operaciones:

21.120.000,00€ Inversion inicial:24-04-2007

21.220.000,00 € Inversion inicial:15-02-2007

22. Dofa Marisol: 35.615,87 €

Operaciones:

. 2235.615,87 € Ultima reasignacion: 19-07-2007

23. Don Mariano: 71.596,54 €



Operaciones:

. 23.116.000,00 € Inversion inicial: 25-07-2007

. 23.216.571,17 € Ultima reasignacion: 14-02-2007

. 23.317.649,55 € Ultima reasignacion: 18-12-2007

. 24.421.375,82 € Ultima reasignacion: 24-07-2007

24. Don Rafael: 35.299,27 €

Operaciones:

. 2435.299,27 € Ultima reasignacion: 18-12-2007

25. Dofla Tomasa: 201.277,73 €

Operaciones:

. 25.158.787,74 €Ultima reasignacion: 18-12-2007

. 25.2142.489,99 €Ultima reasignacion: 22-07-2007

26. Don Vicente: 19.614,42 €

Operaciones:

. 2619.614,42 €Ultima reasignacion: 18-12-2007

27. Dofia Angeles: 38.504,51 €



Operaciones:

. 27.128.504,51 €Ultima reasignacion: 19-07-2007

. 27.210.000,00 €lnversion inicial:26-07-2007

28. Don Juan Miguel: 65.000,00 €

Operaciones:

2865.000,00 € Inversion inicial:20-07-2007

29. Don Anton: 16.337,62 €

Operaciones:

. 2916.337,62 € Ultima reasignacion: 18-12-2007

30. Dofia Enma: 175.000,00 €

Operaciones:

. 30.155.000,00 € Inversion inicial:24-07-2007

. 30.2120.000,00 € Inversion inicial:30-04-2007

31. Dofia Juana: 46.000,00 €

Operaciones:



. 31.122.000,00 € Inversion inicial:24-07-2007

. 31.224.000,00 € Inversion inicial:23-04-2007

4° - Se condene en consecuencia solidariamente a ambas entidadesdemandadas

respecto a cada uno de mis representados y para cada una de las operaciones de las
gue cada uno de ellos resultatitular, al pago de los intereses que correspondan a las

cantidades indebidamente invertidas, calculados estos desde las fechas de la inversion,
0 en su caso de la ultima reasignacion, hasta el dia del pago efectivo de los mismos.

5°.- Subsidiariamente para el supuesto de no ser es timada la alegada nulidad de
los contratos, se establezca en la sentencia la responsabilidad civil solidaria de ambas
entidades demandadas, la financiera BES y la aseguradora BES VIDA, y en
consecuencia, se condene solidariamente a ambas entidades demandadas al pago, en
concepto de indemnizacion de dafios y perjuicios, de la suma de2.245.475,57 €
conjuntamente considerada, junto con sus correspondientes intereses a calcular de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 1108 del Codigo Civil y articulo 576.1 de
la Ley de Enjuiciamiento Civil conforme se ha expuesto anteriormente, importe que se
concretara, en relacion a cada uno de los demandantes individualmente considerado,
en forma proporcional a sus respectivas inversiones, por su valor final o de dltima
reasignacion tal como se han hecho figurar en el anterior apartado tercero del presente
suplico y que evitamos reiterar aqui por entender no ser necesaria de nuevo la

reproduccion individual de dichas cantidades concretas.

6°.- Y finalmente, se condene solidariamente a amba s entidades demandadas a
estar y pasar por las anteriores declaraciones, y al pago de las costas procesales si se

opusieren a la presente demanda.»

SEGUNDO.- Admitida a tramite la demanda, se acordé emplazar a la entidades
demandadas para su contestacion. La entidad "Banco Espirito Santo, S.A., sucursal en
Espafia” plante0, con caracter previo a contestar la demanda, declinatoria por falta de
competencia territorial respecto de diecisiete de las treinta y una reclamaciones



formuladas en la demanda, por ser competentes los juzgados de Iran para doce de
ellas, los de Tolosa para tres de ellas y los de Pamplona para dos de ellas.

Los demandantes se opusieron a la declinatoria y el Juzgado la desestimé mediante
auto de 27 de enero de 2010.

TERCERO.- Tras ello, la representante procesal de la entidad "Banco Espirito
Santo, S.A., sucursal en Espafa”, contestd a la demanda y suplico al Juzgado:
«[...]dictar sentencia integramente desestimatoria de la demanda respecto a BES, con
absolucion de mi mandante e imposicion de las costas, solidariamente, a los actores.»

El procurador de "Bes-Vida Compafia de Seguros, S.A., sucursal en Espafa”, en su
escrito de contestacion a la demanda, solicité al Juzgado: «]...] dicte sentencia por la
gue desestime integramente dicha demanda con imposicion a los actores de las costas

causadas.»

CUARTO.- Tras seguirse los tramites correspondientes, el Juzgado de Primera
Instancia nim. 7 de San Sebastian dicté la sentencia ndm. 169/2010, de 27 de
septiembre, cuyo fallo se transcribe a continuacién: «FALLO: Que estimando
parcialmente la demanda interpuesta por la Procuradora Sra. Alvarez, en
representacion de D. Bienvenido, frente a Banco Espirito Santo S.A y Companhia de
Seguros Tranquilidade Vida S.A, debo declarar y declaro la nulidad de los contratos de
seguro de vida concertados por los demandantes con la demandada Bes Vida, debo
condenar y condeno solidariamente a los demandados Bes y Bes Vida a abonar a los
demandantes las siguientes cantidades: a D. Bienvenido la suma de 15.000 euros, a D.
Doroteo la suma total de 38.000 euros (inversiones iniciales de 20.000 euros y 18.000
euros), a Diia. Olga la suma de 11.000 euros, a Diia. Susana la suma total de 71.800
euros (inversiones iniciales de 21.800 y 50.000 euros) a D. Hilario la suma total de
115.000 euros (inversiones iniciales de 30.000, 25.000 y 60.000euros) a Diha. Camila la
suma total de 84.000 (inversiones iniciales de 29.000, 25.000 y 40.000 euros), a Dia.
Adela la suma total de 91.000 euros (inversiones iniciales de21.000, 30.000 y 40.000
euros), a D. Leandro la suma total de 89.000 euros (inversiones iniciales de 32.000,



32.000 y 25.000 euros), a D. Octavio la suma total de 68.000 euros (inversiones
iniciales de 32.000 y 36.000 euros), a Dia. Frida la suma total de 198.000 euros
(inversiones iniciales de 33.000, 12.000, 132.000 y 21.000 euros), a Dfa. Maria la
suma de 12.000 euros, a Diia. Remedios la suma de 12.000 euros, a D. Virgilio la suma
total de 317.000 euros (inversiones iniciales de 150.000, 50.000, 29.000 y 88.000
euros), a D. Luis Enrique la suma de 6.000 euros, a Dfia. Asuncion la suma de 18.000
euros, a D. Angel la suma de 16.000 euros, a Industrial Borobil S.L la suma total de
83.000 euros (inversiones iniciales de 33.000 y 50.000 euros), a D. Cayetano la suma
total de 96.300 euros (inversiones iniciales de 18.000, 18.300 y 60.000 euros), a D.
Emiliano la suma de 15.000 euros, a D. German la suma de 20.000 euros, a Dfia.
Gabriela la suma de 20.000 euros, a Dfia. Marisol la suma de 30.000 euros, a D.
Mariano la suma total de 64.000 euros (inversiones iniciales de 16.000, 15.000, 15.000
y 18.000 euros), a D. Rafael la suma de 30.000 euros, a Dfia. Tomasa la suma total de
170.000 euros (inversiones iniciales de 50.000 y 120.000 euros), a D. Vicente la suma
de 18.000 euros, a Diia. Angeles la suma total de 34.000 euros (inversiones iniciales de
24.000 y 10.000 euros), a D. Juan Miguel la suma de 65.000 euros, a D. Anton la suma
de 15.000 euros, a Diia. Enma la suma total de 175.000 euros (inversiones iniciales de
55.000 y 120.000 euros), y a Dia. Juana la suma total de 46.000 euros (inversiones
iniciales de 22.000 y 24.000 euros), y debo condenar y condeno solidariamente a los
demandados al pago de los intereseslegales devengados por las cantidades objeto de
condena desde las fechas de cada una de las inversiones. Cada parte abonara las

costas causadas a su instancia y las comunes por mitad.»

QUINTO.- A peticion de la procuradora de los demandantes, se dicté auto de

aclaracion de la sentencia, cuya parte dispositiva disponia:

«1.- Se estima la peticién formulada por la procuradora Sra. Alvarez Lépez, en
nombre y representacion de las partes demandantes de rectificar la sentencia dictada
en el presente procedimiento con fecha27/09/10, en el sentido que se indica.

2.- La referida resolucion queda definitivamente redactada en el particular sefialado
en los antecedentes, de la siguiente forma:



"...a abonar a los demandantes las siguientes cantidades: a D. Bienvenido la suma
de 15.000 euros, a D. Doroteo la suma total de 38.000 euros (inversiones iniciales de
20.000 euros y 18.000 euros), a Dia. Olga la suma de 11.000 euros, a Dia. Susana la
suma total de 71.800 euros (inversiones iniciales de 21.800 y 50.000 euros) a D. Hilario
la suma total de 115.000 euros (inversiones iniciales de 30.000, 25.000 y 60.000
euros) a Dia. Camila la suma total de 94.000 (inversiones iniciales de 29.000, 25.000 y
40.000 euros), a Dia. Adela la suma total de 91.000 euros (inversiones iniciales de
21.000, 30.000 y 40.000 euros), a D. Leandro la suma total de 89.000 euros
(inversiones iniciales de 32.000, 32.000 y 25.000 euros), a D. Octavio la suma total de
68.000 euros (inversiones iniciales de 32.000 y 36.000 euros), a Dfia. Frida la suma
total de 198.000 euros (inversiones iniciales de 33.000, 12.000, 132.000 y 21.000
euros), a Dfia. Maria la suma de 12.000 euros, a Dfia. Remedios la suma de 12.000
euros, a D. Virgilio la suma total de 317.000 euros (inversiones iniciales de 150.000,
50.000, 29.000 y 88.000 euros), a D. Luis Enrique la suma de 6.000 euros, a Diia.
Asuncion la suma de 18.000 euros, a D. Angel la suma de 16.000 euros, a Industrial
Borobil S.L la suma total de 83.000 euros (inversiones iniciales de 33.000 y 50.000
euros), a D. Cayetano la suma total de 96.300 euros (inversiones iniciales del18.000,
18.300 y 60.000 euros), a D. Emiliano la suma de 15.000 euros, a D. German la suma
de 20.000 euros, a Dfia. Gabriela la suma de 40.000 (inversiones iniciales de 20.000 y
20.000 euros)..."

Tramitacion en segunda instancia

SEXTO.- Las compaiias demandadas interpusieron recurso de apelacion contra la

sentencia dictada en primera instancia.

SEPTIMO.- Del recurso de apelacién interpuesto se dio traslado a la representante
procesal de los demandantes quien solicitd su desestimacion integra.

OCTAVO.- La resolucion del recurso de apelacién correspondié a la seccion

segunda de la Audiencia Provincial de Guipuzcoa, que lo tramité con el num. de rollo



2073/2011 vy, tras seguir los correspondientes tramites, dictd la sentencia nuam.
273/2011, de 26 de julio, con el siguiente fallo: «<FALLAMOS: Debemos estimar y
estimamos los recursos de apelacion interpuestos por la procuradora Sra. Amunarriz,
en representacion de Banco Espirito Santo, y por el procurador Sr. Jiménez, en
representacion de Bes-Vida Cia de Seguros, S.A., frente a la sentencia dictada con
fecha 27 de septiembre de 2010, revocando dicha resolucion y desestimando la
demanda formulada frente a las demandadas apelantes, con imposicion a la parte
actora de las costascausadas en la primera instancia. No procede pronunciamiento
respecto a las costas de la alzada.»

Interposicién y tramitacién de los recursos extraordinario por infraccién
procesal y de casacion

NOVENO.- La procuradora de los apelados interpuso recursos extraordinario por
infraccion procesal y de casacion contra la sentencia nim. 273/2011, de 26 de julio,
dictada por la seccidén segunda de la Audiencia Provincial de Guipuzcoa.

El recurso extraordinario por infraccion procesal se argumenté con base en los

motivos que a continuacion se transcriben:

» Primer motivo:- En relaciéon con la peticion principal planteada enla demanda y
estimada en la sentencia de primera instancia (nulidad de contratos), se denuncia
infraccidon del articulo 24.1 de la Constitucidon espafiola, asi como del articulo 218.1,

2y 3de laLeyde EnjuiciamientoCivil...

» Segundo motivo.- En relacién con la peticion subsidiaria planteada en la demanda
(responsabilidad civil de las demandadas), se denuncia igualmente infraccion del
articulo 24.1 de la Constitucion espafiola, asi como del articulo 218.1, 2y 3 de la

Ley de Enjuiciamientocivil...

» Tercer motivo.- En relacion con las dos acciones (principal y subsidiaria) se
denuncia infraccion del articulo 217.1, 2, 3y 7 delaLEC1/2000...



» Cuarto motivo.- Se denuncia por ultimo infraccion del articulo394.1 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil en materia de costas...

La interposicion del recurso de casacion se baso en los siguientes motivos:

» Primer motivo.- La sentencia impugnada infringe los articulos1261, 1262, 1265
y 1266, asi como 1269 y 1270 todos ellos del CédigoCivil, en relacion con el articulo
6.3 del Cadigo Civil, asi como la jurisprudencia reiterada por la sala primera del
Tribunal Supremo, e incluso de las Audiencias Provinciales, en materia de nulidad del
contrato por error esencial en el consentimiento, sentencias entre las que cabe citar,
entre otras, las del Tribunal Supremo de fecha 27 de noviembre del998
(RJ/1998/9327), 15 de junio de 1995 (RJ/1995/5296) y 26 de octubre de 1981
(RJ/1981/4001), jurisprudencia en la que ademéas podemos incluir las sentencias
citadas, precisamente, en la propia sentencia recurrida (pag. 15), como son las de
fechas 23 de julio de 2001 (RJ/2001/8413), 12 de julio de 2002 (RJ/2002/7145) y la
mas reciente de fecha 23 de junio de 2009 (RJ/2009/4230), sentencias dictadas con
caracter general en supuestos de andlisis de contratos financieros complejos entre
bancos y clientes (particulares y/o pymes) y que vienen a consagrar como el
consentimiento prestado con error esencial invalida el consentimiento y determina la
nulidad del contrato.

» Segundo motivo.- La sentencia resulta asimismo impugnable al no estimar la
nulidad de los contratos por representar infraccion, por inaplicacion, del articulo 3 de
la Ley del Contrato de Seguro (Ley50/1980, de 8 de octubre) en relacion a lo dispuesto
en el articulo 60 de la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Seguros Privados,
articulos 104 y siguientes, y especialmente art. 107 del Reglamento de Ordenacién y
Supervisién de los Seguros Privados de 1998, aprobado por Decreto2486/1998, de 20
de noviembre, infraccion en la que se incurre también por la sentencia dictada en
segunda instancia por indebida aplicacion, cuando no inaplicacion o directamente
infraccién de los articulos 60, 61, 62, 63, 80, 82, 83 Y 89 de la Ley de
Consumidores y Usuarios de 2007 (Texto refundido aprobado por Real Decreto



legislativo 1/2007, de 16 de noviembre), asi como en su caso, de los articulos 10.1,
apartados a) y c¢)y 10.2 10. bis 1, parrafo 1°y 2, 13.1, apartado d) y Disposicion
Adicional Primera 20, de la Ley General de Defensa de los Consumidores y Usuarios
de 1984; asi como, finalmente, del articulo 8.1 de la Ley de Condiciones Generales de
la Contratacion, normativa toda ella alegada en la demanda, e ignorada por la
sentencia recurrida y que debiera habersido tenida en cuenta en las consideraciones

de la sentencia de segunda instancia.

» Tercer motivo.- De la misma forma, la sentencia resulta asimismo impugnable al
no haber tenido en cuenta, en orden a la responsabilidad de las entidades demandadas
para con sus clientes, la normativa que a tal efecto le impone la Ley del Mercado de
Valores, lo que representa infraccion, por inaplicacion, del articulo 79 de dicha Ley en
su texto vigente hasta antes de la reforma operada por Ley 47/2007, de 19 de
diciembre de 2007, o en su version vigente tras dicha reforma, los articulos 78 a 43
quarter, y de manera singular 79 y 79 bis; al igual que, por ultimo los articulos 58 a 81
del Real Decreto 217/2008, de 15 febrero, que regula el régimen juridico de las
empresas de servicios de inversion, y de manera mas concreta, articulos 60, 61, 63,
64, 65, 70, 72,73 y 74 de dicha Disposicion legal, normativa toda ella de obligada
consideracion en orden a la resolucién de las cuestiones planteadas en la demanda,
tanto en orden a la nulidad del contrato como en orden a la responsabilidad civil de
ambas entidades demandadas.

» Cuarto motivo.- Por ultimo, sefialaremos que la sentencia recurrida resulta
impugnable por inaplicacion del articulo 394.1 de la Ley de Enjuiciamiento Civil en
materia de costas, al haber impuesto las mismas a la parte recurrida que contaba con
un fallo en primera instancia resuelto a su favor, y con unos razonamientos juridicos
apoyados en jurisprudencia, produciéndose en consecuencia el supuesto contemplado

en el parrafo segundo del citado articulo 394.1 de la ley procesal civil.»

DECIMO.- La Audiencia Provincial remiti6 las actuaciones a esta Sala, con
emplazamiento de las partes. Personadas éstas a través de los procuradores



mencionados en el encabezamiento de esta resolucion se dictd auto de 11 de febrero
de 2014, cuya parte dispositiva decia: «La Sala acuerda:

»1.- No admitir el recurso extraordinario por infraccion procesal interpuesto por la
representacion procesal de D. Bienvenido y treinta mas contra la sentencia dictada,
con fecha 26 de juliode 2011, por la Audiencia Provincial de Guipuzcoa (seccion 22), en
el rollo de apelacion n® 2073/2011, dimanante de los autos de juicio ordinario n°
1363/2009 del Juzgado de Primera Instancia nimero 7 de Donostia, con imposicion de
costas de este recurso y pérdida del depdsito constituido.

» 2.- No admitir el motivo cuarto del recurso de casacion interpuesto por la misma

representacion procesal.

Admitir los restantes motivos del referido recurso [...]»

UNDECIMO.- Las partes recurridas se opusieron al recurso de casacion

interpuesto de contrario, presentando sendos escritos.

DUODECIMO. - Se designo ponente al Excmo. Sr. D. Rafael Saraza Jimena, y, al
no haber solicitado todas las partes la celebracién de vista, se acord6 resolver el
presente recurso previa votacion y fallo del mismo, sefialdndose el dia 5 de junio de
2014 para que éstos tuvieran lugar.

DECIMOTERCERO.- Teniendo en cuenta la complejidad de la materia a que se
refiere la cuestion litigiosa, se acordd suspender la votacion y fallo y someter el asunto

al conocimiento del pleno.
DECIMOCUARTO.- Mediante providencia de 10 de junio de 2014, se sefal6 para
votacion y fallo por el pleno de la Sala, el dia 15 de julio del mismo afio, manteniéndose

la ponencia del Excmo. Sr. D. Rafael Saraza Jimena.

Ha sido Ponente el Magistrado Excmo. Sr. D. Rafael Saraza Jimena,



FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- Antecedentes del caso

1.- Conviene centrar las cuestiones planteadas en el recurso de casacion haciendo
una breve referencia a los hechos mas relevantes fijados en la instancia y al desarrollo
del proceso.

() Los demandantes son treinta y un clientes del "Banco Espirito

Santo, S.A., Sucursal en Espafia” (en lo sucesivo, BES). Entre los afios 2005 y 2007,
BES propuso a estos clientes realizar inversiones en productos estructurados
disefiados por un comité de inversion de BES. Tales productos estructurados son
instrumentos financieros complejos, consistentes en bonos emitidos por una tercera
entidad (Lehman Brothers Treasury Co, en unos casos, Yy el banco islandés Kaupfthing,
en otros), que es quien recibe el dinero entregado por el inversor. Su rentabilidad
depende de la evolucion en el mercado de unos valores subyacentes, que son
acciones de empresas distintas de la entidad emisora. La recuperacion de las
cantidades invertidas depende no solo de la evolucién del valor subyacente sino
también de la solvencia del emisor del bono, que es una entidad diferente tanto
respecto de BES como respecto del emisor del valor subyacente. El riesgo de

insolvencia del emisor no esta cubierto por fondo de garantia alguno.

(i) BES promocioné estos productos ante los demandantes mediante presentaciones
en "power point” en que aparecia el logotipo de BES y se mencionaban activos
subyacentes emitidos por empresas de conocida solvencia, como Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria. En dichas presentaciones en "power point" la rentabilidad del

producto estructurado se referenciaba a la evolucion del activo subyacente, no se



identificaba que el emisor del producto estructurado fuera un tercero distinto de BES y
del emisor del subyacente, ni se hacia referencia al riesgo de la inversion, y en
concreto no se indicaba el riesgo de pérdida de la inversion en caso de insolvencia del

emisor.

(iii) BES ofrecio la suscripcidon de estos productos a través de seguros de vida de la
modalidad "unit-linked", que aconsejé a sus clientes por razones fiscales, que estarian
concertados con la aseguradora actualmente denominada "BES Vida compafiia de
Seguros, S.A., Sucursal en Espafa" (en adelante, BES Vida). BES y BES Vida estan
integrados en el mismo grupo de sociedades, el holding Espirito Santo. BES Vida se

sirve de la red de oficinas de BES para comercializar sus productos.

(iv) Aceptada por el cliente la realizacién de la inversion, BES le presentaba a firma
un impreso de solicitud de seguro, con los logotipos de BES y BES Vida, en el que se
indicaba como importe de la prima del seguro la inversion que realizaba cada cliente,
gue se cargaba en su cuenta en la fecha en que firmaba la solicitud. En dicho impreso
se contenia la mencién de que « el Tomador declara haber recibido en esta misma
fecha y con anterioridad a la firma de la Solicitud de Seguro, la Nota Informativa que
contiene las especificaciones del producto ». En esa nota informativa se indicaba: «Se
advierte al Tomador del seguro que el valor del Fondo Acumulado, depende de
fluctuaciones en los mercados financieros ajenos al control de TRANQUILIDADE-VIDA
y cuyos resultados historicos no son indicadores de resultados futuros. Por tanto, el
Tomador es quien asume integramente el riesgo de la inversion del Fondo afecto a la
poéliza. Asimismo el riesgo de cambio de divisa, en su caso, sera por cuenta del
Tomador. TRANQUILIDADE-VIDA no asume ningun riesgo de inversion ni de divisa, no
existiendo tipo de interés garantizado en este seguro y pudiendo la prestacion resultar
inferior al importe de la prima o primas abonadas». En la nota informativa no se
especificaba quién era el emisor del producto estructurado, solo en unos anexos a la
nota informativa se indicaba quién era el emisor del producto estructurado.

(v) Dias mas tarde de la suscripcion de la solicitud de seguro y del pago de la prima
mediante cargo realizado en la cuenta bancaria del cliente, BES Vida emitia la pdliza



de seguro, y el cliente, como tomador, firmaba las condiciones particulares, en que se
hacia referencia al activo subyacente pero no al emisor del producto. En dichas
condiciones particulares se decia, entre otros extremos, que « la inversion en este
producto de seguro supone la asuncion por parte del Tomador de un alto nivel de
riesgo en la medida en que debido a la volatiidad de los mercados estructurados
(ligada a los activos subyacentes) su valor de transmision y/o reembolso puede llegar a
ser nulo y su rentabilidad negativa [...] En este seguro el importe a percibir depende de
fluctuaciones en los mercados financieros ajenos al control de Tranquilidade Vida
[actualmente BES Vida] cuyos resultados historicos no son indicadores de resultados
futuros. El tomador es quien asume, integra y exclusivamente, el riesgo de la inversion
que incluye las oscilaciones que se pudieran producir conforme a la politica de
inversion establecida para la cesta ».

(vi) Algunos demandantes hicieron reasignaciones con el valor de la primera
inversion incrementada con el beneficio obtenido el afio anterior, que tomaba la forma
de una renovaciéon de la pdliza de seguro de vida. EI documento de reasignacion que
firmaba el cliente contenia una referencia al valor subyacente pero no al emisor del
producto. En ese documento el cliente declaraba haber recibido el anexo a la nota

informativa en que aparecia el nombre del emisor del producto estructurado.

(vii) BES enviaba a sus clientes periédicamente "extractos integrados" en que les
informaba de sus posiciones en BES y, en concreto, de la evolucion de las inversiones
realizadas mediante el seguro de vida concertado con BES Vida. Hasta septiembre de
2008 tal inversion se identificaba como "BESLINK Inversion Estructurada Seguro”. Con
posterioridad a ese mes aparece por primera vez el emisor del producto, Lehman
Brothers o Kaupfthing y se indicaba como valor de dicha inversion cero euros « por
tratarse de instrumentos para los que en este momento no hay mercado ni es posible

conocer con objetividad los precios a que se ejecutarian operaciones sobre ellos...».

(vii) En ese mes Lehman Brothers, matriz de la emisora de los productos

estructurados, fue declarada en quiebra, y el banco islandés



Kaupfthing entré6 en un periodo de moratoria de pagos previo a la declaracion de
insolvencia. Hasta esa fecha, las agencias internacionales de "rating" les habian
otorgado una calificacién muy alta.

(iX) BES y BES Vida ofrecieron a los demandantes la novacion de sus pélizas de
seguro por otras en gque se sustituian los productos estructurados de Lehman Brothers
o de Kaupfthing por un bono estructurado emitido por el propio BES, siempre que los
demandantes reconocieran que BES y BES Vida habian actuado diligentemente y en
interés del cliente en la contratacion de los productos de Lehman Brothers y Kauptfhing
renunciaran a cualquier accion para exigirles responsabilidad por tal contratacion.

2.- Tras rechazar la novacion ofrecida por BES y BES Vida, los demandantes
interpusieron demanda contra estas entidades, en la que solicitaban se declarara la
nulidad de los contratos de inversion celebrados por cada uno de los demandantes con
BES, la de los contratos de seguro celebrados con BES Vida como consecuencia de
los contratos de inversion, se les condenara solidariamente a la devolucion de las
cantidades entregadas a BES, con sus intereses, y, como peticion subsidiaria para el
caso de no ser estimada la de nulidad, se les condenara solidariamente a abonar esas
mismas cantidades como indemnizacién de dafios y perjuicios.

3.- El Juzgado de Primera Instancia nim. 7 de San Sebastian dict6 sentencia en la
gue estimé en parte las pretensiones de los demandantes. Consideré que BES propuso
a sus clientes invertir en productos financieros elaborados por el propio banco y les
asesor0 sobre las caracteristicas y cualidades de la inversion, y los demandantes,
teniendo en cuenta la informacién proporcionada por BES, decidieron realizar la
inversion, por lo que habia de considerarse que se trataba de un contrato de gestion
asesorada de carteras de inversion, que se rige por los arts. 78 y siguientes, y en
concreto por elart. 79 de la Ley del Mercado de Valores (en lo sucesivo, LMV), en la
redaccion anterior a reforma operada por la Ley 47/2007 que traspuso la Directiva
2004/39/CE, de 21 de abril, MiFID (Markets in Financial Instruments Directive), y por el
Real Decreto 629/1993 (en lo sucesivo, RD 629/1993), que exigen a la entidad
financiera facilitar a sus clientes toda la informacién relevante para la adopcion de sus



decisiones de inversion, y en concreto, hacer hincapié en los riesgos que conlleva la
operacion, especialmente en los productos financieros de alto riesgo, de forma que el
cliente conozca con precision los efectos de la operacion que contrata.

El juzgado consideré que BES intervino no solo como agente de seguros de BES
Vida, sino que también desempefid funciones de asesoramiento y propuesta de
inversion, con los deberes inherentes a las mismas

La sentencia de primera instancia distinguio tres fases en la contratacion de estos
productos. La primera seria la fase prenegocial, en la que la informacion fue claramente
incompleta, pues la presentacion de "power point" utilizada para promover las
inversiones ligaba la rentabilidad a las acciones de empresas conocidas, solventes y
prestigiosas, pero no mencionaba el posible riesgo de la inversion, no ofrecia
explicacion sobre la composicion del producto estructurado ni su funcionamiento, omitia
la existencia de un emisor del bono estructurado (que no era BES ni BES Vida, sino un
tercero), y ocultaba que aunque la rentabilidad del producto estructurado dependia de
la evolucion de los valores subyacentes, el riesgo de pérdida de la inversion no residia
tanto en esas fluctuaciones ni en la solvencia de las entidades a cuyas acciones se
ligaba la rentabilidad, sino en la solvencia de la entidad emisora, que recibia el dinero a
titulo de préstamo y resultaba garante de la devolucion del capital invertido. En esta
presentacion aparecian nombres de empresas importantes y logotipos del BES que

inducian a creer que BES era quien respaldaba la seguridad del producto.

Tras esta fase se suscribia la solicitud de seguro, en la que se daba a BES la orden
de inversion y se le autorizaba a detraer de las cuentas de los clientes el importe de la
inversion. La sentencia de primera instancia estimé que la informacion a los clientes
tampoco fue suficiente, pues cuando firmaron la solicitud de seguro, los tomadores
declararon conocer las clausulas limitativas de la pdliza de seguro, pero la péliza no se
habia emitido aun. El juzgado consider6 que no existia constancia de que se
entregaran a los demandantes las notas informativas que en tales solicitudes se decia
haber recibido por los clientes, pues quien fue director de la sucursal del BES en San
Sebastian negb que se hubieran entregado a los clientes. Y que incluso admitiendo que



se hubieran entregado tales notas a los demandantes (lo que el juzgado entendié que
no constaba probado), en las notas se afirmaba que la rentabilidad y el valor de
realizacion dependian de la evolucién de los activos subyacentes, pero no se decia que
habia una entidad emisora que no era BES (la menciébn a Lehman Brothers y
Kaupfthing solo aparecia en los "anexos a las notas informativas", de fecha posterior a
la solicitud de seguro), ni que la devolucion de la inversion dependia de la solvencia de

esa emisora.

La tercera fase vendria constituida por la firma de las pdlizas de seguro emitidas por
BES, cuyo condicionado no podia ser conocido por los demandantes cuando firmaron
las solicitudes de seguro (y autorizaron el cargo de la prima en sus cuentas bancarias),
al haber sido emitidas con posterioridad. La advertencia sobre el riesgo que se
contenia en las condiciones particulares firmadas por los demandantes se asociaba

exclusivamente a los activos subyacentes.

La sentencia entendié que lo realmente relevante no era tanto la omision del dato
concreto de identidad de emisor como la falta de informacion sobre la funcion que la
entidad emisora tenia como garante de la devolucién del capital. La informacion que se
suministré omitia datos relevantes para comprender lo que estaban contratando, por lo
gue, afirmaba la sentencia, el consentimiento contractual de los demandantes estaba
viciado por un error que recay6é sobre las condiciones que esencialmente fueron el
motivo para su celebracién, como son la seguridad y la garantia de la inversién que
estaban realizando. Habida cuenta del grado de diligencia exigible a cada parte
contratante, teniendo en cuenta que los demandantes no eran personas cualificadas
con altos conocimientos financieros, al contrario que BES y BES Vida, el error habia de
considerarse no excusable (en realidad, excusable).

En cuanto a las reasignaciones, la sentencia de primera instancia declar6 que las
mismas no subsanaron los defectos de los contratos iniciales pues no se explicaba que
el riesgo de la inversion dependia de la solvencia del inversor, sino que siguio
asociandose a los activos subyacentes, por lo que no podia considerarse que sanaran
el error vicio.



Como consecuencia de lo expuesto, la sentencia declar6 la nulidad de los contratos
de seguro de vida concertados por los demandantes con BES Vida, si bien considero
que la obligacion de restitucion solo comprendia la devolucion de la inversion inicial, no
la realizada en las sucesivas reasignaciones, mas los intereses devengados desde la
fecha de la primera inversién, y de ahi que la estimacion de la demanda no fuera plena.
De tal restitucion habia de responder BES Vida como parte en el contrato cuya nulidad
se declaraba, pero también BES por el incumplimiento de sus obligaciones
contractuales en el contrato de gestion asesorada de cartera de inversion, por haberles
dado la informacion que habia generado el error sobre las caracteristicas y riesgos de
las inversiones que les recomendo, por lo que conforme al art. 1101 del Cdédigo Civil
(en lo sucesivo, CC) debia responder de los dafios y perjuicios causados.

4.- BES Yy BES Vida recurrieron en apelacion la sentencia de primera instancia.

La Audiencia Provincial de Guiplzcoa no acepté las impugnaciones de las
recurrentes respecto de la naturaleza del contrato, pues considerd, al igual que el
juzgado, que no se trataba de un contrato de seguro sino que se contratdé una inversion
para la que previamente el banco debia proporcionar el correspondiente
asesoramiento, que excedia del propio de una mediacion de seguro.

La audiencia, ademas de los razonamientos de la sentencia recurrida respecto de la
naturaleza de los contratos, declar6 compartir el criterio de la Juez de Primera Instancia
en cuestiones tales como la vinculacion entre uno y otro contrato y la propia vinculacién
entre las demandas, las caracteristicas del producto ofrecido a los clientes del BES, las
fases preparatorias de los contratos, con las presentaciones de "power point" y la firma
del impreso de solicitud de seguro, el contenido de los documentos que integraban la
poliza de seguro, en concreto las condiciones particulares, el contenido de las notas
informativas y sus anexos, el envio de extractos y su contenido, la declaracion de
quiebra de Lehman Brothers y la moratoria previa a la insolvencia del banco
Kaupfthing, y las calificaciones de las agencias de rating.



La audiencia no cuestion6 las omisiones apreciadas en la sentencia del juzgado en la
conducta de las demandadas respecto de la ausencia de informacién en las fases
iniciales de la contratacion, la falta de mencion del emisor del producto estructurado, y
la falta de conocimiento de que el riesgo dependiera no solo de la evoluciéon de los
activos subyacentes, sino de la solvencia del emisor, cuya identidad desconocian. Pero
considerd que no cabia dar a esas omisiones la relevancia que le daba la sentencia de
primera instancia, pues no eran determinantes de un error esencial y excusable. Y ello
porgque no es error que vicie el consentimiento el mero error de calculo o de las
previsiones 0 combinaciones negociales. Afirm6 asimismo la audiencia que el
desconocimiento del emisor y de que el resultado de la inversion iba asociado a la
solvencia de emisor no es error sustancial sobre las condiciones del contrato, pues en
el contenido del contrato aparecen suficientes datos para que inversor fuera consciente
de la existencia del riesgo, que era el elemento determinante del consentimiento, con

independencia de que el mismo dependiera de una u otra circunstancia.

La audiencia consider6 que el desconocimiento por los contratantes de la existencia
de un emisor del producto, de su identidad, y de que el riesgo de la inversion iba ligado
a la solvencia del mismo, no suponia un error sustancial en el momento de la formacién
del consentimiento como elemento determinante de la validez del contrato. Era
irrelevante la creencia de que BES era el emisor, pues Lehman Brothers y el banco
islandés Kaupfthing tenian una ratio de solvencia mejor que BES. Lo relevante a la
hora de valorar la conveniencia de la inversion seria el nivel de riesgo que conllevaba,

del que los demandantes serian conscientes.

Consecuencia de lo anterior es que tampoco existié un deficiente asesoramiento por
parte de las demandadas que supusiera el incumplimiento de sus obligaciones de

asesoramiento, diligencia y transparencia.

5.- Los demandantes interpusieron recursos extraordinario por infracciéon procesal

y de casacion contra esta sentencia.



El recurso extraordinario por infraccion procesal fue inadmitido y se admitieron tres

motivos del recurso de casacion, inadmitiéndose el cuarto.

Se resolveran conjuntamente los motivos de casacion primero y tercero, por

considerar la sala que se encuentran intimamente relacionados.

6.- No pueden admitirse las alegaciones de las recurridas respecto de la
inadmisibilidad de los recursos, pues utilizan argumentos expresamente rechazados
por el auto que admite tres motivos del recurso de casacion, no respetan las
previsiones procesales sobre determinacion de la cuantia del procedimiento (art. 252.2°
de la Ley de Enjuiciamiento Civil) en la interpretacion dada por esta sala (sentencia
nam. 545/2010, de 9 de diciembre), no respetan lo establecido por esta sala en su
acuerdo sobre criterios de admisién de los recursos de casacion y extraordinario por
infraccidn procesal, alegan como causas de inadmision lo que en todo caso podria dar
lugar a la desestimacion del recurso, o exacerban las exigencias formales del recurso
de casacion hasta convertirlas en obstaculos desproporcionados y arbitrarios de
acceso al recurso, que no pueden por tanto ser atendidos. Todo ello sin perjuicio de
gue haya argumentos en el recurso de casacién que puedan ser improcedentes, en
concreto los que hacen referencia a defectos procesales (congruencia, valoracion de la
prueba), cuya impugnacioén no puede ser objeto del recurso de casacion, aunque no
pueda confundirse lo que es valoracion de la prueba, en cuanto a la determinacién de
los hechos, con la valoracion juridica de tales hechos, que si es propia del recurso de

casacion.

SEGUNDO.- Formulacion de los motivos primero y tercero del recurso de

casacion

1.- El primer motivo de recurso se encabeza con el siguiente parrafo: «La
sentencia impugnada infringe los articulos 1261, 1262, 1265 y 1266, asi como
1269 y 1270 todos ellos del Cdédigo Civil, en relacion con el articulo 6.3 del Cédigo
Civil, asi como la jurisprudencia reiterada por la sala primera del Tribunal Supremo, e



incluso de las Audiencias Provinciales, en materia de nulidad del contrato por error

esencial en el consentimientol...] ».

2.- El motivo se fundamenta, resumidamente, en que la sentencia recurrida incurre
en la infraccion legal denunciada al negar relevancia al error determinado por la
omision de informacion en las fases iniciales del contrato sobre el activo estructurado
contratado, sobre su emisor, y la circunstancia de que tal emisor no era el banco con el
gue estaban contratando, y sobre el hecho de que el riesgo de la inversién dependiera
de la solvencia de dicho emisor y no de la evolucién de los activos subyacentes. La
audiencia habria infringido el art. 1266 CC pues el error sobre esos extremos constituye
un error sobre las condiciones que esencialmente fueron el motivo para su celebracion,
sobre la «sustancia de la cosa que fuere objeto del contrato », como son la seguridad y

la garantia de la inversién que estaban realizando.

Consideran los recurrentes que incurre en infraccion legal la afirmacion de la
sentencia recurrida de que los demandantes no han cuestionado la autenticidad de sus
firmas en las condiciones particulares, por lo que pudieron conocer el alto riesgo
asumido y la posibilidad de que el valor de transmisién o reembolso del activo pudiera
ser nulo y su rentabilidad negativa, puesto que la firma se produjo entre 20 y 30 dias
después de haber realizado la inversion, sin que se les hubiera informado con claridad
en el proceso precontractual; y critican que la audiencia considere que por firmar el
contrato, el cliente quisiera firmar justamente lo que firm6 y comprendiera el alcance

juridico y econdmico del contrato.

En cuanto al caracter excusable del error, la audiencia no habria tenido en cuenta
que la diligencia que excluye la excusabilidad del error se concreta en cada caso
teniendo en cuenta la condicion de las personas y la conducta del otro contratante,
siendo excusable el error cuando el contratante lo ha padecido por causas imputables
al otro. El deber de informarse entraria en combinacién con el deber de informar de la

otra parte segun el principio de la buena fe.



3.- El tercer motivo del recurso se encabeza con el siguiente parrafo: «De la misma
forma, la sentencia resulta asimismo impugnable al no haber tenido en cuenta, en
orden a la responsabilidad de las entidades demandadas para con sus clientes, la
normativa que a tal efecto le impone la Ley del Mercado de Valores, lo que representa
infraccion, por inaplicacion, del articulo 79 de dicha Ley en su texto vigente hasta antes
de la reforma operada por Ley 47/2007, de 19 de diciembre de 2007, o en su version
vigente tras dicha reforma, los articulos 78 a 43 quarter, y de manera singular 79 y
79 bis; al igual que, por dltimo los articulos 58 a 81 del Real Decreto 217/2008, de 15
febrero, que regula el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion, y de
manera mas concreta, articulos 60, 61, 63, 64, 65, 70, 72, 73 y 74 de dicha Disposicion
legal, normativa toda ella de obligada consideracion en orden a la resolucion de las
cuestiones planteadas en la demanda, tanto en orden a la nulidad del contrato como en
orden a la responsabilidad civil de ambas entidades demandadas ».

4.- La infraccion legal vendria determinada porque la audiencia no ha aplicado al
caso enjuiciado la normativa que regula la actividad de las entidades financieras en
relacion a sus clientes en materia de operaciones financieras complejas, al no informar
sobre aspectos tan relevantes como la identidad del emisor y los riesgos de la
operacion, tanto los de rentabilidad como los inherentes a las condiciones del emisor.

TERCERO.- Decision de la sala. El error invalidante del consentimiento en los

contratos de inversion

1.- La sentencia del pleno de esta sala num. 840/2013, de 20 de enero de 2014,
recoge y resume la jurisprudencia dictada en torno al error vicio. Afirmabamos en esa
sentencia, con cita de otras anteriores, que hay error vicio cuando la voluntad del
contratante se forma a partir de una creencia inexacta, cuando la representacion
mental que sirve de presupuesto para la realizacién del contrato es equivocada o

errbnea.

El respeto a la palabra dada ("pacta sunt servanda") impone la concurrencia de
ciertos requisitos para que el error invalide el contrato y quien lo sufrié pueda quedar



desvinculado. La seguridad juridica, asentada en el respeto a lo pactado, impone en
esta materia unos criterios razonablemente rigurosos, recogidos en la regulacion
contenida en el Cédigo Civil y en la jurisprudencia dictada en esta materia.

Es necesario que la representacion equivocada merezca esa consideracion, lo que
exige que la equivocacion se muestre, para quien afirma haber errado, como
suficientemente segura y no como una mera posibilidad dependiente de la concurrencia
de inciertas circunstancias.

El art. 1266 CC dispone que, para invalidar el consentimiento, el error ha de recaer
(ademas de sobre la persona, en determinados casos) sobre la sustancia de la cosa
gue constituye el objeto del contrato o sobre aquellas condiciones de la cosa que
principalmente hubieren dado motivo a celebrarlo, esto es, sobre el objeto o materia
propia del contrato (art. 1261.2 CC). La jurisprudencia ha exigido que el error sea
esencial, en el sentido de proyectarse, precisamente, sobre aquellas presuposiciones,
respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato,
gue hubieran sido la causa principal de su celebracion, en el sentido de causa concreta
o de motivos incorporados a la causa (sentencia num. 215/2013, de 8 abril).

El error invalidante del contrato ha de ser, ademéas de esencial, excusable, esto es,
no imputable a quien lo sufre. EI Codigo Civil no menciona expresamente este
requisito, pero se deduce de los principios de autorresponsabilidad y buena fe. La
jurisprudencia niega proteccién a quien, con el empleo de la diligencia que era exigible
en las circunstancias concurrentes, habria conocido lo que al contratar ignoraba. En tal
caso, ante la alegacién de error, protege a la otra parte contratante, confiada en la
apariencia que genera toda declaracién negocial seriamente emitida.

La diligencia exigible ha de apreciarse valorando las circunstancias de toda indole
que concurran en el caso. En principio, cada parte debe informarse de las
circunstancias y condiciones que son esenciales o relevantes para ella en los casos en
gue tal informacion le es facilmente accesible, y si no lo hace, ha de cargar con las

consecuencias de su omision. Pero la diligencia se aprecia ademas teniendo en cuenta



las condiciones de las personas, no solo las de quien ha padecido el error, sino
también las del otro contratante, de modo que es exigible una mayor diligencia cuando
se trata de un profesional o de un experto, y, por el contrario, es menor cuando se trata
de persona inexperta que entra en negociaciones con un experto, siendo preciso para
apreciar la diligencia exigible valorar si la otra parte coadyuvo con su conducta, aunque
no haya incurrido en dolo o culpa. Asi se declar6 en la sentencia de esta sala num.
113/1994, de 18 de febrero.

En definitiva, el caracter excusable supone que el error no sea imputable a quien lo
sufre, y que no sea susceptible de ser superado mediante el empleo de una diligencia
media, segun la condicién de las personas y las exigencias de la buena fe. Ello es asi
porque el requisito de la excusabilidad tiene por funcion basica impedir que el
ordenamiento proteja a quien ha padecido el error cuando este no merece esa
proteccién por su conducta negligente, ya que en tal caso ha de establecerse esa
proteccién a la otra parte contratante que la merece por la confianza infundida por esa
declaracion (en este sentido, sentencia de esta sala num. 829/2006, de 17 de julio, y
las que en ella se citan).

En el ambito del mercado de valores y los productos y servicios de inversion, el
incumplimiento por la empresa de inversion del deber de informacion al cliente no
profesional, si bien no impide que en algln caso conozca la naturaleza y los riesgos del
producto, y por lo tanto no haya padecido error al contratar, lleva a presumir en el
cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto contratado y sus riesgos
asociados que vicia el consentimiento. Por eso la ausencia de la informacién adecuada
no determina por si la existencia del error vicio, pero si permite presumirlo, de acuerdo
con lo declarado por esta sala en la sentencia num. 840/2013, de 20 de enero de 2014.

En el caso objeto del recurso, la sentencia de la audiencia provincial no excluye la
existencia de error, en el sentido de conocimiento incorrecto de algunos aspectos de la
inversion contratada, pero le niega la entidad adecuada para invalidar el
consentimiento.



2.- Caracter esencial del error sobre los riesgos de la inversion. Sentado lo
anterior, ha de precisarse, en primer lugar, que el error sobre las circunstancias
fundamentales del riesgo (a qué eventos, y en relacién a qué operadores econdmicos,
se asocia el riesgo, si existe o no un fondo de cobertura o si el riesgo de pérdida esta
cubierto por la entidad con la que se contrata el producto emitido por un tercero) no es
un error de célculo, o «de las previsiones o combinaciones negociales » equiparable a
dicho error de calculo, como se dice en la sentencia recurrida.

La normativa del mercado de valores, incluso la vigente antes de la transposicion de
la Directiva MIFID, da una destacada importancia al correcto conocimiento por el cliente
de los riesgos que asume al contratar productos y servicios de inversion, y obliga a las
empresas que operan en ese mercado a observar unos estandares muy altos en la
informacion que sobre esos extremos han de dar a los clientes, potenciales o efectivos.
Estas previsiones normativas son indicativas de que los detalles relativos a qué riesgo
se asume, de qué circunstancias depende y a qué operadores 