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SENTENCIA
En la Villa de Madrid, a 1 de diciembre de 2016

Esta sala ha visto el recurso de casacion interpuesto respecto la sentencia dictada en grado de
apelacion por la Audiencia Provincial de Bizkaia, seccion 5%, como consecuencia de autos de juicio ordinario
seguidos ante el Juzgado de Primera Instancia nim. 12 de Bilbao. El recurso fue interpuesto por Remigio
, representado por el procurador Joaquin Fanjul de Antonio; y como parte recurrida la entidad Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., representado por la procuradora Ana Llorens Pardo.

Ha sido ponente el Excmo. Sr. D. Ignhacio Sancho Gargallo
ANTECEDENTES DE HECHO
PRIMERO. Tramitacion en primera instancia

1. La procuradora Belén Palacios Martinez, en nombre y representacién de Remigio , interpuso
demanda de juicio ordinario ante el Juzgado de Primera Instancia nim. 12 de Bilbao, contra la entidad Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., para que se dictase sentencia:

«por la que estimando integramente la demanda, se declare:

1) La nulidad de las 6rdenes de compra de valores, para la compra de 1.200 aportaciones financieras
subordinadas de Eroski 07-04 y 6100 aportaciones financieras subordinadas de Eroski 07-07 suscritas por
D. Remigio , todo ello por error fundado, en sustancia, en la infraccion del deber de lealtad y fidelidad al
cliente y de no proporcionarle adecuada y suficiente informacion con respecto al contrato suscrito, por falta de
claridad en su clausulado al utilizar términos inadecuados produciendo error por falta de informacion suficiente,
adecuada, precisa y clara.

Y subsidiariamente, se declare la nulidad radical o de pleno derecho contractual, por vulneracion o
infraccion de normas imperativas.

2) Se condene a la demandada a la efectiva devolucién a la actora de los capitales invertidos en los
contratos anulados y que ascienden a ciento ochenta y dos mil quinientos (182.500 €) euros actualizando su
valor, por aplicacién del interés legal desde la fecha de su contratacién, asi como a la devolucién de cualquier
gasto o comision imputados y cargados a la actora, o que le fueren en lo sucesivo, por la contratacion, el
mantenimiento o por cualquier otra razén de la inversién demandada. Con obligacion de la actora de reintegrar
a la demandada la totalidad de los importes netos recibidos como intereses, que no incluyan las retenciones
fiscales practicadas, con aplicacion del interés legal desde la fecha de en que se abonaron.

3) Todo ello con imposicion de las costas a la parte actorax.

2. El Procurador Xabier Nufiez lrueta, en representacion del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.,
contesto a la demanda y pidi6 al Juzgado dictase sentencia:

«por la que se desestime integramente la demanda y se absuelva a mi representada de la totalidad de
los pedimentos de la misma, con imposicién de costas a la actora».
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3. El Juzgado de Primera Instancia num. 12 de Bilbao dicté sentencia con fecha 2 de octubre de 2013,
con la siguiente parte dispositiva:

«Fallo: Que estimando integramente la demanda interpuesta por la procuradora de los tribunales Dofa
Belén Palacios Martinez, en nombre y representacion de D. Remigio , frente a la entidad Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria S.A., representada por el procurador de los tribunales D. Xabier Nufez Irueta, debo declarar y
declaro la nulidad de las érdenes de compra de valores para la compra de 1.200 aportaciones financieras
subordinadas de Eroski 07-04 y la de 6.100 aportaciones financieras subordinadas de Eroski 07-07 suscritas
por el demandante. Asimismo, se condena a la demandada a la devolucion de los capitales invertidos ciento
ochenta y dos mil quinientos euros (182.500 euros) actualizando su valor con aplicacidn del interés legal desde
la fecha de su contratacién, asi como a la devolucién de cualquier gasto o comisién imputados y cargados al
demandante o que lo fueren en lo sucesivo por razén de la contratacién, el mantenimiento o cualquier otra
razén de la inversion. Debera la parte actora reintegrar a la demandada la totalidad de los importes netos
recibidos como intereses, sin incluir las retenciones fiscales practicadas.

»Se imponen las costas a la parte demandada».

4. Con fecha 19 de noviembre de 2013 se dicté auto de aclaracién de la anterior resolucién con la
siguiente parte dispositiva:

«Parte dispositiva: Acuerdo aclarar el fallo de la sentencia en la parte donde dice: "Asimismo, se condena
a la demandada a la devolucion de los capitales invertidos..." que diga "En consecuencia, se condena a la
demandada a la devolucion de los capitales invertidos..."

»En cuanto a las demas cuestiones se desestima la peticion de aclaracion de sentencia dictada con
fecha 2/10/2013 , en el presente procedimiento.

»Sin condena en costas».
SEGUNDO. Tramitacion en segunda instancia

1. La sentencia de primera instancia fue recurrida en apelacién por la representacion de la entidad
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.

2. La resolucion de este recurso correspondié a la seccion 5.2 de la Audiencia Provincial de Bizkaia,
mediante sentencia de 1 de abril de 2014 , cuya parte dispositiva es como sigue:

«Fallamos: Que estimando el recurso de apelacion interpuesto por la representacion de Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. contra la sentencia dictada el dia 2 de octubre de 2013 por el limo. Sr. Magistrado-
Juez del Juzgado de Primera Instancia n° 12 de los de Bilbao en el Juicio Ordinario n® 547/13, debemos
revocar y revocamos dicha resolucion, y en su virtud dictar otra en que, con desestimacion de la demanda
interpuesta por D. Remigio debemos absolver y absolvemos a la antedicha recurrente de los pedimentos
deducidos en su contra imponiendo al actor las costas procesales causadas en la primera instancia, sin
especial pronunciamiento en cuanto a las costas devengadas en esta alzada.

»Devuélvase a la parte la totalidad del depdsito constituido para recurrir».
TERCERO. Interposicién y tramitacion del recurso de casacion

1. La procuradora Belén Palacios Martinez, en representacion de Remigio , interpuso recurso de
casacion ante la Audiencia Provincial de Bizkaia, seccion 52.

El motivo del recurso de casacion fue:
«1°) Infraccidn de los arts. 1301 y 1969 del Caodigo Civil ».

2. Por diligencia de ordenacion de 13 de mayo de 2014, la Audiencia Provincial de Bizkaia, seccion 52,
tuvo por interpuesto el recurso de casacion mencionado y acordd remitir las actuaciones a la Sala Primera
Tribunal Supremo con emplazamiento de las partes para comparecer por término de treinta dias.

3. Recibidas las actuaciones en esta sala, comparecen como parte recurrente Remigio , representado
por el procurador Joaquin Fanjul de Antonio; y como parte recurrida la entidad Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., representado por la procuradora Ana Llorens Pardo.

4. Esta sala dict6 auto de fecha 25 de marzo de 2015 , cuya parte dispositiva es como sigue:

«Admitir el recurso de casacion interpuesto por la representacién procesal de D. Remigio contra la
sentencia dictada con fecha 1 de abril de 2014, por la Audiencia Provincial de Vizcaya (Seccion 5%), en el rollo
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de apelacion 62/2014 , dimanante de los autos de juicio ordinario numero 547/2013 del Juzgado de Primera
Instancia n° 12 de Bilbao».

5. Dado traslado, la representacion procesal de la entidad Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.,
presenté escrito de oposicién al recurso formulado de contrario.

6. Al no solicitarse por todas las partes la celebracién de vista publica, se sefial6 para votacion y fallo
el dia 17 de noviembre de 2016, en que ha tenido lugar.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
PRIMERO.- Resumen de antecedentes

1. Remigio , en abril de 2004, suscribié una orden de adquisicion de 1.200 aportaciones financieras
subordinadas de Eroski, en total 30.000 euros, y en julio de 2007 otra orden de adquisicién de 6.100
aportaciones financieras subordinadas de Eroski, en total 150.000 euros.

El 1 de abril de 2013, Remigio formulé la demanda que dio inicio al presente procedimiento en la
gue pedia la nulidad de las 6rdenes de compra de valores para la adquisicién de las resefiadas aportaciones
subordinadas de Eroski, por error vicio, provocado por el incumplimiento de los deberes de informacion que
recaian sobre el banco. Subsidiariamente, la demanda pedia la nulidad radical o de pleno derecho de ambas
Ordenes de compra, por vulneracién de normas imperativas.

El BBVA, con caracter previo a su oposicion, excepcionoé su falta de legitimacion pasiva, porque habia
actuado como mero comisionista, y la caducidad de la accion, pues habian transcurrido mas de cuatro afios
desde la fecha de la adquisicion de las aportaciones subordinadas.

2. El juzgado de primera instancia, en primer lugar, desestimé la excepciéon de falta de legitimacion
pasiva, porque a su juicio no podia negarse que existiera un vinculo juridico contractual entre las partes,
respecto del que se pidié la nulidad.

También desestimé la excepcién de caducidad de la accion, porque el plazo de cuatro afios debia de
computarse desde que se hubiera consumado el contrato, lo que para el juez equivalia al agotamiento de
todas las obligaciones que se derivaban del contrato.

En cuanto al fondo del asunto, la sentencia de primera instancia concluyé que las aportaciones
financieras subordinadas constituian un producto financiero complejo y la Unica informaciéon que constaba
hubiera sido suministrada era la que aparecia en las 6rdenes de compra, que no indicaban nada acerca del
caracter perpetuo de las aportacion, ni de su indisponibilidad ni de las posibles garantias de recuperacion del
capital invertido.

El juzgado, a los efectos de valorar el error vicio en el consentimiento prestado por el demandante,
remarcoO que este no fue informado sobre los concretos riesgos del producto que adquiria. Y concluy6 que
habia existido error en la adquisicién de las aportaciones financieras que, ademas de ser relevante y sustancial,
resultaba excusable.

En consecuencia, declar6é la nulidad de las dos ¢6rdenes de compra de aportaciones financieras
subordinadas y ordené la devolucién de las cantidades invertidas por parte de la entidad demandada, junto
con la restitucion de la totalidad de los importes netos recibidos por el demandante, mas los correspondientes
intereses.

3. La sentencia de primera instancia fue recurrida en apelacion por BBVA. La Audiencia estimé al
recurso. Después de reiterar que el BBVA gozaba de legitimacion pasiva, aprecio la excepcion de caducidad.

La sentencia de apelacién razona que la accion esta sujeta a un plazo de caducidad de cuatro afios, que
se computa desde la consumacion del contrato. Aunque entiende que no debe confundirse la consumacion
con la perfeccién del contrato, razona por qué en este caso se cumplié con la adquisicién de las aportaciones
financieras subordinadas, y que desde entonces hasta la presentacion de la demanda transcurrieron mas de
cuatro afos:

«(La consumacion) solo tiene lugar cuando estan completamente cumplidas las prestaciones de ambas
partes. En el presente caso nos encontramos ante una orden de compra y con ello ante un contrato, no de
tracto sucesivo por mucho que el titulo adquirido lo sea, sino de tracto Unico pues la demandada recibe la
orden de compra del cliente y se limita a adquirir para el mismo las participaciones que emite un tercero, de
modo que el contrato se consuma cuando dada la orden de compra por el cliente el banco la materializa y
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cobra su comisién (...). (L)as posibles actuaciones ulteriores a la misma como el depésito, que sera meramente
contable, de las obligaciones y las comunicaciones que se puedan dar de manera periddica sobre la evolucion
del producto, con una cuenta del cliente asociada, no implican como tal una prestacion de este tipo de contrato
sino las prestaciones derivadas de los servicios bancarios de prestacion habitual al cliente, siendo meramente
instrumentales y sin transcendencia (...). Siendo ello asi y cuando la compra de las aportaciones de autos se
ejecutd en los afios 2004 y 2007 resulta que a la fecha de presentacion de la demanda, el 14 de abril de 2013,
la accién se encontraba caducada, lo que conduce sin mas a la desestimacion de la accién de anulabilidad
con estimacion de este motivo de recurso».

4. La sentencia de apelacién es recurrida en casacién por Remigio , sobre la base de un Ginico motivo
de casacion.

SEGUNDO. Recurso de casacion

1. Formulacion del motivo . ElI motivo denuncia la infraccién de los arts. 1301 y 1969 CC , en relacién
con la apreciacion de la excepcion de caducidad de la accion.

En el desarrollo del motivo se argumenta que «la interpretacion mas acorde con el espiritu y literalidad
de la Ley es aquella que sostiene que aun tratandose la orden de compra de un mandato o comision mercantil,
el inicio del computo del plazo de caducidad no se inicia desde el momento de su ejecucion sino desde el
momento en el que el ordenante tiene conocimiento del error padecido como consecuencia de la deficiente o
insuficiente informacion facilitada por la entidad financiera oferente del producto financiero objeto de la orden
de compra. Y ello en coherencia con lo dispuesto igualmente en el articulo 1969 del CC , ya que de otro modo,
en la gran mayoria de los casos seria imposible ejercitar la accion de caducidad».

Procede estimar el motivo por las razones que exponemos a continuacion.

2. Estimacion del motivo . El recurso, para justificar el interés casacional, refiere la existencia de
diferencias en la interpretacion del art. 1301 CC , en relacion con el comienzo del cdmputo del plazo para el
ejercicio de la accion de nulidad basada en el error vicio del consentimiento.

Esta cuestion, que ciertamente era controvertida, ha sido resuelta por esta sala con posterioridad a la
formulacioén del recurso, en un sentido distinto al seguido por la sentencia recurrida y acorde con lo postulado
en el recurso. Lo cual ratifica el interés casacional cuestionado por la parte recurrida en su oposicion al recurso.

Fue en la sentencia de Pleno 769/2014, de 12 de enero de 2015, en la que nos pronunciamos sobre el
comienzo del computo del plazo para el ejercicio de la acciéon de anulacion por error vicio, previsto en el art.
1301 CC . Y este criterio ha sido reiterado por resoluciones posteriores, a partir de la sentencia 376/2015, de
7 de julio , por lo que puede hablarse de jurisprudencia en el sentido del art. 1.6 CC .

De acuerdo con lo dispuesto en el art. 1301 del Cédigo Civil , «[lJa accién de nulidad sé6lo durara cuatro
afios. Este tiempo empezara a correr: [...] En los [casos] de error, 0 dolo, o falsedad de la causa, desde la
consumacion del contrato [...] ».

En aquella sentencia 769/2014, de 12 de enero de 2015 , haciamos una interpretacion del 1301 CC de
acuerdo con la realidad del tiempo en que debe ser ahora aplicado, en el siguiente sentido:

«Al interpretar hoy el art. 1301 CC en relacién a las acciones que persiguen la anulacion de un contrato
bancario o de inversidn por concurrencia de vicio del consentimiento, no puede obviarse el criterio interpretativo
relativo a" la realidad social del tiempo en que [las nhormas] han de ser aplicadas atendiendo fundamentalmente
al espiritu y finalidad de aquéllas ", tal como establece el art. 3 CC .

»(...) En la fecha en que el art. 1301 CC fue redactado, la escasa complejidad que, por lo general,
caracterizaba los contratos permitia que el contratante aquejado del vicio del consentimiento, con un minimo
de diligencia, pudiera conocer el error padecido en un momento mas temprano del desarrollo de la relacién
contractual. Pero en el espiritu y la finalidad de la norma se encontraba el cumplimiento del tradicional requisito
de la "actio nata", conforme al cual el cémputo del plazo de ejercicio de la accion, salvo expresa disposicion
gue establezca lo contrario, no puede empezar a computarse al menos hasta que se tiene o puede tenerse
cabal y completo conocimiento de la causa que justifica el ejercicio de la accién. Tal principio se halla recogido
actualmente en los principios de Derecho europeo de los contratos (art. 4:113).

»En definitiva, no puede privarse de la accién a quien no ha podido ejercitarla por causa que no le
es imputable, como es el desconocimiento de los elementos determinantes de la existencia del error en el
consentimiento.
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»Por ello, en relaciones contractuales complejas como son con frecuencia las derivadas de contratos
bancarios, financieros o de inversidn, la consumacion del contrato, a efectos de determinar el momento inicial
del plazo de ejercicio de la accion de anulacion del contrato por error o dolo, no puede quedar fijada antes de
que el cliente haya podido tener conocimiento de la existencia de dicho error o dolo. El dia inicial del plazo
de ejercicio de la accidn sera, por tanto, el de suspensién de las liquidaciones de beneficios o de devengo
de intereses, el de aplicacion de medidas de gestion de instrumentos hibridos acordadas por el FROB, o,
en general, otro evento similar que permita la comprension real de las caracteristicas y riesgos del producto
complejo adquirido por medio de un consentimiento viciado por el error».

Conforme a esta doctrina, en nuestro caso el comienzo del plazo de ejercicio de la accién de
anulacion por error vicio en el consentimiento no podia computarse, como entendié la Audiencia, desde
gue se perfeccioné el contrato de adquisicién de las aportaciones financieras subordinadas del afio 2004 ni
tampoco desde la adquisicion de las aportaciones financieras subordinadas del afio 2007, sino desde que la
demandante conocid la circunstancia sobre la que versa el error vicio que invoca como motivo de anulacion.
En este caso, la situacion de crisis econdmica de Eroski que le llevé al cese en el pago de los cupones
correspondientes al 31 de enero de 2013, fue la que reveld al demandante cuéles eran las caracteristicas del
producto financiero adquirido y los riesgos que habia asumido, respecto de los que -insistia en su demanda-
no habia sido informado. Fue entonces, cuando se dirigié al banco para reclamar informacion sobre lo que
estaba ocurriendo, cuando se percaté de lo que habia adquirido.

Como desde ese momento, hasta la presentacion de la demanda (abril de 2013), no habia transcurrido
el plazo de cuatro afios, la accidon no estaba caducada.

Por todo lo cual procede casar la sentencia y como tribunal de instancia resolver sobre la cuestion de
fondo, en concreto, sobre la procedencia del error vicio, tal y como habia sido apreciado por el juzgado de
primera instancia.

TERCERO. Error vicio en el consentimiento

1. Jurisprudencia acerca de los deberes de informacién que pesaban sobre las entidades que prestaban
servicios financieros al tiempo en que se realizaron las dos 6rdenes de compra .

Como tribunal de instancia, debemos partir de la jurisprudencia de esta sala sobre los deberes de
informacion que pesaban sobre la entidad financiera, al tiempo en que las partes concertaron la adquisicion
de las aportaciones financieras subordinadas de Eroski, en abril de 2004 y en julio de 2007. Para proyectar
después la posible falta de informacion sobre el enjuiciamiento del error vicio.

Al tiempo en que se realizaron las dos 6rdenes de compra de estas aportaciones financieras
subordinadas, en abril de 2004 y julio de 2007, no habia entrado en vigor la Ley 47/2007, de 19 de diciembre,
ni mucho menos el RD 217/2008, de 15 de febrero, por los que se traspuso la Directiva 2004/39/CE relativa a
los mercados de instrumentos financieros, conocida como Directiva MiFID ( Markets in Financial Instruments
Directive ).

Aunque la comercializacion de estas aportaciones financieras subordinadas fue anterior a que se
traspusiera en Espafia la Directiva MiFID, en aguel momento ya existia una normativa, que hemos venido
denominando pre-MiFID, que imponia en la comercializacién de productos complejos como los adquiridos
por el demandante, unos especiales deberes de informacion. Asi lo expresamos, entre otras, en la sentencia
60/2016, de 12 de febrero :

«(T)ambién con anterioridad a la trasposicion de la Directiva MiFID, la normativa del mercado de valores
daba "una destacada importancia al correcto conocimiento por el cliente de los riesgos que asume al contratar
productos y servicios de inversién, y obliga a las empresas que operan en ese mercado a observar unos
estandares muy altos en la informacién 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
gué circunstancias depende y a qué operadores econdmicos se asocia tal riesgo, no son meras cuestiones de
calculo, accesorias, sino que tienen el caracter de esenciales, pues se proyectan sobre las presuposiciones
respecto de la sustancia, cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato, en concreto sobre
la responsabilidad y solvencia de aquellos con quienes se contrata (o0 las garantias existentes frente a su
insolvencia), que se integran en la causa principal de su celebracion, pues afectan a los riesgos aparejados a
la inversion que se realiza" ( sentencias 460/2014, de 10 de septiembre , y 547/2015, de 20 de octubre ).

»El art. 79 LMV ya establecia como una de las obligaciones de las empresas de servicios de inversion,
las entidades de crédito y las personas o entidades que actien en el mercado de valores, tanto recibiendo o
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ejecutando 6rdenes como asesorando sobre inversiones en valores, la de "asegurarse de que disponen de
toda la informacién necesaria sobre sus clientes y mantenerlos siempre adecuadamente informados [...]".

»Por su parte, el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, que establecia las normas de actuacién en
los mercados de valores y registros obligatorios, desarrollaba las normas de conducta que debian cumplir
las empresas del mercado de valores. Resumidamente, tales empresas debian actuar en el ejercicio de sus
actividades con imparcialidad y buena fe, sin anteponer los intereses propios a los de sus clientes, en beneficio
de éstos y del buen funcionamiento del mercado, realizando sus operaciones con cuidado y diligencia, segun
las estrictas instrucciones de sus clientes, de quienes debian solicitar informacién sobre su situacién financiera,
experiencia inversora y objetivos de inversion.

»El art. 5 del anexo de este RD 629/1993 regulaba con mayor detalle la informacion que estas entidades
gue prestan servicios financieros debian ofrecer a sus clientes:

"1. Las entidades ofreceran y suministraran a sus clientes toda la informacién de que dispongan cuando
pueda ser relevante para la adopcién por ellos de decisiones de inversion y deberan dedicar a cada uno el
tiempo y la atencién adecuados para encontrar los productos y servicios mas apropiados a sus objetivos [...].

3. La informacion a la clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo para
evitar su incorrecta interpretacion y haciendo hincapié en los riesgos que cada operacién conlleva, muy
especialmente en los productos financieros de alto riesgo, de forma que el cliente conozca con precision los
efectos de la operacién que contrata. Cualquier prevision o prediccién debe estar razonablemente justificada
y acompafiada de las explicaciones necesarias para evitar malentendidos"».

2. De este modo, BBVA, al comercializar las «aportaciones financieras subordinadas» que ofreci6 y
finalmente adquirié el demandante, estaba obligada a suministrar una informacién clara y comprensible a este
cliente, que le permitiera conocer las caracteristicas del producto financiero y sus concretos riesgos.

La entidad demandada, en su contestacion, aunque sea para afirmar que cumplié con los deberes
de informacion, reconoce que este producto financiero era equivalente al conocido como participaciones
preferentes.

En realidad, estas aportaciones financieras subordinadas vienen reguladas en el art. 57 de la Ley
4/1993, de 24 de junio, de Cooperativas de Euskadi , segun el cual «independientemente de su denominacion
o formalizacién juridica, tendra la consideracién de capital social cualquier aportacion financiera subordinada
contratada por la cooperativa con socios o terceros cuyo vencimiento no tenga lugar hasta la aprobacion de
la liquidacién de la misma». El calificativo de subordinadas les viene porque, como dispone el apartado 5 del
citado precepto, a efectos de prelacion de créditos, se sitian detras de todos los acreedores comunes.

El caracter perpetuo de la aportacion financiera permite que también se le aplique la consideracién un
"hibrido financiero", pues combina caracteres propios del capital y otros de la deuda, como en las denominadas
"preferentes": «son valores atipicos de caracter perpetuo, que contablemente forman parte de los recursos
propios de la sociedad que los emite, pero no otorgan derechos politicos al inversor y si una retribucion fija,
condicionada a la obtencion de beneficios. Esta remuneracion se asemeja, de un lado, a la renta fija porque
esta predeterminada y no es cumulativa, y de otro a la renta variable en la medida en que depende de la
obtencién de suficientes beneficios» ( sentencia 458/2014, de 8 de septiembre ).

3. En nuestro caso, no queda constancia de que Remigio fuera inversor profesional, razén por la cual
BBVA venia obligado a explicar muy bien estas caracteristicas del producto, y en concreto el caracter perpetuo,
junto con las posibilidades reales de recuperar el capital invertido, y los escenarios en que no seria posible.

Corresponde al BBVA la carga de acreditar el cumplimiento de estos deberes de informacion. Aunque
en su contestacion afirme que cumplié con dichos deberes, lo cierto es que no ha acreditado que con caracter
previo a que el demandante hubiera dado las dos 6rdenes de compra, se le hubiera informado sobre estas
caracteristicas del producto.

Tan solo constan las dos 6rdenes de compraventa de valores (documentos 2 y 3 de la demanda), y
la ficha resumen del producto (documento nim. 1 de la demanda). Al respecto, resulta muy ilustrativo que
en la ficha entregada se decia: «para conocer de forma detallada las caracteristicas y riesgos de la Emision,
se requiere la lectura del Folleto completo de la misma o al menos el Triptico-Resumen del folleto, ambos a
disposicion de los clientes en cualquier oficina de BBVA». Esta manifestacién delata que el banco se limitd
a poner a disposicion del cliente la informacién, pero no observé -o por lo menos no consta acreditado- una
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posicion activa de suministrar esa misma informacién a la que se aludia -sobre las caracteristicas del producto
y sus riesgos- de forma verbal y con caracter previo a la contratacion.

4. La existencia de los resefiados especiales deberes de informacion tiene una incidencia muy relevante
sobre la apreciacién del error vicio, a la vista de la jurisprudencia de esta sala. En este sentido conviene traer a
colacién esta jurisprudencia sobre el error vicio, que en relacién con productos financieros complejos se halla
contenida en la sentencia 840/2013, de 20 de enero de 2014 :

«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 que constituye el objeto del contrato
0 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 ). Ademas el error ha de ser esencial, en el
sentido de proyectarse, precisamente, sobre aquellas presuposiciones -respecto de la sustancia, cualidades
o condiciones del objeto o materia del contrato- que hubieran sido la causa principal de su celebracion, en el
sentido de causa concreta o de motivos incorporados a la causa.

»El error vicio exige que la representacion equivocada se muestre razonablemente cierta, de modo que
dificilmente cabra admitirlo cuando el funcionamiento del contrato se proyecta sobre el futuro con un acusado
componente de aleatoriedad, ya que la consiguiente incertidumbre implica la asuncién por los contratantes
de un riesgo de pérdida, correlativo a la esperanza de una ganancia. Aunque conviene apostillar que la
representacién ha de abarcar tanto al caracter aleatorio del negocio como a la entidad de los riesgos asumidos,
de tal forma que si el conocimiento de ambas cuestiones era correcto, la representacion equivocada de cual
seria el resultado no tendria la consideracion de error.

»Por otro lado, el error ha de ser, ademas de relevante, excusable. La jurisprudencia valora la conducta
del ignorante o equivocado, de tal forma que niega proteccién a quien, con el empleo de la diligencia que era
exigible en las circunstancias concurrentes, habria conocido lo que al contratar ignoraba y, en la situacion de
conflicto, protege a la otra parte contratante, confiada en la apariencia que genera toda declaracién negocial
seriamente emitida»

5. El que se imponga a la entidad financiera que comercializa productos financieros complejos, como
estas «aportaciones financieras subordinadas», el deber de suministrar al cliente inversor no profesional una
informacion comprensible y adecuada de tales instrumentos (o productos) financieros, que necesariamente
ha de incluir «orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a tales instrumentos», muestra
gue esta informacion es imprescindible para que el inversor no profesional pueda prestar validamente su
consentimiento. De tal forma que el desconocimiento de estos concretos riesgos asociados al producto
financiero que contrata, pone en evidencia que la representacion mental que el cliente se hacia de lo que
contrataba era equivocada. Y este error es esencial pues afecta a las presuposiciones que fueron causa
principal de la contratacion del producto financiero.

6. Es jurisprudencia constante de esta sala que «lo que vicia el consentimiento por error es la falta
de conocimiento del producto contratado y de los concretos riesgos asociados al mismo, que determina en
el cliente inversor no profesional que lo contrata una representacién mental equivocada sobre el objeto del
contrato, pero no el incumplimiento por parte de la entidad financiera de los deberes de informacién expuestos,
pues pudiera darse el caso de que ese cliente concreto ya conociera el contenido de esta informacion. Sin
perjuicio de que en estos casos hayamos entendido que la falta de acreditacion del cumplimiento de estos
deberes de informacién permite presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto
contratado y sus riesgos asociados que vicia el consentimiento. No es que este incumplimiento determine por
si la existencia del error vicio, sino que permite presumirlo» ( sentencia 560/2015, de 28 de octubre , con cita
de la sentencia 840/2013, de 20 de enero de 2014 ).

De este modo, en nuestro caso, debia operar la presuncion de error vicio como consecuencia de
la falta de acreditacion del cumplimiento del deber de prestar una informacion clara y completa sobre las
caracteristicas (sobre todo el caracter perpetuo) y los concretos riesgos de las aportaciones financieras
subordinadas de Eroski ofertadas por BBVA, que fueron adquiridas de 2004 y en julio de 2007.

La presuncion de error vicio, que admite una justificacién en contrario, no ha quedado desvirtuada por
el hecho de que el Sr. Remigio hubiera adquirido después participaciones preferentes de Telefénica y del
propio BBVA, que al poco tiempo, en el 2011, vendi6é. Es mas, estos hechos Io que ponen en evidencia es
que para entonces todavia no habia caido en la cuenta del riesgo que habia adquirido con las «aportaciones
financieras subordinadas» de Eroski, que se actualizd después.
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Por ultimo, la apreciacién del error o defecto de representacién de los verdaderos riesgos asociados a
las preferentes contratadas, lleva implicito que el cliente, de haberlos conocido, no lo hubiera contratado.

7. Por todo lo anterior, procede confirmar la nulidad de la contratacion de las «aportaciones financieras
subordinadas» de Eroski, adquiridas por el demandante en abril de 2004 y julio de 2007, y comercializadas
por BBVA.

Como hemos afirmado recientemente, en la sentencia 625/2016, de 24 de octubre , en un supuesto
similar (comercializacion de participaciones preferentes por una entidad bancaria distinta de las emisoras
de estos productos), sin perjuicio de quién fuera la entidad emisora de las «aportaciones financieras
subordinadas», a los efectos del presente proceso (la accion ejercitada de nulidad por error vicio), se
sobreentiende que su comercializacion se realizo entre BBVA y el demandante, razén por la cual la nulidad
afecta exclusivamente a esta comercializacion y los efectos consiguientes alcanzan a una y otro, partes en
la comercializacion.

Por ello, también en este caso, los efectos de la nulidad son los acordados en la sentencia de
primera instancia: BBVA debera restituir la inversion entregada por el demandante para la contratacion
de las «aportaciones financieras subordinadas», mas el interés devengado desde que fue entregada; y el
demandante debera entregar a BBVA los rendimientos percibidos mas los intereses desde la fecha de cada
ingreso.

CUARTO. Costas

1. Estimado el recurso de casacion, no procede imponer las costas de este recurso a ninguna de las
partes ( art. 398.2 LEC).

2. La estimacién del recurso de casacion ha conllevado la desestimacion del recurso de apelacion
interpuesto por BBVA, razén por la cual imponemos a la apelante las costas de la apelacién (art. 398.1 LEC).

FALLO

Por todo lo expuesto, en nombre del Rey, por la autoridad que le confiere la Constitucion, esta sala
ha decidido

1.°- Estimar el recurso de casacion formulado por Remigio contra la sentencia de la Audiencia Provincial
de Bizkaia (seccién 52) de 1 de abril de 2014 (rollo nim. 62/2014 ), que dejamos sin efecto. En su lugar
acordamos la desestimacion del recurso de apelacién formulado por la representacion de BBVA, S.A. contra
la Sentencia del Juzgado de Primera Instancia nim. 12 de Bilbao de 2 de octubre de 2013 (juicio ordinario
nam. 547/2013), cuya parte dispositiva confirmamos. 2.- No imponer a ninguna de las partes las costas del
recurso de casacion; y condenar a la parte apelante al pago de las costas de apelacion. 3.°- Devuélvase el
depdsito constituido para recurrir.

Notifiquese esta resolucion a las partes e insértese en la coleccion legislativa.

Asi se acuerda y firma.



