Es cierto que en la nota sobre las acciones y resumen difundida por la
CMNV el 26 de mayo de 2016 (folleto informativo) se dice que "El banco estima
que durante lo que resta del afio 2.016 existen determinados factores de
incertidumbre que el Grupo considerard en su evaluacién continua de los
modelos internos que utiliza para realizar sus estimaciones contables. Entre
estos factores destacamos por su relevancia: a) entrada en vigor de la circular
4/ 2016 el 1 de octubre de 2016 , b) crecimiento econémico mundial mds débil
de lo anticipado hace unos meses, c) preocupacién por la baja rentabilidad del
sector financiero, d) inestabilidad politica derivada de aspectos tantos
nacionales como internacionales, y e) incertidumbre sobre la evolucién de los
procedimientos judiciales y reclamaciones entablados contra el Grupo, en
concreto, en relacién con las cldusulas suelo de los contratos de financiacién
con garantia hipotecaria”. Se indica también que ese escenario  de
incertidumbre "aconsejan aplicar criterios muy estrictos en la revisién de las
posiciones dudosas e inmobiliarias, que podrian dar lugar a provisiones o
deterioros durante el ejercicio 2.016 por un importe de hasta 4.700 millones de
euros, que de producirse, ocasionaria previsiblemente pérdidas contables en el
entorno de los 2.000 millones de euros en tal ‘ejercicio que quedarian

integramente cubiertas, a efectos de solvencia, por el aumento de capital, as
como una suspension temporal del reparto del dividendo."

Por tanto, los riesgos previsibles anunciados por la entidad se traducian
en una posibilidad de pérdidas contables de unos 2.000 millones de euros en
2016, que la propia entidad preveia cubrir, a efectos de solvencia, como ya se
ha dicho con el aumento de capital; y asimismo aunque se hacia referencia a
una posible suspensién del reparto de dividendos se preveia como puntual,
avanzando la reanudacion del reparto de dividendos en 2017.

El 3 de febrero de 2017 la CNMV hizo ptiblica la nota de prensa de
Banco Popular en que consta que las pérdidas de 2016 habian sido de 3.485
millones, lo que se habia cubierto con la ampliacién y exceso de capital. En el
apartado de solvencia y liquidez se decfa que "A cierre de 2016 , Popular
cuenta con una ratio CET1 phased-in del 12,12%, que cumple holgadamente
los requisitos SREP del 7,875%. La ratio de capital total del banco, del 13,14%,
cumple igualmente de forma holgada con dichos requisitos. Por su parte, la
ratio de capital CET1 fully loaded proforma se ha visto afectada por algunos
elementos voldtiles y por las pérdidas del iiltimo trimestre. A finales del segundo
trimestre esta ratio se situaba en el 13,71% y posteriormente ha sufrido
variaciones por diferentes cuestiones, unas ordinarias y otras extraordinarias.
Teniendo en cuenta todos estos factores, la ratio CET1 fully loaded proforma se
sitda en el 9,22% y la CET1 fully loadedse sitia a finales de 2016 en el 8,17%.

El banco cuenta con capacidad de generacién de capital mediante: La
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sitiia su solvencia por encima de los requisitos exigidos y cumple con el
requerimiento total regulatorio minimo aplicable al Grupo, por todos los
conceptos, del 11'375%."

El 11 de mayo de 2017 se publicé como hecho relevante que Banco
Popular desmentia haber encargado la venta urgente del Banco, que existiese
riesgo de quiebra del Banco, y que el Presidente del Consejo de Administracién
hubiese comunicado a otras entidades financieras la necesidad inminente de
fondos ante una fuga masiva de depdsitos.

El 15 de mayo de 2017 se publicé como hecho relevante que Banco
Popular desmentfa que hubiese finalizado una inspeccién del Banco Central
Europeo, que el mismo hubiese manifestado que las cuentas anuales de 2016 de
Banco Popular no reflejaban la imagen fiel de la entidad, y que la inspeccion
que realizaba el Banco Central Europeo era parte de su programa de
supervisién ordinaria.

E! 6 de junio de 2017 se celebrd reunién del Consejo de Administracién
de Banco Popular en que se decfa que el dia anterior se habia solicitado una
provisién urgente de liquidez al Banco de Espaiia por importe de 9.500 millones
de euros, que las validaciones habfan permitido disponer de cerca de 3.500
millones de euros pero que ello no impedia que el incumplimiento de la ratio
LCR hubiese dejado de ser provisional pasando a ser significativo a efectos de
valoracién de-la inviabilidad del Banco. El consejo aprobd considerar que el
Banco Popular tenia en ese momento la consideracién legal de inviable y
comunicar de manera inmediata al Banco Popular esa situacion.

E!l 7 de junio de 2017 la Comisidn Rectora del FROB dictd resolucién
respecto a Banco Popular en la que decia que el "6 de junio de 2017, el Banco
Central Europeo ha comunicado a la Junta Unica de Resolucién (la "JUR"), la
inviabilidad de la entidad de acuerdo con lo establecido en el articulo 18.4 ¢}
del Reglamento (UE) n° 806/2014 por considerar que la entidad no puede hacer
frente al pago de sus deudas o demds pasivos a su vencimiento o existan
elementos objetivos que indiquen que no podrd hacerlo en un futuro cercano"y
que "la JUR en su Decisién SRB/EES/2017/08 ha determinado que se cumplen
las condiciones previstas en el art. 18.1 del Reglamento (UE) n.° 806/2014, de
15 de julio y, en consecuencia, ha acordado declarar la resolucién de la entidad
y ha aprobado el dispositivo de resolucién en el que se contienen las medidas de
resolucién a aplicar sobre la misma. La JUR ha establecido que concurren en
Banco Popular los requisitos normativamente exigidos para la declaracion en
resolucién de la entidad por considerar que el ente estd en graves dificultades,
sin que existan perspectivas razonables de que otras medidas alternativas del
sector privado puedan impedir su inviabilidad en un plazo de tiempo razonable
y por ser dicha medida necesaria para el interés publico." Entre las medidas a
adoptar se decia que debia procederse a "la venta de negocio de la entidad de
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consecuencia de la pérdida absoluta del valor de las acciones. Ast, la propia
demandada en su contestacidn reconoce que el 30 de mayo de 2017 se difundid
la noticia de que Bruselas se preparaba para intervenir el Banco Popular si no
habia comprador, y la retirada significativa de depdsitos se produjo los dias 1y
2 de junio, por lo que es evidente que dicha retirada fue la consecuencia de la
previsible intervencién de la entidad atendida su situacién econémica y no la
causa de dicha deficiente situacion.

El folleto informativo hacfa prever una mejora de la situacién financiera
y no la situacién de insolvencia que se produjo en menos de un afio. Por tanto,
dicho folleto no respondia a la real situacién econémica y financiera de la
entidad porque, como ya se ha dicho, al constatarse al poco tiempo la falta de
solvencia de la entidad no puede negarse que la entidad ofrecié una imagen
falseada, presentdndose como solvente pese a que conocia que ello no era asi.

La parte demandada no ha probado que la informacién econémica que
se hacia constar en el folleto informativo reflejaba la situacién econémica real
y que la misma no fue falseada, ni que los hechos ocurridos posteriormente no
son el resultado de una previa situacién de insolvencia ocultada a los actores
mediante la apariencia de una éptima situacién econdmica. Pese a que se alega
que en dicho folleto se advertia de los riesgos derivados de la adquisicién de
acciones, no cabe obviar que si al cliente se le informaba de una posible
pérdida también se decia que la misma serfa absorbida con la ampliacién de
capital y se preveia repartir dividendos en 2017 y 2018. Por tanto, no cabia
inferir que la entidad se encontraba en una situacién econémica absolutamente
deficiente que derivé en su intervencién y posterior adquisicién por Banco
Santander, con la consecuencia de que las acciones adquiridas pasaron a ser
valoradas en cero euros.>>

Asf_mismo, 1a Sentencia de 1 de julio de 2019.Roj: SAP VA 956/2019,
ECLI:ES:APVA:2019:956, Organo: Audiencia Provincial, Sede: Valladolid,
Seccién: 3, N° de Recurso: 77/2019, N° de Resolucién: 275/2019, Ponente:
ANTONIO ALONSO MARTIN, cuyos razonamientos, en esencia, hacemos
nuestros, nos dice:

<<En el caso que nos ocupa destacamos dos circunstancias relevantes
que afectaron de forma esencial en la formacién del consentimiento de los
actores en la suscripcién de las nuevasacciones delBANCO POPULAR y que
suponen un incumplimiento de las obligaciones asociadas al emisor a la hora
de confeccionar el folleto informativo: 1) la falta de exactitud de las cuentas
anuales aprobadas por la entidad que sirvieron de base para elaborar el
folleto; 2) falta de claridad y suficiencia de la informacién suministrada por el
emisor en el folleto a la hora de plasmar los objetivos ultimos de laampliacién
de capital . Ambas circunstancias se adivinan como responsabilidades

pztrr:?ép;rles del emisor confor_n}e a la legislacién especial sobre la materia Y, en
p " i ular, sol'are la confeccgqn del folleto informativo, instrumento esencial
sobre el que pivota la operacién deampliacién de capital.
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pregunta debe ser afirmativa por un doble motivo:

En primer lugar, porque la informacién suministrada en el folleto y las
cuentas anuales puestas a disposicion de los inversores en el momento de
suscribir lasacciones,no se ajustaban, como el propio Consgjo de
administracién reconocié a principios de abril de 2017, con la realidad de la
situacién financiera de la entidad, especialmente en lo que al patrimonio neto
se refiere. No parece dudoso que la consecuencia de provisionar tales créditos
garantizados por elBanco Popular no fue otro que "llevar a pérdidas" tales
activos en el balance, con la evidente variacién, no solo del patrimonio neto,
sino también de los indices de solvencia, ratios de cobertura, rentabilidad y
calidad de activos que se incluyen de forma recurrente en el folleto informativo.

Ahora bien, ¢nos encontramos ante irregularidades contables de
relevancia o, al menos, de suficiente trascendencia como para justificar el error
vicio en el consentimiento prestado por los inversores? Pues bien, es cierto que
si atendemos al criterio sequido por la firma de auditoria -PwC- adjuntada a la
propia comunicacién del Hecho Relevante del 3 de abril de 2017, las mismas
“no representan por sf solos, ni en su conjunto, un impacto significativo en las
cuentas de la entidad al 31 de diciembre de2016 ", por lo que aconseja la no
reformulacién de las cuentas anuales, e introducir correcciones retroactivas en
los estados financieros del primer semestre de junio de 2017. Sin embargo, nada
o poco tiene que ver el punto de vista de la firma auditora, o el criterio que
pueda sostener un departamento de auditoria interna de la entidad de crédito
en relacién con la necesidad de reformular las cuentas, con la obligacion que
asiste a la entidad emisora de suministrar informacién veraz, precisa y
suficiente sobre sus estados financieros, algo que parece dificil de sostener a la
vista de las graves irregularidades contables puestas de manifiesto en el hecho
relevante comentado.

En este sentido, nos parece interesante resaltar que, si bien las
incorrecciones no merecieron, a juicio de la empresa auditora y del propio
consejo de administracidn, la necesidad de reformular las cuentas, no es menos
cierto que presentaban entidad suficiente como para que el consejo de
administracién decidiese comunicar de forma inmediata a la CNMYV, con lo que
ello suponia frente a sus inversores, la opinién publica y el riesgo cierto de
generar una ain mayor volatilidad en los mercados cotizados. Y es
precisamente este aspecto -la necesidad de comunicar a la CNMV- la que nos
lleva a concluir que las irregularidades contables detectadas por el consejo st
que eran relevantes para el mercado cotizado, pues en caso contrario no
hubieran trascendido en la forma en que se hizo y en la medida en que hacian
referencia a inexactitudes contables presentes ya en las cuentas del ejercicio
2015 y en los estados financieros trimestrales conocidos inmediatamente antes
de laampliacién de capital , presentaban una importancia capital para
cualquier inversor que se estaban planteando en aquel momento suscribir

nuevasacciones .
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