JUZGADO DE PRIMERA INSTANCIA N° 4
ONTINYENT

Avenida CONDE TORREFIEL,3 BAJO
TELEFONO: 962912765
N.1.G.: 46184-41-2-2015-0001835

Procedimiento: Asunto Civil 000370/2015

SENTENCIA N°000155/2015

JUEZ QUE LA DICTA: D/D* ALBERTO GREGORI GUILLEM
Lugar: ONTINYENT
Fecha: diez de noviembre de dos mil quince

PARTE DEMANDANTE: -----------
Abogado: ORTEGA GARCIA, JUAN JOSE
Procurador: FRANCES SILVESTRE, VICENTE BLAS

PARTE DEMANDADA BANKIA SA
Abogado:
Procurador: VILLAESCUSA SOLER, JOAQUIN

En Ontinyent, a 10 de noviembre de 2015.

Vistos por mi, Alberto Gregori Guillem, Juez del Juzgado de Primera Instancia n® 4 de Ontinyent,
los autos del juicio verbal que se siguen en este Juzgado bajo el num. 370-2015, siendo parte
demandante D2, --------------- , que ha actuado representada por el Procurador D. VICENTE BLAS
FRANCES SILVESTRE Yy dirigido por el Letrado D. MIGUEL PEIRO LORENTE en sustitucién del
Letrado D. JUAN JOSE ORTEGA GARCIA, y parte demandada BANKIA, S.A., defendida por la
Letrada D2. ----------------- en sustitucién del Letrado D. -------------- y representada por el Procurador
D. ---moemmmeeee- , Y en consideracion a los siguientes:

I.- ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por D. VICENTE BLAS FRANCES SILVESTRE en nombre y representacion de D2, ----
----------------- se presento el pasado 21 de mayo de 2015, en el Decanato de los Juzgados de este
Partido escrito con el que promovia juicio verbal, que por turno de reparto correspondié a este
Juzgado, contra BANKIA, S.A., con base en los hechos y fundamentos de derecho que tuvo por
conveniente, interesando en el suplico de su escrito de demanda, con caracter principal, que se
dictara sentencia por la que se declarare la nulidad (anulabilidad) de la suscripcion de acciones
BANKIA Subtramo minorista OPS AC BANKIA 07/11 efectuada por la demandante el 19 julio de
2011 por error y vicio en el consentimiento prestado o, en su caso, por dolo de la entidad
demandada por el incumplimiento de su obligacion de informar a los clientes de la verdadera
solvencia y situacion contable de la entidad y, en consecuencia, se procediera a la restitucion de
las prestaciones condenando a la entidad demandada a reintegrar el importe de la cantidad
invertida (6.000 euros) mas los intereses legales devengados desde la fecha de la contratacion y
hasta que se dicte sentencia.

De igual manera, de forma alternativa se solicitaba que se declarara la indemnizacion de dafios y
perjuicios por parte de BNAKIA, S.A., o entidad que le suceda en sus derechos y obligaciones



condenando a devolver a la actora la cantidad total efectiva invertida de seis mil euros (6.000
euros) mas el interés legal de esta cantidad desde la fecha de interposicion de la demanda, con
imposicién, en ambos casos, de las costas procesales.

SEGUNDO.- Admitida a tramite la demanda mediante Decreto de 16 de junio de 2015, se acordo
dar a los autos la tramitacion prevenida para el juicio verbal de conformidad con el art. 250 LEC, en
relacién con el art. 399 y concordantes de la misma Ley Procesal Civil.

TERCERO.- De conformidad con el art. 433 LEC y concordantes, se procedio a celebrar el juicio,
en fecha de 3 de noviembre de 2015 con el resultado que obra en acta, registrandose el resultado
de la vista en soporte apto para la grabacién y reproduccién del sonido y de la imagen con arreglo
al art. 187 LEC.

En el acto del juicio la parte actora ratificé su demanda, a la que se opuso la parte demandada,
BANKIA, S.A., con base en los motivos que tuvo por oportuno, que expuso verbalmente en el acto
de la vista, alegandose por la misma y como excepcidn procesal la existencia de una cuestion
prejudicial penal, al amparo de lo dispuesto en el articulo 40.4 de la LEC, siendo desestimada la
citada excepcién procesal en el propio acto de la vista, tal y como consta en el soporte de la
grabacion de ésta; a continuacion ambas partes propusieron la prueba que consta en las
actuaciones y practicandose las que se declararon pertinentes con el resultado que consta en las
actuaciones, todas ellas practicadas en el acto de la vista.

CUARTO.- En la tramitacién de este juicio, seguido por los tramites del juicio verbal de
conformidad con el art. 250 LEC 1/00, se han observado todas las prescripciones legales, excepto
las relativas a plazos.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO-. Examen de las pretensiones de las partes.

Por D. VICENTE BLAS FRANCES SILVESTRE en nombre y representacion de D3, --------------- , Se
presenté demanda de juicio verbal, contra BANKIA, S.A., peticionando en el suplico de su escrito
de demandada que con caracter principal se declarare “la nulidad (anulabilidad) por vicio del
consentimiento basado en el error prestado por mi mandante o en su caso por vicio del
consentimiento basado en el error prestado por mi mandante o en su caso por dolo de la entidad a
causa del incumplimiento de BANKIA de su obligacion de informar a los clientes de la verdadera
situacién contable de la entidad, y en sus méritos conforme al art. 1303 C. Civil, se proceda a la
restitucién de las prestaciones condenando a la demandada a devolver a mi mandante como
principal la cantidad total efectiva invertida, SEIS MIL EUROS (6.000 EUROS), mas el interés legal
de esta cantidad desde la contratacion hasta que se dicte sentencia incrementando en dos puntos
desde la fecha de la misma hasta que se produzca el efectivo pago y todas las costas de este
pleito, devolviendo mi mandante las acciones y en su caso los dividendos que el banco justifique
haber pagado a lo largo de esta Litis, y que hasta la fecha mi mandante desconoce haber recibido.
Y, subsidiariamente, si no se concede la anulabilidad interesada, solicitamos se declare la
indemnizacion de dafios y perjuicios por parte de BANKIA S.A. o entidad que le suceda en sus
derechos y obligaciones, con fundamento en el articulo 28.3 de la Ley del Mercado de Valores;
como consecuencia de las informaciones falsas y las omisiones de datos relevantes del folleto o
del documento que en su caso elaboré el garante, condenando a la demandada a devolver a mi
mandante como principal la cantidad total efectiva invertida SEIS MIL EUROS (6.000 EUROS),
mas el interés legal de esta cantidad desde la fecha de interposicién de esta demanda y todas las
costas de este pleito; con expresa imposicion de las costas procesales a la parte demandada
devolviendo mi mandante las acciones con objeto de no causar enriquecimiento injusto alguno.”

En apoyo de sus pretensiones la parte demandante alegaba que la iniciativa de la adquisicion de
las acciones fue motivada e instada por el propio personal de la entidad demandada al informarle
que BANKIA, S.A,, era una de las entidades mas solventes de Europa y que la inversion realizada
inicialmente se incrementaria desde la misma fecha de la salida a Bolsa.



En este sentido, la informacion contable contenida en el folleto informativo de la Oferta Publica de
Suscripcion de Acciones de julio de 2011 respecto de la entidad emisora, asi como la informacién
facilitada a los suscriptores por parte del personal de la entidad bancaria demandada, en relacion a
la referida situacion y a las caracteristicas del producto contratado no fue correcta, al contener
incorrecciones, inexactitudes, contenidos vagos y omisiones, todos ellos, creando una imagen de
BANKIA de solvencia y de saneamiento de la misma, constituyendo tal accibn un engafio
suficiente (dolo reticente y dolo directo) para conseguir que la parte demandante comprara las
acciones objeto de este pleito.

En fundamento de sus pretensiones la parte demandante hacia alusién al informe pericial del
Banco de Espafia (documento n°® 5 de la demanda) en el que se concluia que las cuentas
presentadas en 2011 como 2012 eran incorrectas e incumplian la normativa fijada al respecto, por
cuanto que contenian errores contables por emplear adecuadamente la informacién disponible en
el momento de su emision sin que en el presente caso nos encontraramos ante cambios de
estimaciones contables como postulaba la entidad demandada.

Por la entidad demandada, BANKIA, S.A., se alegd, como primer motivo de oposicion y como
cuestion procesal, la existencia de una prejudicialidad penal al existir incoadas ante el Juzgado
Central de Instruccién n® 4 de la Audiencia Nacional las Diligencias Previas n°® 59/2012 ante la
interposicion de una querella por, entre otros delitos, una falsedad contable, razén por la cual debia
procederse de forma inmediata y al amparo de lo dispuesto en el articulo 40.4 de la LEC,, a la
suspension del presente procedimiento civil.

De igual manera, en cuanto al fondo del asunto, en primer lugar, por la entidad demandada se
negaba que por la misma se hubiera incumplido los deberes de informacion exigidos por la
normativa MIFID.

En segundo lugar, se rechazaba, de igual manera, la relacién de confianza y de comportamiento
insistente y asesoramiento por parte de los empelados alegada, de contrario, por la parte
demandante.

En tercer lugar, se oponia que los estados contables presentados publicamente para la salida a
Bolsa de BANKIA vy la informacién del folleto de emision de la OPS no representare la imagen fiel
de la entidad, a tenor de la normativa vigente en materia de contabilidad, provisiones, mercado de
valores y cualquiera que fuera de aplicacion.

En cuarto lugar, se negaba que fuera atribuible a la entidad demandada cualquier tipo de dolo o
negligencia en relacién con la preparacion y presentacion de la informacion publica necesaria para
la realizacion de la OPS.

En quinto lugar se rechazaba la existencia de nexo causal entre un supuesto incumplimiento en la
emisién y suscripcion de las acciones por la parte actora cuya nulidad era pretendida, todo al
contrario, el proceso de salida a Bolsa de BANKIA gozaba en la actualidad de una presuncién de
legalidad al haberse cumplido los requisitos legales y materiales para que la misma se produjera,
siendo prueba de ello el registro y la autorizacion por la CNMV, y que a dia de hoy los organismos
supervisores no habian suspendido la cotizacion de las citadas acciones.

En este sentido, en el momento de salida de BANKIA a Bolsa la informacién sobre la situacion
financiera y contable de la entidad demandada era real, siendo con posterioridad a tenor de las
nuevas expectativas y del nuevo marco legal cuando se produjo, en concreto, la entrada en vigor
de dos R.D.L. el n° 2/2012 y el n° 18/2012, debiéndose realizar un nuevo andlisis de razonabilidad
a fin de concretar si los activos presentaban un valor superior al del mercado, razon por la cual en
base al principio de prudencia contable del articulo 38 del C.Com., se tuvieron que reformular las
cuentas anuales para tomar en consideracion el menor valor de los activos y dotar a la entidad
bancaria demandada de nuevas provisiones.

Es por ello que BANKIA formulé las cuentas del afio 2011 a la vista de las expectativas y nhormativa
vigente a la fecha de su elaboracién, pero antes de su aprobacion se vio obligada a reformularlas
en aplicacién del principio de prudencia contable.

En sexto lugar, se aducia por la entidad demandada que las acciones no eran un producto
complejo, no siendo relevante la falta de conocimientos financieros de la demandante, debiéndose
de haber extremado la diligencia por la suscriptora del producto contratado, a tenor de los riesgos
informados en el folleto informativo de la OPS, habiendo caido el error en el consentimiento
prestado en una frustracion de las expectativas de la actora en obtener una rentabilidad no
habilitando la misma al ejercicio de la accién de nulidad o resolucién contractual, tal y como



exponia la Sentencia del Tribunal Supremo de 21 de noviembre de 2012.

En séptimo lugar en cuanto al error del consentimiento prestado se alegaba por la entidad
demandada que:

1-su prueba correspondia a quien lo invocaba;

2-la necesaria prueba del error o del dolo no podia ser desvirtuada por considerar como hecho
notorio el falseamiento de las cuentas.

3-que no existia una relacion de asesoramiento sino de comercializacion de las acciones.

4-que el actor tuvo en su poder la informacién, asi como los riesgos el producto contratado pese a
ello acepté los riesgos y no revoco la orden de compra.

En octavo lugar, caso de ser estimada la accion de indemnizacion por dafios y perjuicios debia
procederse, con arreglo a criterio jurisprudencial seguido por otros Organos judiciales, a la
modulacién de la indemnizacion limitando el dafio resarcible a la diferencia entre el precio de
adquisicién o enajenacion y la cotizacion media en los 90 dias posteriores a contar desde que se
revel6 la informacion.

En consecuencia por la entidad bancaria demandada se solicitaba el dictado de una sentencia
absolutoria con expresa imposicién de costas a la actora.

SEGUNDO.- Prejudicialidad penal.

Por la parte demandada se alega, en primer lugar y como excepcion procesal, la existencia de una
prejudicialidad penal al existir incoadas ante el Juzgado Central de Instruccion n° 4 de la Audiencia
Nacional las Diligencias Previas n° 59/2012 ante la interposicion de una querella contra BANKIA
por, entre otros delitos, una falsedad documental, razén por la cual debia procederse de forma
inmediata y al amparo de lo dispuesto en el articulo 40.4 de la LEC., a la suspension del presente
procedimiento civil.

Por la parte demandante se opuso a la excepcién procesal planteada por BANKIA, S.A., por las
razones expuestas en el acto de la vista, en sintesis, que la existencia de una causa criminal, esto
es, las DP n° 59/2012 seguidas ante el Juzgado Central de Instruccion n° 4 de la Audiencia
Nacional, en ningln caso, era obstaculo para la continuacién de la presente litis.

En este sentido, tal y como se expuso en el acto de la propia vista de forma oral al resolverse dicha
cuestion procesal, la misma ya fue resuelta, en su momento por el Auto n° 217/2014 dictado por la
Seccion 72, de la Audiencia Provincial de Valencia, de fecha 1 de diciembre de 2014, en su rollo de
Apelacion n° 496/2014, cuyo contenido, factico y juridico, se da aqui por reproducido por economia
procesal, al sefialarse de forma sucinta que, en base a la doctrina de los hechos notorios se podria
resolver sobre la peticién deducida por la actora sin que fuera preciso que recayere sentencia en el
orden penal en la que apreciandose la existencia de un dolo penal se determinare que las cuentas
presentadas por BANKIA eran falsas, sefialandose los autores de la misma, asi como las
responsabilidades civiles y penales, esto es, que en ningln caso, la posible existencia de un dolo
civil, fundamento o presupuesto de la accion de anulabilidad ejercitada por la actora por un error de
informacion, vicio del consentimiento, exige que la conducta sea constitutiva de infraccion penal
alguna.

Esta resolucion judicial ha sido reiterada en idénticos términos de hecho y de derecho, entre otras,
por las Sentencias de la Audiencia Provincial de Burgos, Seccion 32, de 11 de marzo de 2015 (FJ
2°), de la Audiencia Provincial de Albacete, Seccion 12, de 22 de mayo de 2015 (FJ 89°), de la
Audiencia Provincial de Madrid, Seccion 9%, de 8 de mayo de 2015 (FJ 3°), de la Audiencia
Provincial de Valencia, Seccién 82, de 2 de junio de 2015 (FJ 3°), asi como de la Seccién 112 de la
citada Audiencia Provincial en su Seccion 112 de 23 de julio de 2015.

Por tanto, debera ser desestimada la cuestion prejudicial penal planteada por la actora, tal y como
fue anticipado de forma oral en el acto de la vista del juicio verbal, quedando reproducida la misma
en la presente resolucion judicial escrita en idénticos términos a los expuestos en la grabacién de
la misma.

TERCERO.-Valor negociado, accion. Régimen juridico aplicable y deber de informacion en
las Ofertas Publicas de Suscripcion de Acciones (en adelante OPS).

La cuestion suscitada en la presente litis exige que, con caracter previo a entrar en el fondo de la
cuestion suscitada por la parte demandante relativa a una posible anulabilidad del contrato de
compra de acciones BANKIA OPS, se examine el régimen juridico aplicable al producto de
inversion contratado por la parte demandante, asi como el deber de informacién que recae sobre



una entidad emisora en la comercializacién de un producto financiero de riesgo, no complejo, en
este caso, acciones cotizadas en un mercado secundario a través de una Oferta Publica de
Suscripcion 'y Admisiébn a Negociacion de acciones, analizando las consecuencias del
incumplimiento de esa obligacién, base u origen, de la existencia de un error vicio del
consentimiento en la adquisicion del precitado producto contratado.

Asi pues, en cuanto al régimen juridico aplicable a las acciones se trata de un producto de
inversién previsto en el articulo 2.1 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, Ley del Mercado de Valores,
siendo considerado dicho valor negociable en la citada disposicion legal, en concreto, en su
articulo 79 bis 8.a) como un valor no complejo.

En efecto dicho precepto considera valores no complejos a dos categorias, a saber, la primera de
ellas relativa a los valores tipicamente desprovistos de riesgo y a las acciones cotizadas como
valores ordinarios cuyo riesgo es de general conocimiento.

Al respecto la norma califica de no complejos de forma explicita a las acciones admitidas a
negociaciéon en un mercado regulado o en un mercado equivalente de un tercer pais, a los
instrumentos del mercado monetario, a las obligaciones u otras formas de deuda titulizada, salvo
gue incorporen un derivado implicito, y a las participaciones en instituciones de inversion colectiva
armonizadas a nivel europeo.

En segundo lugar, y como categoria genérica, el referido precepto considera valores no complejos
a aquellos en los que concurran las siguientes tres condiciones:

1-que existan posibilidades frecuentes de venta, reembolso u otro tipo de liquidacién de dicho
instrumento financiero a precios publicamente disponibles para los miembros en el mercado y que
sean precios de mercado o precios ofrecidos, o validados, por sistemas de evaluacion
independientes del emisor;

2- que no impliquen pérdidas reales o potenciales para el cliente que excedan del coste de
adquisicién del instrumento;

3-que exista a disposicion del publico informacion suficiente sobre sus caracteristicas. Esta
informacion debera ser comprensible de modo que permita a un cliente minorista medio emitir un
juicio fundado para decidir si realiza una operacién en ese instrumento.

Por tanto, son dos los criterios que son tenidos en cuenta en el precitado articulo 79.bis a la hora
de calificar un instrumento financiero de complejo, por un lado, el mayor o0 menor riesgo a la hora
de proceder a la liquidacién del producto o valor contratado y, por otro lado, la mayor o menor
dificultad de compresion del comportamiento financiero del instrumento en orden, principalmente, a
su rentabilidad, valoracion en el mercado negociado y liquidacion en el mismo.

Es por ello, a la vista de la normativa expuesta, que no pueda, sino, ser considerado el producto de
inversion objeto de la presente litis, en este caso, acciones de una parte alicuota del capital social
de la entidad demanda de un instrumento no complejo.

Al hilo de lo expuesto, la Sentencia de la Audiencia Provincial de Valencia, Seccién 92, de 21 de
enero de 2015, haciendo referencia a dos Sentencias previas dictadas por la citada Seccion, de
fechas 29 de diciembre de 2014 y 7 de enero de 2015, dispone, en cuanto al caracter del producto
o valor adquirido, que “Esta Seccion Novena de esta Audiencia Provincial ya ha analizado el
producto de inversion que es objeto ahora de enjuiciamiento, cual es, la suscripcién de las nuevas
acciones que la entidad Bankia, S.A., ofertd publicamente para suscripcién en el afio 2011 y asi en
las sentencias de 29/5/2014 (Rollo 751/2014) y de 7/1/2015 (Rollo 620/2014), dijimos y ahora
reproducimos, literalmente, por su clara incidencia en el presente caso, el siguiente razonamiento:

"El producto financiero suscrito por los actores son acciones, instrumentos de inversion regulados
en la Ley de Mercado de Valores de 1988 que expresamente en su articulo 2 las menciona como
objeto de su aplicacién. La normativa del mercado de capitales se estructura sobre un pilar basico,
cual es, la proteccion del inversor, al estar ante un mercado de negociaciéon de titulos de riesgo, y
las acciones, como valor representativo de parte del capital social de una entidad mercantil, son
producto de riesgo. Tal fundamento legal tiene su reflejo mas inmediato y transcendente en el
principio de informacion, esencial para un mercado seguro y eficiente, significativo de que las
decisiones inversoras se tomen con pleno conocimiento de causa. Se impone a las entidades que



ofertan tales valores prestar una informacion fidedigna, suficiente, efectiva, actualizada e igual para
todos.[...]".

En relacion a la segunda cuestidon suscitada, basica en la presente litis a fin de resolver la
pretensién de nulidad ejercitada por la actora, relativa al deber de informacién y al alcance que
debera revestir la misma respecto de aquellas sociedades mercantiles que a través de una OPS
pretendan captar en un mercado secundario capital para su autofinanciacion, la citada Sentencia
de la Audiencia Provincial de Valencia, Seccién 92, de 21 de enero de 2015 dispone en su FJ 2°
que “[...] En el caso presente, es de resaltar por su gran relevancia y transcendencia solutiva, que
nos encontramos ante una Oferta Pubica de Suscripcién (OPS) y Admision a Negociacién de
Acciones, definida en el articulo 30 bis de la Ley Mercado de Valores, (".. toda comunicaciéon a
personas en cualquier forma o por cualquier medio que presente informacion suficiente sobre los
términos de la oferta y de los valores que se ofrecen, de modo que permita a un inversor decidir la
adquisicion o suscripcion de estos valores"). El legislador impone para dicha via de financiacion de
las sociedades andnimas, un deber especifico y especial de informacién, regulado de forma
exhaustiva, cual es, la publicacion de un "folleto informativo”, confeccionado por el emisor, quien, a
su vez, debe aportar a una autoridad puablica, al caso, la Comision Nacional del Mercado de
Valores (en adelante CNMV), para ser aprobado y registrado como requisito indispensable para
poder realizarse la oferta publica de suscripcion (articulo 30-2). Por consiguiente, el folleto
informativo se revela como un deber esencial constituyendo el instrumento necesario e imperativo
por el cual el inversor va a tener y conocer los elementos de juicio, necesarios y suficientes, para
decidir la suscripcion de tales acciones.

Estando a la redaccién vigente cuando se emiten las nuevas accién es por Bankia SA objeto de
oferta pablica (Junio 2011), tanto del articulo 27 de la Ley de Mercado de Valores como el articulo
16 del RD 2010/2005 de 4 de noviembre de 2005 que desarrolla dicha Ley, en materia de admision
a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o
suscripcion, fijan el contenido del folleto informativo en armonia con la Directiva 2003/71 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe
publicarse en caso de oferta publica o admision a cotizacion de valores y que modifica la Directiva
2001/34 (Directiva del folleto). De este cuerpo legal, destacamos ahora por su pertinencia, como
elemento primario y relevante objeto de esa "informacién suficiente" a dar al pablico, los riesgos del
emisor, explicitados en los " activos y pasivos, la situacion financiera, los beneficios y pérdidas, asi
como las perspectivas del emisor" (articulo 27-1); con ello, el fin no es otro que el inversor evalle la
situacion economica de la sociedad anonima que le oferta pasar a ser accionista, determinante a la
hora de decidir si invierte o no, es decir, suscribe tales valores ofertados publicamente ( articulo 16
y 17 del RD 2010/2005 ) y la citada Directiva 2003/71 regla tal deber como informacion necesaria
para que el inversor pueda hacer una evaluacién con la suficiente informacion de los activos y
pasivos, situacion financiera, beneficios y pérdidas (articulo 6 de la metada Directiva) del emisor.

Ademas, el inversor tiene la garantia juridica y confianza -dado que esos datos del folleto son
confeccionados por el emisor- que un organismo de supervision, control y regulador del mercado
de valores, ha verificado la aportacion instrumental (cuentas contables) de la sociedad emisora y
gue el contenido del folleto es acorde y coherente con las mismas y que va ser comprendido y
entendido de forma accesible por el inversor y sélo con su aprobacion puede autorizarse dicha
emision de oferta publica.

En tal tesitura y con esas directrices legales, resulta evidente que los datos econémico financieros
del emisor deben ser reales, veraces, objetivos y actualizados y la propia ley del Mercado de
Valores fija en su articulo 28 fija la responsabilidad por la informacion del folleto y obliga al autor
del folleto informativo ( articulo 28-2 ) a declarar que -a su entender- los datos son conformes a la
realidad y no se omiten hechos que "por su naturaleza pudiera altear su alcance", fijando el articulo
28-3 (desarrollado en el articulo 36 del RD 1310/2005) una responsabilidad especifica por los
dafios y perjuicios que cause a los titulares de los valores adquiridos, como consecuencia de que
las informaciones explicitadas en el folleto sean falsas o por omisiones de datos relevantes del
folleto, atribuible a los firmantes del folleto, sus garantes, emisores y sus administradores, no



siendo ésta la accion entablada en la demanda iniciadora al actual procedimiento, sino que es la de
nulidad contractual por vicio estructural ( articulos 1265, 1266 y 1300 Caodigo Civil) no excluida ni
eliminada, obviamente, en el texto normativo referenciado, pues al fin y al cabo, la suscripcién de
nuevas acciones es un negocio juridico que debe cumplir los requisitos de validez de todo contrato
y en especial consideracién a los que validan la emision del consentimiento como elemento
esencial de su perfeccionamiento.

Por ultimo, para culminar este fundamento, es de precisar, que la accibn como instrumento
financiero no es un producto de inversion complejo -como certeramente califica la sentencia de
instancia-, por tanto, ya en su suscripciébn (mercado primario) ya en su compra(mercado
secundario), no son necesarias las exigencias informativas de mayor rigor y nivel que la Ley del
Mercado de Valores impone para productos complejos; en concreto, ante las alegaciones de los
demandantes apelantes, no resulta preceptiva la necesidad de practicar un test de conveniencia,
excluido expresamente por el legislador, como asi fija expresamente el articulo 79 bis 8 de la
mentada Ley, recogiendo las directrices de la Directiva 2006/73. La clara razon o fundamento de
ello es que son productos facilmente liquidables a precios publicamente disponibles, evaluados por
un sistema independiente al emisor y, ademas, productos medianamente comprendidos en sus
caracteristicas por los inversores. La carencia de relacién contractual entre litigantes de un contrato
de gestion de cartera o de asesoramiento en materia de inversiones, excluye, igualmente, la
necesidad de la practica del test de idoneidad." (En similares términos se pronuncia la Sentencia
de la Audiencia Provincial de Valencia, Seccion 8%, de fecha 2 de junio de 2015, fundamento
juridico 4?)

De igual manera, la Sentencia de la Audiencia Provincial de Alicante, Seccién 82, de 6 de mayo de
2015, en sus Fundamentos Juridicos, 3°, y 4° al analizar las exigencias que, en cuanto al deber de
informacion y, especialmente, en relacion al folleto informativo se exigen a las sociedades en las
ofertas publicas de suscripcién y venta de acciones, tanto desde la normativa comunitaria, como a
la vista de nuestro derecho interno, dispone al respecto que “TERCERO.-Por lo que hace al
derecho de la Unién Europea, las Directivas que principalmente se ocupan de la proteccion del
accionista que son la denominada Directiva "sobre el folleto", la Directiva sobre requisitos de
transparencia y la Directiva sobre abuso del mercado, de cuyo contenido basico en lo que ahora
nos interesa, nos haremos eco a continuacion.

1) La Directiva 2001/34/CE sobre el folleto.

Entre los objetivos de la Directiva sobre el folleto se incluye la armonizacion de los requisitos para
la elaboracién, aprobacion y distribucién del folleto que debe publicarse cuando se ofrecen al
publico o se admiten a cotizacion valores en un mercado regulado de un Estado miembro.

El décimo considerando de la Directiva sobre el folleto afirma que el objetivo de la Directiva es
"garantizar la proteccién del inversor y la eficiencia del mercado".

El decimonoveno considerando dispone que "en todos los Estados miembros se requieren
salvaguardias de proteccion de los intereses de los inversores reales y posibles para que estén
capacitados para poder evaluar con la informacion suficiente esos riesgos y tomar decisiones de
inversion con conocimiento de causa”.

El articulo 5 de la Directiva sobre el folleto exige que el folleto contenga " toda la informacion que...
sea necesaria para que los inversores puedan hacer una evaluacion, con la suficiente informacion,
de los activos y pasivos, la situacion financiera, beneficios y pérdidas, asi como de las perspectivas
del emisor y de todo garante y de los derechos inherentes a tales valores. Esta informacion se
presentara en forma facilmente analizable y comprensible”.

2) La Directiva 2004/109/CE sobre requisitos de transparencia (modificada por Directiva
2013/50/UE).

La Directiva sobre requisitos de transparencia trata de mejorar, entre otros aspectos, la proteccién
al inversor y la eficiencia del mercado exigiendo a los emisores de valores que garanticen una
transparencia apropiada a través de un flujo regular de informacion.



El articulo 7 de la Directiva sobre requisitos de transparencia reza del siguiente modo:"Los Estados
miembros se asegurardn de que la responsabilidad de la elaboracion y publicacion de la
informacion de conformidad con los articulos 4, 5, 6 y 16 recaiga al menos sobre el emisor o sus
o6rganos de administracion, gestion o control, y de que sus disposiciones legislativas,
reglamentarias y administrativas sobre responsabilidad se apliquen a los emisores, a los 6rganos
mencionados o a los responsables en el seno del emisor.".

Los articulos 4, 5, 6 y 16 de la Directiva sobre requisitos de transparencia exigen respectivamente
qgue el emisor haga publico: un informe financiero anual; un informe financiero semestral; una
declaracién de sus administradores, y todo cambio en los derechos vinculados a las diversas
clases de acciones o valores.

3) La Directiva 2003/6/EC sobre abuso del mercado

Entre otros fines, la Directiva sobre abuso del mercado trata de fomentar la integridad del mercado
con la armonizacién de la legislacion de los Estados miembros que prohibe las operaciones con
informacion privilegiada y la manipulacion del mercado.

En suma, informacion completa y transparente como garantia del mercado vinculada a la
responsabilidad de los emisores y comercializadores de productos financieros.

CUARTO.- intimamente filtrada por este conjunto normativo, nuestra legislacion -asi lo
avanzabamos- también establece la obligacion de informacion antes de la perfeccién del contrato
respecto de los riesgos de la operacion especulativa de forma imparcial y también sus
caracteristicas, destacadamente que la informacion que debe suministrarse de forma clara y no
engafosa, incluyendo ademas, de manera comprensible, informaciéon adecuada sobre los
instrumentos financieros y las estrategias de inversion y, también, orientaciones y advertencias
sobre los riesgos asociados.

Este deber se concreta en el caso de la venta de accién es con ocasién de una oferta publica de
suscripcion de acciones (OPS), en un instrumento peculiar en tanto especifico, de informacion, que
trata de garantizar bajo una exigencia especifica de publicitacion de datos, propuestas y finalidades
de la operacion para el emisor y que la perfeccion contractual en el negocio de adquisicion del
producto financiero se haga con la prestaciéon de un consentimiento informado.

Nos referimos al folleto informativo (al que hemos visto ya en la Directiva primera de las indicadas),
documento a que hace referencia como condicion general a la admision a negociacion de valores
en el mercado secundario oficial el articulo 26-1-c) Ley del Mercado de Valores(LMV) y que
constituye en todo caso, una ineludible obligacién en los supuestos de las OPS como establece el
articulo 30 bis-2 LMV al afirmar que "No se podra realizar una oferta publica de venta o suscripcion
de valores sin la previa publicacién de un folleto informativo aprobado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores", regulacién legal que conviene también advertir, establece el origen y
responsabilidad de la informacion que el folleto contenga -art 28-1 LMV- a modo de doble garantia
para el adquirente que podra confiar en que la informacion tiene su origen en el emisor y que el
documento cumple con las condiciones legales para hacerlo admisible para la autoridad publica
supervisora del mercado financiero.

Pero no solo se especifica el deber, el origen y la responsabilidad de la informacion que suministra
con ocasion de la OPS, también su contenido.

A ello se refiere en primer término el articulo 27-1 LMV donde se establecen las condiciones que
justifican la inclusion de la informacién en el folleto.

Dice la norma que"...el folleto contendra toda la informacion que, segun la naturaleza especifica del
emisor y de los valores, sea necesaria para que los inversores puedan hacer una evaluacion, con
la suficiente informacion, de los activos y pasivos, la situacion financiera, beneficios y pérdidas, asi
como de las perspectivas del emisor, y eventualmente del garante, y de los derechos inherentes a
tales valores. Esta informacién se presentara de forma facilmente analizable y comprensible...".



El régimen juridico se completa finalmente con el desarrollo reglamentario en el RD 1310/05de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacion de
valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcién y del folleto
exigible a tales efectos, que de modo mas conciso regula el contenido del folleto completando la
transposicion al ordenamiento juridico espafol de la ya referida como "Directiva de folletos",
Directiva 2001/34/CE sobre admision de valores negociables a cotizacién oficial y la informacién
gue ha de publicarse sobre dichos valores.

Con todo, lo més trascendente que aporta el RD 1310/05 a la regulacion del folleto en lo que hace
a contenidos, es la expresa indicacion del objetivo de la informacién. Y es que dice en su articulo
17-1 que el folleto "....proporcionara la informacion fundamental para, conjuntamente con el resto
del folleto, ayudar a los inversores a la hora de determinar si invierten o no en los valores",
indicacién explicita de que la funcién que se otorga al folleto no es meramente informativa sino de
conformacion, como factor de equilibrio en las posiciones del negocio juridico que ampara el
conocimiento del estado actual del emisor, del consentimiento del inversor.

Del conjunto de la regulacién expuesta lo que se deduce es que la informacion debe tener
determinadas caracteristicas, en concreto aquellas que permitan un completo conocimiento
economico al inversor de las consecuencias del negocio juridico de que se trate -transparencia-,
gue ésta informacién se presta a través del folleto cuando de una oferta publica de suscripcién de
accion es generar por ley en el inversor y que una vez es aprobado por la autoridad supervisora del
mercado genera connatural confianza en el inversor.

Confianza porque la informacién tiene como fuente al propio emisor, que es responsable de la
misma (incluso responsable patrimonial, como resulta del art. 28-3 y concordantes LMV y la STJUE
de 19 de diciembre de 2013, asunto C-174/12). Exige de hecho el articulo 28 LMV que el autor del
folleto informativo (articulo 28- 2 ) debe declarar que los datos son conformes a la realidad y que no
se omiten hechos que " por su naturaleza pudiera alterar su alcance".

Pero sobre todo confianza porque a la intervencion de la autoridad publica ad hoc se le impone
como fin de su fiscalizacién la garantia del interés del inversor - art 6-2 RD 1310/05 -, con fuente en
el examen - art 11-b) RD 1310/05- de las cuentas de la sociedad emisora y de que el contenido del
folleto es acorde y coherente con las mismas, que va ser comprendido y entendido de forma
accesible por el inversor y que sélo por su aprobacion queda autorizada la emisién de oferta
publica.”

CUARTO.- Cumplimiento del concreto deber de informa  cion por parte de BANKIA, S.A.
Expuesto el anterior régimen juridico que, respecto del deber informacion previa que recae sobre la
sociedad mercantil emisora de una Oferta Pablica de Suscripcién y Venta de acciones, en cuanto a
la correcta, verdadera y exacta situacién financiera de la misma resulta procedente examinar si, en
el presente caso, por parte de BANKIA, S.A., se cumplieron las exigencias previstas en aquella
normativa, comunitaria e interna, en relaciéon a la situacién financiera que fue declarada por la
demandada en el folleto informativo de emisién que, con arreglo a la precitada legislacion, fue
elaborado y publicado por aquélla con caracter previo a la operaciéon de la Oferta Pdblica de
Suscripcidn y Venta de acciones, origen del contrato compraventa de acciones cuya nulidad se
pretende por la actora, en base a un defecto notorio de informacion contenido en el citado folleto
informativo, en relacién a la verdadera situacién financiera que, en esos momentos, tenia la
sociedad demandada.

Pues bien en cuanto a la informacion que fue suministrada por BANKIA, S.A., en su folleto
informativo de la Oferta Publica de Suscripcion y Admisidon a negociacion de acciones BANKIA,
S.A., consta a las actuaciones resumen del folleto informativo OPS BANKIA (documentos n° 2 de la
demanda y n° 3 de la contestacion a la demanda) en el que por la entidad demandada y, al amparo
de la legislacion aplicable, se facilitaba a los suscriptores de las referidas acciones toda una
informacién sobre el origen y composicidon societaria del ente emisor, las caracteristicas de la
emisién por suscripcion de las acciones, los factores de riesgo inherentes a la misma, asi como,



fundamentalmente, la situacién contable y financiera del ente emisor, BANKIA, S.A., como también
del grupo BFA.

En efecto, en el precitado folleto informativo se indicaba que el grupo BANKIA, S.A., tenia su origen
en la creacion en fecha 30/07/2010 de un Sistema Institucional de Proteccién (SPI) de conformidad
a lo dispuesto en el articulo 4 del RD-Ley 11/2010, constituyéndose, en fecha 3/12/2010, y en el
seno de la misma una Sociedad Central del SIP, bajo el nombre de Banco Financiero y de Ahorros,
S.A., la cual aglutiné a su vez diversas Cajas de Ahorro mediante la segregacion por parte de
éstas Ultimas a la Sociedad Central de todos sus activos y pasivos financieros, bancarios y
parabancarios, siendo, posteriormente segregados la titularidad del negocio bancario, parabancario
y financiero a BANKIA, siendo esta Ultima sociedad la primera entidad financiera de Espafa en
términos de activos totales consolidados a 31 de diciembre de 2010 por un importe de 292.188
millones de euros.

En cuanto a la composicién accionarial del Grupo BANKIA, el citado folleto indicaba que tras la
Oferta de Suscripcion de Acciones, el Banco Financiero y de Ahorros (BFA) como socio mayoritario
ostentaria el 52,41 % de la titularidad de las acciones con un derecho del voto del 50,03%.

Por lo que respectaba a la caracteristicas de la Oferta Publica de Suscripcién de Acciones la
misma alcanzaba un importe nominal global de 1.649.144.506 euros, dividido en un total de
824.572.253 nuevas acciones ordinarias con un valor nominal por accién entre 4,41 euros y 5,05
euros, suponiendo ello una capitalizacién de la sociedad demandada por un importe de entre 7.641
y 8.749 millones de euros.

En lo concerniente a los factores de riesgos derivados de la operacién suscrita la entidad
demandada sefialaba en su folleto informativo dos grandes grupos de riesgos, el primero de ellos,
relativo a los derivados del riesgo especifico del emisor y del sector de su actividad, mientras que
los segundos incidian sobre riesgos propios del propio valor ofertado.

Finalmente, en cuanto a la situacién financiera de la entidad emisora de las acciones, consta unida
al folleto de emision informacién relativa a la situacion financiera, tanto histérica anual, como
intermedia con referencia al Balance consolidado y la Cuenta de Resultados pro forma del Grupo
Banco Financiero y de Ahorros correspondiente al ejercicio 2010 y al primer trimestre de 2011 en el
qgue se informaba que el Grupo BANKIA habia tenido unos beneficios anuales de 357 millones de
euros en el afio 2011, de los cuales 91 millones de euros correspondian al primer trimestre del
citado afio.

Dos cuestiones previas deben ser examinadas antes de entrar a valorar si. efectivamente, por
parte de la entidad emisora se facilit6 una informacion correcta, verdadera y exacta de su situacion
financiera; la primera de ellas relativa al examen historico de los principales hitos de la entidad
vinculados a la decision de ofertarse en el mercado secundario y los hechos posteriores a fin de
aproximarnos a la situacion que pretendemos examinar desde la perspectiva del negocio juridico
cuestionado por los demandantes, en tanto que la misma enmarca el contexto en el que aquél se
produjo.

La segunda de ellas, concerniente a la carga procesal que, en cuanto al deber de informar sobre la
exactitud y veracidad de los datos contenidos en el folleto recae, en la presente litis, sobre la parte
demandada.

Asi pues respecto de la primera cuestion, resulta necesario traer a colacién por su claridad
contextual e histérica y, por tanto, reproducir el “iter” expuesto en el Auto n® 297 de 1 de diciembre
de 2014 dictado por la Seccion 72 de la Audiencia Provincial de Valencia, en su Razonamiento
Juridico Tercero, en base a la teoria de los hechos notorios (Sentencias del Tribunal Supremo,
Sala 12, de lo Civil, de 12 de junio de 2007y de 26 de abril de 2013) al exponerse en el mismo que
“[...] Este relato resumido seria en esencia...

1°-Con fecha de 28 de junio-de 2011 la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracién de BFA vy, posteriormente, la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracién de BANKIA, adoptaron los acuerdos necesarios para poner en marcha la salida a



bolsa de BANKIA mediante la realizacion de una Oferta Publica de Suscripcion y Admision de
Negociacién de Acciones (OPS).

2°-Para ello confeccioné un triptico publicitario (doc. 3.1) y emitié un "Folleto informativo" de la
oferta publica de suscripcion y admisién a negociacion de acciones de Bankia SA, (doc. 3.2)
registrado en la CNMV en fecha 29 de junio de 2011, presentando la operacibn como un
reforzamiento de los recursos propios, a fin de realizar una "aplicacion adelantada" de nuevos y
exigentes estandares internacionales, que contribuiria a potenciar el prestigio de la entidad. En el
propio Folleto se indicaba que, debido a la reciente integracion de las distintas Cajas, la Unica
informacioén consolidada y auditada disponible eran los estados financieros intermedios resumidos
de "Grupo Bankia" correspondiente al trimestre cerrado a 31 de marzo de 2011.

3°-Bankia sali6 efectivamente a bolsa el dia 20-7- 2011 emitiendo 824.572.253 nuevas acciones de
2 euros de valor nominal y una prima de emision por accion de 1,75 euros (en total 3,75 euros por
accion), siendo la inversion minima exigida de 1.000 euros. Implicaba una ampliacion del capital de
1.649 millones de euros con una prima de emisién de 3.442 millones de euros.

4°-Ese mismo dia, 20-7-2011 el presidente de Banki a, Sr. Alejo, efectu6 un discurso en la Bolsa de
Madrid afirmando que "estar hoy aqui es, en si mismo, todo un éxito". Subrayd que "la salida al
mercado de Bankia se ha considerado un punto de referencia del sector bancario espafiol" vy, tras
dar las gracias a "los 347.000 nuevos accionistas de Bankia y a los 11 millones de personas que
siguen depositando su confianza en nosotros", manifesté que "la salida a Bolsa es una decision
estratégica porque hace mas fuerte a nuestra entidad y consolida su papel de liderazgo en la
banca universal espafiola". A continuacion, el Sr Alejo se refiri6 a que BANKIA tenia "unas
premisas de gestion muy claras> centradas en la solvencia, la gestion rigurosa de riesgos en todas
las fases del ciclo y la eficiencia y austeridad de costes". Y afiadid que "asi es como Bankia
pretende crecer y crear rentabilidad de forma sostenible y esto se traducira en valor para nuestros
nuevos accionistas". Respecto a las premisas con las que partia Bankia, hizo referencia a que "la
solvencia, el talento, una gestion rigurosa de riesgos y una politica eficiente en los costes" eran las
bases sobre las que partia la nueva andadura de la entidad financiera, que contaba con un
posicionamiento "de primer nivel" una cuota de mercado del 10% y 281 mil millones de activos,
"suficientes para acceder a los mercados financieros internacionales". Este discurso fue
ampliamente difundido en la prensa, radio, y en diferentes cadenas de TV.

5° En fecha 21-11-2011 el Consejo de Administracién de Banco de Valencia, SA, filial de Bankia,
solicitd la intervencion del Banco de Espafa, lo que se llevd a cabo, descubriéndose activos
problematicos por importe de 3.995 millones de euros (el 18,5% del total), pasando asi a ser el
primer banco nacionalizado de los varios que lo serian después. Pas6 a ser administrado por si
FROB con el objetivo de estabilizarlo y recapitalizarlo y hacer posible una posterior enajenacion a
otra entidad mediante un proceso competitivo.

6. El 8-12-2011, la EBA (European Banking Authority) comunicé a través del Banco del Espafia
gue las necesidades adicionales de capital para el "Grupo Bankia" se situaban en 1.329 millones
de euros sobre datos de septiembre de 2011, que debian ser cubiertos a finales de junio de 2012.
Atendiendo a dicha solicitud el 20-1-2012 el "Grupo BANKIA-BFA" presenté un Plan de
Capitalizacion al Banco de Espafia, previa su aprobacién por el consejo de administracion de BFA.
En dicho Plan se recogian las medidas de capital que iba a adoptar el "Grupo" para cubrir las
necesidades de capital identificadas, que incluian la conversion de las participaciones preferentes
del FROB en instrumentos de capital y otras medidas como la venta de activos no estratégicos y
mejoras de los activos ponderados por riesgo.

7°-No obstante, el mensaje que se seguia trasladan do por Bankia y por si BFA a los inversores era
de méaxima tranquilidad. En el Hecho relevante comunicado por BFA a la CNMV el dia 8-12-2011,
expresamente se indicaba que la reciente ampliacién de capital, con una captacién de recursos de



3,092 millones de euros, hacia que la entidad se encontrara en un "comoda situacion de
solvencia”.

8°-Una vez pasado ya el plazo legal de presentaci6 n de las cuentas anuales aprobadas y
auditadas por BANKIA y por BFA, Bankia procedid el 4-5-2012 a remitir a la CNMV las "Cuentas
Anuales Individuales" correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011 y las
"Cuentas Anuales Consolidadas" de dicho ejercicio, pero sin auditar y a través de un "hecho
relevante”. En las citadas cuentas anuales se incluia, un beneficio de 305 millones de euros
(304,748 euros exactamente) o bien un beneficio de 309 millones considerando que las
denominadas cuentas "pro forma", contemplan diversos ajustes realizados en el perimetro de
negocio final. Dichos resultados eran, aparentemente, coherentes y consistentes con los resultados
contables publicados de cara a la salida a bolsa e incluso con los resultados que la propia BANKIA
habia difundido respecto del tercer trimestre del ejercicio 2011, en los que la citada entidad
informaba que el resultado atribuido al Grupo acumulaba 295 millones de euros en septiembre de
ese afo.

9°-El dia 7-5-2012, el entonces presidente de la e ntidad, dimiti6 y comunicé su intencién de
proponer a la Junta de BFA la designacién del Sr. Isaac , reiterando la confianza en la fortaleza de
la entidad.

10°.- Dos dias después, el dia 9-5-2012, ya nombrado Don. Isaac, éste pidié la intervencion del
BFA a través del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB), que adquirié el 100% de
BFA y el 45 % de Bankia.

11°.- A pesar de la toma de control por parte del FROB y la renovacion del equipo directivo de la
entidad, la cotizacion de BANKIA seguia en caida, llegando a perder por momentos mas de un 30
% el dia 17 de mayo

12°.- El dia 25-5-2012, Bankia comunic6 a la CNMV la aprobaciéon de unas nuevas cuentas
Anuales del ejercicio 2011, esta vez auditadas, en las cuales se reflejaban unas pérdidas de 2,979
millones de euros, frente a los 309 millones de beneficio declarados, y sin auditar, apenas 20 dias
antes.

A la vista de la incertidumbre generada por estas nuevas cuentas y la caida de la cotizacion, a
primera hora del viernes 25-5- 2012 la CNMV suspendio la cotizacién de las acciones de BANKIA a
peticion de la propia entidad (el dia anterior habia cerrado a 1,57 euros, menos de la mitad del
precio de salida que fueron 3,75 euros por accion, el 20-7-2011).

En la tarde del mismo dia Bankia solicité una inyeccion de 19.000 millones de euros para
recapitalizar BFA, matriz de BANKIA (de los que 12.000 seran para esa entidad). Estos 19.0000
millones sumados a los 4.465 millones ya concedidos, ofrecian la cantidad de total de 23.465
millones de fondos publicos, convirtiendo este recate en el mayor de la historia de Espafia y uno de
los mayores de Europa. Los 4.465 millones de euros citados, eran el importe de participaciones
preferentes que el FROB habia suscrito y desembolsado en diciembre de 2010 cuando se creé el
BFA y este aprobd la emisién de participaciones preferentes por tal importe, que después pasoé a
Bankia en mayo de 2011 autorizandose por el FROB que se convirtiesen en capital.

13°-El partido politico Unién Progreso y Democracia (UPyD), presentd una querella frente a la
mercantil Bankia SA. y al Banco Financiero de Ahorros SA. (BFA), y los consejeros de dichas
entidades, que fue turnada al Juzgado Central de Instruccidbn nimero 4 de la Audiencia Nacional,
gue incoo por Auto de fecha 4-7-2012 las Diligencias Previas numero 59/2012. [...].”

En cuanto a la segunda cuestion, relativa al deber de informacion, la Sentencia de la Audiencia
Provincial de Valencia, Seccién 92, de 29 de diciembre de 2014, en su Fundamento Juridico 4°
dispone, al efecto, en cuanto a la distribucion de la carga de la prueba que respecto de las partes



del proceso recae sobre éstas a fin de acreditar, por una parte el deber de informar y, por otra
parte el de probar el error como vicio del consentimiento que “El Tribunal debe poner de manifiesto,
de entrada, como viene reiterando de forma continuada, que el cumplimiento del deber de
informacion corresponde acreditarlo a la parte demandada, mas cuando el mismo esta regulado
legalmente y la acreditacion del error como vicio en el consentimiento corresponde a quien insta la
nulidad del contrato.[...]". (En idénticos términos se pronuncian las Sentencias de la Audiencia
Provincial de Valencia, Seccion 92, Sentencias n° 2/2015 y n® 16/2015, respectivamente, de fechas
7 de enero de 2015 y 21 del mismo mes y afio, en sus Fundamentos Juridicos 4°).

Pues bien llegados a este punto, resulta necesario examinar si por parte de la entidad demandada
BANKIA, S.A., se proporciond, con arreglo a la normativa comunitaria e interna vigente una
informacion veraz, exacta y correcta de la verdadera situacién financiera de la propia entidad
demandada, y, por ende, del grupo BFA en el momento de la emisién del folleto informativo de la
OPS realizada y, basicamente, a tenor de los hechos que acaecieron con posterioridad a la misma,
los cuales tuvieron una especial relevancia en la nueva situacién econémica y financiera de la
misma.

De igual manera, debera ser estudiado, a tenor de la prueba obrante a la actuaciones, en concreto,
los diversos informes periciales aportados por las partes y a la vista de lo opuesto por la entidad
bancaria demandada si, efectivamente y a tenor de criterios contables, las cuentas reformuladas
por BANKIA en fecha 25 de mayo de 2012 y el 28 del citado mes y afio por el grupo BFA,
respondieron, a un criterio de prudencia valorativa contable al amparo de lo dispuesto en el articulo
38, apartado c, del CCom., y en base a un cambio de estimaciones contables en las nuevas
cuentas reformuladas producida, basicamente, por la agravacion de la situacion de crisis
econOmica existente, en esos momentos y, especialmente en el sector inmobiliario, asi como por
los cambios normativos introducidos por el RD-L 2/2012 y el RD-L 18/2012, circunstancias, todas
ellas, que dieron lugar a una serie de hechos o situaciones que no eran conocidas en el momento
de la emision de las cuentas anuales, individuales y consolidadas, de BANKIA y del grupo BFA
correspondientes al ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 2011 y formuladas en el mes de
marzo de 2012, tal y como se expone y se argumenta en los informes periciales de la parte
demandada (documentos n° 9 y 10 de la contestacién a la demanda); o, por el contrario, tal y como
se sostienen, tanto en el informe de los dos peritos judiciales adscritos al cuerpo de inspectores de
entidades de crédito del Banco de Espafia (documento n® 5 de la demanda), como en el informe
pericial emitido por D2 NURIA MARIA GARCIA PASCUAL y D. MIGUEL GALVEZ HERNANDEZ
(documento n° 4 de la demanda), considerar que el folleto informativo no contenia una verdadera y
exacta informacion sobre la situacion financiera de BANKIA, siendo ello debido, segun indicaron los
precitados técnicos, a la existencia de errores contables cometidos por la entidad demandada
resultado ello de omisiones o inexactitudes causados por fallos al emplear la informacién sobre los
estados financieros que, en esos momentos, estaban o debian de estar a disposicién tanto de
BANKIA, S.A., como, por ende, del grupo BFA.

A hilo de ello, resulta necesario hacer referencia a las conclusiones contenidas en el Informe de los
peritos judiciales, D. ANTONIO BUSQUETS OTO y D. VICTOR SANCHEZ NOGUERAS
pertenecientes al cuerpo de inspectores de entidades de crédito del Banco de Espafia (documento
n°® 5 de la demanda) en el que se sefalaba, al diferenciar los errores contables respecto de los
cambios de estimaciones contables, y haciéndose referencia a la normativa existente al respecto,
esto es, la Norma Internacional de Contabilidad n° 8, la normal92 de la Circular 4/2004 del Banco
de Espafa (paginas 28 y 29) que “en definitiva, segin la normativa contable los errores tienen su
origen en el uso incorrecto de informacién disponible (o que podia esperarse razonablemente que
se hubiera conseguido) y se corrigen retroactivamente, mientras que los cambios de estimaciones
son el resultado de nueva informacion o nuevos acontecimientos y se reconocen en los estados
financieros futuros, de forma prospectiva. Por tanto lo Unico que puede motivar la reformulacion es
un error.” (pagina 30).

Continua diciendo el precitado informe a su pagina 40, en cuanto a los ajustes realizados en la
constitucién, en su momento, del grupo BFA, es decir, en la inversiéon crediticia, en los activos
adjudicados, y en su participacion en el Banco de Valencia, que “En definitiva, para admitir ajustes
complementarios en el registro de la combinacién de negocios que dio origen a BFA seria
necesario demostrar que el deterioro adicional los activos existia a 31 de diciembre de 2010 y que



fue imposible detectarlo y cuantificarlo. Es claro que el deterioro existia, pues asi lo ha reconocido
la propia entidad, pero del analisis de los tres ajustes antes detallados se obtiene la conclusion de
gue no es creible el argumento de la falta de informacién, por lo que estamos ante un error
contable, que por su significativa cuantia afecté a la imagen fiel de las cuentas de BFA de 2010,
aprobadas por la Junta General el 29 de abril de 2011.”

Por lo que respectaba a la reformulaciéon de las cuentas llevada a cabo el 25 de mayo de 2012 por
BANKIA vy el 28 del citado mes y afio por BFA, los peritos judiciales sefialaban, en cuanto a las
razones dadas por las citadas entidades para ello, que “Los motivos, en Bankia y BFA, fueron “la
coyuntura econémica y normativa, el contexto previsto de evolucion del mercado, las
circunstancias sobrevenidas y las recomendaciones y disposiciones de los diversos organismos
oficiales”.

Como se ha indicado anteriormente, estos motivos no podian justificar la reformulacion de las
cuentas al tratarse de cambios de estimaciones de resultado de nueva informacién o nuevos
acontecimientos que deberian de haberse reconocido en los estados financieros futuros de forma
prospectiva.

Sin embargo la reformulacion era necesaria porque las cuentas iniciales incluian errores
resultantes de fallos al utilizar la informacién que estaba disponible cuando los estados financieros
fueron formulados.” (pagina 58).

Al respecto, se sefialaba en diversos pasajes del informe, en cuanto a la formulacién de las
cuentas anuales del afio 2011, que “[...] Es evidente que parte de estos deterioros eran anteriores
a 2012. La conclusion es que las cuentas anuales de 2011 de Bankia, individuales y consolidadas,
reformuladas en 25 de mayo de 2012, no expresaban la imagen fiel de la entidad, al existir errores
de importante material en la valoracion de los activos” (pagina 69), que “las cuentas anuales del
afio 2011, individuales y consolidadas, de Bankia y BFA, que se formularon en 28 de marzo de
2012, no expresaban la imagen fiel de estas entidades debido a la existencia de ajustes de
importancia material no contabilizados” (pagina 100).

En los mismos términos, y en cuanto a las cuentas reformuladas, se indicaba que “Las cuentas
anuales de 2011, individuales y consolidadas, de Bankia y BFA, que se reformularon,
respectivamente, el 25 y 28 de mayo de 2012, no expresaban la imagen fiel de estas entidades
debido a la existencia de ajustes de importancia material no contabilizados.” (pagina 100), y “no
obstante como se ha detallado en el informe, en los informes de reformulaciéon de 25 de mayo de
2012 respecto de Bankia y en la contabilizacion definitiva de la combinacion de los negocios de
respecto a BFA, se registraron deterioros de los activos que de acuerdo con la normativa vigente
debieron de haberse contabilizado al menos en parte, con anterioridad a la salida a bolsa. Dado
gue estos deterioros superan los umbrales de materialidad fijados por el auditor, se considera que
los estados financieros presentados con motivo de la salida a bolsa no expresaban la imagen fiel
de Bankia y BFA.” (pagina 179), siendo reiterada dicha afirmacion, con especial referencia a la
informacion contendia en el folleto informativo de la emisién, en la pagina 192 al decirse que
“Como se ha explicado en el informe, los estados financieros contenidos en el folleto de la OPS de
Bankia no expresaban la imagen fiel de la entidad”.

De igual manera, en cuanto a la informacion que los gestores de Bankia dispusieron en el
momento de formular sus cuentas y, en concreto, a las pérdidas sufridas o derivadas del sector
inmobiliario, los citados peritos judiciales indicaban que “[...] No hay certeza que fueran
deliberadamente ocultadas, aunque lo cierto es que la crisis inmobiliaria era de dominio publico y
los directivos del Grupo BFA-Bankia disponian de la informacion, los medios, y la experiencia para
conocer las pérdidas derivadas del deterioro de los activos inmobiliarios y de la financiacién
inmobiliaria a particulares y empresas pues éste habia sido su negocio estratégico durante
décadas]...].” (pagina 203).

En cuanto al caracter retroactivo de los RD-Ls. 2/2012 y 18/2012 en el informe se indicaba, al
responder a preguntas de una de las partes querellante en las DP 59/2012, que “Los RD-Ley
mencionados establecen expresamente que los nuevos requerimientos de provisiones y capital
aplicarian en el 2012, nunca de forma retrospectiva. Estas normas era de aplicacion generalizada a
todas las entidades del sector, sin embargo, sé6lo Bankia y BFA reformularon sus estados
financieros.” (pagina 208).

En los mismos términos a los expuestos por los inspectores pertenecientes al cuerpo de
inspectores de entidades de crédito del Banco de Espafia, y haciendo referencia al informe emitido



por éstos se pronunciaba la pericial aportada por la parte demandante en las personas de D2,
NURIA MARIA GARCIA PASCUAL y D. MIGUEL GALVEZ HERNANDEZ (documento n° 4 de la
demanda) al destacarse por los citados técnicos economistas entre sus conclusiones que “c) la
informacion hecha publica a través del Folleto, entre otras, es incorrecta, insuficiente, puesto que
muchos de los puntos eran perfectamente cuantificables, lo que hubiera permitido el conocimiento
real de parte de esos riesgos por el Cliente:

i.Las provisiones por Contingencias NO estaban correctamente cuantificadas. Los procedimientos
judiciales abiertos contra BANKIA, entre los que cabe resaltar los compromisos adquiridos con las
Compaiiias aseguradoras por todas las Cajas integradoras de BANKIA, que conllevaban el pago
de penalizaciones millonarias por anulacion de dichos compromisos, nuevas pérdidas para el
Grupo.

i.No consta la advertencia que no se repartirdn dividendos en caso de no obtenerse beneficios”
(pagina 14).

En cuanto a los cambios normativos introducidos por los RDL 2/2012 y 18/2012, por los citados
técnicos se indicaba que “i) Los Reales Decretos de 2012, el 2/2012 de 3 de febrero y el 18/2012
de 11 de mayo, NO pudieron dar lugar a la quiebra de la entidad financiera por si mismos. El RD
2/2012 es anterior a la formulacion de las Cuentas de 2011, de hecho BANKIA comunica en nota
de prensa de 10 de febrero de 2012 que adelantaba el 34% de las nuevas exigencias previstas por
este RD 2/2012 y en consecuencia sus resultados eran de BENEFICIOS.

La imagen fiel de una empresa, es la imagen fiel, el 34% NO es una imagen fiel, la decisién de
adelantar solo el 34% de las exigencias y no el 100% afectaba al resultado y la decision de
adelantar solo el 34% de las exigencias y no el 100% afectaba al resultado y la decision fue de la
propia entidad, error importante cuando el 80% de la provisiones efectuadas en la Reformulaciéon
de Cuentas se deben precisamente a este primer Real Decreto. Resulta llamativo que los Reales
Decretos fueran dirigidos al Sector Bancario en general y solo tuvieron efecto sobre BANKIA en
particular, ya que fue la Unica entidad que Reformulé sus Cuentas y sobre la que el efecto fue
devastador” (paginas 16 y 17).

Por el contrario, consta prueba documental pericial emitida por D. RUBEN MANSO OLIVAR y D&
LORENA GOMEZ FERNANDEZ aportada por la parte demandada como documento n° 9 de la
contestacion a la demanda, y en el que por los citados técnicos se concluia que los estados
financieros de BANKIA incorporados al folleto de emision de las acciones reflejaban la imagen fiel
de la entidad y que, en concreto, los estados financieros de BANKIA a 31 de marzo de 2011 (los
cuales sirvieron de base para la salida a Bolsa de Bankia) y los estados financieros de BANKIA a
30 de junio de 2011 (los emitidos justo después de la salida a Bolsa), se encontraban auditados sin
salvedades, sin que ninguna autoridad con capacidad para ello los haya invalidado, por lo que
deben reputarse como correctos (pagina 6).

En concreto por los precitados peritos de la parte demandada se argumentaba que “los deterioros
de activos registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo de 31 de diciembre de 2011
y de 31 de diciembre de 2012 fueron consecuencia de la evolucién del valor de los mismos entre el
1 de julio de 2011 y el 31 de diciembre de 2012, lo que es consecuente, ademas, con la muy
negativa evolucién econémica de la economia espafiola en ese periodo, sus perspectivas y con las
nuevas exigencias regulatorias impuestas al sector bancario en 2012, siendo estos los hechos que
motivaron el posterior devenir de la situacion financiera de Bankia tras la salida a Bolsa”.

En cuanto a la necesidad de la reformulacion de las cuentas efectuada en marzo de 2012 se
indicaba por los mencionados técnicos que “38) [..] fue motivada por la mayor y mas profunda
informacion acerca del deterioro de la situacion econdmica a esa fecha y que no existia en el
momento de la primera formulacién. Mas concretamente, las nuevas exigencias normativas
impuestas por el legislador (los RD-l 2/2012 y RD-I 18/2012, en tan solo tres meses, con caracter
de urgencia) ponian de relieve que los riesgos derivados del sector inmobiliario eran mas
acentuados que la percepcidn que se tenia hasta esa fecha, a lo que se une la publicacién de
datos reales y perspectivas econémicas que evidenciarian lo que el legislador venia anunciando y
que afectarian a la decisién de los nuevos administradores de Bankia de proceder al ajuste de
determinadas partidas, todas ellas relacionadas con el sector inmobiliario (pagina 19),
concretandose por los referidos peritos que “42) La reformulacion de las cuentas anuales de
Bankia encuentra justificacion, de acuerdo a la normativa contable, ante la aparicion de forma



constante de nueva informacion que pone en evidencia un deterioro mas acusado en las
estimaciones de valor de los activos vinculados al sector inmobiliario” (pagina 20).

En consecuencia, por los peritos se manifestaba que no tenia fundamento, desde el punto de vista
econdémico y contable, sostener que la informacion suministrada a los inversores en el afio 2011 en
la salida a Bolsa de BANKIA era incorrecta a la vista de la reformulacion de las cuentas de BANKIA
en mayo de 2012, por cuanto que ésta Ultima vino motivada por el empeoramiento de la situacion
econdmica, en particular, en el sector inmobiliario y por los cambios normativos producidos en el
mismo afio, 2012, los cuales no eran conocidos cuando se formularon las cuentas del afio 2011.
Por lo que respectaba a la informacion contenida en el folleto informativo de emision, asi como al
cumplimiento de los requisitos en materia de informacion contable y financiera requeridos en el
citado folleto, en base a la legislacion aplicable, por los peritos de parte se indicaba que la misma
se habia producido con la incorporacion al folleto de la informacion relativa a las cuentas
consolidadas trimestrales auditadas de Bankia de 31 de marzo de 2011, los estados financieros
consolidados proforma de Bankia a 31 de diciembre de 2010, la informacién agregada no auditada
de las Cajas del ejercicio 2009,la informacién financiera consolidada auditada (para el balance de
situacién) y consolidada proforma (para la cuenta de resultados) del grupo BFA de 2010,las
cuentas auditadas de las siete Cajas de los ejercicios 2008, 2009 y 2010 y las cuentas de BFA
correspondientes al ejercicio 2010 incorporadas.

Por lo que concernia a la reformulacién de las cuentas anuales de BANKIA, segun los
mencionados peritos, ello debia enmarcarse en la situacion econémica existente en dicho
momento, exteriorizando un importante deterioro que, junto con la normativa publicada con
caracter de urgencia, determiné la necesidad de reformular o reajustar unas cuentas que todavia
no habian sido sometidas a la Junta General de la entidad para su aprobacion (pagina 61), lo que
derivé que la cuenta de pérdidas y ganancias individual del ejercicio 2011 reformulada de Bankia
arrojara un resultado negativo de -3.031 millones de euros (pagina 62).

En cuanto a la posibilidad de reformular las cuentas anuales dicha opcién venia prevista en la
Norma Decimoquinta relativa a “Hechos posteriores” y en la Norma Decimonovena concerniente a
“Errores y cambios en las estimaciones contables” de la CBE 4/2004 (pagina 63),

Por tanto, deben calificarse de cambio en la estimacién contable, y reconocerse de manera
prospectiva, aquellos hechos posteriores que evidencien condiciones adicionales y que se hayan
producido entre la fecha de formulacion y la de aprobacion de las cuentas.

En tal sentido, los ajustes realizados en la reformulacion atienden a la utilizacion de unas
estimaciones y valoraciones mas ajustadas a la realidad de la crisis econdémica y, en particular, del
sector inmobiliario haciéndose mencién en su pagina 65 a cuatro partidas de ajustes realizados.
Por todo ello, en base al marco normativo indicado, puede estimarse que la reformulacion de las
cuentas anuales del ejercicio 2011 de Bankia se ajusta a lo contemplado en el articulo 38 c) del
Cddigo de Comercio, que dispone, en relacion al principio de prudencia valorativa, que, de forma
excepcional, si se conocieran riesgos derivados del ejercicio corriente o de otro anterior entre la
fecha de formulacién y antes de la aprobacién de las cuentas anuales y que “afectaran de forma
muy significativa a la imagen fiel”, las mismas deberan ser reformuladas (pagina 66),
concluyéndose que la reformulacion de las cuentas anuales de Bankia tiene cabida, de acuerdo a
la normativa contable, ante la aparicion de forma constante de nueva informacién que pone en
evidencia un deterioro mas acusado en las estimaciones de valor de los activos vinculados al
sector inmobiliario (pagina 67).

De igual manera, obra a autos prueba pericial adjuntada por la parte demandada en su
contestacion a la demandadaemitida por D. LEANDRO CANIBANO CALVO, de fecha 27 de julio de
2015, (documento n® 10 de la demanda) relativa a la salida a Bolsa de las acciones y sobre la
imagen fiel suministrada por la informacion financiera incorporada al folleto de la emisién en el que
por el referido perito se exponian las siguientes conclusiones:

1-Que la informacién financiera y las cuentas anuales consolidadas de BFA a 31 de diciembre de
2010, y las cuentas consolidadas de BANKIA a 31 de marzo de 2011, contenidas en el folleto
informativo de emision presentado a la Comision Nacional de Mercado de Valores con motivo de la
salida a Bolsa de las acciones de BANKIA:

a) Estaban elaboradas de forma que el usuario podia formarse una idea del potencial econémico y
de las perspectivas de futuro de la entidad demandada.

b) Ponian de manifiesto los riesgos de caracter general y especifico del tipo de valor emitido.



c) Las provisiones por insolvencias y otros deterioros recogidos en los estados financieros
incorporados al folleto eran suficientes.

d) Los estados financieros a 31 de marzo de 2011 incorporados al Folleto estaban auditados sin
salvedades, asi como los estados financieros cerrados a 31 de julio de 2011, tras la salida a bolsa
de BANKIA.

e) Que “[...] la informacién econdémica contenida en el Folleto expresaba la imagen fiel del
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del ejercicio a la fecha correspondiente”,
cumpliendo la misma la normativa de la Union Europea y la legislacién espafiola relativa a folletos
(paginas 5y 6).

2-Que la informacién contenida en el folleto de la OPS era suficiente para satisfacer las
necesidades de los inversores cumpliendo la normativa de la Union Europea y la legislacion
espafiola relativa a los folletos de emision (pagina 6).

3-Que la CNMV y el FROB mantenia idéntica postura en cuanto a la imagen fiel suministrada por el
Folleto de la OPS, siguiendo los criterios del Banco de Espafia (pagina 6).

4- Que la fijacion del precio de salida de las acciones, la adjudicacién de las mismas y la posterior
evolucion de la cotizacién de aquéllas se produjo sin regularidad alguna (pagina 7).

5-Que no existié una sobrevaloracion contable de las partidas del Balance de BANKIA en la fecha
de la salida a Bolsa de BANKIA respondiendo el mismo al criterio del valor razonable (pagina 7).
6-Que la reformulacién de las cuentas anuales del afio 2011 no fue una correccién de errores
contables de periodos anteriores sino, cambios de estimaciones contables, basada en la nueva
informacion disponible, con repercusion en el resultado del ejercicio 2011, basicamente, ante la
necesidad de dotar de mayores provisiones por deterioro de activos inmobiliarios y de inversion
crediticia (paginas 7 y 8).

7-Que ninguno de los organismos supervisores Yy revisores de los diferentes procesos en los que
estuvieron inmersos el Grupo BFA y la entidad bancaria BANKIA no formularon objecién, ni
siquiera, alusién alguna a aquéllos (pagina 8).

Llegados a este punto resulta necesario determinar, a la vista de la prueba pericial obrante a la
actuaciones, si por parte de la entidad demandada siendo carga procesal de la misma, a tenor de
la doctrina jurisprudencial expuesta, se ha probado que, efectivamente, el folleto informativo
expedido en la OPS del afio 2011 contenia en el momento de su emision una informacién exacta,
correcta y veraz de la verdadera situacion financiera de BANKIA, S.A., y del grupo BFA, o si, por el
contrario, dicho folleto no reflej6 una imagen fiel de la verdadera situacion financiera de estas
entidades al haberse incurrido por la emisora de las acciones en errores contables por defectos de
informacion en los apuntes contenidos en el folleto y estando a su disposicion, en esos instantes,
toda la informacién financiera necesaria para haber efectuado una correcta contabilizacién de los
diferentes estados financieros de la entidad bancaria demandada no estando amparados y
justificados los mismos por un cambio en las estimaciones contables en virtud del criterio de
prudencia valorativa del articulo 38. c) del CCom., y, todo ello, a la vista de la agravacion de la
situacion de crisis econdémica, especialmente, en el sector inmobiliario, y el nuevo marco normativo
contable introducido en el periodo cuestionado.

Pues bien, a este respecto, en primer lugar, ha de recordarse que la jurisprudencia tiene
reiteradamente declarado, conforme dispone el actual articulo 348 de la Ley de Enjuiciamiento
Civil, que la apreciacion de la prueba pericial es cometido del Tribunal de instancia, que en tal tarea
no tiene otro limite que las reglas de la sana critica no recogidas en ningun precepto legal, puesto
gue ninguna ley fija cuales son las reglas de la sana critica, que han de ser entendidas como las
mas elementales directrices de la l6gica humana, y debera ser apreciada por los tribunales, no de
forma aislada, sino en conjuncion con el resto de actividad probatoria practicada en el proceso. Por
ello, el juez debe valorar los dictamenes teniendo presente sus maximas de experiencia, cuales
son, como dice la jurisprudencia, la l6gica interna del informe del experto, su ajuste a la realidad del
pleito, la titulacion del perito con relacién a lo que constituye el objeto de la pericia, la relacién entre
el resultado de la pericial y los demas medios probatorios obrantes en autos, el detalle y
exhaustividad del informe, la metodologia o las operaciones practicadas para la obtencién de
conclusiones, como son la inspeccion, la extraccién de muestras o la realizacién de andlisis v,
también, la objetividad del mismo. Y de concurrir varios pueden atender al que se presente mas



completo, determinante y mas objetivo para resolver la contienda, sin perjuicio del necesario juicio
de ponderacion en la eleccion entre los diversos dictdmenes no concordes practicados. En
consecuencia, la prueba pericial se valorara segun las reglas de la sana critica y hay que estar a
las apreciaciones que en uso de la misma obtenga la Sala de instancia, salvo que sean contrarias
a los dictados de la légica o del raciocinio humano (Sentencia de la Audiencia Provincial de Ledn,
Seccion 22, de 30 de septiembre de 2014, FJ 2°).

Asi pues, no cabe duda teniendo en cuenta los criterios expuestos anteriormente que debera
conferirse, a la vista de las conclusiones contradictorias mantenidas en las periciales aportadas
por cada una de las parte de la presente litis, de una mayor fuerza o carga probatoria, a fin de
determinar la veracidad, exactitud y correccion de la informacién suministrada por BANKIA, S.A,, a
la prueba pericial aportada por la parte demandante, esto es, el informe elaborado por los peritos
judiciales pertenecientes al cuerpo de inspectores de entidades de crédito del Banco de Espafa
(documento n° 5 de la demanda), asi como la pericial emitida en las personas de D NURIA
MARIA GARCIA PASCUAL vy D. MIGUEL GALVEZ HERNANDEZ (documento n° 4 de la demanda).
En efecto, y en primer lugar, ninguna duda cabe del caracter objetivo de la pericia emitida por D.
ANTONIO BUSQUETS OTO y D. VICTOR SANCHEZ NOGUERAS por cuanto que los referidos
técnicos comparecieron en las Diligencias Previas 59/2012 seguidas ante el Juzgado Central de
Instruccion n° 4 de la Audiencia Nacional en su cualidad de peritos judiciales caracter que no puede
inferirse a las periciales propuestas por la entidad demandada en la presente litis, esto es, tanto la
adjuntada en la persona de D. LEANDRO CANIBANO CALVO (documento n° 10), como la
aportada en las personas de los técnicos D. RUBEN MANSO OLIVAR y D2 LORENA GOMEZ
FERNANDEZ (documento n° 9).

Al margen de ello, entrando en la valoracion de la extensa prueba pericial obrante en las
actuaciones, y siendo valorada la misma con arreglo a las reglas de la sana critica, articulo 348 de
la LEC, a juicio de este Juzgador desde el punto de vista civil y, todo ello, sin perjuicio de la
resolucién judicial que en la via penal pueda ser dictada, ha quedado probada la falta u omisién de
informacion financiera que adolecié el folleto informativo emitido por BANKIA, S.A. en la Oferta
Pablica de Suscripcidon de Acciones respecto de la verdadera situacion financiera que, en esos
momentos, presentaba la citada entidad demandada sin que dicha omisibn haya quedado
acreditada por la actora, siendo carga procesal de la misma, que fuera originada por una posible
ausencia de informacion que, tanto en el momento de la presentacion de las cuentas anuales
individuales y consolidadas de BANKIA y del Grupo BFA correspondientes al ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2011, como, incluso, en el de las cuentas reformuladas efectuada
los dias 25 de mayo de 2012 para BANKIA y 28 de mayo del citado afio para el Grupo BFA, no
pudo o no debidé ser conocida por los gestores de la entidad demandada, sin que sea posible
justificar la posterior actualizacién de la situacion financiera de BANKIA, en base a nuevas
estimaciones contables, a tenor del criterio de prudencia valorativa del articulo 38.c del CCom., por
la agravacién de la situacion de la crisis econémica, con especial referencia al sector inmobiliario, y
a cambios normativos, siendo mas conforme, a tenor de la prueba practicada y a la vista de lo
acaecido, sostener que ello fue debido a errores contables por defectos de informacion financiera
imputables a la propia entidad demandada, tal y como se sostenia por la pericial judicial y de parte
aportada por la parte demandante.

En efecto, ninguna duda cabe de la posibilidad que tienen las entidades mercantiles, de forma
excepcional y al amparo de lo dispuesto en el articulo 38.c del C.Com, asi como a tenor de las
Normas 82y 192 de la Circular 4/2004, de 22 de diciembre del Banco de Espafa, de reformular sus
cuentas anuales fundada en cambios de las estimaciones contables, a consecuencia de
modificaciones normativas o cuando los estados financieros suministren una informacion “mas
fiable y relevante sobre los efectos de las transacciones, otros eventos o condiciones que afecten a
la situacién financiera, el rendimiento financiero o los flujos de efectivo de la entidad” (norma 82,
letra @) de la Circular 4/2004).

Ahora bien, tal y como exponen los peritos judiciales D. ANTONIO BUSQUETS OTO y D. VICTOR
SANCHEZ NOGUERAS, asi como en las personas de los técnicos economistas D?. NURIA MARIA
GARCIA PASCUAL y D. MIGUEL GALVEZ HERNANDEZ dicha facultad no es factible cuando la
referida informacion estaba y/o debi6 estar, al menos, en parte a disposicion de los gestores de la



entidad demandada en los respectivos estados financieros cuando formularon sus cuentas,
individuales y consolidadas, a finales del mes de marzo de 2012, circunstancia que, segin los
citados técnicos acaecié en el presente caso, razén por la cual no es posible, desde el punto de
vista contable, que la mercanti demandada pueda ampararse en posibles cambios de
estimaciones contables para justificar el defecto de informacién financiera contenido en las cuentas
anuales del ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2011 vy, por ende, en el folleto informativo de
la OPS para excluir toda responsabilidad de aquélla en la omisién o ausencia de informacién
financiera contenida en estos documentos, siendo mas coherente con la prueba practicada la
comisién por parte de BANKIA de errores contables en las cuentas formuladas por falta de
informacion financiera.

De otro lado, en cuanto a los cambios normativos producidos con la entrada en vigor de los RD-L
2/2012 y 18/2012, resulta necesario sefialar, tal y como informaron los peritos judiciales en su
informe, en concreto, en la pagina 208 (documento n° 5 de la demanda), que si bien era cierto que
las citadas disposiciones legales establecieron unos nuevos requerimientos en cuanto a
provisiones y capital, dichos cambios normativos debian de quedar reflejados en las cuentas
correspondientes al afio 2012, no teniendo efecto retrospectivo a las cuentas anuales del afio
2011, razén por la cual, segun los citados peritos, las modificaciones legales para nada justificarian
los cambios de estimaciones contables en las cuentas reformuladas del ejercicio a 31 de diciembre
de 2011, méaxime cuando siendo de aplicacion generalizada a todas las entidades del sector
bancario, tan sélo BANKIA y BFA reformularon sus cuentas y estados financieros pasando de unos
beneficios de 309 millones de euros en las cuentas anuales Individuales correspondientes al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2011 a unas pérdidas declaradas de 2.979 millones de
euros, reforma normativa que, en atencion al breve espacio de tiempo acaecido entre la
presentacion de las cuentas en el mes de marzo de 2012, su reformulacion a finales del mes de
mayo del citado afio y su definitiva fijacion en la cuantia de pérdidas sefialadas se justifica, y todo
ello, en atencién a la importante cuantia corregida por aquélla y a la poca trascendencia que dicho
cambio de legislacién tuvo en otras entidades del mismo sector bancario, a efectos de fundar una
reformulacién de las cuentas por éstas.

En consecuencia, a tenor de lo expuesto no puede sino declararse que por parte de BANKIA, S.A,,
se incurrié en un defecto de informacion en el folleto informativo que sirvié de base para la emisién
de la Oferta Publica de Suscripcion de Acciones respecto de la verdadera, exacta y correcta
situacion financiera que, en esos momentos y en atencién a los datos o estados financieros
conocia o debia conocer la entidad demanda habiéndose producido, por tanto, un error en la
informacién suministraba por aquélla suponiendo ello una infraccion de lo dispuesto en los articulos
26-1-c, 27-1, 28 y 30 his-2 de la L.M.V, al no haberse ofrecido por la entidad demandada una
suficiente informacion, de los activos y pasivos, la situacion financiera, beneficios y pérdidas de la
misma a fin que los inversores tuvieran un cabal conocimiento de la situacién econdémica y
financiera de la sociedad mercantil demanda y de la que se proponian adquirir una parte de su
capital social, origen del negocio cuya nulidad se pretendia en la presente litis.

QUINTO.- Naturaleza de la accidn ejercitada en el p resente procedimiento. Accién nulidad
vicio del consentimiento. Requisitos.

Consta a la vista de suplico del escrito de demanda que la accion ejercitada por la actora viene
constituida por una peticion de nulidad (mas bien, a tenor de lo que se expondra a continuacion, de
nulidad relativa o anulabilidad) del contrato de compra de acciones -OPS Acciones Bankia 7/11-,
del tramo Minorista, fecha de la operacién 19 de julio de 2011, con nimero de orden de compra n°®
51065018, por el importe total de seis mil euros (6.000 €) (documento n° 1 de la demanda).

Asi pues en cuanto a la naturaleza del tipo de accion ejercitada, diferenciandose entre los
supuestos de nulidad radical y de nulidad relativa o anulabilidad la Sentencia del Tribunal Supremo
de 10 Abril 2001 recurso 335/1996 "Para decidir acerca de la cuestion que el motivo suscita ha de
tenerse en cuenta, ante todo, que en sede de ineficacia de los contratos resultan perfectamente
diferenciables los conceptos de inexistencia o nulidad radical, de una parte, y de nulidad relativa o
anulabilidad, de otra. En el primero se comprenden los supuestos en que o falta alguno de los
elementos esenciales del contrato que enumera el articulo 1261 del Cdédigo Civil, o el mismo se ha



celebrado vulnerando una norma imperativa o prohibitiva. El segundo se reserva para aquellos
otros en que en la formacion del consentimiento de los otorgantes ha concurrido cualquiera de los
llamados vicios de la voluntad (error, violencia, intimidacién o dolo). Sin embargo, el Cddigo Civil
carece de un tratamiento preciso de la ineficacia contractual, pues: a) Se echa en falta una
regulacion sistematica de la nulidad radical o absoluta, a la que por lo general la doctrina asimila la
inexistencia. b) El vocablo «nulidad» que figura en la rdbrica del Capitulo 1V, del Titulo Il de su
Libro Cuarto y en los articulos 1300, 1301 y1302 ha de entenderse que se refiere Gnicamente a la
nulidad relativa o anulabilidad, pues el primero de dichos preceptos parte de la base de que los
contratos que pueden ser anulados a través del ejercicio de la accion que se regula en los otros
dos, son aquellos «en que concurran los requisitos que expresa el articulo 1261». c) Los articulos
1305 y 1306, por su parte, aluden sin duda alguna a casos de nulidad de pleno derecho o absoluta.
d) Finalmente, otros preceptos, como el 1307 y 1308 son de comun aplicacion a ambas especies
de nulidad. Puede sefalarse, como resumen de lo expuesto, que cuando el articulo1302 establece
rigurosas restricciones en cuanto al ejercicio de la accién de nulidad, se esta refiriendo Unica y
exclusivamente a aquellas pretensiones que se encaminen a obtener la anulacién o declaracion de
nulidad relativa de los contratos en que se aprecie que han concurrido los vicios del consentimiento
gue enumera el articulo 1265".

La parte actora basa su peticién de nulidad (mas bien anulabilidad), en primer lugar en la existencia
de un error por parte de la entidad demandada en la suscripcion de las acciones.

En este sentido resulta procedente distinguir, en relacién al error como vicio de consentimiento
invocado por la demandante en fundamento de su accién de nulidad, entre el mismo y el error
obstativo, pues este Ultimo si produce la inexistencia (o nulidad radical o absoluta) del negocio
juridico, siendo diferenciados ambas clases de error de forma clara por el Tribunal Supremo, Sala
Primera, de lo Civil, en su Sentencia de 10 Abril 2001, recurso 335/1996 al decirse que "Ha de
afadirse a lo dicho, que segun ya tuvo ocasion de declarar esta Sala en Sentencia de 22 diciembre
1999 , es preciso establecer una sustancial diferencia entre el error-vicio de la voluntad, regulado
en el articulo 1266 del Cddigo Civil, el cual provoca la anulabilidad de los contratos, que
Unicamente puede ser instada por los obligados principal o subsidiariamente en virtud de ellos --
salvo que sean quienes han producido dicho error-- y el error obstativo, con el que se designa la
falta de coincidencia inconsciente entre la voluntad correctamente formada y la declaracion de la
misma, divergencia que excluye la voluntad interna y hace que el negocio sea inexistente por falta
de uno de sus elementos esenciales".

De igual manera, en cuanto a los requisitos que, desde el punto de vista jurisprudencial y en cuanto
a la falta del deber de informacién se exigen para que pueda prosperar la accion de nulidad por
error vicio del consentimiento prestado la Sentencia de la Audiencia Provincial de Alicante, Seccion
82, de 6 de mayo de 2015, en su FJ 7°, se dispone que “Hemos concluido el anterior fundamento
dejando abierta la cuestion sobre la relacion que el incumplimiento de los deberes de informacion
financiera de Bankia con ocasion de la OPS debe tener en la formacion del contrato.

El punto de partida para el analisis de tal cuestion lo constituye la conviccion de que un defecto
informativo tiene repercusion en la perfeccion del negocio juridico pues, como dice la STS de 10 de
septiembre de 2014, tales incumplimientos ". ..si bien no impide que en algin caso conozca la
naturaleza y los riesgos del producto, y por lo tanto no haya padecido error al contratar, lleva a
presumir en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto contratado y sus riesgos
asociados que vicia el consentimiento”, razén por la que también afirma que aunque la ausencia de
la informacién adecuada no determina por si la existencia del error vicio, si permite presumirlo.

Pues bien, hay error vicio cuando la voluntad del contratante se forma a partir de una creencia
inexacta. Es decir, cuando la representacion mental que sirve de presupuesto para la realizacién
del contrato es equivocada o errénea. Ello no es ébice para el debido respeto al principio " pacta
sunt servanda" derivado de la vinculacion al negocio a partir de su conformacion desde la
autonomia de la voluntad.



El art. 1266 del Cddigo Civil dispone que, para invalidar el consentimiento, el error ha de recaer -
ademas de sobre la persona, en determinados casos- sobre la sustancia de la cosa que constituye
el objeto del contrato o sobre aquellas condiciones de la cosa que principalmente hubieren dado
motivo a celebrarlo, ésto es, sobre el objeto o materia propia del contrato (art. 1261.2 CC). Y ha de
ser esencial, lo que significa que ha de proyectarse sobre aquellos elementos que hubieran sido la
causa principal de su celebracion, en el sentido de causa concreta o de motivos incorporados a la
causa.

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

Es cierto que, como hemos visto, no hay una ineludible correlacion entre el deber de informacién y
el error vicio, pues no siempre deriva del mero incumplimiento de los deberes de informacion. Pero
cuando se trata de productos financieros, la prevision legal del deber informativo se apoya, como
también dijimos, en la asimetria informativa que suele darse en la contratacién de estos productos
financieros con clientes minoristas, lo que sin duda se amplia las circunstancias que puede incidir
en la apreciacion del error cuando hay un defecto informativo.

En el caso, el error que, conforme a lo expuesto, debe recaer sobre el objeto del contrato, no esta
referido a los concretos riesgos asociados con la adquisicion de acciones, que es un producto de
riesgo.

Pero el hecho de que los articulos 26-1-c), 30 bis-2 y 27-1 de la Ley de Mercado de Valores
imponga en el caso de una oferta publica de suscripcion de acciones la prestacion por el emisor de
una informacion comprenda todo lo que es necesario para que los inversores puedan hacer una
evaluacion, con la suficiente informacion, de los activos y pasivos, la situacion financiera,
beneficios y pérdidas, asi como de las perspectivas del emisor, y eventualmente del garante, y de
los derechos inherentes a tales valores, demuestra que esta informacion es imprescindible para
que el cliente minorista pueda prestar validamente su consentimiento, tanto mas entendible si se
tiene en cuenta que este tipo de ofertas se dirigen indiscriminadamente al inversor, también al
pequefio inversor que no es profesional de finanzas sino un simple ahorrador que busca dinamizar
sus fondos en modo mas activo que lo que resulta del mero depésito.

Por tanto el error afecta al cliente, no por razén del riesgo propio del mercado en el que el valor del
producto se mueve, sino cuando desconoce la base econémica que permite hacer una prevision
razonable sobre esos riesgos asociados al producto financiero que contrata, de modo tal que si no
dispone de aquella informacion en modo veraz, la representacion mental que el cliente se hace de
lo que contrata es necesariamente equivocada, y este error es esencial porque afecta a las
presuposiciones que fueron causa principal de la contratacion del producto financiero.

En nuestro caso el error se aprecia de forma muy clara en la medida en que ha quedado probado
que los adquirentes de las acciones las compran sin recibir la informacion adecuada del emisor,
particularmente de su solvencia real, demostrandose pocos meses después que la situacion
financiera de Bankia en el ejercicio sobre la que se habia hecho la OPS era distinta a la
comunicada y gravemente perjudicial para el valor de la accion mas alld de las incidencias
generales del mercado secundario.

La finalidad del cumplimiento adecuado del deber de informacion no es sino la de ofrecer al
potencial cliente de acciones, el conocimiento de los riesgos asociados a tal producto a partir de la
realidad base del producto, que no es otro que el estado de la sociedad cuya parte de capital
adquiere con las acciones. Es por ello que de frustrarse tal conocimiento, se incide en la sustancia
del negocio juridico.



Al mismo tiempo, la existencia de estos deberes de informacion que pesan sobre la entidad
financiera incide directamente sobre la concurrencia del requisito de la excusabilidad del error,
pues si el inversor estaba necesitado de esta informacion y la entidad financiera estaba obligada a
suministrarsela de forma veraz, completa, comprensible y adecuada, el conocimiento equivocado
sobre el estado de la sociedad e la que se participa al adquirir las acciones y de lo que depende el
riesgo inicial del producto en qué consiste el error, le es excusable al cliente.

Hemos de concluir por tanto que hubo vicio de consentimiento por error sustancial y excusable y
gue el negocio juridico de adquisicién de las acciones por importe de 6.000 euros es anulable. Los
demandantes adquirieron acciones como consecuencia de la fiabilidad adquirida con ocasion de
una oferta publica de inversién hecha por quien buscaba financiacién privada y se presentaba
solvente al tiempo que ofrecia beneficios netos y saludables expectativas y esa informacion fue
esencial para perfeccionar el negocio juridico del adquisicion de las acciones porque fue con los
datos del emisor que los adquirentes podian evaluar y considerar su decision. Pero en el caso lo
que consta es que, a diferencia de lo que se decia en el folleto, en absoluto se invertia en una
sociedad préspera, consolidada y de beneficioso futuro sino en una sociedad con pérdidas al borde
del concurso, sélo evitado por la intervencién del Estado. Y esta diferencia entre lo dicho y la
realidad constituye un vicio esencial y excusable en un marco en el que la informacion sobre la que
se construyé el consentimiento de los demandantes estaba confeccionada por el emisor en un
proceso de autorizacion del folleto que incluia la supervision de un érgano publico que generaba
confianza y seguridad juridica a los mismos.[...]."

De igual manera la Sentencia de la Audiencia Provincial de Valencia, Seccién 92, Sentencia n°
381/2014 de 29 de diciembre de 2014, en su FJ 5°, dispone que "En la aplicacion del articulo 1265
y 1266 del Cadigo Civil, reguladores del error como vicio del consentimiento contractual, el Tribunal
Supremo, en su exégesis ha establecido como muestra la sentencia de 21/11/2012 dictada en
productos de inversion, " Hay error vicio cuando la voluntad del contratante se forma a partir de una
creencia inexacta - sentencias 114/1985, de 18 de febrero , 295/1994, de 29 de marzo , 756/1996
de 28 de septiembre , 434/1997, de 21 de mayo ,695/2010, de 12 de noviembre, entre muchas -.
Es decir, cuando la representacion mental que sirve de presupuesto para la realizacion del contrato
es equivocada o errénea".

Complementan dicha sentencia a la que también citan, las sentencias del Alto Tribunal de
29/10/2013 y 20/1/2014 explicitando; " El art. 1266 CC dispone que, para invalidar el
consentimiento, el error ha de recaer -ademas de sobre la persona, en determinados casos-sobre
la sustancia de la cosa que constituye el objeto del contrato o sobre aquellas condiciones de la
cosa que principalmente hubieren dado motivo a celebrarlo, esto es, sobre el objeto o materia
propia del contrato (art. 1261.2 CC). Ademas el error ha de ser esencial, en el sentido de
proyectarse, precisamente, sobre aquellas presuposiciones - respecto de la sustancia, cualidades o
condiciones del objeto o materia del contrato-que hubieran sido la causa principal de su
celebracion, en el sentido de causa concreta o de motivos incorporados a la causa.

Es cierto que se contrata por razon de determinadas percepciones o representaciones que cada
contratante se hace sobre las circunstancias pasadas, concurrentes o esperadas, y que es en
consideracion a ellas que el contrato se le presenta como merecedor de ser celebrado. Sin
embargo, si dichos motivos 0 méviles no pasaron, en la génesis del contrato, de meramente
individuales, en el sentido de propios de uno solo de los contratantes, o, dicho con otras palabras,
no se objetivaron y elevaron a la categoria de causa concreta de aquel, el error sobre ellos resulta
irrelevante como vicio del consentimiento. Se entiende que quien contrata soporta un riesgo de que
sean acertadas 0 no, al consentir, sus representaciones sobre las circunstancias en consideracion
a las cuales hacerlo le habia parecido adecuado a sus intereses. "

En cuanto a los requisitos para que estemos en el vicio estructural las mentadas sentencias lo
resumen en "Por otro lado, el error ha de ser, ademas de relevante, excusable. La jurisprudencia
valora la conducta del ignorante o equivocado, de tal forma que niega proteccion a quien, con el
empleo de la diligencia que era exigible en las circunstancias concurrentes, habria conocido lo que



al contratar ignoraba y, en la situacion de conflicto, protege a la otra parte contratante, confiada en
la apariencia que genera toda declaracion negocial seriamente emitida".

Teniendo presente tal doctrina legal y jurisprudencial, aplicada al supuesto de hecho que
enjuiciamos, concurren, todos y cada uno de los requisitos para apreciar el error como vicio
estructural del negocio de suscripcion de las acciones. No se trata de que el suscriptor de las
nuevas acciones tenga un error sobre el significado real de tal clase de contrato o que tenga
representado otro negocio juridico distinto, sino que el error recae sobre las condiciones de la cosa
gue indudablemente han motivado su celebracién, siendo relevante y esencial, por las siguientes
consideraciones;

1°Se anuncia y explicita publicamente al inversor, una situacion de solvencia y econémica con
relevantes beneficios netos de la sociedad emisora de las nuevas acciones, ademas con unas
perspectivas, que no son reales.

2°)Esos datos econémicos, al encontrarnos ante un contrato de inversion, constituyen elementos
esenciales de dicho negocio juridico, hasta el punto que la propia normativa legal expuesta exige
de forma primordial su informacién al inversor y con tales datos evalla y considera el publico
inversor su decisién de suscripcion, resultando obvia la representacion que se hace el inversor,
ante esa informacién divulgada: va a ser accionista de una sociedad con claros e importantes
beneficios, cuando realmente, esta suscribiendo acciones de una sociedad con pérdidas multi-
milmillonarias.

3°Siendo contratos de inversién, en concreto de suscripcidon de nuevas acciones, donde prima la
obtencién de rendimiento (dividendos), la comunicacién publica de unos beneficios millonarios,
resulta determinante en la captacién y prestacion del consentimiento.

4°) El requisito de excusabilidad es patente: la informacion esta confeccionada por el emisor con un
proceso de autorizacion del folleto y por ende de viabilidad de la oferta publica supervisado por un
organismo publico, generando confianza y seguridad juridica en el inversor.

Por las consideraciones expuestas, la aplicacion del articulo 1265 y 1266 en relacién con el articulo
1300 del Codigo Civil, conlleva a estimar la accion de nulidad planteada sobre las acciones
adquiridas en fecha de 19/7/2011, resultando innecesario analizar la concurrencia del dolo
contractual.” (En idénticos términos se pronuncian las Sentencias de la Audiencia Provincial de
Valencia, Seccion 9%, Sentencias n® 2/2015 y n° 16/2015, respectivamente de 7 y 21 Enero de
2015, en sus FJ 5°, de la Audiencia Provincial de Albacete, Seccion 12, Sentencias n° 118/2015 y
n® 121/2015, respectivamente de 22 y 26 Mayo 2015, en sus FJ 6°).

Expuesta la anterior doctrina jurisprudencial no cabe ninguna duda que, en el presente caso, la
falta de informacién sobre la verdadera situacién financiera de la entidad emisora, origen o motivo
de la compra de las acciones emitidas por aquélla, ha originado un error en la persona de la
inversora al desconocerse por esta Ultima, en el momento de la emision de su voluntad, la
verdadera situacion financiera y econémica de la entidad de la que pretendia adquirir las acciones,
error por vicio del consentimiento padecido que reunié las notas de esencialidad y excusabilidad
necesarias para producir la anulabilidad del contrato de suscripcion concertado.

En efecto, ninguna duda cabe de la esencialidad del error padecido por la actora al haber recaido
el mismo sobre uno de los elementos basicos del contrato de inversion efectuado por la
demandante, esto es, la situacién econdémica o financiera de la propia entidad emisora de las
acciones suscritas, origen o razén, basica y esencial, para la suscriptora a fin de proceder a la
compra de las acciones ofertadas bajo la presuncion de una solvencia de la entidad emisora,
reforzada ésta por las exigencias imperativas legales impuestas a la informacién suministrada de
exactitud, correccion y veracidad de los datos suministrados.



De la misma manera dicho error resulta imputable, en atencién a lo expuesto, a la propia entidad
demandada al no haberse ofrecido por la misma una verdadera informacién de la situacién
financiera y econdmica de ésta, existiendo, por tanto, un claro nexo causal entre la aparente
solvencia ofrecida por la entidad bancaria demandada en su folleto de emisién y el consentimiento
prestado por parte de la demandante suscriptora de la acciones emitidas, concurriendo, por ende,
en esta Ultima el requisito de excusabilidad al no serle imputable a la inversora el error padecido al
estar sometida a reglamentacion y autorizacion toda la operacion de la emisién de las acciones a
través de una Oferta Publica, y, en concreto, los requisitos y el alcance de la informacion
suministrada en la misma a los posibles inversores.

En consecuencia, concurriendo todos los requisitos para ello debera procederse a declarar la
nulidad por concurrir error vicio en el consentimiento del negocio de suscripcién de acciones OPS
Acciones Bankia 7/11, operacion financiera n°® 5895100001 y con n° de orden de compra 51065018
celebrado entre D2 ------------m---- y la entidad BANKIA, S.A., en fecha 19 de julio 2011 por el
importe de seis mil euros (6.000 €).

Resuelta y admitida integramente la peticion de nulidad por error vicio del consentimiento prestado,
resulta improcedente examinar las pretensiones formuladas con caracter subsidiario por la propia
actora en su escrito de demanda.

SEXTO.-Efectos de la declaracion de nulidad

Dispone el articulo 1.303 del CC que “declarada la nulidad de una obligacion los contratantes
deben restituirse reciprocamente las cosas que hubiesen sido materia del contrato, con sus frutos,
y el precio con los intereses salvo lo que se dispone en los articulos siguientes”.

Pues bien declarada la nulidad de la obligacion en el Fundamento Juridico anterior debera devolver
la entidad bancaria BANKIA, S.A, a la actora, D2 el importe de la suscripcion
realizada en la cuantia de seis mil euros (6.000 €), mas los intereses legales desde la fecha de la
suscripcién y la actora reintegrar a la demandada los titulos de propiedad de las acciones suscritas
mas los dividendos, en su caso, obtenidos con sus intereses legales desde la fecha de la
percepcion de los mismos.

SEPTIMO.- Costas.

De conformidad con lo dispuesto en el art.. 394 de la citada Ley de Enjuiciamiento Civil 1/2000 al
estimarse la demanda y apreciandose que el presente pleito ha debido promoverse exclusivamente
por la actitud incumplidora del demandado, procede imponerle el pago de las costas.

OCTAVO.- Recursos.

El articulo 455 LEC dispone que “Las sentencias dictadas en toda clase de juicio, los autos
definitivos y aquellos otros que la ley expresamente sefiale seran apelables, con excepcion de las
sentencias dictadas en juicios verbales por razén de la cuantia cuando esta no supere los 3.000
euros. . 2. Conoceran de los recursos de apelacion.... 2° Las Audiencias Provinciales, cuando las
resoluciones apelables hayan sido dictadas por los Juzgados de Primera Instancia de su
circunscripcion”.

Por su parte el articulo 458.1 de la LEC. dice que “el recurso de apelacion se interpondra ante el
Tribunal que haya dictado la resolucién que se impugnare en el plazo de veinte dias contados
desde el dia siguiente a la notificacion de aquella”.

Vistos los articulos citados y demas de pertinente aplicacién

FALLO

Que estimando la demanda formulada por D2. a través de su representacion
procesal en autos contra la mercantil BANKIA, S.A., representada por el Procurador D. JOAQUIN



VILLAESCUSA SOLER, debo declarar y declaro la nulidad por concurrir error vicio en el
consentimiento del negocio de suscripcion de acciones concertado en fecha de 19/7/2011 entre Da.
————————————————— y BANKIA, S.A., con n°® de orden de compra ---------- y por importe de seis mil euros
(6.000 €), debiendo la entidad bancaria demandada, BANKIA, S.A., devolver a la actorala suma de
la suscripcion realizada en la cuantia de seis mil euros (6.000 €), mas los intereses legales desde
la fecha de la suscripcién (19/07/2011) y la actora reintegrar a la demandada los titulos de
propiedad de las acciones suscritas mas los dividendos, en su caso, obtenidos con sus intereses
legales desde la fecha de la percepcion de los mismos.

Todo ello con expresa imposicion de costas a la parte demandada.
Notifiqguese esta sentencia a las partes haciéndoles saber que contra la misma pueden formular
recurso de apelacidon que, en su caso, debera interponerse en este Juzgado en el plazo de los 20

dias siguientes al de su notificacion

Librese y Unase testimonio de esta resolucion a las actuaciones, debiendo insertarse su original en
el Libro de Sentencias.

Asi por esta mi sentencia lo pronuncio, mando y firmo.



