JUZGADO DE PRIMERA INSTANCIA NUMERO 5 DE VALENCIA

N.l.G.:46250-42-2-2013-0048011
Procedimiento: PROCEDIMIENTO ORDINARIO - /2013-TE

De: D/iha. ---------------

Procurador/a Sr/a. BENLLOCH SORIANO, M2 GLORIA
Contra: D/fla. BANKIA SA

Procurador/a Sr/a. ------------------

SENTENCIA n° 149/2014

En Valencia, a veintiocho de julio de dos mil cator

Vistos por mi, D2. M2 Jesus Giménez Bolds, Jueineciones de apoyo del Juzgado de
Primera Instancia numero 5 de Valencia, los autoduicio Ordinario n° /13, promovidos a
instancia de ----------------- , representada poPliacuradora de los Tribunales D2 M2 Gloria
Benlloch Soriano, y asistida juridicamente por &rbdo D. Benjamin J. Prieto Clar, contra la
mercantil BANKIA SA, representada por la Procuradde los Tribunales D? ------------ Y
asistida juridicamente por el Letrado D. -----——------ , cuyas demas circunstancias
personales constan suficientemente en las actugscion

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.-Repartida a este Juzgado demanda de Juicio Owlimadsentada, por la
Procuradora de los Tribunales D2, -------- , €n namp representacion acreditada, contra la
mercantil Bankia, SA, basandose en los hechoscgnstan en la misma y que se dan por
reproducidos y después de alegar los fundamentes estimd de aplicacion, termind
solicitando que previos los tramites legales, stadée sentencia en el sentido establecido en el
suplico de su demanda.

SEGUNDO.- Admitida a tramite la demanda se emplazé a la ddada para que en
el término de veinte dias, se personase y congestala demanda, lo cual verifico la
Procuradora D2. ----- , en nombre y representaciénlad demandada, oponiéndose a la
demanda, en base a los hechos que constan enrga deccontestacion y que se dan por
reproducidos, y después de alegar los fundameniessq estimé de aplicacién, termino
solicitando que previos los tramites legales stadé sentencia desestimando integramente la
demanda, con expresa imposicion de costas a ka aetdra.

TERCERO.-Que fueron convocadas las partes a comparecenevéapgpara intentar

llegar a un acuerdo o transaccion que pusieralfrareso, y caso contrario examinar las
cuestiones procesales que pudieran obstar la pr@éacy terminacion mediante Sentencia.
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CUARTO.-Que comparecieron ambas partes a la audiencia apravijuicio, no
llegandose a un acuerdo entre las partes, exansinasauestiones planteadas y fijados los
hechos controvertidos, se solicité la aperturap@glodo probatorio, con la proposicion de
pruebas.

Examinadas y admitidas las pruebas pertinentesilgstse sefialé fecha para la
celebracion del juicio.

QUINTO.-Celebrado el juicio con la practica de las prughagpuestas y admitidas, y
verificado el tramite de conclusiones por los &tiges, quedaron los autos conclusos para
Sentencia; habiéndose observado las prescripciegades en la tramitacion del presente
juicio.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- La parte actora presentd demanda contra la enfiiiaciciera Bankia SA,
en ejercicio de la accion de nulidad o alternateate anulabilidad de la compra de
Participaciones Preferentes serie A, por import€.6860 euros, y Obligaciones Subordinadas
102 emision por importe de 18.000 euros, asi camposterior canje por acciones, de forma
que la entidad demandada abonara a la actora faladme 24.000 euros, mas los intereses
legales desde las referidas suscripciones detldssti y la demandante restituira los titulos
recibidos, asi como los intereses, cupones y aesipnovenientes de dichos productos a la
demandada, y que se determinara en ejecucion tensin y todo ello con expresa condena
en costas a la parte demandada.

La parte actora, fundamenta sus pretensiones aegaue la demandante sin
formacion en materia financiera y de perfil absmiuente conservador, accedié a la
contratacion litigiosa con la confianza de las peas que se la presentaron, y en
desconocimiento absoluto de lo realmente contratadeecuencia de la omision por parte de
la citada demandada de la informacion adecuadgaynente prevista acerca del tipo y de las
caracteristicas de los productos contratados, pdasarroneamente los demandantes que los
productos contratados no reunian riesgo, algunde yermitirian recuperar su inversion en
cualquier tiempo.

A ello se opone la entidad demandada, alega lgpeinede caducidad de la accién de
nulidad, y en cuanto al fondo, la parte demanddel@a que no concurren los presupuestos
necesarios para la prosperabilidad de la acciéndgueontrario se le dirige, alegando, en
esencia, ser mero intermediario en la adquisicgatizada por la parte actora, por lo que la
entidad financiera no asume funcién alguna de asesento al cliente, sino que existe interés
de la parte actora en la contratacion de los ptodusiendo la parte actora perfectamente
consciente del producto que contrataba, habiendenmlm ganancias superiores a las
usuales.Y alega que la entidad financiera Banaajapti¢ fiel y puntualmente con todas las
obligaciones de informacion legalmente establecidatregandole a la parte actora toda la
documentacion informativa requerida por la nornstngente. Asi mismo alega que la parte
actora ha confirmado el negocio juridico cuya radighostula, debido a que con conocimiento
previo de la supuesta causa de nulidad, en laataoidn por error en el consentimiento, y



habiendo cesado el mismo, acepto la oferta de n@e@ombie las mismas y suscripcion de
acciones de Bankia.

Asi planteada la cuestion, el éxito de la mismagedde, por aplicacion de las reglas
generales de la carga de la prueba, recogidas ami@llo 217 de la Ley de Enjuiciamiento
Civil, de que la parte actora pruebe los hechosstdutivos de su derecho, mientras que
a la parte demandada le corresponde la justifinad®los impeditivos o extintivos de aquellos
efectos juridicos.

SEGUNDO.- Con caracter previo a cualquier consideracionesebr fondo del asunto
litigioso, procede examinar las excepciones gsales opuestas por la demandada, y no
resueltas en la Audiencia Previa al Juicio, pues éstimacion de ellas habria de
conducir al dictado de una sentencia absolutcgia la instancia. En este sentido, el
demandado opone la excepcion de caducidad deitanase nulidad ejercitada de contrario.

En este punto debemos destacar la Sentencia Aulieravincial de Valencia, Seccion
92 Sentencia de 2 de diciembre de 2013, Sentenicia77/2013, Rollo de apelacion n°
000556/2013 (ponente Sr. Caruana) , que sefala:Sdla debe rechazar la excepcion y
volver a reiterar el razonamiento expuesto en teeseia de 11/7/2011 (Pnte .Sra Martorell)
indicando, << “La norma aplicada por el magistréa@uo” ha sido interpretada por la Sala
Primera del Tribunal Supremo. Sefala la Sentere@ de septiembre de 2006 (Tol 1.014.544
) que la ambigledad terminoldgica del articulo 18@l al referirse a la "accién de nulidad”,
ha sido precisada doctrinal y jurisprudencialmeereel sentido de distinguir lo que son
supuestos de nulidad radical o absoluta y lo qustitayen supuestos de nulidad relativa o
anulabilidad; resultando asimismo de la expresadefcia que el plazo fijado en el precepto
para el ejercicio de la acciéon de nulidad es adplica las ejercitadas para solicitar la
declaracion de nulidad de los contratos y, porresiéa, de los demas negocios juridicos que "
adolezcan de algunos de los vicios que los invalan arreglo a la Ley ", siempre que en
ellos, segun se desprende del articulo 1300 CQyallse remite implicitamente el articulo
1301 CC, " concurran los requisitos que expresatidulo 1261 ", es decir, consentimiento,
objeto y causa, sin los cuales " no hay contrat€Ctiando no concurren los requisitos
establecidos en el articulo 1261 CC se esta eemquisde un supuesto de nulidad absoluta o
de pleno Derecho, equivalente a la inexistenciga @aracteristica radica en la imposibilidad
de producir efecto juridico alguno, en la retrodonal momento del nacimiento del acto de los
efectos de la declaracion de nulidad y en la iner@a de plazo alguno de caducidad o
prescripcion para el ejercicio de la accion comesiente.... Habiendo sido expresamente
controvertido en la alzada el dies "a quo" paradehputo del plazo prevenido en el articulo
1301 del C. Civil para los casos de anulabilidad groor, dolo, o falsedad de la causa, en
relacion con la argumentacion de la resolucionntida, conviene sefalar que la Sentencia del
11 de junio de 2003 (Tol 276.114) declara que: pjbie el art. 1301 del Cddigo Civil que en
los casos de error, o dolo, o falsedad de la calgdazo de cuatro afios, empezara a correr,
desde la consumacion del contrato, norma a la gukelestarse de acuerdo con el art. 1969 del
citado Cddigo . En orden a cuando se produce lauwnacion del contrato, dice la sentencia
de 11 de julio de 1984 que "es de tener en cuardaagnque ciertamente el computo para el
posible ejercicio de la accion de nulidad del caiotde compraventa, con mas precision por
anulabilidad, pretendida por intimidacion, doloreoe se produce a partir de la consumacion
del contrato, o sedasta la realizacion de todas las obligacione¥erds, entre otras, de 24



de junio de 1897 y 20 de febrero de 1928 ), y tdeseia de 27 de marzo de 1989 precisa que
"el art. 1301 del Cadigo Civil sefiala que en lososade error o dolo la accién de nulidad del
contrato empezara a correr " desde la consumacddbrcahtrato ". Este momento de la
"consumacion” no puede confundirse con el de I&epeidn del contrato, sino que sélo tiene
lugar, como acertadamente entendieron ambas s@&gewe instancia, cuando estan
completamente cumplidas las prestaciones de amadssp”, criterio que se manifiesta
igualmente en la sentencia de 5 de mayo de 198Rloudice, "en el supuesto de entender que
no obstante la entrega de la cosa por los vendeddreontrato de 8 de junio de 1955, al
aplazarse en parte el pago del precio, no se lcab&umado en la integridad de los vinculos
obligacionales que generd....". Asi en supuestosretos de contratos de tracto sucesivo se ha
manifestado la jurisprudencia de esta Sala; leeserd de 24 de junio de 1897 afirmé que "el
término para impugnar el consentimiento prestadoepmr en liquidaciones parciales de un
préstamo no empieza a correr hasta que aquél baaidfecho por completo”, y la sentencia
de 20 de febrero de 1928 dijo que "la accidén padirpa nulidad por dolo de un contrato de
sociedad no comienza a contarse hasta la consum@gi@ontrato, o sea hasta que transcurra
el plazo durante el cual se concert¢". Tal doctjurésprudencial ha de entenderse en el
sentido, no que la accion nazca a partir del mooneatla consumacion del contrato, sino que
la misma podra ejercitarse hasta que no transceirrplazo de cuatro afios desde la
consumacion del contrato que establece el art. #80DCodigo Civil.".>>

En el presente caso, al igual que ocurre en laeSeiat de la Audiencia Provincial de
Valencia, a la que hemos hecho referencia, nosnér@anos ante un contrato de inversion
gue no se consuma en el momento de la orden deraaheplos valores, pues tal inversion
tiene un plazo a lo largo, (en el caso de las@pationes preferentes con vocacion perpetua),
del cual la entidad demandada tiene que cumplir dligiaciones informativas sobre su
evolucién y desarrollo y de gestién, asi como almoupones, y custodia dado el contrato de
gestion entre litigantes. Por lo tanto procede,atmncion a las anteriores consideraciones
juridicas, desestimar la excepcion de caducidadaala por la parte demandada.

En cuanto a la alegacion de novacion extintivavdela del canje de los valores
suscritos por la parte actora por acciones detidashdemandada, atendiendo que el articulo
1208 del Cddigo Civil sefiala: "la novacién es rgiléo fuera también la obligacion primitiva,
salvo que la causa de nulidad sélo pueda ser idaopar el deudor, o que la ratificacion
convalide los actos nulos en su origen”, la cuastiébe examinarse junto con la pretendida
nulidad del canje de acciones por la parte actora.

TERCERO.-Antes de entrar en el examen de la prueba praetiesdconveniente hacer
ciertas consideraciones sobre la clase de produstoel demandante suscribié Contenido,
naturaleza y riesgos de las Participaciones Praise las Obligaciones Subordinadas.

La sentencia de la Audiencia Provincial de Ponteyesec. 12, de 4 de abril de 2013,
describe de forma detallada las caracteristicaslade participaciones preferentdsa
participacion preferente se regula en la disposieidicional segunda de la Ley 35/1985 de 25
de mayo, , de Coeficientes de Inversién, Recursopi®s y Obligaciones de Informacion de
los Intermediarios Financieros, introducida en ésta la Ley 19/2003, de 4 de julio, y
modificada por el art.1.10 de la Ley 6/2011 dedélabril, por la que se transpone a nuestro
Derecho la Directiva 2009/111/CE del Parlamentompeo y del Consejo de 16 de septiembre




de 2009, en funcién, especialmente, de determazacdndiciones para admitir como recursos
propios de las entidades de crédito a los que diemaoimstrumentos de capital hibridos, entre
los que se incluye la participaciéon preferente”.

En realidad se trata de productos complejos, Vedata medio camino entre la renta fija
y variable con posibilidad de remuneracion periadadta, calculada en proporcion al valor
nominal del activo, pero supeditada a la obtendémitilidades por parte de la entidad en ese
periodo. No confieren derechos politicos de ningallage, por lo que se suelen considerar
como "cautivas", y subordinadas, calificacion qaetadice la apariencia de algun privilegio
que le otorga su calificacion como "preferentesfspno conceden ninguna facultad que pueda
calificarse como tal o como privilegio, pues pradada liquidacion o disolucion societaria, el
tenedor de la participacion preferente se coloéatigamente al final del orden de prelacion
de los créditos, por detras concretamente de tlodoacreedores de la entidad, incluidos los
subordinados, y tan solo delante de los accionistalnarios, y en su caso, de los
cuotaparticipes (apartado h) de la Disposicion iddil Segunda Ley 13/1985 , segun
redaccion dada por laDisposicion Adicional Terdezg 19/2003, de 4 de julio).

Otro aspecto que aflade complejidad al concepta esdacion de perpetuidad pues al
integrarse en los fondos propios de la entidad gaexiste un derecho de crédito a su
devolucién sino que, bien al contrario, s6lo comstas formas de deshacerse de las mismas: la
amortizacion anticipada que decide de forma umdhia sociedad, a partir del quinto afio, o
bien su transmision en el mercado AIAF, de rera firacticamente paralizado ante la falta de
demanda.

Las consideraciones anteriores apuntan sin dudmalg la consideracion del producto
participaciones preferentes como un producto cgmpds modo alguno sencillo como alega
la parte apelante. Calificacion que también puettetse con fundamento en el actual art. 79
bis 8.a) Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado\dores, que considera valores no
complejos a dos categorias de valores. En pringar @ los valores tipicamente desprovistos
de riesgo y a las acciones cotizadas como valaksamios €stas cuyo riesgo es de «general
conocimiento».

La participacion preferente es calificable comm@mvaomplejo porque no aparece en la
lista legal explicita de valores no complejos yqua no cumple ninguno de los tres referidos
requisitos”.

Por su parte las obligaciones subordinadas tiendnente normativa en la Disposicion
Adicional 2 Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coefitge de Inversién , Recursos Propios y
Obligaciones de Informacién de los Intermediariogfcieros, introducida en ésta por la Ley
19/2003, de 4 de julio, y modificada por el Artil@ de la Ley 6/2011, de 11 de abril por la que
se transpone a nuestro Derecho la Directiva 20Q8CH, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 16 de septiembre de 2009. Ley 13/188525 de mayo, de Coeficientes de
Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de mémion de los Intermediarios Financieros.

Los bonos y obligaciones son titulos emitidos pw antidad para la financiacion de un
proyecto y representan una parte de una deudaoa f®vsu tenedor. Si son emitidos por
empresas privadas se denominan "renta fija privaglase emiten a menos de cinco afios se
denominan bonos y si se emiten a plazo superideseminan obligaciones. Su rentabilidad y
riesgo previstos tienen que ver con la calificacéediticia del emisor, plazo de reembolso y
tipos de interés. El plazo de reembolso es la (tifeaencia entre un bono y una obligacion.

Las obligaciones subordinadas son productos da fgata largo plazo; se trata de un
producto hibrido entre la deuda y las accionesurEpasivo para el banco. Su denominacion



apela a su caracter subordinado en el orden de abrcaso de una hipotética quiebra o
concurso del emisor pues las obligaciones subatdsae situaran detras de los acreedores
comunes.

Las Obligaciones Subordinadas son un producto ajmpbn riesgos superiores a los
de una cuenta o depdsito tradicional, por lo queedil del inversor de este tipo de productos
deberia ser un inversor especializado, y con carientos financieros, e invertir siempre
cantidades ahorradas que el cliente se pueda peperider. El caracter de producto complejo
y de alto riesgo, obliga a la entidad de servi@oimversion que las promociona, oferta o
comercializa a prestar una detallada informacion.

CUARTO.-Informacién sobre los instrumentos financierddcance del deber de
informacién de las entidades financieras, sobr@dturaleza, caracteristicas y riesgos del
instrumento que ofrece.

En cuanto al deber de informacj@ntes de la transposicion de la Directiva 200089
(conocida como MIFID) a nuestro derecho medianteeha 47/2007, de 19 de diciembre, que
reformo la LMV al efecto, y por el RD 217/2008, #i& de febrero, ya existian normas que
hacian hincapié en la obligacion del informacioe rilayor importancia, cierto es, en la fase
precontractual- que debia de mantenerse en todoentonde la vida del contrato. En tal
sentido es predicable: articulo 48.2 de la Ley 2831sobre Disciplina e Intervencion de las
Entidades de Crédito; la Ley 24/1988, de 28 dejulel Mercado de Valores que imponia la
exigencia en sus arts. 78 y siguientes, a todastasipersonas o entidades ejerzan, de forma
directa o indirecta, actividades relacionadas amnhercados de valores (con mencion, de
forma expresa, a las entidades de crédito), desaria de normas de conducta tales como,
entre otras, las de comportarse con diligenciaagsgarencia en interés de sus clientes y en
defensa de la integridad del mercado y asegurarsgud disponen de toda la informacién
necesaria sobre sus clientes y mantenerlos sieragexuadamente informados. Es,
precisamente en desarrollo de dicha ley, cuand®eal Decreto 629/1993, de 3 de mayo,
sobre normas de actuacion en los Mercados de \alpr&egistros obligatorios -en la
actualidad derogado por el Real Decreto 217/20@81% de febrero-vino a disciplinar un
codigo general de conducta de los mercados deeglen el que, en el apartado relativo a la
informacién a los clientes, cabe resaltar comoaegle comportamiento, que las entidades
ofreceran y suministraran a sus clientes todaftarracion de que dispongan cuando pueda
ser relevante para la adopcién por ellos de dewsiale inversion y deberan dedicar a cada
uno el tiempo y la atencion adecuados para encdog@roductos y servicios mas apropiados
a sus objetivos. Y a ello se afiadia que la infoidmaa la clientela debe ser clara, correcta,
precisa, suficiente y entregada a tiempo para regiiaincorrecta interpretacion haciendo
hincapié en los riesgos que cada operacion conllensy especialmente en los productos
financieros de alto riesgo. Con ello se trata dgdoque el cliente conozca con precision los
efectos de la operacidon que contrata, debiendoquesl prevision o prediccion estar
razonablemente justificada y acompafiada de lasicagfmnes necesarias para evitar
malentendidos. El Real Decreto 629/1.993, de 3 dgomconcretd, aun mas, la diligencia y
transparencia exigidas, desarrollando, en su anexeodigo de conducta presidida por los
criterios de imparcialidad y buena fe, cuidadoligdncia y, en lo que aqui interesa, adecuada
informacién tanto respecto de la clientela, a losed de conocer su experiencia inversora y
objetivos de la inversion (art. 4 del Anexo 1), cofrente al cliente ( art. 5) proporcionandole
toda la informacion de que dispongan que puedeek®mrante para la adopcion por aquél de la



decision de inversion "haciendo hincapié en losgas que toda operacion conlleva " ( art.
5.3).

Por lo que, el hecho de que a la fecha de la folmda adquisicion de los productos
financieros, objeto del presente supuesto, no estuvigente la modificacién de la Ley de
Mercado de Valores, no significa que las precawsoncautelas que la misma contempla no
fueran aplicables con anterioridad para la ventdodeproductos financieros a los que se
dedica tal precepto. Existia una normativa anteraplicable en el presente supuesto,
representada por los art. 78 y ss de la LMV deeha 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, ya era suficiente para poder exigir aelasdades financiera que comercializaban
productos de riesgo que informaran cumplidamentwus clientes de los riesgos que se
asumian con este tipo de productos, dirigiends arlismos a productos que fueran acordes a
su conocimientos financieros y el riesgo que suratacion conllevaba, Estos principios, en
cuanto sean compatibles con la actividad que dekary también seran de aplicacion a las
personas o entidades que realicen analisis deegatoinstrumentos financieros. Sobre todo, si
en casos como el presente existia la posibilidadedjeliente perdiera su dinero o no pudiera
recuperarlo nunca si la entidad optaba por no exaunpa accion.

Establecia el art. 78 LMV de la Ley 24/1988, ded2§ulio, del Mercado de Valores,
en su reforma por Ley 37/1998, de 16 de noviemlua@s"empresas de servicios de inversion,
las entidades de crédito, las instituciones derge colectiva, los emisores y, en general,
cuantas personas o entidades ejerzan, de formetadiveindirecta, actividades relacionadas
con los mercados de valores, deberan respetarigagrges normas de conducta: a) Las
normas de conducta contenidas en el presente Thulbos codigos de conducta que, en
desarrollo de las normas a que se refiere el ajmadn anterior, apruebe el Gobierno o, con
habilitacion expresa de éste, el Ministro de EcadiaoyrHacienda, a propuesta de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. c) Las contenglasus propios reglamentos internos de
conducta". Y se introduce el apartado 2 al aidld de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificado por ley 44/200228a&le noviembre de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero,

El art. 79 de la LMV, modificado por la Ley 37/1988 16 de noviembre, de reforma de
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Yedo establecia, «Las empresas de servicios
de inversion, las entidades de crédito y las pasaonentidades que actien en el Mercado de
Valores, tanto recibiendo Lo ejecutando Ordenesoc@sesorando sobre inversiones en
valores, deberan atenerse a kiguientes principios y requisitos: a) Comportacs:
diligencia y transparencia en interés de sus dgepten defensa de la integridad del mercado.
b) Organizarse de forma que se reduzcan al mimsoiésgos de conflictos de interés y, en
situacion de conflicto, dar prioridad a los int@®sle sus clientes, sin privilegiar a ninguno de
ellos. c) Desarrollar una gestion ordenada y priejenuidando de los intereses de los clientes
como si fuesen propios. d) Disponer de los mediesw@wados para realizan actividad y tener
establecidos los controles internos oportunos garantizar una gestion prudente y prevenir
los incumplimientos de los deberes y obligaciongs la normativa del Mercado de Valores
les impone. e) Asegurarse de que disponen de &iddokmacion necesaria sobre sus clientes
y mantenerlos siempre adecuadamente informados.»

Y se afiaden por ley 44/2002, de 22 de noviembridelidas de Reforma del Sistema
Financiero, tres nuevos parrafos, del art. 79adeMV, f), g), h) y un nuevo parrafo al
apartado 1 del articulo 79 de la Ley 24/1988, dele§ulio, del Mercado de Valores, con el



siguiente contenido:«f) Garantizar la igualdad @¢ot entre los clientes, evitando primar a
unos frente a otros a la hora de distribuir lagmendaciones e informes. @) Abstenerse de
tomar posiciones por cuenta propia en valores touimgntos financieros sobre los que se esté
realizando un analisis especifico, desde que sezcan sus conclusiones hasta que se
divulgue la recomendacion o informe elaborado apeeto. Lo establecido en el parrafo
anterior no sera de aplicacion cuando la toma @&ido tenga su origen en compromisos o
derechos adquiridos con anterioridad o en operasiole cobertura de dichos compromisos,
siempre y cuando la toma de posicion no esté basaéhconocimiento de los resultados del
informe. h) Dejar constancia frente a los clietesualquier posible conflicto de intereses en
relacion con el asesoramiento o con el serviciondersion que se preste. Estos principios, en
cuanto sean compatibles con la actividad que d#ksary también seran de aplicacion a las
personas o0 entidades que realicen andlisis deegalorinstrumentos financieros.» Y se
introduce el apartado 2 al articulo 79 de la Leyl1288, de 28 de julio, del Mercado de
Valores.

En relacion a las suscripciones posteriores a MIFDirectiva 2004/39/CE), Se
aumentan las exigencias con la Ley 47/2007 de Mailembre, por la que se modifica la Ley
del Mercado de Valores, como consecuencia de tnaspa Directiva 2004/39 CE, sobre
Mercados de Instrumentos Financieros, conocida qusr siglas en inglés como MIFID
(Markets in Financial Instruments Directive). Laey124/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, fue modificada por la Ley 47/2007 de 19 dieiembre, que incorporé al
ordenamiento juridico espafiol la Directiva 2004CB(MIFID). Esta reforma obliga a tratar
los intereses de los inversores "cuidando de taleseses como si fueran propios” en concreto
en el art. 79 de la LMV, establece, la obligaciéndiligencia y transparencia. Y sefiala en el
parrafo primero "las entidades que presten sew/id® inversion deberan comportarse con
diligencia y transparencia en interés de sus @grduidando de tales intereses como si fueran
propios, y, en particular, observando las normdab&sidas en este capitulo y en sus
disposiciones reglamentarias de desarrollo".

El art. 79 bis de la Ley de Mercado de Valoresylaedps deberes de informacion que
recaen sobre las entidades financieras que prestes servicios de inversidastableceen el
apartado 1° la obligacibn de mantener, en todo mmedecuadamente informados a sus
clientes, en el apartado 2°, a dar una informatidparcial, clara y no engafiosa”, en el
apartado 3°, el deber de facilitarles informacomprensible "sobre los instrumentos
financieros y las estrategias de inversion”, dertsuque tal informacion debe "incluir
orientaciones y advertencias apropiadas sobreidsgas asociados a tales instrumentos o
estrategias”. En el caso de valores distintos de acciones emifido una entidad de crédito,
la informacion que se entregue a los inversoreerdemcluir informacion adicional para
destacar al inversor las diferencias de estos ptogy los depdsitos bancarios ordinarios en
términos de rentabilidad, riesgo y liquidezstableciendo asi mismo en el apartado 6°, que
cuando se preste el servicio de asesoramientonateria de inversiones o de gestion de
carteras, la entidad obtendra la informacion ne@esabre los conocimientos y experiencia
del cliente, incluidos en su caso los clientes mo#&des, en el ambito de inversion
correspondiente al tipo de producto o de servioitcreto de que se trate; y sobre la situacion
financiera y los objetivos de inversiéon de aqueh ¢a finalidad de que la entidad pueda
recomendarle los servicios de inversion e instruogefinancieros que mas le convengan.
Cuando la entidad no obtenga esta informacion,esomendara servicios de inversion o




instrumentos financieros al cliente o posible ¢kerEn el caso de clientes profesionales la
entidad no tendra que obtener informacion sobredo®cimientos y experiencia del cliente.
La entidad proporcionara al cliente por escrito ediante otro soporte duradero una
descripcién de como se ajusta la recomendacioizadal a las caracteristicas y objetivos del
inversor,exigiendo, en el apartado 7°, que aunque no ste@eservicio de asesoramientm
deber de la entidad de identificar la cualificacjboonocimientos del inversor con relacion a
un concreto producto "con la finalidad de que fidand pueda evaluar si el servicio o producto
de inversion es adecuado para el cliente”, debietl@rtir al cliente de su inadecuacion
cuando asi lo sea. Y el art. 78 bis LMV, distingrdre clientes profesionales y clientes
minoristas, considerando a los primeros como “dgsi@ quienes se presuma la experiencia,
conocimientos y cualificacion necesarios para tosww propias decisiones de inversion y
valorar correctamente sus riesgos”

El Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero, quegdeed RD 629/1993 de 3 de mayo,
reguld en los articulos 60 , 62 y 64 los paramegsenciales de la informacion que deben
prestar las entidades y, en concreto se estabteekagt. 60Jas condiciones que debe cumplir
la informacion para ser imparcial, clara y no emgai@stableciendo en el apartado primero,
que "...b) La informacion debera ser exacta y netad@ra los beneficios potenciales de un
servicio de inversion o de un instrumento finarxiesin indicar también los riesgos
pertinentes, de manera imparcial y visible, c)hfarimacion sera suficiente y se presentara de
forma que resulte comprensible para cualquier rategg medio del grupo al que se dirige o
para sus probables destinatarios, d) La informac@acultara, encubrira 0 minimizara ningun
aspecto, declaracion o advertencia importantes".

Estableciendo elrdculo 62Real Decreto 217/2068quisitos generales de informacion
a clientes. Regulando en aft. 64, con mayor detalle este deber de infornmasigbre los
instrumentos financieros y especifica que la edtifiaanciera debe, proporcionar a sus
clientes.. una descripcion general de la naturajedasgos de los instrumentos financieros,
teniendo en cuenta, en particular, la clasificadéhcliente como minorista o profesional. En
la descripcién debe incluir una explicacion de d¢asacteristicas del tipo de instrumento
financiero en cuestion y de los riesgos inherergegse instrumento, de una manera
suficientemente detallada para permitir que elntdigpueda tomar decisiones de inversion
fundadas. En su apartado 2, concreta que, en lecaipn de los riesgos debera incluirse,
cuando sea justificado en funcién del tipo de umagnto financiero en cuestion y de los
conocimientos y perfil del cliente.

En cuanto a la CARGA DE LA PRUEBA recordar que esponde a la entidad
bancaria, pues como recoge la SAP, Valencia seécdil 12 de Julio del 2012 (ROJ: SAP V
3458/2012 ), en una reclamacién similar en que igde pa nulidad de participaciones
preferentes. "En relacion con la carga de la prulgbaorrecto asesoramiento e informacion
en el mercado de productos financieros, y sobre tadel caso de productos de inversion
complejos, ha de citarse la STS Sala 12, de 14dembre de 2005 en la que se afirma que la
diligencia en el asesoramiento no es la genériaandmien padre de familia, sino la especifica
del ordenado empresario y representante leal emskefde los intereses de sus clientes, y, en
segundo lugar la carga probatoria acerca de takrext debe pesar sobre el profesional
financiero, lo cual por otra parte es l6gico poarto desde la perspectiva de los clientes se
trataria de un hecho negativo como es la ausercidiagha informacion. Por tanto, el eje
basico de los contratos, cualesquiera, que seapastes, es el consentimiento de las mismas



sobre su esencia, que no debe ser prestado, pdia eficacia, de forma errénea, con
violencia, intimidacién o dolo, y esta voluntadamsentimiento para ser valida y eficaz exige
por su propia naturaleza que los contratantes teplgna conciencia y conocimiento dafio y
exacto de aquello sobre lo que prestan su aceptgalé las consecuencias que ello supone”

QUINTO.- Sentado lo anterior, visto el ambito factico y nativo en el que se dilucida
la presente litis, debemos tener en cuenta la iposite ambas partes y su actuacion en la
contratacion de los productos financieros objetaudi®s para determinar si se cumplen los
requisitos que tanto la jurisprudencia como la miogtestablecen a fin de que el error sea
suficiente para producir el vicio en el consentimdecausante de la nulidad de los contratos.
Debemos por tanto analizar si la informacion oftecantes y después de la contratacion, y los
términos en que se plasma la relacion contraatoal el fin de valorar si medié o no vicio de
consentimiento determinante de la nulidad que stipde.

Por la parte actora se aporta junto con la dematiftaente documentacion relativa a
la situacion personal formativa y econdmica declara, y asi se adjunta como doc. n°® 31 el
DNI de la actora, que acredita que la misma tighafos.

Con respecto a las suscripciones realizadas pectl@a, con respecto a las PPF se
aporta como doc. n® 32 extracto bancario que eefeefompra de valores de PPF serie B, por
importe de 6.000 euros, y se aporta como doc. HibB3a bancaria del afio 2007, en la que
aparece el cargo en cuenta de la contratacion Be $#Paporta como doc. n° 34 los cupones
recibidos por la actora de los afios 2007 y 20@#nmyo doc. n° 35 la posicién global de fecha
28 de mayo de 2009

Y con respecto a las OBS E.10, se adjunta comor®a86 la peticion de suscripcidon
de las Obligaciones Subordinadas, doc. n°® 37 ddpihformativo, doc. n°® 38 test de
conveniencia. Y se adjunta como doc. n° 39 libdetservicio del afilo 2009, donde consta la
compra de OBS en fecha 6 de julio de 2009.

Y con respecto al canje, se adjunta como doc. H8 éferta de recompra y suscripcion
de acciones, el anexo a la orden, el resumendadleta oferta de recompra y suscripcion, y el
test de conveniencia con resultado no conveniéhteomo doc. n°® 42 carta enviada por
Bankia informando de la oferta de recompra y spsigr de acciones.

Se aporta como doc. n° 45 informe pericial reabzpdr la perito D Nuria M@ Garcia
Pascual

Por la parte demandada, la entidad financiera Banke adjunta junto con la
contestaciéon a la demanda, como doc. n° 4 foltdtorativo de las OBS E 10, y como doc.
n° 5 informe pericial.

En la Audiencia Previa al juicio por la parte dedwdn, se solicita que la parte
demandante, indique otras entidades financierasla®mue trabaje o haya trabajado la
demandante, y por la parte actora en escrito deaf@8 de mayo de 2014, comunica que la
demandante ha trabajado con la entidad bancaneoBéalencia, y el BBVA.

En el acto del juicio, comparece en calidad degedd. ------ , empleado de la entidad
demandada desde el afio 1983 hasta el afio 201R) gaBantervino en el canje realizado por
la parte actora, y declaro que se hacian los éesbaveniencia sin preguntar nada se marcaban
las respuestas, y sefialo que la clienta se quajudouno pudo recuperar su dinero.



Declaro en calidad de testigo D. ----------- , quEirmo que es empleado de la entidad
demandada, desde el aflo 1977 hasta el afio 20&fialp sjue fue quien comercializo las PPF
y las OBS, a la actora, y sefialo que la actoraatei@mpre plazos fijos, y siempre queria
invertir su dinero en plazos fijos, y que si cottrestos productos fue porque se lo recomendo
expresamente, sefialo que le explico que dichosiprasl debian de ser vendidos, pero que no
le explico que tenian riesgo porque él lo desc@o@efalo que le explico a la clienta, que no
estaba garantizado por el Fondo de Depdésitos, yeqtaba garantizado por Bancaja, y que
era mejor, porque iban muy bien la entidad. Sefjal las OBS le entrego a la clienta un
folleto informativo, y en las PPF creia que nodéila entregado ningun folleto, y sefialo que la
clienta no se quejo del producto. A preguntas dpalde actora, sefialo que le explico a la
actora, que si queria recuperar su dinero sola g avisar a la oficina, y que no le dijo que
podia perder su dinero. Sefialo que cuando en & BR&dlizo el test, no le hizo ninguna
preguntas, lo contesto el mismo porque conociakelate.

Declaro en calidad de testigo D? ---------- , hija & demandante, quien sefalo que
acompafo a su madre en el canje, y que queriagesigu dinero.

Por ultimo declaro en calidad de perito, D? Nuria Garcia Pascual, quien sefialo que
las PPF y las OBS, no es un producto adecuadouparpersona de 73 afios, ama de casa, y
con la Unica experiencia en plazos fijos. Sefa®lguentabilidad de las PPF no era mejor que
la de un plazo fijo. A preguntas del letrado dpdate actora, sefialo que el informe pericial lo
redacto a la vista de la documentacion facilitantagb letrado de la parte actora.

En el presente supuesto nos encontramos con laiude de PPF en fecha 28 de
agosto de 2.007 anterior a la Ley 47/2007 de l18icdiembre del mercado de valores, y la
suscripcion de OBS E 102, de fecha 6 de julio d#2@osterior a la Ley 47/2007 de 19 de
diciembre del mercado de valores.

En primer lugar con respecto a la suscripcion de, PBxaminada la prueba practicada
en el acto del juicio, en relacion a la adquisici Participaciones, no consta que se
entregara documentacion alguna al adquirent@ennsifjuiera la Orden de compra, ni que por
parte de la entidad se comprobara el perfil dediisor, ni se ofreciera la informacion adecuada
al mismo, en especial en cuanto al riesgo del mtodoancario, ni que la entidad se asegurara
que la cliente conocia los productos que adquiria.

Ciertamente, la normativa expuesta no refiere quiafbrmacion deba ser via escrita,
aunque art. 5 apartado 3 del Real Decreto 629/1893 de mayo habla de informacion
"entregada” y dado el significado literal del vertemtregar”, cual es, poner en manos o
poder de otro una cosa, resulta indudable que¢atarion debe tener o presentar un caracter
material, pero en todo caso, es la entidad prafesiguien tiene la carga de su justificacion y
en el caso presente, no la ha cumplido. En fagmpt@actual, no hay instrumento alguno que
pusiera en conocimiento de la demandante, la daggoducto financiero que se adquiere, la
explicacion de su contenido, funcionamiento y $sJos.

En el presente supuesto, por lo que hace referahpifil de la suscriptora, se acredita
a través de la prueba documental y testifical, @gi@na cliente conservadora, y minorista, y
asi se acredita que la demandante tiene 77 afaws.r®31), vy que la misma tan solo tenia
plazos fijos y depdsitos, (doc. n° 35), y en rewatidable, acciones de telefénica heredadas de
su padre en el aflo 2005. Por otra parte no ha doueataeditado que la demandante tuviera,



ninguna vinculacién, ni conocimiento del mundo fici@gro. Por lo que es logico que
siempre pretendiera productos sencillos y claraenseegjuros que le permitiran atender sus
necesidades, ello, dista extraordinariamente deue podria entenderse por un cliente
profesional, que por su sola condicién, es dec#s @ila de la informacion facilitada por la
entidad financiera, pudiera asumir de manera ptengé consciente los riesgos naturales de
la inversion.

En cuanto al cumplimiento de los mencionados dsbele informacion, no se
conseguido acreditar por la demandada, que dichhplaniento se haya producido de forma
adecuada, toda vez que no se ha aportado ninglumeéoto, que corroboré que tras un
adecuado estudio del perfil del suscriptor se l@rimara individualizadamente de las
complejidades de las inversiones. Siendo quelesfatel art. 4 del anexo del Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, que "Las Entidades solritale sus clientes la informacion
necesaria para su correcta identificacion, asi cofioomacion sobre su situacion financiera,
experiencia inversora y objetivos de inversion daaesta Ultima sea relevante para los
servicios que se vayan a proveer", circunstanc&arguha quedado acreditada en el presente
caso.

Es mas ha quedado acreditado todo lo contrariolagdemandante en el momento de la
suscripcion desconocia los riesgos del producto igaea suscribir, y en este sentido ha
declarado, el testigo Sr. ----- , empleado de ladaedt demandada, quien declaro que la
demandante, siempre suscribia plazos fijos, y gaeribido PPF, por qué se lo recomendo el
personalmente, y puntualizo que no explico queratiycto tenia ningun riesgos, porque él
mismo lo desconocia.

Por parte de la entidad demandada se ha aportattoamc. n° 4 copia del resumen del
folleto informativo de emisién de PPF serie B. Bhtenido de ese documento es suficiente
para poder identificar las condiciones y riesgasidus de la emisién. Sin embargo dado que
dicho documento no esta firmado, no puede cons&ker@creditado que la entidad hubiera
entregado dicho documento informativo, ni ningudmrootdocumento que contuviese
informacidén completa sobre las caracteristicagggos de las participaciones preferentes, con
anterioridad a su adquisicion.

Asi mismo se aporta como doc. n® 5 un informe yisi bien el mismo no hace
referencia al supuesto de autos, sino analizardeafgeneral el valor de las emisiones de PPF
y los mecanismos de transmisibilidad.

Por lo que debemos concluir que la informacion geeaportd a la demandante, en
relacion a la suscripcion de participaciones pegfiErs es claramente insuficiente, no se ha
aportado un solo documento de la misma, ni en ouaria informacion del producto, ni la
entrega de esta a la parte, ni se concretaromdema forma, cuales era las caracteristicas del
producto, ni las consecuencias respecto al capitattido, ni consta la entrega de ningun otro
elemento que permita conocer el producto susct@b,como un folleto informativo, en
especial del riesgo que afectaba a dicha operawtoonsta el plazo que se ofrecio a la cliente
para conocer el producto, ni las indicaciones @guentidad efectio para asegurarse que la
cliente conocia el producto. Ya que si bien edai@o existia obligacion de practicar el test
de conveniencia o de idoneidad en dicho momentyyesiexistia obligacion de comprobar que
la informacién suministrada del producto permitiachente comprender el alcance, la
naturaleza, las caracteristicas, y sobre todoidsgas de aquel, tanto en relacion con la edad,
formacion del cliente.



Es decir no se indica en la informacion suminisirali demandante, los elementos
basicos del instrumento financiero y sus consedagnecondmicas especialmente en caso
venta de las participaciones preferentes. Debigoeaante un producto de riesgo hay que dar
una informacién adecuada con advertencia de quéepoeurrir en el peor de los escenarios,
para que sea el cliente quien decide en base méstamacion. Con especial cuidado respecto
a los pequenios clientes, que al no ser conscideteste tipo de peligros ni las caracteristicas
concretas de cada producto financiero requiereninfie@macion especial, mas cuidada y
exhaustiva que le haga sabedor de los riesgosstg@agquiriendo.

En segundo lugar con respecto a la suscripcionadeOBS E 102, en cuanto al
cumplimiento de los mencionados deberes de infadnaco se conseguido acreditar por la
demandada, que dicho cumplimiento se haya produgdorma adecuada, toda vez que no se
ha aportado ningun documento, que corroboré queumnaadecuado estudio del perfil del
suscriptor se le informara individualizadamentéagecomplejidades de las inversiones.

El hecho de que el apartado 3 del art. 79 bis LMhgdnga a la entidad financiera que
comercializa productos financieros complejos, cahoontratado por las partes, el deber de
suministrar al cliente minorista una informacion maoensible y adecuada de tales
instrumentos financieros, que necesariamente actler "orientaciones y advertencias sobre
los riesgos asociados a tales instrumentos”, naugste esta informacion es imprescindible
para que el cliente minorista pueda prestar valaden su consentimiento. Dicho de otro
modo, el desconocimiento de estos concretos rieagosiados al producto financiero que
contrata pone en evidencia que la representacidriamgque el cliente se hacia de lo que
contrataba era equivocada, y este error es esgnaalafecta a las presuposiciones que fueron
causa principal de la contratacion del productarfaiero

De la prueba aportada en relacion a la adquiséd@bligaciones Subordinadas, debe
concluirse que la entidad bancaria no actué dedadecuada, la informaciéon que se aporté a
la parte actora, es totalmente insuficiente, ldeor de compra, de las Obligaciones
Subordinadas, que consta como doc. n° 36 de leestanion a la demanda, es un mero
formulario genérico, al que se han incorporadadi@t®s concretos de la operacion, pero no se
concreta de forma proporcionada y correcta cualedas caracteristicas del producto, ni las
consecuencias respecto al capital invertido, ngimnotro elemento que permita conocer el
producto suscrito, en especial con respecto afjoiepie afectaba a dicha operaciéon, y la
inclusion que reza al pie de pagina que el clieot®oce el significado y trascendencia de la
presente orden, no es Mas que una clausula eggatstque no aparece contrastada de forma
alguna por otro medio de prueba, en el sentido we S hubiera facilitado al cliente la
informacidn suficiente para conocer el mencionadarge. Y en cuanto a que si bien en el
anexo a la misma se indica que la cliente ha @eibna ficha con la descripcion completa del
producto, en especial, los riesgos del mismo, ndasgustificado cual fue la informacion
concreta que se aporto a la cliente, puesto quddamacion que se le ofrecio a la cliente, de
forma escrita, era contradictoria con la informacifue se le facilito por los empleados de la
entidad demandada, segun declaro el testigo St. ---

El resumen folleto de la 10® emision de ObligacoSeibordinadas, suscrito por la
demandante, del que se podria deducir que la demnéue informada y advertida de las
circunstancias, caracteristicas y en especialatedgl producto que adquiria, dichos extremos
se compadecen mal con el resto de hechos acredpgad@uanto el folleto se firma por la



demandante el mismo dia en que se realiza la pagsride las Obligaciones Subordinadas, lo
que denota que las actuaciones de venta se comgactm la actuacion dirigida a informar al
cliente, lo que denota una contratacién apresuyadarente de una adecuada informacion
precontractual, por cuanto sefalo en el acto dgbjel testigo Sr. ----- que no se le explico a
la demandante, los riesgos del producto, debidaue & propio empleado desconocia la
existencia de dichos riesgos, por lo que no habiepegdado acreditado que tras un adecuado
estudio del perfil del suscriptor se le informandividualizadamente de las complejidades de
las inversiones.

Por otra parte consta como doc. n° 38 de la demaetitest de conveniencia realizado
a la parte actora, debiendo examinarse por un lqu®,la indicada prueba se celebra en la
misma fecha en que se produce la venta del prodiactpue denota que las actuaciones de
venta se compactaron con la actuacion dirigidaf@rirar al cliente y formarse un concepto
del perfil de la misma y de las necesidades y a#anes econdémicas del indicado producto,
lo que denota una contratacion apresurada y cardateuna adecuada informacion
precontractual. Asi como que el test de convengeseipractica haciendo plasmar en el mismo
una serie de respuestas incorrectas, en la reapwsegiunda, sefala que conoce las
caracteristicas y los riesgos de las obligacionbsrslinadas, no habiendo quedado acreditado,
en el presente procedimiento, que la demandami@c@ra el significado y caracteristicas de
las Obligaciones Subordinadas, en la pregunta aws&ifiala la actora, que en su actividad
laboral a veces tenia relacion con asuntos finesgsieno ha quedado acreditada esta
circunstancia debido a que la demandante estalladaken el momento de la suscripcion, y
en la pregunta quinta responde la demandante, gupetiodicidad de las inversiones
financieras es de un afo, circunstancia que tampaapuedado acreditada, por lo que dichas
respuestas dan lugar a un resultado que se seplaerdadera situacion de la inversora ante
el producto, lo que supone la esencia del debeavbdener informacién sobre el perfil del
inversionista prevista en la normativa mifid, pggeal mismo respecto a su autentica posicion
inversora de productos que escapan al previsiblralogque pueda efectuar sobre el mismo
dicho cliente.

Y a mayor abundamiento no consta que la entidaddse comprobara cual era el
perfil del inversionista, al no practicar el testidoneidad preceptivo de conformidad con el
articulo 79 bis de la LMV, por cuanto la entidachd¢rria actuaba ofreciendo el producto a la
cliente y por tanto en funciones de asesoramieatdatforma que permitio que la actora
adquiriera un producto financiero complejo, infigrglo la normativa de informacion
preceptiva.

Como la Sentencia de AP Leodn, Seccion 12, S de a7 BD14 " Los servicios de
asesoramiento y de inversion prestados exigenndadiirectiva 2004/39, interpretada por la
Sentencia del Tribunal de Justicia de 30 de may®@@k3 (incorporada al ordenamiento
interno: LMV) que se pida al cliente que facilitefdrmacion sobre sus conocimientos y
experiencia en el ambito de inversidn corresportdiahtipo concreto de producto ofrecido de
modo que la empresa de inversion pueda recomerdarilgstrumentos financieros que mas le
convengan y en su caso evaluar si el servicio dymto es adecuado para el cliente y si se
considera que no resulta adecuado debera advetéirleu opinion. El test de conveniencia
firmado en este caso por el demandante no paser de snero formulario que no cumple con
las exigencias de la Directiva. Y prestando unisignde asesoramiento estas exigencias son
mayores pues debe valorarse la idoneidad del ptodua entidad financiera debe realizar un



examen completo del cliente, mediante el test deeitlad, que suma el test de conveniencia
(conocimientos y experiencia) a un informe sobrsitiaacion financiera (ingresos, gastos y
patrimonio) y los objetivos de inversion (duracigrevista, perfil de riesgo y finalidad) del
cliente, para recomendarle los servicios o instnio®e que mas le convengan, tal como
resume la STS de 20 de enero de 2.014, ya citddart.E/2 del RD 217/2008 regula las
condiciones para evaluar la idoneidad a los efet#ds dispuesto en el art. 79 bis. 6 de la Ley
24/1988, de 28 de julio”

Por lo tanto debemos concluir que examinada labarpeacticada en el acto del juicio,
ha quedado acreditado que ni en la fase pre comtad en la fase contractual se ofrecio a la
parte actora una informacion completa, clara, ctayerecisa, suficiente y entregada a tiempo
para evitar su incorrecta interpretaciéon haciendcdpié en los riesgos que cada operacion
conlleva, de una forma que le permita comprendeataraleza y los riesgos del servicios de
inversion y del tipo especifico de instrumento ficiaro que se ofrece, pudiendo, en
consecuencia, tomar decisiones fundadas sobrengessiones, maxime cuando no era una
persona experimentada y no tenia un conocimientméiero adecuado para comprender este
tipo de contratos complejos. La entidad bancariacredita que la parte actora sea experta
conocedora de temas financieros y que fuera iraakevia informacion a suministrar. Todo lo
contrario, se trata de una persona con un perfilidate minorista y conservador. Por lo que
llegamos a la conclusion de que la inversora npotii, de conocimientos ni experiencia para
decidir por si mismos si el producto se adecuasansuesidades y menos aun para identificar
por si mismos los riesgos del producto. La demaedzonfiaba en la entidad demandante, con
la que llevaba trabajando hace afios, para depasitdinero y tratar de obtener el mayor
interés pero sin que en modo alguno, haya quedadaitado que solicitaran productos de
alto riesgo como el presente, en que no sélo lege percibir interés sino a perder su
capital. Y la realizacion del test de conveniemmacubre la necesidad de informacion clara
sobre las obligaciones objeto de controversia paesaliz6 como una mera formalidad que no
justifica que la actora tuviera conocimientos deldpicto que adquiria. Siendo que el deber
que pesaba sobre la entidad financiera no se bmigacerciorarse de que el cliente minorista
conocia bien en qué consistia el producto que @@, Yy los concretos riesgos asociados a
este producto, sino que ademas debia haber evajuaden atencidén a su situacion financiera
y al objetivo de inversion perseguido, era lo quées e convenia.

De esta forma la parte demandada ante las mawmii@sts de la parte actora de no haber
sido adecuadamente informada, debe sufrir las coeseias de la carga de la prueba y asi
entender que no facilité a la parte actora la miwion que le era exigible a la entidad a la
hora de comercializar el producto financiero objeé#éoautos, informacién que tuvo que ser
adecuada y bastante a la vista de la concreta epdgal del contrato y de los rasgos
particulares del inversor del que no ha acreditader suficiente conocimiento para adecuar la
informacién que debia facilitar.

SEXTO.-Sobre el resultado anteriormente expuesto debereqiarse las pretensiones
entabladas por la parte actora, que seran anadizadgin el orden que la misma establece

En primer lugar, se sostiene la nulidad absolutadacal del contrato por infraccion de
normas imperativas, conforme al 6.3 del Cc en i@tacon los preceptos ya mencionados de
la Ley 24/1988, del Mercado de Valores y de la lggneral para la Defensa de los



Consumidores y Usuarios. No puede aceptarse egtenanto: el incumplimiento de los
deberes antes apuntados por parte de la entidaahdewha con respecto al cliente consumidor
no conlleva la nulidad absoluta o radical del caotr pues dicha consecuencia no viene
impuesta en la citada normativa. El Unico efecte @l incumplimiento puede producir habra
de valorarse en cuanto a la pretension de anulat@drcontrato por concurrir un vicio del
consentimiento; es decir, la falta de una infordla@decuada puede ser considerada, como
uno de los elementos determinantes, para queegitelprestara su consentimiento por error,
pero no conlleva como sancion la nulidad absolatzantrato.

Descartada la nulidad absoluta o radical del negdai parte actora mantiene que el
contrato es nulo o anulable por vicio del conseietito, dado que el mismo fue prestado por
error.

La Sentencia del Tribunal Supremo, Sala de lo Civde 20 de enero de 2014,
Sentencia N°: 840/2013, Recurso n° 879/2012, aeftan respecto a la Jurisprudencia sobre
el error vicio. La regulacion del error vicio debnsentimiento que puede conllevar la
anulacion del contrato se halla contenida en elig@@ivil, en el art. 1266 CC, en relacion
con el art. 1265 y los arts. 1300 y ss. Sobrerestaativa legal, esta Sala primera del Tribunal
Supremo ha elaborado una doctrina jurisprudendella que nos hemos hecho eco en las
ocasiones anteriores en que nos hemos tenido queirmiar sobre el error vicio en la
contratacion de un swap, en las Sentencias 683/21¢121 de noviembre, y 626/2013, de 29
de octubre: Hay error vicio cuando la voluntad dehtratante se forma a partir de una
creencia inexacta. Es decir, cuando la represémanental que sirve de presupuesto para la
realizacion del contrato es equivocada o errénga.légico que un elemental respeto a la
palabra dada ("pacta sunt servanda") imponga lauwmencia de ciertos requisitos para que el
error invalide el contrato y pueda quien lo sufgidedar desvinculado. Al fin, el contrato
constituye el instrumento juridico por el que qeeho celebran, en ejercicio de su libertad
-autonomia de la voluntad -, deciden crear un&idguridica entre ellos y someterla a una "
lex privata " (ley privada) cuyo contenido deteraminlLa seguridad juridica, asentada en el
respeto a lo pactado, impone en esta materia uitesas razonablemente rigurosos.

En primer término, para que quepa hablar de erioio ves necesario que la
representacion equivocada merezca esa considerdadgue exige que se muestre, para
quien afirma haber errado, como suficientementeirseg no como una mera posibilidad
dependiente de la concurrencia de inciertas citanoms.

El art. 1266 CC dispone que, para invalidar el eatimiento, el error ha de recaer
-ademas de sobre la persona, en determinados s@®@s-la sustancia de la cosa que
constituye el objeto del contrato o sobre aqueltawdiciones de la cosa que principalmente
hubieren dado motivo a celebrarlo, esto es, sdbobjeto o materia propia del contrato (art.
1261.2 CC). Ademas el error ha de ser esenciagl eentido de proyectarse, precisamente,
sobre aquellas presuposiciones -respecto de lansisst cualidades o condiciones del objeto o
materia del contrato-que hubieran sido la causzipal de su celebracion, en el sentido de
causa concreta o de motivos incorporados a la causa

Es cierto que se contrata por razon de determinaetaspciones o representaciones que
cada contratante se hace sobre las circunstarasasigs, concurrentes o esperadas-y que es en
consideracion a ellas que el contrato se le prasemino merecedor de ser celebrado. Sin
embargo, si dichos motivos o maviles no pasaronaegenesis del contrato, de meramente
individuales, en el sentido de propios de uno stHolos contratantes, o, dicho con otras
palabras, no se objetivaron y elevaron a la categt® causa concreta de aquel, el error sobre
ellos resulta irrelevante como vicio del consergimd. Se entiende que quien contrata soporta



un riesgo de que sean acertadas o no, al consergirgepresentaciones sobre las circunstancias
en consideracién a las cuales hacerlo le habi@igaradecuado a sus intereses.

Las circunstancias errbneamente representadasrpsed@asadas, presentes o futuras,
pero, en todo caso, han de haber sido tomadasnsidecacion, en los términos dichos, en el
momento de la perfeccidbn o génesis de los contratmsdeterminante es que los nuevos
acontecimientos producidos con la ejecucion detratmresulten contradictorios con la regla
contractual. Si no es asi, se tratara de meros@v@osteriores a la generacion de aquellas,
explicables por el riesgo que afecta a todo lo mona

El error vicio exige que la representacion equidacse muestre razonablemente cierta,
de modo que dificilmente cabrd admitirlo cuanddéuationamiento del contrato se proyecta
sobre el futuro con un acusado componente de &kddd, ya que la consiguiente
incertidumbre implica la asuncion por los contrégarde un riesgo de pérdida, correlativo a la
esperanza de una ganancia. Aunque conviene aposfile la representacion ha de abarcar
tanto al caracter aleatorio del negocio como atalad de los riesgos asumidos, de tal forma
que si el conocimiento de ambas cuestiones eraatoria representacion equivocada de cudl
seria el resultado no tendria la consideraciorrme. e

Por otro lado, el error ha de ser, ademas de mieyvaxcusable. La jurisprudencia
valora la conducta del ignorante o equivocadoatléotma que niega proteccion a quien, con
el empleo de la diligencia que era exigible enclasunstancias concurrentes, habria conocido
lo que al contratar ignoraba y, en la situaciorcaigflicto, protege a la otra parte contratante,
confiada en la apariencia que genera toda deaferaegocial seriamente emitida”

Respecto a las circunstancias de la actora, eesigeion del consentimiento contractual
debe concluirse que el error producido, en el ptessupuesto, es esencial ya que recae en la
naturaleza y objeto de lo contratado, por cuantad@ra, no tenian conocimiento de las
caracteristicas del producto, suponiendo estarratantlo un plazo fijo desconociendo el
contenido de lo que firmaba y sus consecuencia® @yoducto complejo y de alto riesgo. El
error es igualmente excusable o lo que es lo misones imputable a la parte actora que lo ha
sufrido sino a la parte demandada que no facdid@formacion que le era exigible a tal fin, ni
pudo ser evitado empleando una diligencia medegalar, por cuanto se trata de una persona
sin conocimientos financieros especificos. No hatieacreditado la parte demandada la
existencia de adecuado asesoramiento externo morakento de la celebracion del contrato.
Por lo que el error es imputable a la entidad delada, por el incumplimiento de su deber de
informacién, omitiendo a la actora caracteristies®enciales del contrato que podian
perjudicarle seriamente. Del mismo existe un nexacausalidad entre el error sufrido y la
finalidad perseguida por el contratante con el niegiridico celebrado habiéndose producido
el error en el momento de la celebracion del ctmtra

Y respecto al hecho de que una vez adquirido elyato el cliente no haya mostrado
queja o reclamacion alguna del mismo, no permif@iser que conociera las caracteristicas
del producto, sino que por el contrario, dado dueiente en base a la confianza deposita en
su entidad bancaria habitual, adquiere un produgte,en el mejor de los casos se le presenta
como de renta fija, con alta rentabilidad, que podecuperar su dinero de forma rapida
vendiendo el producto en un mercado secundaria peanalizacion frente a lo que ocurre en
un plazo fijo, estando garantizado por la entidadjtiendose por el contrario la verdadera
naturaleza y caracteristicas, en cuanto a rerdatiliriesgos, posicion en prelacion de créditos,
y sin que la entidad haya determinado que el @ienhoce el producto y si es una operacion
conveniente para su situacion financiera; y pocaitrario recibe los cupones de forma



periddica a los que la entidad se ha comprometidohay motivo por el cual, el cliente
reclamara a la entidad, en ese momento..

Asi las cosas, podemos concluir que dado el pewiersor, las caracteristicas del
producto —muy complejo- y la omisién de los debeeinformacion de la entidad, no solo es
perfectamente posible sino también excusable, queele momento la suscripcion la
actorapensara errbneamente que los productos gfieeééa su interlocutor de confianza en la
entidad, en tanto que llevaba muchos afos trabajaod la entidad, respondian a las
caracteristicas deseadas, seguridad maxima, disjidend y rentabilidad, pudiendo facilmente
adivinar que, si hubiera sabido que existia lalpladad no sélo de no obtener rentabilidad
alguna sino también de llegar perder el principakrtido, nunca hubiera celebrado los
contratos impugnados. Debiendo aclarar que lo dgia el consentimiento por error, es la
falta de conocimiento del producto contratado, yodeconcretos riesgos asociados al mismo,
que determina en el cliente minorista que lo céatrana representacion mental equivocada,
sobre el objeto del contrato.

Dandose asi mismo los requisitos propios del eswrsencialidad, en tanto que recae
sobre la materia misma objeto de la contratacidmekcion causal con la finalidad negocial, y
su excusabilidad, en tanto que por las razoneseskgs no es imputable al actor, procede
apreciar la existencia de consentimiento viciadogyoor en las suscripciones litigiosas, sin
que dicho vicio pueda verse subsanado por el paggerior.

En base a lo anteriormente expuesto procede declaraulidad de los contratos de
suscripcion de participaciones preferentes y obiiees subordinadas, por vicio del
consentimiento determinado por error esencial ynmoutable a la parte actora, y ello por
cuanto resulta probado que en el presente casongkwitimiento del demandante para la
compra de las participaciones preferentes y ohbgas subordinadas, fue prestado por error.

SEPTIMO.-Ultimo punto a analizar es la operacién negocial danje de las
participaciones preferentes por las acciones d&iBakn el presente supuesto en fecha 21 de
mayo de 2.012, se produce el canje de las Paxioipas Preferentes por acciones de Bankia,
como consta en el doc. n°® 41 de la demanda. Yamjecobligatorio realizado por las
Obligaciones Subordinadas.

En este punto debemos destacar la Sentencia dedienkia Provincial de Valencia,
Seccion 92, Sentencia de 30 Dic. 2013, SenteRcB08/13, rec. 658/2013 "Este Tribunal
analizado el documento 1 de la demanda, recongomioambos litigantes, establece los
siguientes datos de gran relevancia en la solueginag) Se trata de una oferta a iniciativa de
Bankia para determinados y especificos de suste$ierios titulares de preferentes y
subordinadas; b) Les ofrece sustituir tales valp@sacciones de la propia Bankia; c) Les
expone las ventajas de tal operacion, pues sevdiagpasar de un producto sin vencimiento o
con vencimiento alargado a otro que cotiza en bplsan liquidez inmediata; d) Fija Bankia
una fecha tope para realizar tal operacion, "aee€23/3/2012" y la oferta se realiza el mismo
mes; e) Explicita el riesgo de no aceptar tal afére recordamos que la situacion actual de
los mercados puede suponer que, en el caso destpeedecidiese venderlas en el futuro en el
mercado secundario, obtuviera un precio inferisuazalor nominal y no estaria garantizada
una negociacion rapida".

Dados tales puntos, este Tribunal entiende que eosontramos ante una
"recomendacion personalizada” que la entidad benchrige a una clase concreta y muy



especifica de sus clientes, conforme al articuldaSbirectiva 2006/73 , interpretada por la
sentencia del Tribunal de Justicia de la ComunEawdpea de 30/5/2013 (asunto C-604/2011

) al decir, " se entendera que una recomendaciperssnalizada si se dirige a una persona en
su calidad de inversor o posible inversor y sirgsgnta como conveniente para esa persona o
se basa en una consideracién de sus circunstgmeiasnales”, concurriendo al caso todos
esos requisitos. Después, la operacién inversersaof se ejecuta en una unidad de acto, pues
en el mismo momento y documento se efectia la neeorde las subordinadas y la
suscripcion de las acciones. Es decir, no es @htelidel banco (la actora o su hijo) quien de
motu propio interesa el cambio de su producto poioaes de Bankia sino que fue la entidad
actora la que recomienda a este concreto clienée cgumvierta de forma simultanea sus
obligaciones subordinadas en acciones de Bankimponejoras que va a lograr"

La declaracion de nulidad de los contratos de lddig&ciones Subordinadas y
Participaciones Preferentes suscritas en el presemuesto, debe proyectarse también sobre
el realizado con el objeto del canje por acciopes,falta de causa conforme el articulo 1275
del Codigo Civil, por ser nulo el contrato de syston de las Obligaciones Subordinadas y
Participaciones Preferentes, cuyos efectos aarasirde adquisicion de accion, o en su caso
de implicar una novacion por ser la novada nuldaraome al art. 1208 del Cc, por cuanto al
igual que ocurre en la Sentencia de la AudienaiiRcial de Valencia, a la que hemos hecho
referencia, no es que el contrato de adquisiciénlad Obligaciones Subordinadas y
Participaciones Preferentes, se haya extinguidspa@fectivo cumplimiento o vencimiento o
que haya sido resuelto a instancia del inversaog que el mismo, a causa de la labor de la
entidad bancaria, dada la recomendaciéon dirigidaliahte, se transforma en acciones de
Bankia, luego la nulidad de la adquisicion del picid objeto de cambio, arrastra a la nulidad
del nuevo adquirido, excluyendo la aplicacién aelE311 del Cc, pues no se demuestra que
tal negocio, acciones, fuese suscrito con plenooaonento del significado de las
Obligaciones Subordinadas y Participaciones Prafiese En consecuencia, siendo declarado
nulo el contrato de adquisicién de valores porovidel consentimiento, la declaracion de
nulidad debe extenderse al negocio juridico subsngel de canje por acciones, debido a que
es incuestionable que existe un nexo de conexiiem®e entre los contratos por los que se
adquirieron las Obligaciones Subordinadas y Ppd@ones Preferentes, y el canje
posterior por otros productos. No se trata de dosramiones de inversidn autbnomas e
independientes entre si, sino que por politica coalede la entidad demandada, es un mismo
negocio, estando claramente vinculados las Oltigas Subordinadas y Participaciones
Preferentes a las acciones; si bien el produciddese convierte en otro diferente, la causa de
ofertar la compra de acciones reside en la tenelasia Obligaciones Subordinadas y
Participaciones Preferentes, y si la adquisiciénedtas es nula, no concurre causa en la
adquisicion de las acciones.

Asi mismo debemos sefialar que, en base a lo erpoestede desestimar la excepcion
de novacién extintiva, por considerar que la radide la adquisicion del producto objeto de
cambio, es decir de las Obligaciones Subordinad@articipaciones Preferentes, arrastra a la
nulidad del nuevo adquirido, al canje, es decial@sones.

OCTAVO.-En cuanto a los intereses, sefiala la Sentencia Alediencia Provincial de
A Corufa, Secciéon 32, Sentencia de 13 Feb. 201%teisega n° 48/2014, rec. 463/2013, con
respecto a los intereses, 1.- El art. 1303 deidoog@ivil, establece que «declarada la nulidad



de una obligacion, los contratantes deben rest#uieciprocamente las cosas que hubiesen
sido materia del contrato, con sus frutos, y etipreon los intereses». Este articulo tiene
como finalidad conseguir que las partes afectadatvan a tener la situacion personal y
patrimonial anterior al evento invalidador, evitarel enriquecimiento injusto de una de ellas
a costa de la otra. El art. 1303 del Cdodigo Ceaslaplicable a los supuestos de nulidad radical
0 absoluta, no solo a los de anulabilidad o nuliddativa, y opera sin necesidad de peticion
expresa, por cuanto nace de la ley. Por consigummndo el contrato hubiese sido ejecutado
en todo o en parte procede la reposicion de lagscakestado que tenian al tiempo de la
celebracion, debiendo los implicados devolverseque hubieren recibido por razon del
contrato [ Ts. 3 de diciembre de 2013 (Roj: STS137®13, recurso 2434/2011 ), 4 de octubre
de 2013 (Roj: STS 5474/2013, recurso 680/2011 )d@3oviembre de 2011 (Roj: STS
8900/2011, recurso 2061/2009 ), 21 de junio de ZBb]: STS 4891/2011, recurso 1647/2007
) y 12 de noviembre de 2010 (Roj: STS 5881/201€urs» 488/2007 ), entre otras muchas].
2.- Habiéndose declarado la nulidad absoluta dedoatos de adquisicion de participaciones
preferentes, y asi habiéndose solicitado en la déajas obligado el devengo del interés legal
de la cantidad a devolver como consecuencia deulidadl a contar desde la fecha de
disposicion de las cantidades mediante cargo emaue

Sefiala asi mismo la citada Sentencia "Los interéskart. 576 de la LEC, tienen un
origen legal yun caracter imperativo, debiendo inggee por obligacion «ex lege», sin
necesidad de solicitud de parte y aunque la saatemc se pronuncie expresamente sobre
ellos, en consonancia con su naturaleza disuasammapensatoria, y sancionadora [Ts. 5 de
diciembre de 2007 (RJ Aranzadi 8901)], debiendoomepse el pago en «toda sentencia o
resolucion que condene al pago de una cantidathdeodiquida»".

Cierto es que como consecuencia del mencionad® cjhace imposible que los
actores restituyan a la demandada las productasalmente adquiridos, siendo en este caso
de aplicacién el articulo 1307 del Codigo Civiél cual establece que " siempre que el
obligado por la declaraciéon de nulidad a la devidlude la cosa, no pudiera devolverla por
haberla perdido, debera restituir los frutos pédaos y el valor que tenia la cosa cuando se
perdid, con los intereses desde la fecha".

Procede, por consiguiente, estimar la demanda lprdeda nulidad de la compra de las
Participaciones Preferentes y de las Obligaciondgmi@linadas y del posterior canje de las
mismas, condenando a la parte demandada estaay pasesta declaracion, con restitucion
de titulos por parte de los demandantes a la mimeandada, y condenando la entidad
financiera Bankia a abonar a la parte demandardanadad de 24.000 euros, en concepto del
principal mas los intereses legales devengadosedastecha de suscripcion de la orden de
compra, pero con restitucion de las acciones atiesnén el canje, y deduciendo de dichos
importes las cantidades percibidas por la actoraocoitereses abonados a determinar en
ejecucion de sentencia debiendo la ejecutada pegsesrtificacion de dichos intereses, si no
se cumple voluntariamente la sentencia, mas ekémtéegal desde las fechas de las
correspondientes liquidaciones parciales.

NOVENO.- De conformidad con lo dispuesto en el Art. 394 LE@specto de las
costas procesales, al estimarse la demanda, prbeedeexpresa condena en costas a la parte
demandada.



Vistos los articulos citados, concordantes y losmdls de general aplicacion
FALLO

Que estimando la demanda formulada a instancia de--B-, representada por la
Procuradora de los Tribunales D2. M2 Gloria BehllS8oriano, y asistida juridicamente por el
Letrado D. Benjamin J. Prieto Clar, contra la metitdANKIA SA, representada por la
Procuradora de los Tribunales D2 ------ , ¥ asigtiimidicamente por el Letrado D. ----- , debo
declarar y declaro la nulidad del contrato de dguaicion de las Participaciones Preferentes,
y las Obligaciones Subordinadas, celebrado eateatidad demandada, y la demandante, asi
como del canje por acciones, por la existenciart® esencial relevante y excusable en el
consentimiento, ordenandose la restitucion recgme prestaciones que fueron objeto del
contrato por tanto condeno a la demandada a lall®oo a la parte actora, de la suma
reclamada de VEINTICUATRO MIL EUROS (24.000.- esiren concepto del principal mas
los intereses legales devengados desde la fechizsdepcion de la orden de compra, pero con
restitucion de las acciones obtenidas en el cangeduciendo de dichos importes las
cantidades percibidas por la actora como interabesados a determinar en ejecucion de
sentencia debiendo la ejecutada presentar cecidicade dichos intereses, si no se cumple
voluntariamente la sentencia, mas el interés ldgalle las fechas de las correspondientes
liquidaciones parciales; y con expresa condenastas a la demandada.

MODO DE IMPUGNACION: recurso de apelacion en elzolale veinte dias, desde la
notificacion de esta resolucién, ante este triqumaldiante escrito en el que debera exponerse
las alegaciones en que se base la impugnacion,aaddencitar la resolucion apelada y los
pronunciamientos que impugna.

Asi lo acuerda y firma SSa.
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