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Comara: BANCD SANTANDER 54
Procurador D MARIA ISABEL DOMINGO BOLUDA

JUEZ QUE LA DICTA: MIGUEL ANGEL NAVARRO ANDREU
Lugar: VALENCIA
Fecha: 18 de junio de 2021

Demandante; ASOCIACION DE USUARIOS FINANCIEROS (ASUFIN), en defensa y
representacion de

Ahogado: Sr. FRANCISCO JAVIER JOSE ANDANI CERVERA
Procuradora: Sra. AMA MUROZ MARTINEZ
Demandado: BANCO DE SANTANDER, S.A.
Abogado: Sr. AGUSTIN CAPILLA CASCO
Procurador: Sr. CARLOS DIAZ MARCO
Procedimiento: Procedimiento Ordinario [ORD] - 284/2020

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- El 21 de febrero de 2020 la parte actora presentaron demanda de juicio ordinario
frente a la demandada BANCO DE SANTAMDER, S.A.

En el escrito de demanda la actora indicaba que adguirid acciones de BANCO POPULAR (hoy
BANCO SANTANDER) en dos periodos, ‘S0 acciones el 30 de enero de 2047 por<:83584:
weuros,  otras 14000 ¢l 3 de febrero de 2017, por 12.474,76 eurcs. Reclamaba por las pérdidas
sufridas tas la amortizacién de dichas acciones como consecuencia de la resolucién del FROB, y
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de ta que consideraba responsable a la demandada por el incumplimiento de 1a normativa gue la
obligaba a propercionar una imagen fiel de su sitwacidn financiera, asi como de la normativa
contable, por le que demandaba por fos dafios y perjuicios sufridos.

Asi, solicitaba la actora que se dictase sentencia por la gue se declarase el incumplimiento por la
demandada de las obligaciones legales de diligencia, lealtad e informacién en la venta de las
acciones ohjeto de la presente demanda asi como el incumplimiento de las obligaciones de la
normativa bursitil que exigian transmitir una imagen fiel de la entidad en las cuentas periddicas
¥ publicar un folleto ajustado a la realidad, y se 1a condenase en concepto de dafios v perjuicios,
por el importe de la inversion realizada, 17.308,60 euros, mencs las ventas realizadas y las
remuneraciones percibidas que se acreditasen de contrario, més los intereses legales.

SEGUNDO.- Admirida a nédmite la demanda, se emplazd a la demandada para personarse y
contestar. No obstante, la parte demanda no contestd a la demanda en plazo, por lo gue
inicialmente fue declarada en sitnacicn de rebeldia por Diligencia de Ordenacidn de 1 de octubre
de 2020, si bien posteriormente 1a parte demandada se persond en el procedimiento,

TERCERO,- El dia 3 de marzo de 2021 se celebrd el acto de la audiencia previa, a la que
concurrieron los letrados ¥ procuradores de las partes,

Una wez determinada las cuestiones controvertidas, se propuso y admitd la prueba del
interrogatorio de la parte actora, la pericial. v la decumental, fijindose como dia para Iz
celebracion del acto del juicic el 28 de mayo de 2021,

CUARTO.- El 2 de junio de 2021 tuvo lugar el acto del juicio, al que comparecieron los letrados
¥ los procuraderes de las parees.

Practicada la proeba admitida, las partes procedieron a realizar sus conclusiones, tras lo cual se
dio por terminado el acto del juicio ¥ guedaron fos autos vistos para sentencia.

QUINTO.- En el presente procedimiesto se han respetado todas las novmas y requisitos
procesales, salvo el plazo para dictar sentencia, debido a la carga de trabajo del presente Juzgado,

FUNDAMENTOS DE DERECHO
PRIMERO.- OBJETO DE LA CONTROVERSIA Y POSICION DE LAS PARTES

- En su escrito de demanda, explicaba Iz demandante que se trataba de una asociacidn gue
defiende los legitimos intereses de sus asociados en materia de consumo, ¥ en el dmbito de los
servicios bancarios y financieros. v en este caso actia en Tepresentacidn de

n virtud de lo establecido en el articule 11 de
la Ley de Enjuiciamiento Civil.

Argumenta fa actora que su asociada y perjudicada adquirié el 30 de enero de 2017 5000
acciones de BANCO POPULAR (absorbido por la demandada BANCO SANTANDER) por
4.833,84 euros, y posteriormente, €l 3 de febrero de 2017, otras 14.000 acciones por 12.474,76
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euros. Dicha compra, relata, se produjo meses después de la promocion pdblica de ampliacidn de
capital de la entidad, destinada a todo tipo de piblico, prometiendo una buena remuneracién y
sin informar de la situacion en la que se encontraba realmente la demandada, que se presentaba
como ura entidad segura v solvente. Mo obstante, la resolucidn del FROB de 7 de junio de 2017
amortizd todas las acciones a walor de 0 euros, y la entided fue absorbida por BANCO
SANTANDER. Considera la actora que BANCO POPULAR incumplid la normativa del
Mercado de Valores sobre el deber de presentar una imagen fiel, y que el folleto presentado no
contenia informacidn veraz ni suficiente.

Aduce la demandante que la amplizcidn de capital se realizd bajo lz apariencia de una entidad
solvente, con cuentas positivas, cuando en realidad se ocultaron deliberadamente las pérdidas
reales da la entidad. Prueba de ello, aduce, es que la Junta Unica de Resolucidn del Banco
Central Europeo determind que debia declararse la resolucidn de la entidad por considerar que
carecia de viabilidad., por lo que el FROB procedid a la venta de la entidad, y resclvio reducir el
capital de BANCO POPULAR a 0 euros. Ademds, afiade que la Comisién MNacional del Mercado
de Valores emitié informe de 23 de mayo de 2018, en el gue determing que la informacidn
financiera del ejercicio 2016 no representaba la imagen fiel de la situacién financiera de BANCO
POPULAR, por haber sido alterada tras pricticas irregulares, ¥ que la informacion fnanciera
semestral del ejercicio 2017 tampoco reflejaba la imagen fiel de Iz entidad. También el Banco de
Espafia emitid informe el 8 de abril de 2019, en el que valord que BANCO POPULAR cambid
su poliica contable en 2014, apartdndose de los criterios del Banco de Espana sobre
contabilizacidn y waloracién de actives y refinanciaciones. La demandante aporta ademds
informe pericial sobre la divergencia entre la situacién financiera y la real, en la que valora que
los activos no corrientes mantenidos para la wenta se contabilizaban mal por el BANCO
POPULAR desde 2009, y se incuomplié la normativa contable”, asi como la informacidn
financiera de 2016 del folleto o nota de valores era incovecta e insuficiente,

Considera por tanto la demandante que BANCO POPULAR no proporcionaba con su folleto
informativo de ampliacién una informacidn real de su sitoacidn econdmica, incumpliendo la
rormativa y su deber de proporcionar informacitn clara y comprensible sobre sus activos,
pasivos, ¥ situacion financiera en general, asi como de las perspectivas financieras. Tampoco se
informé adecuadamente, aduce, del riesgo de resolucida o asignacidn de pérdidas per una
antoridad administrativa o riesgo bail-in, También se comercializaron, apunta, las acciones a
suscriptores que no reunian los requisitos para ser considerados inversores cualificados,
realizando una campaiia destinada al piblico en general. Por dltime, consideraba que la
informacién periddica no reflejaba la imagen fiel de la entidad, estimando por todo lo anterior
que la entidad incurria en responsabilidad frente a terceros,

La actora explicaba que se ejercia la accidn de daiios y perjuicios derivada del 1,101 del Codigo
Ciwvil, el articulo 38 y 124 del Real Decreto Legislativo 42015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundide de la Ley del Mercado de Valores, asi como del articulo 17 del Real
Decrete 13102005 y el articulo 36 del Real Decreto 1310/2005.

Concleia la demandante valorando el perjuicio sufride en la cantidad inwvertida, dado que no
constaba que se hubiesen realizade pagos por la entidad,
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SEGUNDO.- LEGITIMACION ACTIVA

La demandada alegd en sus conclusiones del acto del juicio la falta de legitimacidn activa de la
demandante Asufin.

A tal efecto debemos de tener en cuenta lo dispuesto en el articule 11.1 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, por el ceal “I. Sin perjuicio de la legitimacidn individuol de los
perjudicados, las asociaciones de consumidores y wsuarios legalmente constituides estardn
legitimados para defender en juicio los derechos e intereses de sus asociedos y los de la
asocigeion, asi como los intereses generales de los consumidores y usuarios”,

En todo case, debe tenerse en cuenta lo dispuesto por [a Sentencia de la Audiencia Provincial de
Valencia 10402018, de 31 de octubre, por la que "La Sala observa gue, efectivamente, este tema
no fue deducido en el pliego de contestocion que conforme ol articulo 405 de la Ley
Enjuiciamiento Civil, es el momento procesal tempestivo paro el demandado de alegar los
fundamentos fdcticos v de derecho de su oposicidn con las excepciones materiales que tviere
pov conveniente. (...). En tal tesitura, lo omision que tiene o sentencia sobre dicho cuestidm,
{deducida por la demandoda al final de! plenario y tras los conclusiones de lo parte
demandante) po vulnera el articulo 218 de al Ley Enjuiciamiento Civil, toda vez que el deber de
congruencia y de respuesta es con lo demanda y prefensiones deducidas "oportunamente” en el
pleito y dicha falto de legitimacidn activa, no fo fue™.

Por lo tanto no procederia, en puridad, entrar a analizar la legitimacidn activa de la demandante,
dado que no fue introducida en el momento oportuno de la contestacion a la demanda como
excepeitn material, pero en todo caso se considera necesario clarificar esta cuestidn,

Por lo que respecta a la falta de legitimacidn activa, la Sentencia del Tribunal Supremo
6562018, de 21 de noviembre, limita la interpretacion del articulo 11 cuando establece que “De
este mode, la legitimacidn especial que el art. 11.1 LEC reconoce a las esociociones de
consumidores para defender en juicio fos derechos e intereses de sus asociades tiene sentido
siempre que "guarden relacion directa con bienes o servicios de use e consume comin ordinario
y generalizado". Sin perjuicio de que al realizar esto veloracidn se tienda a una interpretacidn
amplia ¥ no restrictiva, que trate de garantizar la proteccidn efectiva de fos consumidores y
uswarios, Es cierto que el Real Decreto 15072000, de 1 de septiembre, en su anexo 1, apartade
C, niim. 13, menciona los “servicios bancorios y financieros”, dentro del catdlogo de “productos
¥y servicios de uso o conswmo comin, ordinario y generalizade o efectos  del
articulo 2.2y 2000 de laLey General para o Defensa de  los  Consumidores y
Uswarios y disposicidn adicional segunda de la Ley de Asistencia Juridica Grotuita". Por lo
que, en principio, los servicios bancarios o financieros no quedan excluidos en tode casc. Esto
es, una reclamacidn gue guarde relacidn con la prestocidn de un servicio financiero @ un
consumidor guedaria incluida demtro de [a legitimacidn del art, 11.1 LEC. Pero una cosa es que
los servicios financieros puedan ser considerados como servicios de uso comin, ordinario y
generalizado, y otro distinto que siempre y en todo caso lo sean, Este es, hay servicios
financieros que por su naturaleza y circunstancias exceden de la consideracidn de "servicios de
uso comiin, erdinario y generolizado™ . Mo obstante, debe cefirse esta interpretacidn restrictiva a
casos en los que se traie de servicios que excedan de los servicios de uso comin, como
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establecen sentencias como la de la Audiencia Provincial de Madrid 27372020, de 2 de octubre,
por la que “to la emisidn de bonos conjeables por gcciones configura un producto de cordcter
ordinario o general, que se ofrece libremente en el trdfica mercantil @ todo tipo de clientes y que
se comercializa tambisn de manera ordinaria por los propios entidades financieras. No se trata
de un producte especifico destinado g un grupo de inversores o creade ad hoc y de manera
singular, ni que se englobe dentro de actuaciones de banca reservada o restringida, asi se
desprende del tratamiento dado por lo jurisprudencia o productos similares, sentencio del
Tribunal Supremo de 24 de noviembre de 2018, a lo que evidentemente no obsto su cardeter
especulativo, ya que tal condicidn puede considerarse como genuing y connatural de cualquier
producto de inversidn por muy sencillo y simple que pueda resultar. Senfada tal consideracidn
debe concluirse en la legitimacién activa de lo esociacién demandante para la ejercicio de las
acciones que se pretenden y que se incardingn en su fabor de proteccidn de los consumidores en
relacién @ productos finaneieros considerados generadores de perjuicios por su complefidad,
caracteristicas, y la supuesta falta de la informacidn debida per el banco que los comercializa”.

De acuerdo con la anterier jurisprudencia citada, no puede entenderse que la adquisicidn de
acciones, emitidas al piblico en general, y no a inversor especificos, pueda ser considerado comao
arto que exceda de los “servicios de uso comin, ordinario y generalizado” de cardcter financiero,
Es un hecho notorio que la ampliacién de capital de BANCO POPULAR se realizd destinada al
piiblico general, y fue suscrita por toda clase de inversores, come en el caso de la parte actora
que, como veremos, puede ser considerada como una consumidora minorista sin conocimientos
financieros especificos. No puede entenderse, como dice la demandada, que las operaciones
objeto de este procedimiento sean un acto de cONSUmMO por el hecho de que en la primera
adquisicién de acciones éstas hubieran perdido més de un 25% de sa valor inicial, o que entre la
primera y la segunda hubieran perdido valor, parz concluir que se trate de una operacidn
especulativa que exceda a las habituales de consumo. Como manifestd la actora en su
intermogatorio, tal caida no le parecia Hamativa, porque pensaba que BANCO POPULAR era una
entidad solvente y recuperaria su valor a largo plazo, y adquirid las acciones precisamente por
comsiderar que BANCO POPULAR. era una entidad rentable, y adquirié con miras al largo plazo.

Se desestima, por tanto, este motivo de oposicidn de la actora.
TERCERO.- LEGITIMACION PASIVA

La parte demandada sefiald en sus conclusiones del acto del juicio que la misma carecia de
legitimacién pasiva, dado que no podia ser demandada dado que existia una ley que lo impedia,
la Ley 11/2015, de Resolucién de Entidades de Crédito.

Introduciendo las mismas consideraciones que en el anterior Fundamento, por el que se
considera que tal excepcién material ha sido introducida de forma extempordnea, se considera
conveniente resolver también esta cuestion.

La Ley 1172015, de Resolucién de Entidades de Crédito, establece en su articulo 39.2 que
wCuando se Heve a cabo la amortizacién o conversidn del principal de los instrumentos de
capital: cj No se pogard ninguna indemnizacidn al titulor de los instrumentos de capital, sin
perjuicio de lo previsto en el gpartado 37,
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Esta cuestion ha sido ampliamente tratada por muesiros iribunales, siendo  particularmente
relevante la Sentencia de 3 de julio de 2020 de la Audiencia Provincial de Walencia, que
establece que: «Segiin Doctrina del TIUE, plasmada en su sentencia de 19-12-2013 (asunto C-
174/12 ROJ: PTIUE 35062013 - ECLEEU:C:2013:856), quienes demandan reclamando. o
indemnizacidn por lo pérdida derivada de las compras con base en informacidn no veraz sobre
la situacién financiera del emisor no ticnen la consideracion de gocionisias en cwanto a esto
reclomacidn, sine de terceros, ¥ también lo dijo el TS en la sentencia de 3-2-2016 a lo que
después nos referiremos. (...). ¥ apuntd, a continugcidn, a que existe ung relacidn contractual
entre la sociedad y el inversor, la propia de la sociedad, o raiz de la compra de las acciones,
pero 1o responsabilidad no procede de ese contrato sino de la compra por iz que se entra en la
saciedad, (...). En definitive, sostiene que el inversor tiene derecho a ser indemnizado sin que
las normas de proteccidn del capitol secial lo impidan porque se examing su condicidn no en
cuanto acciomista {condicién que adguiere ras la compra de acciones) sing de inversor; ¥ en
esa condicidn de inversor resultd defraudado: decidic comprar las acciones porgue la sociedod
emisora publicaba informacidn no veraz sobre su situgcidn financiers, lo que constituye el
fecho dofiose. ¥ el Triburiel Supremo en su Sentencia de 3-2-2016 (ROJ: STS 922018),
refiriéndose a esa sentencia del TIUE y a la considergcidn del inversor como un tercero
respecto o lo sociedad, por lo que no le ofectaban las normas de proteccidn del capital social,
dijo: [...). Por tanto, los acreedores de lo sociedad no-estdn protegidos hosta el punto de que la
sociedad no pueda contraer deudas de resarcimiento. ¥ ello abre la puerta, aungue la previsidn
legal parezca opuntar priovitariomente @ {a accidn de responsabilidad civil por inexactitud en el
folleto, @ la posibilidad de la nulidad contractual por error vicio del consentimiento [ arts, 1300
v 1303 del Cédigo Civil ) cuando, como en el caso de los pequefios inversores que han
interpuesto o demanda, dicho error es sustancial y excusable, y ha determinedo lo prestacidn
del consentimiento. En tol caso, no se trata de una accidn de resarcimiento, pero los efectos
pricticos (Ta restitucidn de fo pagado por las gociones, con restitucicn de estas o la sociedod
para que pueda amortizarias) sarn equiparables a los de ung eccidn de resarcimiento como la
contemplada en esta sentencia del TIUE (reembolso del importe de lo adquisicién de los
acciones y entrega de estas a fa sociedad emisora)" ».Concluye asi la Audiencia Provincial que
«El apartado 2 b) del art. 38 de lo Ley 11/2015 aclara que en estos casos 5i hay derecho a la
indemnizacién, cuando dice: "B} No subsistird ninguna obligacidn frente al tilular de los
instrumentos de capital respecto al importe amortizedo, excepto las obligaciones ya devengadas
o lo responsabilidad que se derive coma resultado de un recurso presentads contra la legalidad
del efercicio de lo competencia de amortizacién,” Es decir, que nos enconiramos omle wng
abligacidn de indemnizar un dafio ya devengado o causado con anterioridad, a quien entonces
era un tercero y compra acciones confiando en el contenido de ung informacidn que hao
resultado mo ser veraz. La obligocién de indemnizar habia nacido por el hecho dafioso,
consistente en que se habian comprado acciones que no valian el precia pagado por ellos,
aunque el dofio sdlo resulta aparerite en el momento er que se descubre el alcance de la falta de
veracidad de lo informacién que publicaba el Banco, es decir, cuando es intervenido por las
mutoridedes finoncierass.

En base a esta jurisprudencia, queda claro que la excepcidn material de falta de legitimacidn
pasiva debe ser desestimada,
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CUARTO.- PERFIL DEL CLIENTE

Por la demandada se discutid en sus conclusiones del acto del juicio que la perjudicada tuviese
un perfil minorista ¥ conservador, dado que fanto ésta como su padre, que [z asistio en el proceso
de compra, son lerades.

Es doctrina asentada por los wibunales que la carga de la prueba de gue el cliente tiene
experiencia previa corresponde a la entidad bancaria (Sentencia de la Avdiencia Provincial de
Valencia 794/2019, de 13 de marzo), conforme a lo dispuesto en el articulo 217 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil,

M nhstante. e la orueba oracticada. no puede més gue concluirse gue la perjudicada
era al tiempo de la adquisicidn de las acciones
de BANCO POPULAR una inversora minorista de perfil conservados.

En el acto del juicio se practicd el intervogatorio de la perjudicada, quien manifestd que era
jurista de profesidn, y también su padre, ya jubilado, con el que decidid la compra de las
acciones de BANCO POPULAR. Sefiald que seis meses antes de la compra se informaron del
estado de la entidad ¥ éste parecia bueno, por lo que a través de la entidad Bankinter adgquirieron
las acciones, ya que pensaron que se trataba de una entidad solvente que ofrecia suficientes
garantias de acuerdo con la informacidn piblica de la entidad. Declard goe su perfil como
inversora es moderado, ¥ siempre se centra en las inversiones a largo plazo no especulativas, por
Io que tiene acclones de entidades tales como Telefdnica, Banco Santander o Inditex,
principalmente por tratarse de entidades rentables con gran recorrido. Afirmd que no estuvo al
tanto del momento en el que se comunicaron las primeras pérdidas de BANCO POPULAR, ni de
la reestructuracion de la entidad, ¥ que en general no conocia las noticias de pérdidas hasta que
aparecieron en la prensa general, cuando ya las acciones habian perdido casi todo su valor, por lo
que decidid no venderlas.

Por la parte demandada no se han aportado elementos que permitan considerar a la perjudicada
coma una inversora de riesgo o con formacion ¥ conocimisntos financieros avanzados, que
contradiga lo expuesto por 1a parte demandante.

De esta manera, no ha quedado probado que la perjudicada tuviera especiales conocimientos
financierns, mas alli de los de un consumidor medio que se informa a través de los medios
generalistas y no especializados, por lo gue se debe considerar a 1a actora como una consumidara
minorista de perfil conservador.

QUINTO.- INCUMPLIMIENTOS DE BANCO FOPULAR

Para resolver esta cuestion debemos de acudir en primer lugar al Real Decreto Legislativo
42015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores, cuyo articulo 37.1 dispone “atendiendo a la naturaleza especifice del emisor y de los
valores, la informacidn del folleto deberd permitir o los inversores hacer una evaluacidn, con la
suficiente informacidn, de los activos y pasivos, la situacidn financiera, beneficios y pérdidas,
asi como de las perspectivas del emisor, y eventualmente del garante, y de los derechos
inherentes a tales valores”, aiadiendo en su aportado 3 que "formardn parte de lo informacidn
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fundemental, como minimo, los elementos siguientes: af Una breve descripcidn de las
caracteristicas esenciales v los riesgos osociados con el emisor y los posibles gorantes,
incluidos los actives, los pasives y la situacidn financiera; {...) e} Los motivos de la oferta y el
desting de los ingresos. Esta informacidn se presentard de forma facilmente analizable y
comprensible ¥, y en su articulo 38,3, pdrafo segundo, establece que “La accidn para exigir la
responsabilidad prescribird a los tres afios desde que el reclamante hubiere podido tener
congcimiento de lo folsedod o de los omisiones en relacidn al contenido del folieto”, y en su
articulo 124 por el que “). Lo responsabilided por lo elaboracidn y publicacidn de la
informacicn a lo que se hace referencia en los erticulos 118 y 119 deberd recaer, al menos, sobre
el emisor y sus odministredores de eceerdo con los condiciones que se estoblezcon
reglamentariamente. 2, De acuerdo con las condiciones que se determinen reglomentariamenie,
el emisor y sus adminisiradores, serdn responsables de todos los dafios y perjuicios que
hubiesen ocasionado a los titulares de los valores como consecuencio de que lo informacidn no
proporcione una imagen fiel del emisor”, También debe acodirse al Real Decreto 1362/2007, de
19 de octubre, por el gue se desarrolla fa Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
relacidn con los requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos
valores estén admitidos a negociacidn en un mercado secundario oficizl o en otro mercado
regulado de la Unidn Ewropea, que en su articulo 10.1 sefiala que “Serdn responsables del
informe finonciero anual lo entidad emisora y sus administradores en cuanto sujetos obligados a
formular y firmar las cuentas anuales v el informe de gestidn individuales de la entidad y, en su
caso, de su grupo conselidado, y le declaracidn de responsabilidad sobre su contenido™, ¥ en el
17.1 que “El! emisor y los odministradores serdn responsables del informe financiero
semestral®, Asimismo, el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1588, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a
negociacion de wvalores en mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas de venta o
suscripcidn y del folleto exigible a tales efectos, regula los requisitos del folleto informativo en
los articulos 16 v siguientes, la aprobacidn, regiswo, publicacidn, publicidad y validez del folleto
en los articulos 24 vy siguientes, v la responsabilidad por el folleto a partir del articulo 32,
Resultan también aplicables las disposiciones del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
el régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn y de las demds entidades que
prestan servicios de inversion v por el que se modifica parcialmente ef Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instiluciones de Inwersién Colectiva, aprobado por el Real
Decreto 130972005, de 4 de noviembre, y la Ley 102014, de 26 de junio, de ordenacidn,
supervision y solvencia de entidades de crédito.

A todo lo anterior debemos sumar los hechos noterios, de general conocimiento, sobre el proceso
de ampliacidn de capital de 15 de mayo de 2016 por BANCO POPULAR, hasta la resolucidn de
amortizacidn de la Comisidn Rectora del FROB de 7 de junio de 2017, y la posterior ampliacidn
de capital de BANCO SANTANDER, 5.A. de 28 de julio de 2017, como socio dnico de la
primera entidad.

MAdemds, a lo largo de este fundamento se van a seguir los criterios expuestos por la Sentencia de
la Audiencia Provincial de Valencia 1532021, de 1 de abril, que resume los criterios de la
MAudiencia recogides hasta el momento ¥ por la gue se establece que "Esta seccidn de fa
Audiencia Provincial de Valencia se ha prominciado sobre idénticas occiones relacionodas con
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lo ampliacidn de capital de Banco Popular de 2016 v su resolucidn por decisidn del FROB en
Jjunio de 2017 en los siguientes sentencias: * Sentencia n® 221, rollo apelacidn 13272020, e 20
de mayo de 2020. * Sentencia n® 321, Rollo apelacidn 25120, de 3 de julic de 2020. * Sentencia
n® 334, rolle epelacién 180/2020, de 14 de julic de 2029, * Sentencia n® 379, rollo opelacidn
36042020, de 30 de julio de 2020, = Sentencia n° 426, rollo apelocidn 37120, de 2 de octubre de
2020, * Sentencia n® 494, rollo apelacidn 72419, de 11 de noviembre de 2020. En todos se ho
estimodo la pretensién indemnizatoria por inexactitud del folleto presentado ante lo CNMV para
la ampliacidn de capital de 2016 al considerar que la situacidn financiera que se reflejaba en el
folleto informativo no se correspondia con la situacion econdmica financiera real, sin que el
imverser no profesional dispusiere de elementos para peder advertir cual era la situacidn clerta,
especialmente cuando no se declaroban las perdidas reales, muy superiores a las que constabarn
en el folleto, que provocd se declararo lo inviobilidad de lo entidad y se ecordd por el
organismo competente la intervencidn con amertizocidn de les acciones o valor a cero, y se
transmitic toda la entidad por importe de un etro g Banco Santander”'.

‘Antes de enfrar & valorar cada una de los incumplimientos alegarlos, debe partirse de L prueba:
aportada por las partes al juicio, que fundamentalmente consisten en la pericial de la parte actora;
que resume 1a documental aportada por la misma, v Hevada a ¢abe por el economista Do Juan
Miguel Gélver Herndndez.

El perito concarrid al acto del juicio para explicar sus conclusiones. Comenzd por determinar
que desde 2014 la informacidn financiera de BANCO POPULAR no reflejaba la imagen fiel de
la entidad, por varias razones: en primer lugar por la falta de reconocimiento de la morosidad v
Ia valoracidn de los bienes inmuehles, contraria a la normativa contable exigible desde 2014, por
lo que las pérdidas que deberfan haberse contabilizado en dicho ejercicio se computaren en
2016; en segundo lugar porque las pérdidas econémicas, que se planteaban como hipotéticas en
el folleto informativo, eran en realidad el escenario central de 2016, dado que la entidad debia de
conocer de las mismas. Estas pérdidas, indicd, eran hechos ciertos que no dependian de
posibilidades, dado que en la Circular 42016, que regula la contabilidad bancaria v traspone las
pormas tecnicas de la Unidn Europea, se publicaron el 6 de mayo, antes que el folleto de
informacidn, por lo gue BANCO POPULAR ya conocia que al final del afio iba a tener gue
contabilizar esas provisiones, y ademds desde 2014 todas las entidades bancarias habfan
adopeado estos criterios salvo dicha entidad, que lo hizo en 2016, A tode ello se suma la
inspeccién del Banco Central Europeo, que ya les habia trasladado los resultados en el momento
de la ampliacidn, y por tanto sabia que iba a temer que computar millones de euros en
provisiones, ¥ que la entidad habia sido requerida por el Banco de Espafia para el cumplimiento
de estos criterios, si bien esta circunstancia no consta advertida en el follato, Precisd el perito que
en su informe concluye que, de haberse contabilizadoe las pérdidas en 2014, la entidad habria
visto reducido su margen de solvencia por debajo de la media y ya habria sido intervenida en el
acto, pero las pérdidas no se expresaron hasta 2017,

El Sr. Gélvez considerd que, aungue el BANCO POPULAR cumplia con las normas de la
circular 42014, desde 2014 tenia que haber asumido las modificaciones de cbligado
cumplimiento, y que aunque la entided KPMG indicd que las cuentas cumplian con los
requerimientos, se trata de una auditoria privada que ya advertia de que tenia que verificarse el
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riesgo de inmuebles asegurados, y cuyvas conclusiones se contraponen con las de las entidades
oficiales, Considerd que la fuga de capitales padecida por BANCO POPULAR en 2017 fue por
la pérdida de confianza de los inversores, cuando se descubrid el incumplimiento de la normativa
v los grandes déficits de su contabilidad. Termind por sefalar que dichos déficits no fueron
trasladados & los inversores, siendo éstos de importancia, ¥ que el folleto presentaba 5 variables
de incertidumbre, de las que dos de ellas se habian producido ya, cosa que era de pleno
conocimiento por BANCO POPULAR.

A las conclusiones del perite debemos de sumarle lo dispuesto por los mibunales. Y es que la
Sentencia de la Audiencia Provincial de Valencia 15372021 se remite a la Sentencia de la
Aundiencia Provincial de Madrid, de 13 de diciembre de 2019, que respecto de la falta de
exactitud en la informacidn suministrada por el folleto, dispone, partiendo del articulo 37.1 del
Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores, ya citado:

«Es, por tanto, informacién necesaria y esencial la relotivo lo “suficiente informacidn de los
activos y posives, sitvacidgn financiera, beneficios y pérdidas...”, lo que nos [leva o preguntarnos
si los datos financieros y contables facilitados a los inversores al tiempo de la ampliocidn eran
fidedigna y se ajustaba convenientemente a la realidad econdmica y finenciera de la entidad,
Pues bien, sobve esta cuestidn adquiere especial relevancia la comunicacidn a lo CNMV que el
Consejo de administracion realiza el 3 de abril de 2017 (Hecho Relevante que constituye un
hecho notario o de piblico conocimiento en términos procesales que no precisa de prueba -ort,
281.4-) en el que, en base a lo informacidn recabada del departamento de auditorfa interna, la
entidad reconoce "determinadas insuficiencios de provisiones gsociadas a créditos dudosos en
los que o entidad se ho odjudicado lo garantio vinculoda o estos créditos” - por importe de 160
millones de euros segiin estimacion estadistica-, v posible “necesidad de dar de baja algunas
garantios asociados a operaciones de crediticios dudosus™ -145 millones de ewros-. Segin reza
el propio comunicade, tales "circumstancias fundamentoles” afectarion  directamente of
patrimonio neto de la entidad en lo medida en que “provienen de ejercicios anteriores @ 2015".
La ldgica pregunta que nos planteamos es la siguiente: ;Se puede consideror que toles
irregularidades contables -por valor de 205 millones de ewros- incluidos en los cuentas del
2015, tienen entidad suficiente como para determinar la incorreccidén o inexactitud del folleto y,
por ende, comprometer el consentimiento prestade por los gctores? En nuestra opinion la
respuesta o esta pregunta debe ser afirmativa por un dable motive:

En primer lugar, porque [a informacidn suministrada en el folleto y las cuentas anuwales puestas
a disposicidn de los imversares en el momento de suscribir los acciones, no se gjustaban, como
el propie Consejo de administracidn reconocid a principios de obril de 2017, con lo realidad de
la sitwacidn financiera de fa entidad, especialmente en lo que al potrimenio neto se refiere. No
parece dudoso que la consecuencia de provisionar toles créditos garantizados por el Banco
Popular no fue otro que “llevar o pérdidas™ tales acrivos en el balonce, con la evidente
varigcidn, no solo del patrimonio neto, sino también de los indices de solvencia, ratios de
cobertura, rentabilidod y colidod de actives gue se incluyen de forma recurrente en el folleto
informative.

Ahora bien, ¢nos encontrmmos ante irregularidades contobles de relevancio o, al menos, de
suficiente trascendencia?(...) Pues bien, es cierto que si atendemos al criterio seguido por lo
firma de auditoria -PwC adjuntada o la propia comunicacidn del Hecho Relevante del 3 de abril
de 2017, las mismas "no representan por si solos, ni en su conjunto, un impacto significativo en
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las cuentas de lo entidod al 31 de diciembre de 2016", por lo que econsejo la no reformulacidn
de las cuentas anuales, e introducir correcciones retrogctivias en los estados financieros del
primer semestre de junio de 2017, Sin embargo, node o poco tiene gue ver el punto de vista de o
firma auditora, o el criterio que pueda sostener un departamento de auditoria interna de [a
entidad de crédito en relacidn con la necesidad de reformular las cuentas, con la obligacidn 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 kecha relevante comentadeo.

En este sentido, nos parece interesante resaltar que, si bien las incorrecciones no merecieron, a
juicio de la empresa ouditora 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 administracidn decidiese comunicar de forma inmediota @ lo CNMV, con le gue ello
supenia frente a sus inversores, la opinicn publica y el riesgo cierto de generar una aiin mayor
volatilidad en los mercodos cotizados. ¥ es precisamente este ospecto -fa necesidod de
contunicar a la CNMV- la que nos [leva a concluir que fas irregularidodes contobles detectodas
por el consejo si que eran relevantes para el mercado cotizado, pues en caso contrarie no
hebieran trascendido en lo forma en que se hizo y en la medido en que hocian referencia o
inexactitudes contables presentes ya eon las cuentas del efercicie 2015 y en los estados
financieros trimestrales conocidos inmediotamente antes de la ampliocidn de  capital,
presentsban una importancia capital pare cwalquier inversor que se estaban planteande. en
aquel momento suscribir nievas acciones”,

En definitiva, el rozomamiento es sencillo: si tales irregularidades contables eran lo
suficientemente graves para como porg ser puestas en conocimiento inmediato de la CNMV
-anites incluso de ser corregidas en sus estados financieros del primer semestre del 2017-, con
mayor razén le era exigible a la entidad haber presentado su situacidn financiera en maye de
2016 libre de toles irrequioridades en el momento de emitir las nuevas acciones,

En sequndo lugar, no se puede ignarar gue la comunicacidn de este "hecho relevante" en abril
de 2017 fue una de las cowsas que provocd la retirada masiva de depdsitos por parte de fos
clientes de fa entidad. Se sostiene por la porte apelonte que el motivo por el que la Comisidn
Rectorq del FROB adopid la Resolucidn de fecha 7 de junio de 2017, por la que se acordd
adoptar las medidas necesarias para ejecutar la decisin de lo Junte Unica de Resolucidn
(TUR), fue la salida masiva de depdsitos acaecida desde obril de 2017, lo que generd una sibite
iliquidez del banco, ¥ no lo supiesta incorreccion de la informacidn financiera mencionada, No
le falta razdn o lo parte apelante, pues parece razonable pensar que, si no se hubiera producido
la fuga de depdsitos en los meses de abrilfmayo y principios de junio, el JUR no hubiero
actuads de la manera que lo hizo,

Ahora bien, el hecho de que se comunicara lo incorreccidn de las cuentas por un importe
superior a los 200 millones de ewros, ¥ que tales irregularidades frajeran causg en ciertas
“operaciones crediticias dudosas" no provisionadas desde antes de 2015, no parece que hubiera
contribuido @ frenar los solidas ingentes de depdsitos, por lo que no parece tan acerfado
desvincular las incorrecciones contables graves (al menocs lo suficientemente graves -como
deciomos- parg justificar su comunicacidn a la CNMV) con lg resolucidn promovida por la
JUR. Por otro lado, el que la fuge de depdsitos comenzara a los pocas semanas de la
comumnicacidn de este "hecho relevante" contribuye @ dotar de mayor “relevancia™ si cabe a las
irregularidades contables silenciodas por lo entidod en sus cwentas e informacian disponible @
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fecha de ln ampliacidn, y su posterior impacto en el fatal desenlace adoptado par la Junto
Unica de Resolueidn.

A todo lo anterior debemos afiadir intangibles tales como fa credibifidod de [o propia entidad,
sus estados financieres y de lo propia auditorio a le gue fie sometida la misma. La firmo de
PwC realizd un andlisis puramente cuantitative para concluir fa “importancia relativa” de los
incorrecciones, pero a nadie se le escopa que tales desojustes contables -no detectados por lg
auditoria- generaron una importante incertidumbre en las cuentas de la entidad, lo gue sin duda
contribuyd a la brusca pérdida de liguidez de lao entidod en los meses posteriores. En apoyo de
lo anterior nos encontramos con el mds reciente informe de la CNMV de 23 de mavo de 2018
(igualmente, un hecho rotorio o de piblico conecimients), en el que el organismo detectd
importantes irregularidades en los cuentas anuales de la entidad en el efercicio 2018,
proponiende a su Comité Ejecutivo el inicio de un expediente sancionador a Banco Popular y a
las personos que se relocionaon en el apartado X, por haber suministrade “en el informe
finarciero anual consolidado del efercicio 2016 datos inexactos o no veraces o con informacian
engafiosa o que omite aspectos relevantes”, con base en los ajustes que finalmente fueron
determinados v puestos de manifiesto por el Banco en la ya citode comunicacién de su Hecho
Relevante de 3 de abril de 2017

Por lo gue respecta a la falta de informacidn completa, exhaustiva y suficiente del folleto
informativo de ampliacidn de capital, la Sentencia de la Auvdiencia Provincial de Madrid, de 13
de diciembre de 2019 establece lo siguiente:

«No menos importante, @ nuestro juicio, se encuentra el segunde de los motivos que nos
permiten concluir que la informacién puesto o disposicion por o entided emisora a los
imversores, a través del folleto, no ero completa o suficiente. En este coso, no apreciamos
irregularidad o inexactited de la informacicn, ni siquiera su omisidn, sino que lo entregada no
era suficiente o, mejor dicho, no gozaba de un tratomients adecuado, especialmente en lo
relativo o los objetivas de g emisicn, En concreto, de lo atenta lectura del folleto informative
nos llama poderosamente lo otencidn la irrelevancia que se concede a los incertidumbres y
riesgos que, paroddjicamente, si que ocupaban un papel central en el "Hecho Relevante"
comunicado a la CNMV el 26.5.2016 (hecho notorig) con ocasidn de lo aprobacidn por el
Consejo de Administracion y la Junta de aecionistes de la ampliocidn de capital, (...)

En concreto, el comunicado expone como finalidad concreta de la ampliacidn su necesidad de
gozar de un “mayor margen de maniobra frente a requerimientos regulatorios futures y frente a
la posibilidad que se materialicen determinados determinadas incertidumbres que puedan
afectar significativamente a las previsiones contables”, pasande a@ continuacidn a sefalar que si
se “materializasen total o parcialmente toles incertidumbres , se estima que la necesidad de
refarzamiento de los niveles de coberturas durante el ejercicio 2016 podria ascender hasta un
importe aproximado de 4.700 millones de eurcs, que supondria wn aumento de 12 punios
porcentuales hasta el 50%". Lo consecuencio inmediats de que se materiolicen tales
“incertidumbres" seria la previsible generacidn de pérdidas contables en el efercicio, las cuales
quedarion cublertas con el qumento de capital y con la ldgico suspensidn del reparto de
dividendos.

Pues bien, antes apuntdbamos que el Folleto si que menciong estas incertidumbres, aungue con
un tratomiento meramente tangencial, insuficiente y con absoluta falte de rigor. En particular,
en el apartade 2 correspondiente o lo "oceleracidn de la normalizacidn de lo actividad”, se
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menciona fa necesidad de "aceleracidn de la reduccidn de octivos improductivos” (pdg. 17),
bdsicamente, el negocio inmebiliaric. El Follet pone en volor la estrategia seguida desde el
afio 2015 indicando que la misma "ha dodo sus frutos” y que tales activos improductivos “han
caido drdsticamente ya en el afio 2015", presentado las buenas expectativas del sector para el
futura (pdgs. 19 a 21) pera, finalmente, en le pdgina 23 del Folleto sefialar que ™
adicionalmente, Popular reforzard su ratio de cobertura acelerando la esirategia de reduccidn
de activos improductivos”, incluyende un grifico sobre la ratio de cobertura de estos "octivos
improductivos” (de los que, se dice, el 87% se trata de activos hipotecarios o inmuebles
directamente), en el que se da por hecho que el mismo pasard del 38% del primer trimestre del
2016 al 50% en el cuarto del mismo aiic, todo ello a pesar de que la leyenda que se incluye en el
recuadro inferior, en negrito y enmarcado, advierte de que "ciertas incertidumbres padrian dar
lugar a provisiones durante el 2016 de hasta 4.700 millones e euros .."

Nada se afiade al respecto. No se explican o qué tipo de “incertidumbres” se estd enfrentondo la
entided y que pueden afectar ton decisivamente el balance y patrimonio neto de la entidad,
Tampaco se aclara si estas provisiones traen couse de “requerimientos regulatories futuros”, o
si las incertidumbres tienen relacidn con el mercado inmebiliaric en gereral, o bien riesgos
propics de la entidad como los que se pusieron de relieve por el departamento de auditoria
interna al consejo ¥ que este comunicd a la CNMV en la célebre comunicacion del 3 de abril de
2017, (...}

Lo anterior nos permite inferir que le entidad emisora no fue del todo clara a la hora de
plasmar en el Folleto los fines tltimos que persequin con la ampliacion. {...)

Asi las cosas, retomande los exigencias del folleto incluidas en aportado 3 del art. 37 del
TRLSC, resulta gue en el presente caso la entidad no presentd con claridod los motives de la
oferta y el destino de los ingresos, no facilitando esta informacidn de formo fdcilmente
analizable y comprensible por los inversores, pues se utilizan términcs abstractos ¥ genéricos,
sin precisar cudles eran esos riesgos e incertidumbres que podrian llegar a generar provisiones
por el importe que se menciona, Ademds, con independencia de que lo informacidn era
insuficiente y que se privd a los inversores de elementos esenciales de juicio para decidir acudir
a la ampliacidn, tampoco el tratamiento residual que se otorga en el folleto a esta informacidn
esencial permitic que los inversores pudieran analizar y comprender convenientemente [os
verdaderos riesgos que estaban asumiendo con la operacidn.”

Todo ello hace que @ nuestro entender no resulte forzado, ni sea exagerado, ni exorbitado, ni
contrario a la prueba, lo determinacidn de que a la ampliccidn del afo 2.016 el Banco Popular
no reflejaba con exactitud su realidad financiera, como sefiald también la Audiencia Provincial
de Vizeayo en sentencia de 24 de junio de 2019.

En definitiva, la informacidn facilitada nunca reflejd fielmente la situgcidn de la sociedad, de
forma que debe ser integramente confirmada la resolucidn dictada en primera instancias.

‘Estas ennsiferaciones jurisprodenciales se suman-a-las conclusiones del perito-de 1a parte actora;
“que -enmo- se-ha-indicado considera que en. el folleto de ampliacidn de capital de BANCO
POPULAR se omitia informacién relevante para los potenciales inversores sobre la situacidn
real de la entidad ¥ las perspectivas a las que se enfrentaba no-ya en el corto plazo, sinn en el
mismo momento de la ampliacidn. Se entiende paor tanto que un fnversor medio, como la
perjudicada, no podia conocer realmente de la situacitn [inanciera de BANCO POPULAR
astendiendo a la informacién disponible en el folleto y que con cardcter general manejaba el
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cindadano medio en el momento de la ampliacidn de capital y de adgquisicidn de las acciones. En
este punto cabe sefialar de nueve que, en el momento de la compra de las acciones gue nos
ocupan, enire enero ¥ febrero de 2017, las mismas habian perdido valor, pero no existian indicios
para el inversor promedio, y menos de cardcter conservador como es el caso de la perjudicada,
de que la informacidn en base a la cual se decidid a adquirir las acciones y que se contenia en el
folletn informative no fuera cierta, o de que las acciones no fueran a recuperar su valor en el
medio y largo plazo, por cuanto gue pertenecian a una entidad que, hasta ese momento, se
presentaba como solvente y con perspectivas de recuperacion en el futuro,

Se declara por tanto que BANCO POPULAR incumplié las obligaciones legales de diligencia,
lealtad ¢ informacicn en la venta de las acciones de ampliacion de capital de 26 de mayo de
2016, e incumplid 12 obligacién de transmitir una imagen fiel en sus cuentas periddicas y en el
fallets informativo de emisién de dichas acciones, Como consecuencia, BANCO SANTANDER,
5.A. deberd de indemnizar los dafics que se le hayan cawsado 2 lz perjudicada como
consecuencia dicha emisidn.

SEXTO.- DANOS Y PERJUICIOS

Para resolver esta cuestidn debemos remitimos al articulo 1,100 del Cddigo Civil, que determina
que “Quedan sujetos @ la indemnizacidn de los dafias y perjuicios causados los que en el
cumplimiento de sus obligociones incurrigren en dola, negligencia o morosided, v los que de
cualguier modo contravinieren al tenor de aquéllas™, y al articulo 1.106 del mismo, por el que
“La indemnizacion de darios y perjuicios comprende, no sdlo el valor de la pérdida que hayan
sufrido, sing también el de lo ganancia que hays dejeds de obtener el acreedor, salvas fas
dispasiciones contenidas en los articulos siguientes”,que determina por tanto que dentro de la
indemnizacidn de dafios y perjuicios se inchiye tanto el dafio emergente o perjuicio producido
como el lucro cesante o ganancias dejadas de percibir coma consecuencia de la accidn u omisitn
dafiosa.

Coma se ha explicado en el anterior fundamente, se entiende que existe un nexo de causalidad
directo entre 1a pérdida sufrida por la perjudicada + el incumplimiento
de los deberes legales de informacion de BANCO POPULAR.

Por lo tanto, la indemnizacién de dafios y perjuicios resuliante del incomplimiento por la
demandada del deber de informacidn se cuantifica en el principal invertido, 17.308,60 eurcs,
menos los rendimientos obtenidos por las remuneraciones que se acrediten, y por las ventas
realizadas, que deberdn de ser determinadas en la ejecucidn de la sentencia.

Indicar que, en el momento de la presente sentencia, la demandada no ha acreditado ninguno de
estos conceptos, pero su determinacién debe deferirse, como se ha dicha, al momento de la
ejecucian.

Se estima, por tanto, la pretensidn de fa parte demandada.

SEPTIMO.- INTERESES
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En su escrito de demanda, la actora soficita la condena de Banco Santander S.A. al pago de los
interesss legales desde la fecha de suscripcidn del contrato,

Para resolver esta cuestidn procede acudir al articule 1100 del Codigo Civil, por el que “Incurren
en mora los obligados @ entregar o @ hacer algung coso desde que el aoreedor les exifa judicial
o extrajudicialmente el cumplimiento de su obligacidn” y al articulo 1108 dal Cédigo Civil, a
tenor del cual “Si la ebligacidn consistiere en el pago de una cantidad de dinero, y el deudor
incurriere en mora, la indemnizacidn de dofios y perjuicios, no habiendo pacto en contrario,
consistird en el page de los intereses convenidos, y a falta de convenio, en el interés legal™.

Dee acverdo con lo establecido en el Fundamento de Derecho anterior, la cuantia que resulte de la
indemnizacidn deberd devengar el interés lagal desde la fecha de interpesicidn de la demanda.

OCTAVD.- COSTAS

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 394.1 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, procede
imponer las costas a la parte demandada, al haber desestimado sus pretensiones.

FALLO

Por todo lo expuesto, ESTIMO la demanda interpuesta por ASOCIACION DE USITARIOS
FINANCIEROS (ASURINY o defensa y representacidn de

contra BANCO DE SANTANMDER, S.A., v se declara que
BANCO POPULAR incumplio sus deberes legales de diligencia, lealtad e informacién en la
venta de las acciones de ampliacion de capital de 26 de mayo de 2016, e incumplit su obligacidn
de transmitir una imagen fiel en sus cuentas periddicas y en el folleto informativo de emisién de
dichas acciones, En consecuencia, CONDENO a la demanda BANCO DE SANTANDER, 5.A.
al pago, en concepto de dafios ¥ perjuicios de la cantidad resultante de restar a la las cantidades
' invertidas en la adquisicidn de las acciones (17.308,60 euros)los rendimientos obtenidos por las
remuneraciones que se acrediten de contrario, ¥ por las ventas realizadas, La cantidad resultante
devengard el interés legal desde la fecha de interposicitn de la demanda.

Asimismo, condeno en costas a la parte demandada,

Motifiguese la presente resolucidn a las partes. Contra la misma podrén interponer recurso de
APELACION ante este Juzgado dentro del plazo de VEINTE DIiAS desde el siguiente a la
notificacion. Deberdn exponer las alegaciones en que se base la Impugnacién y citar la
resolucién apelada y los pronunciamientos que impugna. Del presente recurso conocerd la
Audiencia Provincial de Valencia (articulos 458 y 463 LEC en redaccidn dada por Ley 37/2011,
de 10 de octubre).

De conformidad con la Disposicidon Adicional decimoguinta de la LOPJ introducida por LO
1/2009, de 3 de noviembre, para la interposicidn del referido recurso de apelacidn serd necesaria
Iz previa constitucidn de un depdsito de CINCUENTA EUROQS (50 euros) que deberd ser
consignado en la Coenta de Depdsitos y Consignaciones de este drgano judicial, aportando




