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En Santander, a 2 de septiembre del 2021.

Vistos por JAVIER GOMEZ HERNANDEZ, Magistrado-Juez del
Juzgado de Primera Instancia numero 1 de Santander, los presentes autos
de Juicio Ordinario, seguidos en este juzgado bajo el 1143 del afio 2019,
a instancia Dofa Maria Jesus Mendiola Olarte, Procuradora de los
Tribunales, en nombre y representacion de la ASOCIACION DE
CONSUMIDORES POR LA TRANSPARENCIA Y SU UTILIZACION
ADECUADA (ACTUA), entidad que actua en defensa e interés de sus
asociados

Fecha: 02/09/2021 23:38

bajo la direccion letrada de Dona

Gisela Bernaldez Bretén, contra BANCO SANTANDER S.A., representada
por el Procurador , bajo la direccion del Letrado

, procede, en nombre de S.M.

el rey, a dictar la presente resolucion:

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO. - Por Dofia Maria Jesus Mendiola Olarte, Procuradora de
los Tribunales, en nombre y representacion de la ASOCIACION DE
CONSUMIDORES POR LA TRANSPARENCIA Y SU UTILIZACION
ADECUADA (ACTUA), entidad que actua en defensa e interés de sus
asociados

bajo la direccion letrada de Dona
Gisela Bernaldez Bretdn, se presentd el 22 de octubre de 2020 demanda
de juicio ordinario contra BANCO SANTANDER S.A., por la que en base a
los hechos y fundamentos de derecho expresados en el mismo y que se
dan por reproducidos, solicitaba se dicte sentencia por la que en relacion a
la suscripcion de VALORES SANTANDER:
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1).- Se declare la RESPONSABILIDAD POR DANOS Y
PERJUICIOS (art. 1.100, art.1.106 y art. 1.1007 CC) por INCORRECTO
ASESORAMIENTO, DEFICIENTE INFORMACION PRE Y
POSTCONTRACTUALES Y EXISTENCIA DE CONFLICTO DE INTERES
en la recomendacion de compra del producto VALORES SANTANDER al
ser INADECUADO, COMPLEJO Y DE ELEVADO RIESGO, no adaptado a
las instrucciones de conservacion de capital de UNA ANCIANA DE 87
ANOS Y SUS HIJOS SIN FORMACION FINANCIERA, y condene al pago
de 33.193,35€ por el resultado de la suma de las cantidades resultantes de
la pérdida declarada menos los rendimientos obtenidos mas el interés legal
como lucro cesante y devaluacién por IPC de la inversién hasta el canje y
extincion del contrato en el afio 2012 por existir dolo en la comercializacion
(CONFLICTO DE INTERES) e incumplimiento contractual (INCORRECTO
ASESORAMIENTO), evitando asi el enriquecimiento injusto del banco
incumplidor.

2).- SUBSIDIARIAMENTE, en caso de que la anterior no sea
acordadas, pido al tribunal que declare la RESPONSABILIDAD POR
DANOS y PERJUICIOS (art. 1.100, art.1.106 y art. 1.1007 CC ) POR
INCUMPLIMIENTO de las CONDICIONES DE EMISION incluidas en el
TRIPTICO INFORMATIVO y la NOTA DE VALORES Y LA EXISTENCIA
DE CONFLICTO DE INTERES estimados en 33.814,85€ reconocida por el
banco en el DOCUMENTO N° 17 al ser la pérdida declarada a fecha de
conversion y de conformidad con el 1.306 CC por ser la ganancia esperada
segun la oferta realizada y frustrada por los incumplimientos denunciados.

3).- En todo caso, condenar a la demandada al pago de las costas
del presente procedimiento dada la actuacion DOLOSA del banco durante
toda la relacion contractual (ART. 394.3 LEC) y de conformidad con la
Sentencia del TS, Sala Civil del 17 de marzo de 2016 (Rec.: 2532/2013) en
relacion a las peticiones alternativas o subsidiarias.

SEGUNDO. - Se admiti6 a tramite la demanda dandose traslado de
ella a la demandada para que se personase y contestase en el plazo de
veinte dias, lo que verificd, oponiéndose a la demanda y solicitando su
desestimacion.

TERCERO. - Se sefialo para la celebracion de la audiencia previa el
6 de julio de 2020, a la que comparecieron ambas partes. En el acto de la
audiencia previa tras resolver las excepciones procesales planteadas, Las
partes propusieron las pruebas que tuvieron por conveniente. El juicio tuvo
lugar el 3 de mayo de 2.021. En el acto de juicio se practicaron las pruebas
admitidas. Tras ello las partes formularon conclusiones quedando los autos
vistos para sentencia.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
PRIMERO. - Planteamientos

La parte actora ejercita con caracter principal una accién de
responsabilidad por dafos y perjuicios por incorrecto asesoramiento,
deficiente informacién pre y postcontractuales y existencia de conflicto de
interés en la recomendacion de compra del producto Valores Santander al
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ser inadecuado, complejo y de elevado riesgo, solicitando la codena de la
demanda a pagar 33.193,35€ siendo el resultado de la suma de las
cantidades resultantes de la pérdida declarada menos los rendimientos
obtenidos mas el interés legal como lucro cesante y devaluacién por IPC
de la inversién hasta el canje y extincién del contrato en el afio 2012.
Subsidiariamente, la demandante ejercita una accién responsabilidad por
danos y perjuicios (art. 1.100, art.1.106 y art. 1.1007 cc ) por
incumplimiento de las condiciones de emisién incluidas en el triptico
informativo y la nota de valores y la existencia de conflicto de interés.

La entidad demandada se opone a la demanda. Alega primeramente
falta de legitimacion activa de la asociacion demandante. Sostiene ademas
que la accion de responsabilidad por incumplimiento del contrato de
suscripcién de los Valores Santander es inhabil para conducir pretensiones
relativas a un supuesto déficit informativo previo al otorgamiento de tal
contrato. En todo caso, la accién indemnizatoria estaria prescrita en la
fecha de formulacion de la demanda por aplicacién del art. 945 del C. Com.
Ademas, defiende la demandada que la consolidacion de los contratos (por
falta de ejercicio y caducidad de la accion de nulidad relativa) determina la
necesaria ruptura del nexo causal entre el supuesto déficit informativo y el
dafo, lo que conlleva la inviabilidad de cualquier accion indemnizatoria. En
todo caso, alega que no concurren los incumplimientos que se imputan a
Banco Santander. Se opone la demandada también a la responsabilidad
contractual por incumplimiento de las condiciones contenidas en la Nota de
Valores pues: (a) Las caracteristicas de los Valores Santander recogidas
en la Nota de Valores no son clausulas contractuales susceptibles de ser
incumplidas, lo que es presupuesto de la accion ejercitada; y (b) La accién
se basa en alegaciones infundadas que no guardan relacion de causalidad
con el supuesto dano. Por ultimo, con caracter subsidiario, se opone la
entidad demandada a las eventuales consecuencias de las acciones
ejercitadas que se indican en la demanda.

SEGUNDO.- LEGITIMACION DE ACTUA

La entidad demandada sostiene que la asociacion demandante
carece de legitimacion para entablar la accion ejercitada en nombre de su
asociado.

El art. 11.1 LEC dispone que " sin peruicio de la legitimacion
individual de los perjudicados, las asociaciones de consumidores y
usuarios legalmente constituida estaran legitimadas para defender en juicio
los derechos e intereses de sus asociados y los de la asociacion, asi como
los intereses generales de los consumidores y usuarios’.

El Tribunal Constitucional ( SSTC 73/2004, de 22 de abril y
219/2005, de 12 de septiembre) abordd el problema de la legitimacion
activa de las asociaciones de consumidores y usuarios para defender en
un proceso los derechos e intereses de sus asociados, ha reconocido
expresamente que esa legitimacidon se ostenta no so6lo cuando la
asociacién ejerce acciones en defensa de los derechos o intereses
generales, colectivos o difusos, de sus asociados, sino también cuando la
asociacion actua en defensa de un asociado concreto, siempre que la
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controversia afecta a los derechos e intereses del asociado en su condicion
de consumidor o usuario

También la STC 217/2007, de 8 de octubre recuerda que conforme
a la normativa vigente en ese momento (el art. 20.1 de la Ley 26/1984, de
19 de julio , general para la defensa de los consumidores y usuarios), "las
asociaciones de consumidores y usuarios constituidas legalmente e
inscritas en el correspondiente registro, "tendran como finalidad la defensa
de los intereses ... de los consumidores y usuarios, bien sea con caracter
general, bien en relacion con productos o servicios determinados; ... y
disfrutaran del beneficio de justicia gratuita en los casos a que se refiere el
articulo 2.2", esto es, cuando los derechos de los consumidores y usuarios
"guarden relacion directa con productos o servicios de uso o consumo
comun, ordinario y generalizado". Y concluye que, "de los preceptos
legales citados, en su redaccion vigente a la fecha de dictarse aquella
resolucion judicial, se desprende una inequivoca opcion del legislador a
favor del reconocimiento del beneficio de justicia gratuita a las
asociaciones de consumidores legalmente inscritas y registradas, tanto si
se lrata del ejercicio de acciones colectivas como si se trata de ejercer
acciones individuales ( art. 11.1 de la Ley de enjuiciamiento civil ),
entendiéndose que la defensa de los derechos e intereses de uno de sus
asociados trasciende el mero interés particular cuando la reclamacion
guarde relacion directa con productos o servicios de uso o consumo
comun, ordinario y generalizado, como ocurre en el caso de los seguros
por expresa determinacion del Real Decreto 1507/2000, de 1 de
septiembre, anexo |, apartado C, num. 14, en desarrollo de la Ley 26/1984,
de 19 de julio, general para la defensa de los consumidores y usuarios". El
actual art. 9 del RDLeg 1/2007, de 16 de noviembre, que aprueba el texto
refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores vy
Usuarios y otras leyes complementarias, contiene una previsibn muy
similar: "Los poderes publicos protegeran prioritariamente los derechos de
los consumidores y usuarios cuando guarden relacion directa con bienes o
servicios de uso o consumo comun, ordinario y generalizado".

La STS num. 656/2018 de 21 de noviembre establece que “la
legitimacion especial que el art. 11.1 LEC reconoce a las asociaciones de
consumidores para defender en juicio los derechos e intereses de sus
asociados tiene sentido siempre que "quarden relacion directa con bienes o
servicios de uso o consumo comun ordinario y generalizado”. Sin perjuicio
de que al realizar esta valoracion se tienda a una interpretacion amplia y no
restrictiva, que ftrate de garantizar la proteccion efectiva de los
consumidores y usuarios”. “ Es cierto que el Real Decreto 1507/2000, de 1
de septiembre, en su anexo |, apartado C, num. 13, menciona los "servicios
bancarios y financieros”, dentro del catalogo de "productos y servicios de
uso o consumo comun, ordinario y generalizado a efectos del articulo 2.2
y 20.1 de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios
y disposicién adicional segunda de la Ley de Asistencia Juridica Gratuita
". Por lo que, en principio, los servicios bancarios o financieros no quedan
excluidos en todo caso. Esto es, una reclamacion que guarde relacion con
la prestacion de un servicio financiero a un consumidor quedaria incluida
dentro de la legitimacion del art. 11.1 LEC . Pero una cosa es que los
servicios financieros puedan ser considerados como servicios de uso
comun, ordinario y generalizado, y otra distinta que siempre y en todo caso
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lo sean. Esto es, hay servicios financieros que por su naturaleza y
circunstancias exceden de la consideracion de "servicios de uso comun,
ordinario y generalizado”. Y un ejemplo paradigmatico de esto es el que
ahora es objeto de enjuiciamiento.”

En el caso analizado por la Sentencia del TS se trataba de la
adquisicion por dos particulares, en ano y medio de diez productos
complejos, de marcado caracter especulativo, por un valor aproximado de
4 millones de euros. La STS concluye que “Una operacion de estas
caracteristicas no puede considerarse un acto o servicio de consumo
porque, en atencion a los importes y a su caracter especulativo, no es de
uso comun, ordinario y generalizado. Los afectados pueden litigar
directamente por si mismos y no esta justificado que lo haga una
asociacion de consumidores , en nombre propio y por cuenta de sus
asociados, para evitar los riesgos derivados de una eventual condena en
costas. Estas situaciones constituyen abusos del ordenamiento juridico que
no pueden estar amparados por una interpretacion amplia del art. 11.1
LEC.

En el caso que nos ocupa los “Valores Santander’ son un producto
complejo y de caracter especulativo. Pero, siguiendo el Auto de la AP
Cantabria, Sec. 4, de 2 de octubre de 2019, procede entender,
interpretando la Sentencia del Tribunal Supremo analizada, que en ella no
se ha resuelto que todo servicio financiero complejo y especulativo no
pueda ser valorado como acto o servicio de uso comun, ordinario y
generalizado. Frente a ello, enfatiza el Alto Tribunal en la valoracion no
solo de la naturaleza sino también de las circunstancias concurrentes, y el
asunto resuelto en la Sentencia de 21 de noviembre de 2018 (adquisicion
en un afo y medio de diez productos financieros por un valor aproximado
de 4 millones de euros) nada tienen que ver con las circunstancias del
supuesto de hecho que ahora nos ocupa. Como recuerda el Auto de la AP
de Cantabria, Sec. 2, de 24 de junio de 2020, los Valores Santander fue un
producto ofertado indiscriminadamente a los clientes de la entidad, por lo
que se trata de un producto de uso comun. Los suscriptores de Valores
Santander encajan en este caso en el perfil del particular sin conocimientos
financieros que, asesorado por los empleados de la entidad, adquiri6 el
producto con la finalidad de obtener rendimientos, por lo que esta férmula
de suscripcion se asimila a las condiciones en las que se produjo la
adquisiciéon por el grupo mayoritario de clientes afectados

Por ello, atendiendo a las evidentes disparidades entre las
circunstancias del supuesto resuelto por el Tribunal Supremo y el que aqui
Nos ocupa, no apreciamos razones para entender privada de legitimacién
activa a la actora por la existencia de un supuesto abuso de derecho.

TERCERO. - HECHOS PROBADOS
Resulta probado que en septiembre de 2007
contrataron con Banco Santander la adquisicion del

producto “Valores Santander” realizando dos suscripciones: una de
25.000 euros, y otra de 30.000 euros.
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La entidad demandada ofreci6 a la la
inversion en Valores Santander, producto complejo y de riesgo, sin
facilitarles la informacion necesaria para entender los riesgos que
implicaba invertir en esos valores.

Los inversores percibieron en concepto de rendimientos hasta la
conversion de los valores Santander el importe de 12.885,44 euros.

En agosto de 2012 los Valores Santander se convirtieron en 4.243
acciones del Banco Santander.

Los inversores sufrieron una pérdida patrimonial en el momento de
la conversion a causa del descenso en el valor de la accion de 20.929,41
€, descontados ya los rendimientos obtenidos.

CUARTO.- Valores Santander

Con caracter previo procede exponer que son los “Valores
Santander” para mejor compresion del producto a que se refiere este litigio.

En los meses de junio y julio de 2007, el consorcio bancario formado
por Banco Santander, Royal Bank of Scotland y Fortis lanzé una oferta
publica de adquisicion sobre la totalidad de las acciones de la entidad
financiera ABN AMRO. Para financiar esta operacion, Banco Santander
emitio los Valores Santander el 4 de octubre de 2007. Como esta emision
se vinculaba a la operacion descrita, su evolucion posterior quedaba
igualmente ligada al resultado de esa operacion.

a) Si el consorcio en el que participaba Banco Santander no
adquiria ABN AMRO, los valores emitidos se amortizarian el 4 de octubre
de 2008, devolviéndose a los inversores el principal invertido mas un
interés fijo del 7,30%.

b) Si, por el contrario, se procedia a la adquisicion de ABN AMRO
por el citado consorcio (como asi sucedid), entonces los valores emitidos
se convertirian en obligaciones necesariamente convertibles en acciones
de Banco Santander, devengando un interés anual (7,30% el primer afo
y Euribor mas 2,75% en los afios sucesivos, pagadero siempre
trimestralmente) hasta su necesaria conversion en acciones del Banco.
Esta conversion podria efectuarse, o bien anualmente (cada afo a partir
de octubre de 2007) voluntariamente y, por tanto, a iniciativa del inversor
o bien obligatoriamente, transcurridos cinco afos desde la emision del
producto siempre a un valor o precio de conversion determinado de inicio.

La operacion de ABN AMRO se culminé con éxito por lo que los
titulos emitidos se convirtieron en obligaciones necesariamente
convertibles en acciones de Banco Santander.

El rasgo fundamental de este producto es que, con independencia
de la posterior evoluciéon en el mercado del valor de las acciones del Banco
Santander, el cliente siempre iba a recibir un nimero ya determinado de
acciones. Por ello el éxito de la operacion dependia de que al tiempo de la
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conversion de las obligaciones en acciones el valor éstas fuera superior al
precio predeterminado para conversion. Si estaba por debajo (como asi
ocurrio), el cliente perdia al recibir las acciones a un precio superior al de
cotizacion.

Los VALORES SANTANDER son un producto complejo vy
arriesgado.

La STS de 25 de mayo de 2021 ha establecido en relacion a los
Valores Santander lo siguiente:

“‘Pues bien, conforme a las caracteristicas expuestas y, pese a la
parquedad explicativa de los documentos mencionados, los valores
litigiosos deben ser calificados como un producto financiero complejo, en
los términos de la legislacion del mercado de valores, porque: (i) el precio
de reembolso no es conocido de antemano, (ii) el inversor puede perder
todo o parte de lo invertido y (iii) su valor ultimo depende del valor de otro
producto (derivado). Por ello, los bonos necesariamente convertibles en
acciones son considerados por la CNMV como productos complejos (Guia
de la CNMV sobre catalogacion de los instrumentos financieros como
complejos o no complejos).

Como declaramos en la sentencia 411/2016, de 17 de junio ,
respecto de un producto financiero muy similar:

"Los bonos necesariamente convertibles son activos de inversion
que se convierten en acciones automaticamente en wuna fecha
determinada, y por tanto, el poseedor de estos bonos no tiene la opcion,
sino la seguridad, de que recibira acciones en la fecha de intercambio. A su
vencimiento, el inversor recibe un numero prefijado de acciones, a un
precio determinado, por lo que no tiene la proteccion contra bajadas del
precio de la accion que ofrecen los convertibles tradicionales. Los bonos
necesariamente convertibles ofrecen al inversor sélo una parte de la futura
subida potencial de la accion a cambio de un cupon prefijado, y exponen al
inversor a parte o a toda la bajada de la accion”.

Este caracter complejo y arriesgado obliga a la entidad financiera
comercializadora a suministrar al inversor no profesional una informacion
especialmente cuidadosa, de manera que le quede claro que, a pesar de
que en un primer momento su aportacion de dinero tiene similitud con un
deposito remunerado a tipo fijo o con un préstamo, a la postre implica la
adquisicion obligatoria de capital del banco y, por tanto, puede suponer la
pérdida de la inversion”.

QUINTO.- Sobre la accion de responsabilidad. Asesoramiento
financiero.

La demandante ejercita con caracter principal una accion de
responsabilidad basada en el incumplimiento de los deberes de
informacion.

El art. 1101 CC establece que quedan sujetos a la indemnizacion
de los dafos y perjuicios causados los que en el cumplimiento de sus
obligaciones incurrieren en dolo, negligencia o morosidad, y los que de
cualquier modo contravinieren al tenor de aquéllas, lo que supone, como
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ha sefalado la jurisprudencia, la exigencia de un comportamiento diligente
en el cumplimiento de las "obligaciones", es decir, no necesariamente de
las asignadas por un contrato especifico, sino también de las obligaciones
legales, ya que el precepto se integra dentro del Titulo | del Libro IV del CC
y, por tanto, trae su causa inmediata del articulo 1089 del mismo texto
legal , segun el cual las obligaciones nacen de la ley, de los contratos y
casi contratos, y de los actos y omisiones ilicitos o en que intervenga
cualquier género de culpa o negligencia

Es reiterada la doctrina del Tribunal Supremo que sefiala que el
incumplimiento de los deberes de informacion en la comercializacién de
productos financieros en supuestos de asesoramiento financiero es titulo
de imputacion de responsabilidad.

Al respecto del concepto de asesoramiento financiero la STS de 20
de enero de 2014, recurso num. 879/2012, senala lo siguiente: “Como
afirma la STJUE de 30 de mayo de 2013, caso Genil 48. S.L. (C-604/2011
), "()a cuestion de si un servicio de inversidbn constituye o0 no un
asesoramiento en materia de inversion no depende de la naturaleza del
instrumento financiero en que consiste sino de la forma en que este ultimo
es ofrecido al cliente o posible cliente" (apartado 53). Y esta valoracion
debe realizarse con los criterios previstos en el art. 52 Directiva 2006/73 ,
que aclara la definicibn de servicio de asesoramiento en materia de
inversion del art. 4.4 Directiva 2004/39/CE .El art. 4.4 Directiva 2004/39/CE
define el servicio de asesoramiento en materia de inversiébn como " la
prestacion de recomendaciones personalizadas a un cliente, sea a peticion
de éste o por iniciativa de la empresa de inversién, con respecto a una o
mas operaciones relativas a instrumentos financieros ". Y el art. 52
Directiva 2006/73/CE aclara que " se entendera por recomendacion
personal una recomendacion realizada a una persona en su calidad de
inversor o posible inversor (...)", que se presente como conveniente para
esa persona o se base en una consideracidn de sus circunstancias
personales. Carece de esta consideracion de recomendacion
personalizada si se divulga exclusivamente a través de canales de
distribucion o va destinada al publico.”

La jurisprudencia del Tribunal Supremo (SSTS 29-12-2015, 16-09-
2015, 20-01-2014, entre otras muchas) es ya reiterada en el sentido de que
los ofrecimientos mediante contacto directo con el cliente constituyen un
servicio de asesoramiento financiero. Y para que haya asesoramiento
financiero no es necesario que haya un contrato especifico de
asesoramiento de caracter remunerado. Concretamente la STS de 16-
09-2015, Recurso Num. 1879/2013, que: “Para que exista asesoramiento
no es requisito imprescindible la existencia de un contrato "ad hoc" para la
prestacion de tal asesoramiento, como parece entender la sentencia de la
Audiencia Provincial, remunerado, como pretende la apelante, ni que esta
inversion cayera dentro de un contrato de gestion de carteras suscrito por
la demandante y Bankinter. Basta con que la iniciativa parta de la empresa
de inversion, que sea esta la que ofrezca el producto a su cliente
recomendandole su adquisiciéon.”. La STS de 16-11-2016, Recurso Num.
811/2014, indica “Para que estemos ante una relacién de asesoramiento,
en la que la empresa de inversion debe cumplir los rigurosos deberes de
informacion al cliente minorista impuestos por la normativa sobre el
mercado de valores, basta con que la iniciativa de contratar parta de la
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empresa de inversion, que sea esta la que ofrezca el producto a su cliente
recomendandole su adquisicion.” Y anade que la relacién de
asesoramiento no puede ser eludida por el banco mediante la inclusién de
clausulas exoneratorias predispuestas en los contratos que celebre con los
clientes, por cuanto que las obligaciones para con sus clientes, en especial
los minoristas, derivadas de esa relacion de asesoramiento tienen caracter
imperativo.

En el caso analizado el producto de que se trata era creado y
emitido por la propia entidad demandada, y ésta se encargaba de ofrecer a
los inversores el producto, y de explicarles en qué consistia, para de
después formalizar la operacion. Dicha forma de actuacion evidencia que
la entidad demandada presté labores de asesoramiento, aunque no
figurase por escrito pues invit6 de manera personalizada al inversor a
suscribir los valores, y se suscribieron bajo el influjo del ofrecimiento dado
por la entidad demandada. En consecuencia, la entidad demandada si
realizd un servicio de asesoramiento financiero.

El incumplimiento de los deberes de informacion derivados de dicha
relacion de asesoramiento (art. 79 bis LMV) es titulo de imputacion de
responsabilidad. Es decir, cabe una exigencia de responsabilidad por
asesoramiento incorrecto realizado previo a la contrataciéon de un producto
complejo.

En este sentido la Sentencia del Pleno del Tribunal Supremo
491/2017, de 13 de septiembre , con cita de la de la misma Sala de
677/2016, de 16 de noviembre que "En las sentencias 754/2014, de 30
de diciembre , 397/2015, de 13 de julio ,y  la 398/2015, de 10 de
Julio , ya advertimos que no cabia «descartar que el incumplimiento
grave de aquellos deberes y obligaciones contractuales de informacion al
cliente y de diligencia y lealtad respecto del asesoramiento financiero
pueda constituir el titulo juridico de imputacion de la responsabilidad por
los darios sufridos por los clientes como consecuencia de la pérdida,
practicamente total, de valor de las participaciones preferentes, aunque
l6gicamente es preciso justificar en qué consiste la relacion de
causalidad.» Y en la anterior Sentencia 244/2013, de 18 de abril ,
entendimos que el incumplimiento por el banco del incumplimiento grave
de los deberes de informacion exigibles al profesional que opera en el
mercado de valores en su relacion con clientes potenciales o actuales
«constituye el titulo juridico de imputacion de la responsabilidad por los
darfios sufridos por tales clientes como consecuencia de la pérdida casi
absoluta de valor de las participaciones preferentes de Lehman Brothers
adquiridas». Aunque esta sentencia se refiere a la responsabilidad por la
actuacion de la entidad prestadora de servicios financieros en el marco de
un contrato de gestion discrecional de carteras de valores, la doctrina
sobre las consecuencias del incumplimiento del estandar de diligencia,
resulta aplicable, en lo fundamental, respecto de las exigencias que el art.
79 bis 6 LMV impone a quien presta un servicio de asesoramiento
financiero. »En consecuencia, conforme a esta jurisprudencia, cabia
gjercitar una accion de indemnizacion de dafios y perjuicios basada en el
incumplimiento de los deberes inherentes al test de idoneidad y a la
consiguiente informacion a prestar al cliente minorista, siempre que de
dicho incumplimiento se hubiera derivado el perjuicio que se pretende sea
indemnizado. Este perjuicio es la pérdida de la inversion, como
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consecuencia de la quiebra del emisor de las participaciones preferentes.»
De tal forma que cabe atribuir al incumplimiento de los deberes inherentes
a la exigencia del test de idoneidad y de informacion clara, precisa,
imparcial y con antelacién de los riesgos inherentes al producto ofertado, la
consideracion de causa juridica del perjuicio sufrido, pues si no consta que
el demandante fuera inversor de alto riesgo (o, cuanto menos, que no
siéndolo, se hubiera empenado en la adquisicion de este producto), el
banco debia haberse abstenido de recomendar su adquisicion, por lo que,
al hacerlo, y al no informar sobre los riesgos inherentes al producto,
propicio que el demandante asumiera el riesgo que conllevo la pérdida de
la inversion. »

No es posible oponer que la caducidad de la accion de anulabilidad
por vicio de consentimiento consolide la relacion juridica y determine una
ruptura del nexo causal que imposibilite el ejercicio de la accion de
indemnizacion por dafios y perjuicios pues, como sefiala la SAP de
Cantabria, Sec. 2, de 4 de marzo de 2021, “ha sido el Tribunal Supremo el
que ha considerado que tal caducidad no es incompatible con la accion de
indemnizacion, y asi se desprende de sucesivas sentencias en las que ha
jdo perfilando su doctrina sobre esta accion basada en un titulo de
imputacion distinto de la anulacion del contrato, como las de 13 de
septiembre de 2017, con cita de las de 30 de diciembre de 2014, 10y 13
de julio de 2016 y 16 de noviembre de 2016, 31 de enero de 2019.... Se
trata por consiguiente de una fuente distinta de la responsabilidad, que no
queda sanada ni desaparece por el hecho de que se extinga por caducidad
la accion de anulacion del contrato por vicio del consentimiento o sea
improsperable la accion de resolucion del contrato por haberse consumado
este, y asi lo consider6 expresamente en la ultima de las sentencias
citadas de 31 de enero de 2019.”

Compartimos también el criterio de la SAP Madrid, Sec. 12, de 15 de
marzo de 2018 que sefala que: “En este sentido, aunque en distintos
pronunciamientos de Tribunales provinciales, citados por la demandada,
como en la sentencia apelada, se entiende que la caducidad de la accion
de anulabilidad por vicio en el consentimiento consume o agota la
posibilidad de ejercicio de la accion ex contractu, no compartimos en modo
alguno tal conclusion. La caducidad de la accion de anulabilidad tiende,
como expone la apelada, a eliminar la incertidumbre sobre la validez del
contrato y sobre la eficacia del mismo. Pero ello no purga mas que el vicio
producido, y no se puede extender a la responsabilidad exigible a quien lo
haya originado, ya sea un tercero, ya sea el otro contratante. Sentar el
criterio contrario es como sostener el perdén para la accion de
responsabilidad derivada de la violencia actuada, o del engafio inducido.
No hay consuncion, porque se trata de ambitos distintos: uno afecta a la
génesis del contrato y a su validez, pese a que existiera el vicio: otro, al
principio de responsabilidad por la propia accion u omision. Tan distintos
son, que nada obsta a que, conocido el vicio, y aunque no haya pasado el
plazo, el perjudicado opte por no instar la anulabilidad y exigir
responsabilidad por el dafio que se le haya causado.’.

En consecuencia, la existencia de asesoramiento por parte de la
entidad bancaria justifica la exigencia de responsabilidad si el mismo no ha
sido correcto y ha causado dafios al inversor, y ello aunque no proceda la
nulidad de la suscripcion por error.
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SEXTO. - Prescripcion de la acciéon de indemnizacion de dafos
y perjuicios

La responsabilidad del banco no se funda en el art. 1902 CC, al que
se refiere el plazo de prescripcion un afno del art. 1968-2.° del mismo
Cddigo sino en una norma especial de la LMV. Se trata de una
responsabilidad u obligacion nacida de la ley en sentido estricto (arts. 1089
y 1090 CC ) que, a falta de regulacion especifica queda sujeta al régimen
general del art. 1964 CC para las acciones personales (plazo de quince
anos).

Segun el criterio mayoritario seguido por las Audiencias
Provinciales no es de aplicacion del plazo prescriptivo de 3 anos del art.
945 del C. Com. (SAP de Madrid, Sec. 12, de 15 de marzo de 2018,SAP
de Zaragoza, Sec. 5, de 9 de marzo de 2018, SAP de Asturias, Sec. 7, de
29 de diciembre de 2017 SAP de Castelldn, Sec. 3, de 29 de noviembre de
2017).

En concreto, la SAP de Cantabria, Sec. 2, de 4 de marzo de 2021,
ha sefialado que “el plazo de prescripcion que conviene a la accion
gjercitada es el de 15 afos - ya cinco en este momento-, del art. 1964 CC,
y no el de tres o de uno que postula la parte; ese plazo de tres afios es el
dispuesto en el art. 945 Comercio para exigir responsabilidad a las
empresas de servicios de inversion, conforme a la interpretacion que del
mismo hizo el Tribunal Supremo en su sentencia de 23 de febrero de 2009
invocada por la parte; pero en el presente caso es patente que la
demandada no actué en realidad como mera intermediaria en una
contratacion bursatil, sino como emisora y comercializadora de su propio
producto financiero, aun cuando realizara, como se expondra, una labor de
asesoramiento de la que surge su responsabilidad; como dice la SAP de
Valencia de 23 de septiembre de 2020, "No nos encontramos en un
contrato de intermediacion; Banco Santander no intervine en los mentados
contratos como agente de Bolsa, corredor de comercio, sino que Banco
Santander coloca al actor un producto del que es el emisor y por tanto no
intermedia, sino que directamente comercializa un producto propio, no de
tercero Y, en fin, tampoco puede considerarse que nos hallemos ante una
responsabilidad meramente extracontractual sometida al plazo de
prescripcion anual del art. 1968 CC., pues la obligaciéon incumplida es de
caracter legal, nacida dentro de un contexto de contratacion y de ahi la
constante cita del TS en esta materia del art. 1.101 CC., y no meramente
extracontractual”

Por tanto, y siguiendo al criterio jurisprudencial mayoritario,
concluimos que el plazo de prescripcién del art. 945 del CCom no es
aplicable al caso que nos ocupa pues la actuacion del Banco Santander no
es equiparable a la que tenian los Agentes de Bolsa dado que al colocar
sus propios productos no lo hace como mediador de nadie. Por ello el
plazo de prescripcion aplicable a la accion de responsabilidad es el de 15
afios que establecia con caracter general para el ejercicio de las acciones
personales en el articulo 1.964 del Cédigo Civil.

En consecuencia, aplicando dicho plazo de prescripcion de 15 afos
conforme al art. 1964 del CC, y de acuerdo con la D.T. 5 2 de la ley

11



ADMINISTRACION

DE JUSTICIA,

JAVIER GOMEZ HERNANDEZ,
Olga Gomez Diaz Pines

Firmado por:

Fecha: 02/09/2021 23:38

Doc. garantizado con firma electrénica. URL verificacion:https://portalprofesional.cantabria.es/SCDD/Index.html

Cadigo Seguro de Verificacion: 3907542001-889266bfce78f36beaba1e3298edb0fcHOmMHAA:

42/2015, en relacién con el articulo 1939 C.C., concluimos que la accién
no se encuentra prescrita.

SEPTIMO. - Retraso desleal y actos propios

No cabe apreciar la existencia de retraso desleal en la reclamacién
del demandante ni es posible la aplicaciéon de la doctrina de los actos
propios ni la confirmacion.

La STS del 2 de marzo de 2017, indica que: “La aplicacion de la
doctrina jurisprudencial del retraso desleal o verwirkung, como plasmacion
de un acto tipico de ejercicio extralimitado del derecho subjetivo que
supone una contravencion del principio de la buena fe ( articulo 7.1 del
Cadigo Civil ), requiere de la concurrencia de diversos presupuestos. Asi,
en el plano funcional, su aplicacion debe operar necesariamente antes del
término del plazo prescriptivo de la accion de que se trate. En el plano de
su fundamentacién, su aplicacion requiere, aparte de una consustancial
omision del ejercicio del derecho y de una inactividad o transcurso dilatado
de un periodo de tiempo, de una objetiva deslealtad respecto de la
razonable confianza suscitada en el deudor acerca de la no reclamacion
del derecho de crédito. Confianza o apariencia de derecho que debe surgir,
también necesariamente, de actos propios del acreedor (SSTS 300/2012,
de 15 de junio y 5630/2016, de 13 de septiembre )."

Por lo tanto, para que exista ese retraso desleal es necesario el
transcurso de un periodo de tiempo sin ejercitar el derecho, asi como la
creacion de una confianza legitima en la otra parte de que no se ejercitara,
es decir, una actuacion contraria a la buena fe cuando se ejercita un
derecho tan tardiamente que lleve a la otra parte a tener razones para
pensar que no iba a actuarlo. Por tanto, lo esencial no es el mero
transcurso del tiempo, sino que la conducta de la parte contraria pueda ser
valorada como permisiva o legitimadora de la actuacion de la otra parte, o
clara e inequivoca de la renuncia al derecho. Pues el mero transcurso del
tiempo, vigente la accion, no es suficiente para deducir una conformidad
que entrafie una renuncia.

En el supuesto enjuiciado debe rechazarse la concurrencia del
retraso desleal porque no apreciamos que los inversores realizaran ningun
acto que generase confianza en orden a que no reclamaria del Banco los
perjuicios derivados de la suscripcion de los Valores Santander. EI mero
hecho del cobro de los intereses no es un acto propio legitimador de la
inversion pues para que un acto propio pueda tener efectos vinculantes ha
de ser inequivoco en su interpretacion, y si los inversores estaban en la
falsa creencia de tener lo que en realidad no tenia, unicamente desde que
toman conocimiento de la realidad, estan en condiciones de ejercitar su
defensa, o de efectuar actos convalidantes o de renuncia a la reclamacion.
Ademas en casos como el de autos en los que la contratacion se ha
basado en la confianza depositada en la entidad bancaria, que oferta y
aconseja dicha contratacion, el incumplimiento por la misma de los
especiales deberes de informacién que le son a su cargo, deslegitima el
recurso por la entidad bancaria a la doctrina de los actos propios o retraso
desleal que, precisamente, se encuadra en el principio de buena fe (STS
12-2-2016).

OCTAVO. - Perfil inversor
12
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Para valorar si la entidad financiera cumpli6 con el deber de
informacion que le era exigible y que debia prestar a su cliente, es
necesario determinar su perfil como inversor pues la experiencia inversora
del cliente puede resultar relevante a fin de determinar si era capaz de
comprender, a partir de la informacion que se le facilitd, la naturaleza y
riesgos del producto que se le ofrecid por parte de la demandada. Cuanto
menor sea la experiencia y conocimiento previo que el cliente tenga del
mercado de valores, mayor habra de ser el esfuerzo del profesional hasta
cerciorarse que aquel ha comprendido cabalmente las caracteristicas del
producto y el riesgo que asume si decide formalizar la inversion.

Se alega por la entidad demandada que la familia

habia invertido en productos de riesgo (acciones, fondos de inversion vy
pagarés). Pero dichos productos no presentan similitudes con los Valores
Santander que son un producto complejo. En consecuencia esas
inversiones no aportan un mejor conocimiento sobre los Valores
Santander. Ademas cabe recordar que segun SSTS num. 244/2013, de 18
de abril , 769/2014, de 12 de enero de 2015 , y 489/2015, de 15, que el
hecho de tener un patrimonio considerable, o que el cliente hubiera
realizado algunas inversiones previas no lo convierte tampoco en experto,
si no se prueba que en esas inversiones anteriores se le hubiera dado una
informacion adecuada para contratar el producto con conocimiento vy
asuncion de los riesgos de una inversion compleja y sin garantias. La
contratacion de algunos productos de inversidn con el asesoramiento de la
entidad, sin que la entidad pruebe que la informacién que dio al cliente fue
mejor que la que suministré en el caso, y en concreto, que fue la exigida
por la normativa del mercado de valores, solo puede indicar la reiteracion
de la entidad financiera en su conducta incorrecta, no el caracter experto
del cliente.

Por lo expuesto las inversiones de la familia no
determinan un conocimiento experto sobre valores complejos y de riesgo
como son los Valores Santander. Eran clientes minoristas no
experimentados en obligaciones convertibles, y, por tanto, la informacion
que les fue suministrada no debe valorarse desde la perspectiva de quien
tiene experiencia y conocimientos financieros, sino desde la de un cliente
no experto.

NOVENO. - Incumplimiento de los deberes de informacion

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 suponen que los detalles relativos a qué
riesgo se asume, de qué circunstancias depende y a qué operadores
econdmicos se asocia tal riesgo, no son meras cuestiones accesorias, sino
que tienen el caracter de esenciales, pues se integran en la causa principal
de su celebracion, pues afectan a los riesgos aparejados a la inversién que
se realiza.
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En este tipo de contratos, la empresa que presta servicios de
inversion tiene el deber de informar, y de hacerlo con suficiente antelacion.
El art. 11 de la Directiva 1993/22/CEE, de 10 de mayo, sobre servicios de
inversion en el ambito de los valores negociables, establece que las
empresas de inversion tienen la obligacion de transmitir de forma
adecuada la informacion procedente "en el marco de las negociaciones con
sus clientes". El art. 5 del anexo del RD 629/1993, aplicable a los contratos
anteriores a la Ley 47/2007, exigia que la informacién "clara, correcta,
precisa, suficiente" que debe suministrarse a la clientela sea "entregada a
tiempo para evitar su incorrecta interpretacion”. Y el art. 79 bis LMV solo
reforzo tales obligaciones para los contratos suscritos con posterioridad a
dicha Ley 47/2007.

Por consiguiente, la entidad demandada venia obligada a facilitar al
demandante una informacion clara, correcta, precisa y suficiente para que
pudiera entender que existia la posibilidad cierta de sufrir una pérdida
patrimonial con la suscripcidn de los valores. Ademas, la carga de probar
que se facilité informacion adecuada al demandante correspondia a la
entidad bancaria (art. 217 de la LEC).

En el caso que nos ocupa la entidad demandada no ha probado que
cumpliera dicho deber de informacion.

La orden de suscripcion aportada no describe suficientemente el
producto ni hace mencion a sus concretos riesgos, y las formulas
predispuestas contenida en la orden por las que los clientes manifiestan
haber recibido el triptico resumen y que entienden las caracteristicas del
producto carecen de valor porque, como sefala la STS de 17 de diciembre
de 2015, “La normativa que exige un elevado nivel de informacion en
diversos campos de la contratacion resultaria indtil si, para cumplir con
tales exigencias, bastara con la inclusiobn de menciones estereotipadas
predispuestas por quien esta obligado a dar la informacién, en las que el
adherente declara haber sido informado adecuadamente.”

En este mismo sentido la SAP de Cantabria, Sec. 2, de 1 de febrero
de 2018 indica en relacién a la orden de suscripcion que “ningun elemento
aparentemente informativo incluido en el propio documento que integra la
orden de compra puede estimarse valido a los anteriores efectos, pues en
Su redaccion no se incluye referencia alguna a los anteriores parametros -
qué riesgo se asume, no simplemente que se asume riesgo;, de qué
circunstancias depende y a qué operadores se asocia- que permita
considerar que el documento es literosuficiente en su aparente funcion de
informacion. En consecuencia, no puede ser en modo alguno destacable,
ni siquiera minimamente decisivo, que se indique, en un parrafo entre
otras, que "conoce Yy entiende las caracteristicas de los Valores
Santander que suscribe, sus complejidades y riesgos, y que, tras haber
realizado su propio analisis, ha decidido suscribir el importe ( ...)".

Por otro lado, el Triptico es insuficiente para dar por cumplido el
estandar de informacién exigible. Resulta complejo para un cliente no
experto, y no hace facilmente comprensible el riesgo de pérdida del capital
invertido. Cierto es que recoge unos ejemplos teoricos de rentabilidad pero
uno se refiere a un escenario de canje obligatorio que resulta positivo para
el cliente y otro a un escenario de canje voluntario que es negativo para el
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cliente. Un cliente no experto puede extraer de los ejemplos la erronea
conclusién de que si se esperaba al canje de 2012 no sufriria pérdidas, y
ello porque no se recoge el escenario que debid ser debidamente
explicado al cliente consistente en la posibilidad de un resultado negativo
en la conversion obligatoria, debido a que una eventual bajada en el valor
de la accién perjudicaria en la conversion obligatoria al cliente, y que tal
bajada era posible que ocurriera. Sin embargo no se hace asi, y es el
cliente no experto el que tiene que deducirlo de un folleto dificil de entender
para quien no esta habituado a esa terminologia. No se trata de que el
cliente pida explicaciones porque la obligacién informativa es de caracter
activo, no de mera disponibilidad, por lo que no hay que esperar a que la
informacion la solicite cliente dado que no sabe qué informacion necesita.
La obligacion se impone a la entidad demandada que es quien debe
facilitarla, sin que pueda desplazarse este deber sobre los inversores.

La SAP de Cantabria, Sec. 2, de 1 de febrero de 2018, establece al
respecto que “el triptico que se afirma fue entregado como anexo de la
orden de compra, como ya se ha analizado en la sentencia de la Seccion
42 de esta Audiencia Provincial de 3 de mayo 2016 o de esta Sala de 19 de
Julio de 2016, es deficiente -cuando el estandar de informacion debe ser
alto- a la hora de hacerlo comprensible (resulta inapropiado si lo que se
quiere es informar a un cliente no experto, pues recuérdese que el Real
Decreto-Ley 5/2005 exigia brevedad y lenguaje no técnico) en lo que
realmente es relevante: qué riesgo se asume, de qué circunstancias
depende y a qué operadores se asocia. El texto, suficientemente complejo
para un cliente no experto, no contiene una expresion clara, destacada,
precisa y por tanto facilmente comprensible de que el producto del riesgo
de pérdida del capital invertido -como asi ocurrio por la valoracion
inmediata en el mercado de la accién tras el canje-; ni tampoco es facil
deducirlo de los ejemplos tedricos de rentabilidad cuando, al contrario,
advierten que no suponen estimacion alguna de la cotizacion futura de los
valores o la accidon Santander, o, lo que es peor, incorporan solo dos
escenarios posibles ("ejemplos tedricos de rentabilidad") pero no
precisamente el que habria de ser objeto de precisa informacion, es decir,
el acontecido consistente en el resultado negativo para el cliente por la
conversion obligatoria. Al contrario, omite destacar que la bajada en el
valor de la accion perjudicaria en la conversion al cliente, y que tal bajada
era perfectamente posible, pues como funcion econdémica esencial tenia
como presupuesto, amén de proveer de fondos al banco, proporcionar una
inversion al cliente para que, en funcién del comportamiento en bolsa de la
accién -y siempre que superara el 116%-, pudiera obtener un beneficio.
Pero lo relevante es lo que sucede antes del canje, pues al inversor le
debe quedar claro -en palabras de la STS de 17 de junio de 2016 - que las
acciones que va a recibir no tienen por qué tener un valor necesariamente
equivalente al precio al que compré el producto, por lo que la explicacion
sobre el desenvolvimiento del mismo se revela esencial cuando el riesgo
de pérdida es evidente. Es por ello, como ya afirmaba la sentencia de la
Seccion 42 de esta Audiencia Provincial, en linea con lo que después ha
mantenido el TS en su sentencia, tantas veces reiterada por su
importancia, de 17 de junio de 2016, que resultaba trascendente advertir
con una especial claridad y oportunamente resaltada que el numero de
acciones que recibiria en el instante del canje dependia del valor que
tuvieran a la fecha de emision de las obligaciones convertibles -que podria
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ser bastante anterior en el tiempo-, de un lado, y que el precio de la
conversion seria del 116% de la cotizacion de la accion cuando la citada
emision se produjera, del ofro. Y eso es precisamente lo que supone ser
conocedor y consciente de la dinamica o desenvolvimiento del producto,
fundamentalmente por conocer las condiciones de la determinacion del
precio por el que se valoraran las acciones a canjear. Es decir, como
expresaba elart. 5.3 RD 629/1993, de 3 de mayo, respecto a la
informacion a la clientela, no consta fuera de duda que se haya
proporcionado, en atencion al perfil del cliente, toda la que pueda ser
relevante, "haciendo hincapié en los riesgos que cada operacion conlleva”.

También la SAP de Cantabria, Seccion 2, de 3 de febrero de 2017
indica que “En cuanto al triptico de la emision, que en esa misma clausula
se dice entregado, debe recordarse que segun las exigencias legales del
instante de la contratacion, debia de cumplir con los parametros del Real
Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, que expresamente indicaba que “El
folleto contendra un resumen que de una forma breve y, en un lenguaje no
técnico, reflejara las caracteristicas y los riesgos esenciales asociados al
emisor, los posibles garantes y los valores”, espiritu que mas tarde, por el
art. 64 RD 217/2008, se precisa aun mas al indicar que debera contener
“una explicacion de las caracteristicas del tipo de instrumento financiero en
cuestion y de los riesgos inherentes a ese instrumento, de una manera
suficientemente detallada para permitir que el cliente pueda tomar
decisiones de inversion fundadas’.

En el caso que nos ocupa el triptico no cumple con estas
prescripciones pues es suficientemente complejo para un cliente no
experto, y no contiene una expresion clara, destacada, precisa y por tanto
facilmente comprensible del riesgo de pérdida del capital invertido.

En definitiva, la documental aportada no acredita que la entidad
cumpliera con su deber informacion, y la prueba no puede hacerse
descansar en la testifical de los empleados de la demandada sobre los que
descansaba la responsabilidad de ofrecer una informacion adecuada. Mas
que tener valor de prueba testifical, lo tienen de prueba de confesion (art.
309 LEC), y no es razonable conceder valor probatorio a las declaraciones
del confesante que resultan beneficiosas para él, ni otorgar crédito a los
testigos que mantienen o han mantenido una estrecha relacién profesional
con la parte que los propone (SAP Cantabria, Sec. 4, de 3-5-2016)

Por ultimo, no cabe obviar las sanciones impuestas a la entidad
demandada. Como senala SAP de Cantabria, Sec. 2, de 1 de febrero de
2018, “Todavia mas, y como colofén, la sentencia de la Sala de lo
Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional ( Seccion 62) de 1 de
Julio de 2015, que resolvio sobre los recursos interpuestos por el Banco de
Santander, S.A., frente a las dos sanciones impuestas por la Resolucion de
16 de mayo de 2013 por el Subsecretario de Economia y Competitividad
por delegacion del Ministro y la por la Orden de 20 de julio de 2012 del
Secretario de Estado de Economia en relacion con la comercializacion de
" Valores Santander”, permite deducir -mas alla de la deficiente evaluacion
de la conveniencia para el inversor del producto comercializado en las
operaciones del mercado secundario- que existi6 una falta de remision a
los clientes de informacion periddica sobre su cartera de valores
(fundamento de derecho quinto), y que pudiera haber sido relevante en
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orden a determinar la decision del cliente para acudir a alguna de las
ventanas de la conversion voluntaria. Indica asi la precitada sentencia que
“La remision de informacion a los clientes efectuada por la recurrente y que
se concreta en sucesivos envios de informacion fiscal y pago de cupones
desde marzo de 2008 a mayo de 2009, asi como informaciéon sobre las
posiciones e informe de valoraciones de fecha octubre 2007 y general
sobre " Valores Santander” en la pagina web, no cumple con las exigencias
establecidas, no ya en el RD 217/2008 sino tampoco con las previsiones
de la normativa preexistente.". La Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de
lo Contencioso Adminitrativo, de 23 de marzo de 2018 ha desestimado los
recursos de casacion interpuestos contra dichas resoluciones.

Por todo ello concluimos que la entidad demandada no cumplié con
los deberes que ya aquel entonces le imponia normativa del mercado de
valores.

DECIMO.- Consecuencias del incumplimiento. Indemnizacién
de dafios y perjuicios.

El incumplimiento de los deberes de informacion conlleva para la
demandada la obligacién de indemnizar el perjuicio sufrido por el inversor.

Se acredita el perjuicio y la relacién de causalidad. El dafio consiste
en las pérdidas patrimoniales experimentadas por los suscritores a causa
de la inversidon en Valores Santander y el posterior canje en acciones. La
relacion de causalidad concurre pues la falta de informacion sobre el
verdadero riesgo del producto estuvo en la base de la contratacion y fue
determinante de la adquisicion y por ello del perjuicio sufrido.

En cuanto a la cuantificacion del perjuicio, es reiterada la doctrina
del Tribunal Supremo que en la determinacién del dafio resarcible por
incumplimiento de obligaciones de la entidad bancaria, la indemnizacion se
obtiene restando al capital invertido el valor a que ha quedado reducido el
producto, y a la suma resultante se restan también los rendimientos brutos,
intereses o cupones percibidos durante la vigencia contractual. El importe
obtenido devenga el interés legal desde la interposicion de la demanda,
pero no se devenga el interés legal desde la fecha de la inversion, como si
se tratase de una nulidad contractual.

Asi las SSTS de 14-2-2018 y 5-10-2018 sefalan al respecto que:
“La obligacion de indemnizar los dafios y perjuicios causados constituye la
concrecion econoémica de las consecuencias negativas que la infraccion
obligacional ha producido al acreedor, es decir, resarce econémicamente el
menoscabo patrimonial producido al perjudicado. Desde ese punto de
vista, no puede obviarse que a la demandante no le resulto indiferente
economicamente el desenvolvimiento del contrato, puesto que como
consecuencia de su ejecucion recibiéo unos rendimientos pecuniarios. Por
lo que su menoscabo patrimonial como consecuencia del incumplimiento
contractual de la contraparte se concreta en la pérdida de la inversion, pero
compensada con la ganancia obtenida, que tuvo la misma causa negocial.
En fin, la cuestion no es si la demandante se enriquece 0 no
injustificadamente por no descontarsele los rendimientos percibidos por la
inversion, sino como se concreta su perjuicio econdomico causado por el
incumplimiento de la otra parte».”
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En cuanto al momento en el que debe cuantificarse el perjuicio,
siguiendo la SAP de Cantabria, Sec., de 4 de marzo de 2021, es el
momento del Canje en acciones, pues como dice dicha sentencia: “...el
contrato tuvo un momento claro de pleno cumplimiento, de agotamiento,
que es el en que aflora realmente lo sucedido y el dafio sufrido por los
inversores. A partir de ese momento cesa toda posibilidad de imputar a la
entidad bancaria nuevos darfios o beneficios por razén de la contratacion,
pues desde entonces la inversion solo depende del titular de las acciones y
no cabe, por tanto, tener en cuenta rendimientos posteriores de esas
acciones, como tampoco cabria considerar nuevas depreciaciones en su
valor como incremento del dafio. Este, de existir, se produjo en el momento
mismo de la entrega de las acciones, que supuso el fin definitivo de la
relacion contractual’.

Por lo tanto, siguiendo el criterio establecido por la Audiencia
Provincial de Cantabria, en nuestro caso, el dafo es la diferencia entre la
inversién y el valor de las acciones en el momento del canje, equivalente
a la perdida declarada, 33.814,85€ (Doc. n° 17 de la demanda) menos los
intereses percibidos hasta la conversion (12.885,44 €), por lo que el
quebranto fue de 20.929,41 euros, condenando a la demandada a su pago
junto con los intereses legales, desde la interposicidén de la demanda, (art.
1.108 CC) y los de mora procesal (art. 576 LEC) desde esta sentencia.

Debe desestimarse la pretension de la demandante de que se
condene a la demandada al pago de interés desde la fecha de la inversion
por la existencia de un pretendido dolo por parte de la entidad
demandada (art. 1107 del CC). En materia de intereses legales hay que
estar al criterio jurisprudencial conforme al cual dada la indole de la accion
ejercitada y estimada solo se entienden devengados desde la interposicion
de la demanda. Asi resulta de la Sentencia del Tribunal Supremo de 13 de
junio de 2019, que declara: "La accion ejercitada y estimada es la de
responsabilidad por incumplimiento contractual y se condena a abonar una
suma de dinero en concepto de indemnizacion por los dafios sufridos. El
dafio causado viene determinado por el valor de la inversion menos el valor
a que ha quedado reducido el producto y los intereses que fueron cobrados
por los demandantes. De tal forma que la indemnizacion debera alcanzar la
cifra resultante de esta operacion y los intereses legales devengados por
esta suma desde la interpelacion judicial. El pago de intereses de demora
que procede en caso de incumplimiento de la obligacion de entrega de una
cantidad de dinero tiene un caracter indemnizatorio y por ello se deben
desde que se reclaman (art. 1108 CC). Asi lo ha entendido sin fisuras y
con normalidad la jurisprudencia al aplicar los arts. 1101y 1108 CC (de
manera expresa, la sentencia, 1201/1994, de 30 de diciembre, destaca que
uno de los principales efectos de derecho material de la presentacion de la
demanda es la constitucion en mora del deudor conforme al art. 1100 CC).
De manera especifica, en supuestos de contratos semejantes al litigioso,
las sentencias 754/2014, de 30 de diciembre, 549/2018, de & de
octubre, 143/2019, de 6 de marzo, 228/2019, de 11 de abril, y 249/2019, de
6 de mayo, cifran el dafio en lo pagado menos lo recuperado con el interés
legal de esa suma desde que se intima la mora (art. 1108 CC). De forma
equivocada, como Si se tratara del efecto propio de la nulidad del negocio,
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la sentencia recurrida aplica los intereses legales a la cantidad invertida
desde la fecha de la inversion. En consecuencia, la sentencia infringe
los arts. 1101 y 1108 CC y debe ser casada en el sentido de modificar su
fallo en el tnico sentido de declarar que la parte actora debe indemnizar en
la cantidad de 19.123,49 euros mas los intereses legales devengados por
esta suma desde la interpelacion judicial”.

En consecuencia procede condenar a Banco Santander a pagar la
cantidad de 20.929,41 euros, mas intereses desde la interposicion de la
demanda.

La estimacion de la accion principal de responsabilidad por
incorrecto asesoramiento y deficiente informaciéon, aunque sea con
consecuencias economicas distintas a las reclamadas, hace improcedente
entrar a examinar la accién subsidiaria por incumplimiento de las
condiciones de emision incluidas en el triptico informativo y la nota de
valores, cuyas consecuencias no seria en todo caso distintas a las
establecidas con la estimacion de la accion principal.

DECIMOPRIMERO. - COSTAS

No procede condenar en costas al haberse estimado solo
parcialmente la demanda (art. 394 LEC).

Vistos los preceptos citados y los demas de general y pertinente
aplicacion;

FALLO

Que ESTIMANDO PARCIALMENTE la demanda interpuesta por la
ASOCIACION DE CONSUMIDORES POR LA TRANSPARENCIA Y SU
UTILIZACION ADECUADA (ACTUA), entidad que actia en defensa e
interés de sus asociados

, contra el
BANCO SANTANDER S.A., debo declarar y DECLARO la responsabilidad
de la demandada por incumplimiento de las obligaciones de informacién en
la comercializacion del producto Valores Santander, y CONDENO a la
demandada a la Indemnizacion de Dafos y Perjuicios debiendo abonar a

, la cantidad de 20.929,41 euros, mas
los intereses legales desde la interposicidn de la demanda, y los intereses
legales incrementados en dos puntos desde esta sentencia.

No se imponen las costas de esta instancia a ninguna de las partes.

Contra esta resolucion cabe interponer RECURSO DE
APELACION ante este Tribunal, por escrito, en plazo de VEINTE DIAS
contados desde el siguiente a la notificacion, conforme a lo dispuesto en el
articulo 458 y ss. de la Ley de Enjuiciamiento Civil. En la interposicion del
recurso se debera exponer las alegaciones en que base la impugnacién
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ademas de citar la resolucién apelada y los pronunciamientos que
impugna.

La admisién de dicho recurso precisara que, al prepararse el mismo,
se haya consignado como depdésito 50 euros en la Cuenta de Depésitos y
Consignaciones de este Juzgado en el BANCO DE SANTANDER n°
3857000004114319 con indicacién de “recurso de apelacion”, mediante
imposicion individualizada, y que debera ser acreditado a la preparacién
del recurso, de acuerdo a la D. A. decimoquinta de la LOPJ. No se admitira
a tramite ningun recurso cuyo depdsito no esté constituido.

Asi por esta mi sentencia, de la que se expedira testimonio para su
union a los autos, lo pronuncio, mando y firmo.

El/La Magistrado

PUBLICACION.- De conformidad con lo que se dispone en el articulo 212
de la LEC, firmada la sentencia por el Juez que la dictd, se acuerda por el
Sr./Sra. Letrado/a de la Admédn. de Justicia su notificacion a las partes del
procedimiento y el archivo de la misma en la oficina judicial, dejando
testimonio en los autos, de lo que yo el/lla Letrado/a de la Admédn. de
Justicia doy fe.

De conformidad con lo dispuesto por la Ley Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de
Proteccion de Datos Personales y garantia de los derechos digitales y la Ley Organica
6/1985, de 1 de julio, del Poder Judicial, las partes e intervinientes en el presente
procedimiento judicial quedan informadas de la incorporacion de sus datos personales a los
ficheros jurisdiccionales de este 6rgano judicial, responsable de su tratamiento, con la
exclusiva finalidad de llevar a cabo la tramitacion del mismo y su posterior ejecucion. El
Consejo General del Poder Judicial es la autoridad de control en materia de protecciéon de
datos de naturaleza personal contenidos en ficheros jurisdiccionales.
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