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ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Que por la meritada representacion de la parte actora se
presenta demanda arreglada a las prescripciones legales en la que, previa
alegacion de los hechos y fundamentos de derecho que estima aplicables, termina
suplicando que se dictara sentencia declarando la nulidad del contrato de
adquisicién de @ll@acciones de Bankia S.A. por concurrir error en el consentimiento
de la compradora, provocado por la actuacién dolosa de la demandada; la




obligacion de la entidad demandada de restituir a la demandante el precio abonado
por tal contrato, esto es, (MMl euros mas los intereses legales desde la fecha de
adquisicion de las acciones, debiendo Bankia hacer suyas las acciones suscritas
por esta parte. Subsidiariamente, que se declare la resolucién del contrato de
adquisicion de @iiPacciones Bankia suscrito por la actora en fecha 19 de julio de
2011 por incumplimiento contractual de la demandada, por incumplimiento de los
deberes de diligencia, lealtad, informacién y transparencia y, en consecuencia, se
condene a la entidad Bankia S.A. a indemnizar a D M? Dolores Doménech Estellés
por los dafios y perjuicios causados, condenando a la demandada al pago de la
cantidad de @llicuros mas los intereses legales desde la fecha de interposicién
de la demanda, debiendo Bankia hacer suyas las acciones suscritas por la actora;
condenando expresamente a la entidad demandada al pago de las costas
procesales y todo cuanto ademas resulte procedente. Fundaba su accion en las
alegaciones siguientes: El 28 de junio de 2011 se aprobd por el BFA la salida a
Bolsa mediante la realizacién de una oferta plblica de suscripcion de acciones de
Bankia y la solicitud de admisién a negociacion. En todas sus comunicaciones
Bankia Transmitia una clara imagen de solvencia y fortaleza financiera e inicié un

agresiva campafia publicitaria en la que se hacia hincapié en que la entidad era
lider nacional en el mercado minorista y se destacaban determinados datos de la
entidad. Los empleados de Bankia, debidamente aleccionados y presionados para
que la operacion de salida fuera un éxito, tuvieron una actitud proactiva en la
colocacion de acciones entre los clientes de las propias oficinas. Para rematar la
falsa imagen de solvencia, en el mismo mes de la salida a Bolsa, julio de 2011, se
anunciaba que Bankia gana 205 millones en el primer semestre, o que preveia
ganar al menos 410 millones en 2011 y dar la mitad a los accionistas. Ante la
campafia realizada por Bankia previamente a la salida a Bolsa, en la que
presentaba a Bankia como lider del sector con un balance consolidado, con unos
activos cercanos a los 300.000 millones de euros, asi como debido a la insistencia
de los empleados de la propia entidad en la CO%C;&C!Q‘Ue;:.,dg}:,!.,;‘e__s‘,tp@-,,p@ductos,
poniendo de manifiesto Gnicamente la fortaleza de la®ntidad, la actora suscribié en
fecha 19 de julio de 2011 §ilBacciones de Bankia, por un importe total de

euros. Desde la fecha de emisién de las acciones, su precio se ha visto reducido de
forma constante, pasando de los 375 euros iniciales a los 1°57 euros el 24 de
mayo de 2012, dia antes de la reformulacion de cuentas e inyeccion de capital
publico. Las constantes necesidades de capital de Bankia provocaron que, dentro
del plan de recapitalizacion, se llevara a cabo la reduccion de nominal y la posterior
agrupacion, que supusoc para la actora que la inversion inicial de @Il curos se
viera reducida a los il euros. Es decir, como consecuencia de la negligente y
dolosa actuacion de Bankia, en un periodo inferior a un afio la actora ha perdido
practicamente la totalidad de lo invertido. En febrero de 2012 se publicaron por
Bankia los resultados del ejercicio 2011, reflejando un beneficio de 309 millones.
Tres meses mas tarde, como consecuencia de la publicaciéon de las cuentas
consolidadas de Bankig#®! 4 de mayo de 2012, y ante la desestimacion por parte
del Banco de Espafia y del Ministerio de Economia del nuevo Plan de Saneamiento
propuesto por D. Rodrigo Rato, éste dimite, destacando en el comunicado, una vez
mas, la solvente situacién en la que se encontraba la entidad. Tras la entrada de D.
Ignacio Goirigolzarri como presidente ejecutivo de la entidad, el 9 de mayo de 2012



tuvo lugar la sorpresiva suspension de cotizacion en Bolsa de Bankia,
comunicandose la decision del Consejo de Administracion de proceder a la
reformulacién de cuentas y anunciandose la aportacion de capital del Estado por
importe de 19.000.000.000, indicandose que se ha debido a las circunstancias
sobrevenidas e informacién obtenida con posterioridad al cierre del ejercicio,
resultando pérdidas para el gjercicic de 2011 de mas de 3.000 millones de euros.
En el informe de auditoria de Banco Financiero y de Ahorros S.A. se hace
referencia al hecho de que a 31 de diciembre de 2011 el patrimonio neto de Banco
Financiero y de Ahorros S.A. no alcanzaba la mitad de su capital social como
consecuencia de las pérdidas acumuladas hasta ese momento, es decir, el grupo
BFA, en el que se integra Bankia, en el momento de la salida a bolsa se encontraba
en causa legal de disclucion, pudiéndose constatar a los pocos meses de su salida
a Bolsa que la apariencia de solvencia que habia ofrecido Bankia a los inversores
no era mas que un mero espejismo, pues la situacion real de la entidad era de
quiebra total. En fecha 27 de diciembre de 2012 se aprobé el Plan de
Recapitalizacioén de Bankia, consistente en la conversion de instrumentos hibridos
minoristas con un descuento de entre el 14 y el 46 % de su valor nominal. El FROB
establecié como hoja de ruta una reduccion de capital, que pasaria de los 2
euros al céntimo, procediéndose después a la agrupacion de acciones, en una
proporcion de 100 x 1, reduciendo el nimero de acciones y quedando cada una
de ellas con un euro de valor nominal. De este modo, aquéllos que acudieron a la
oferta publica de suscripcion vieron como el dinero que habian invertido en
acciones se vio reducido practicamente en su totalidad, por la dolosa ocultacion y
manipulacién de los datos ofrecidos a la hora de publicitar y ofrecer la suscripcién,
ocultando la realidad econdtmica de la entidad que, de haberse conocido, habria
supuesto que la actora no hubiera efectuado la suscripcion de acciones. La
suscripcion de acciones efectuada por la actora esta efectuada con evidente
engafio, estando viciado el consentimiento prestado por la demandante por el dolo
de la entidad bancaria, que ha utilizado a sus clientes Unicamente para obtener
inyecciones de capital para intentar superar el gran agujero creado por la mala
gestion de las cajas que se integraron en Bankia. La falsa imagen de solvencia se
ofrecia tanto con apoyo en documentos oficiales como las cuentas anuales
auditadas o el propio folleto de la salida a Bolsa como con un gran apoyo mediatico,
como con la presidn comercial ejercida desde las propias oficinas de la entidad a
través de sus empleados con los que los clientes tenian un trato habitual,
circunstancias todas ellas propiciadoras del error, que es excusable e invencible,
pues ni el mas diligente de los inversores o el mas avezado especialista podia
llegar a saber la situacion real de la entidad que estaba saliendo a Bolsa. En
concreto la actora es un ama de casa de mas de 70 afios que se ha dedicado toda
su vida a trabajar y a cuidar de su familia, siendo cliente de Bankia desde hace
muchos afios, por lo que el error no le es imputable. En cuanto a [a accién
gjercitada con caracter subsidiario, la demandada ha incurrido en dolo y en
negligencia, por lo que resulta evidente la obligacién de indemnizar a la actora.

SEGUNDO.- Que, admitida a tramite la demanda y convocadas las partes a
la Vista, comparecié la actora, que se afirmé y ratificd en su escrito de demanda,
alegando que después de la demanda se ha elaborado un informe por los



inspectores del Banco de Espafia en la insfruccién que se sigue ante la Audiencia
Nacional, concluyendo que los estados financieros no expresaban la imagen fiel
de la sociedad, siendo la situacién de Bankia a la salida a Bolsa de quiebra. Y
comparecio la parte demandada, que solicité en primer lugar la suspensién por
prejudicialidad penal, al basarse la demanda en el falseamiento de las cuentas y
estar tramitdndose un procedimiento ante la Audiencia Nacional, oponiéndose en
cuanto al fondo con fundamento, en sintesis, en las alegaciones siguientes: La
actora reconoce que sabia que se contrataban acciones. La demanda se base en la
ocultacién y falseamiento de las cuentas y no hay resolucién que recoja ese
falseamiento. Se cumplieron los requisitos legales. Se aproboé el registro y el folleto
por los organismos reguladores y no se ha suspendido la cotizacion. La demandada
también aportd una contrapericial con conclusiones distintas y un informe del FROB
en el que se indica que la informacion de la salida a Bolsa era veraz. No se
comparte la conclusién de que las cuentas a 31 de marzo no reflejaban la imagen
de Bankia. Debe juzgarse el caso concreto. Hay jurisprudencia en contra de la
tesis de la actora, que da la razdén a Bankia. La accién no es un producto complejo,
y la actora sabia lo que era una accion, cuyo valor podia subir y bajar. Hay una
frustracién de las expectativas de la actora que no habilitan a presentar una
demanda de nulidad. Hay casos en que ha habido reformulacién de cuentas y no
se ha producido un aluvién de demandas en sede civil. En cuanto a los elementos
del consentimiento, la prueba del error incumbe a quien lo alega.

TERCERO.- Que a instancia de la parte aciora se ha practicado prueba
documental; y a instancia de la parte demandada prueba documental.

CUARTO.- Que en la tramitacion de estos autos se han observado las

prescripciones legales, con excepcién del plazo para dictar sentencia por la
acumulacién de asuntos que pesa sobre el Juzgado.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- La cuestién de la prejudicialidad penal por el procedimiento que
se esta instruyendo en la Audiencia Nacional respecto de las cuentas de Bankia, se
ha pronunciado recientemente la Seccién Séptima de la Audiencia Provincial de
Valencia en auto de 1 de diciembre de 2014, en el que se razona: “En el supuesto
que nos ocupa, Bankia ubica la prejudicialidad en la eventual falsedad de los
estados e informacion contable utilizados para la salida a Bolsa de Bankia que se
esta investigando en la jurisdiccién penal, lo que a su parecer es presupuesto
esencial e ineludible para poder determinar la nulidad de la suscripcion de acciones
que efectud el demandante. Vemos que efectivamente se denuncié y se investiga
penalmente si los consejeros de BANKIA y BFA distorsionaron fas cuentas de
ambas entidades, a fin de dar la impresién o crear la ficcién de que su situacion
patrimonial era mejor que la realmente existente, lo cual les permitic mejorar los
distintos ratios de solvencia y ganarse la confianza de los inversores en la salida a
bolsa y en la subsiguiente cotizacion. Es posible que se haya cometido un delito de
falsedad en los términos del Art. 290 del CP, por el que se sigue la referida causa
penal. Esta posible falsedad, por lo que nos interesa en relacién a los documentos



efectivamente aportados por el demandante vendria referida a los resultados
econémicos del primer semestre de 2011 que se plasman en el documento n° 5 de
la demanda, y en el propio folleto informativo de la suscripcién que se presenta a la
CNMV que es el documento n® 3.2. Sin embargo dichos documentos, y su posible
falsedad, aportados por copia, no se consideran decisivos para resolver sobre el
fondo del asunto, pues a la vista del relato de hechos antes confeccionado resulta
notorio que sin necesidad de ellos se puede tener por acreditada que la imagen de
solvencia que Bankia proyectd cuando efectuo su oferta de suscripcion de acciones
y su salida a bolsa en fecha 20-7-2011 no era correcta y no reflejaba su verdadera
situacion econémica. Es decir aungue estos documentos (o incluso el resto de los
aportados} no se hubiesen incorporado a la causa, la apariencia de errénea
sofvencia alegada por el demandante hubiese podido acreditarse por el hecho
notorio referido a las diferentes actuaciones no solo de la propia Bankia y el BFA,
sino también de las entidades publicas de control y regulacién del mercado.
fgualmente se hubiese desprendido por la divergencia entre la inicial publicidad del
triptico y el discurso de su presidente, Sr. Alejo , el dia de la salida a bolsa en
relacion a las nuevas cuentas reformuladas por el nuevo consejo de administracion
fras el cese del anterior. Lo mismo cabe decir de la acreditada y notoria situacién de
rescate financiero del dia 25-5-2012. Y siendo esta apariencia de solvencia y
(fabifidad de la suscripcién de acciones lo que segun el demandante le indujo a
comprar acciones a un determinado precio el dia 19-7-2011 consideramos que para
resolver sobre la pretension deducida no se precisa que recaiga sentencia en el
orden penal que declare que las cuentas presentadas eran falsas, quienes sean
sus autores y cuales sus responsabilidades penales o civiles. Es decir, si la imagen
de solvencia que se ofrecié por Bankia en junio de 2011, no se correspondia a la
realidad, no es preciso que exista un previo pronunciamiento penal que determine
que ello fue constitutivo de delito y que ello se debié tnica y exclusivamente por la
falsedad de las cuentas del primer semestre de 2011. No puede desconocerse que
el demandante esta instando la nulidad de un contrato por dolo o por error en el
consentimiento, o por incumplimiento radical de normas imperativas (folio 12 de la
demanda), es decir estd aludiendo a alguna de las posibilidades del art. 1265 del
CC (Sera nulo el consentimiento prestado por error, violencia, intimidacién o dolo))
y aunque el dolo, como vicio de la voluntad negocial, pueda venir determinado por
una conducta insidiosa o maquinacion maliciosa de tal entidad que pueda
subsumirse en ef art. 1270 del CC, el dolo civil no exige que la conducta sea
constitutiva de infraccion penal, En este sentido la STS Civil de 3 de febrero
1981 (RJ 1981/347) alude a que "lo resuelto en la esfera penal sobre la declaracion
de responsabilidad y la imposicién de la pena, no son en si mismas condicion o
presupuesto de ninguna norma civil y en consecuencia ho podré en rigor afirmarse
que exista autoridad de cosa juzgada en este otro ambito, sino que la vinculacion
del juez civil a la sentencia condenatoria se manifiesta en cuanto a la existencia
material del hecho, compuesta por la actividad y el resultado, al elemento
psicologico del delito y al grado de participacion del sufeto condenado,
apreciaciones que no trascienden al debate civil cuando la controversia atafie a
cuestiones distintas y la sentencia penal no opera perjudicialmente, sentido en el
cual ensefia la Jurisprudencia que tales resoluciones solo obligan a los Tribunales
civiles "en aquellas afirmaciones facticas declaradas probadas que son integrantes



del tipo que se define y castiga"." Afiadir que aceptar la suspension que pretende
Bankia equivaldria a dictar una resolucion desconectada de la realidad social que
tambien se debe tener en cuenta como criterio de interpretacion previsto en el Art. 3
del CC. La suspensién provocaria y haria dificultosa la pronta resolucion, no solo de
este caso sino del de ofros muchos, en que por diferentes accionistas se compraron
acciones de Bankia, méxime la fundada posibilidad de la larga, y compleja
tramitacion de la causa penal, en contra de la claridad y perfecta delimitacién del
objefo de la pretension deducida por el demandante en su contenido y efectos.
Todo ello sin prejuzgar cual sea la decision final del pleito. Por lo tanto, en virtud de
todo lo expuesto, a lo que hay que afadir el criterio de aplicacién restrictiva de
laprejudicialidad penal, procede rechazar la prejudicialidad penal alegada por la
demandada en este momento procesal y, por tanto, debe seguirse con la
tramitacion de la causa civil que nos ocupa, sin suspendérsela”. También |a
Seccion Novena de la Audiencia Provincial de Valencia ha entrado ya en al menos
dos resoluciones sobre el fondo del asuntos en acciones de esta clase, pese al
hecho notorio del procedimiento penal que se esta tramitando en la Audiencia
Nacional. Concurriendo el mismo supuesto en el presente caso, y ante los
razonados argumentos de la resolucion citada, que damos por reproducidos,
resolveremos que no ha lugar a la suspension por prejudicialidad.

SEGUNDO.- Se ejercita por la parte actora con caracter principal accion de
nulidad relativa por error en la prestacién del consentimiento sobre la suscripcion de
acciones de Bankia efectuada.

La Seccion Novena de la Audiencia Provincial de Valencia, 6rgano superior
jerarquico de este Juzgado, se ha pronunciado recientemente en supuestos
sustancialmente idénticos al que nos ocupa, v.gr. en la sentencia de 29 de
diciembre de 2014. Empieza la mencionada resolucién por hacer unas
consideraciones sobre las acciones, indicando que “el producto financiero suscrito
por los aclores 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 aplicacion. La normativa def mercado de capitales se estructura
sobre un pilar basico, cual es, la proteccion del inversor, al estar ante un mercado
de negociacion 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 méas inmediato y trascendente 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 el caso presente, es de resaltar por su
gran relevancia y transcendencia solutiva, que nos encontramos ante una Oferia
Pibica de Suscripcién (OPS) y Admision a Negociacion de Acciones, definida en ef
articulo 30 bis de la Ley Mercado de Valores, (".. toda comunicacién a personas en
cualquier forma o por cualquier medio que presente informacién 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 legistador impone
para dicha via de financiacién de las sociedades anénimas, un deber especifico y
especial de informacién, regulado de forma exhaustiva, cual es, la publicacién de



un "folleto informativo”, confeccionado por ef emisor, quien, a su vez, debe aportar
a una autoridad publica, al caso, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante CNMV), para ser aprobado y registrado como requisito indispensable para
poder realizarse la oferta publica de suscripcién (articulo 30-2). Por consiguiente, el
folleto informativo se revela como un deber esencial constituyendo el instrumento
necesarioc e imperativo por ef 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 redaccion vigente cuando se emiten las nuevas acciones por
Bankia SA objeto de oferta publica (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 admisién a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas 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 noviermbre 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 publico, los riesgos del emisor, explicitados en
fos " activos y pasivos, la situacion financiera, los beneficios y pérdidas, asi como
fas perspectivas del emisor” (articulo 27-1); con ello, el fin no es otro que el inversor
evallie la situacion econdmica de la sociedad anénima 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 informacién necesaria para que el
inversor pueda hacer una evaluacion con la suficiente informacion de los activos y
pasivos, situacion financiera, beneficios y pérdidas (articulo 6 de la mentada
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 requlador del mercado de valores, ha verificado
la aportacion instrumental (cuentas contables) de la sociedad emisora y que el
contenido del folleto es acorde y coherenfe con las mismas y que va ser
comprendido y entendido de forma accesible por el inversor y s6lo con su
aprobacion puede autorizarse dicha emisién 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 la responsabilidad por fa 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 alterar su alcance”, fijando el articulo 28-3 (desarrollado en el
artfculo 36 del RD 1310/2005) una responsabilidad especifica por los dafios y
perjuicios que cause a los ftitulares 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 acciénentablada en la demanda
iniciadora al actual procedimiento, sino que es la de nulidad contractual por vicio
estructural (articulos 1265, 1266 y 1300) no excluida ni eliminada, obviamente, en
el texto normativo referenciado, pues al fin y al cabo, la suscripcion de nuevas



acciones es un negocio juridico que debe cumplir los requisitos de validez de todo
contrafo y en especial consideracion a los que validan la emisién del
consentimiento como elemento esencial de su perfeccionamiento. Por dltimo, para
culminar este fundamento, es de precisar, que la accién como instrumento
financiero no es un producto de inversion complejo -como certeramente califica la
sentencia de instancia-, por tanto, ya en su suscripcion (mercado primario) ya en su
compra (mercado secundario), no soh 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 ef legislador, como asi fija expresamente el articulo 79 bis 8 de la
mentada Ley, recogiendo las directrices de la Directiva 2006/73. La clara razén 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 relacion conlractual entre litigantes de un contrato de
gestion de cartera o0 de asesoramiento en materia de inversiones, excluye,
iqualmente, la necesidad de la practica del test de idoneidad’.

La Sala de la Audiencia no comparte la valoracién probatoria del Juzgado “a
quo”, indicando: “1°) Es evidente que como norma general en la cultura ordinaria
del ciudadano medio se conoce qué es una "accién" de una sociedad anénima
(hecho no desconocido por los actores, al contrario, admitido por la parte apelante),
su riesgo y el modo de fluctuar su valor -volatil a tenor del precio fijado por el propio
mercado-, pero facilmente accesible; pero todo ello no resta a que la informacion
del folleto de emisién de nuevas accionespara su suscripcion piblica que es el caso
presente, es un dato factico transcendental y debe ostentar los requisitos fijados
supra. y esto precisamente es obviado por la Juez de Instancia, cuya motivacién
tendria cabal sentido en la compra de acciones emitidas y cotizadas en el mercado
secundario que no es el supuesto que se somete a consideracion en el presente
procedimiento. 2°} Que el proceso de salida a emisién y suscripcién publica de
nuevas acciones, esté reglado legalmente y supervisado por un organismo publico
(CNMV), en modo alguno implica que los datos econémicos financieros contenidos
en el folleto (confeccionado -es de advertir- por el emisor y no audita ni controla
dicha Comision)} sean veraces, correctos o reales. EI mentado organismo supervisa
que se aporta la documentacion e informacién exigida para dicha oferta publica,
pero en modo alguno controla la veracidad intrinseca de la informacién econémico
contable aportada por el emisor, conforme al articulo 92 de la Ley del Mercado de
Valores. 3° El reproche de la sentencia del Juzgado Primera Instancia a los actores
sobre haber adoptado una mayor diligencia, no resulta admisible, dado
encontrarnos ante la suscripcion de emision de acciones nuevas por oferta publica,
donde se divulga un folfeto informativo con unos datos esenciales sobre la situacion
financiera y riesgos de la emisora, sin que sea exigible de manera alguna la labor
de investigacion o comprobacioén de tales datos, como premisa para posteriormente
decidir si se invierte o no; pues, caso contrario, estariamos dando prevalencia a una
desconfianza en el propio sistema, totalmente contrario, precisamente, a todo el
proceso de control y supervision fijado por la Ley, generador de la confianza y
seguridad juridica en el inversor. 4°) Que la informacién econémico financiera real y



verdadera de la emisora y por tanto la imagen econémica y solvencia real, no fuese
la informada en el folleto de la oferfa publica de suscripcion, no puede ser ajeno a
este proceso dada la accion de nulidad entablada desde la Optica del error como
vicio en el consentimiento. Estando en contratos de inversién y en concreto de
suscripcion de nuevas acciones de las sociedades anénimas, donde el beneficio
que se espera 0 desea obtener, por norma general, es el rendimiento o dividendo,
resulta obvio no ser ajeno a dicho deseo o causa, que tal sociedad emisora obtenga
beneficios que motivan tal rendimiento a que esté en pérdidas que excluyen el
mismo. 8° La afirmacion de la sentencia recurrida de que no se acredita que la
informacion otorgada no fue correcta y adecuada, es claramente errénea, no
apreciandose de forma correcta el resulfado probatorio que precisamente
demuestra lo contrario como a continuacién se pasa a exponer”.

A continuacién, se pronuncia el Tribunal sobre la correccion, exactitud y
veracidad del contenido del folleto de emisién de la oferta publica de suscripcién de
las acciones de Bankia, indicando que “si bien no consta aportado a autos el folleto
de la emision de las nuevas acciones de Bankia SA (atn no desconociendo la Sala
su registro publico y acceso al mismo), con la demanda se aporfa un informe
pericial referido supra, al que la Sala otroga plena validez probatoria conforme al
articulo 348 de la Ley Procesal civil, habiendo los peritos examinado las cuentas
sociales auditadas, aprobadas y depositadas de Bankia SA del gjercicio 2011,- en
concrelo fa cuenta de resultados de dicho ejercicio- y comparan con los datos
informativos del resumen-folleto, concluyendo con la sustancial diferencia entre los
beneficios publicitados en el folleto (309 millones de beneficios) frente a lo que se
consignan en las cuentas anuales (3.030 millones de pérdidas reales), datos
facticos, por ofra parte, no discutidos por la entidad demandada. Ademas, el autor (
Cesareo ) de tal dictamen pericial intervino en el acto del juicio poniendo de
manifiesto a tenor de esos datos la ocultacion en el mentado folleto de las pérdidas
reales efectivas de la entidad Bankia SA. Debe este Tribunal resaltar que estamos
ante el mismo y unico ejercicio social, 2011, de Bankia SA y el folleto esta
registrado y publicitado a mediados de 2011 y el resuitado final contable auditado
de ese ejercicio, aprobado definitivamente y depositado publicamente, es radical,
absoluta y completamente diferente y diverso de lo informado y divulgado en el
folleto. Con estos datos objetivos, junto con la pericial comentada y valorada, es
evidente la enorme y sustancial disparidad en los beneficios y pérdidas reales
dentro del mismo ejercicio (con una mera diferencia semestral) revelador, dadas las
cuentas auditadas y aprobadas, que la sociedad emisora se encontraba en
situacion de graves pérdidas, hasta el punto, por ser un hecho noforio (articulo
281-4 Ley Enjuiciamiento Civil}-por conocimiento absoluto y general- que la entidad
demandada solicité, pocos meses después de tal emision, la intervencién publica
con una inyeccion de una mas que relevante cantidad de capital, so pena, de entrar
en concurso de acreedores. Por consiguiente, las mismas cuentas auditadas y
aprobadas del gjercicio 2011, determinan que la situacién financiera narrada en el
folleto informativo y las perspectivas del emisor, no fueron reales, no reflejaban ni la
imagen de solvencia publicitada y divulgada, ni la situacién econémico financiera
real, y en todo caso, dados esos dos datos objetivos incontestes y la pericial
practicada, demostrativos, en resumen, de la incorreccién e inveracidad, amen de
omisién, de la informacion del folleto en tales datos, debia ser la entidad



demandada la que acreditase (dado no impugnar esos datos objetivos) que a época
de oferta publica los datos publicitados eran correctos y reales, extremo no
ocurrente. Evidente es que no basta -como alega y pretende la demandada- cumplir
con la informacion dispuesta de forma requlada, sino que el contenido de la misma
debe ser veraz, objetivo y fidedigno y eflo respecto a los beneficios y pérdidas
deBankia se ha demostrado que lo informado no era real. La incorreccion,
inveracidad, inexactitud o los errores contables sobre esos datos publicitados en el
folleto, nos lleva a concluir que la informacién econémica financiera contable
divulgada al publico suscriptor, resulté inexacta e incorrecta, en aspectos
relevantes, primordiales y sustanciales como son los beneficios y las pérdidas; por
tanto, se vulnerd la legislacion expuesta del Mercado de Valores. No establece la
Directiva 2003/71 del folleto, -fuera de la orden de su articulo 25 en la imposicién de
las sanciones y medidas administrativas apropiadas-, el régimen de responsabilidad
civil por esa vulneracion, defandola a la regulacion del derecho interno de cada
estado miembro (asi ademas declarado en la sentencia del TJUE de 19/12/2013
-Sala Segunda- asunto Inmofinanz AG, C-174/2912 sobre un caso de adquisicion
de acciones de una sociedad con vulneracién de tal Directiva) y por ello concluye
que no es contrario a la Directiva 2003/71/CE (y otras), una normativa nacional que
en la transposicion de la misma: ".. establece la responsabilidad de una sociedad
anénima como emisora frente a un adquirente de acciones de dicha sociedad por
incumplir las obligaciones de informacién previstas por estas Directivas y, por otra
parte, obliga, como consecuencia de esa responsabilidad, a la sociedad de que se
frata a reembolsar al adquirente el importe correspondiente al precio de adquisicién
de las acciones y a hacerse cargo de las mismas". Por consiguiente, como se ha
expuesto supra, frente a laaccion especifica de dafios y perjuicios, fijada en el
articulo 28-2 de la Ley del Mercado de Valores, nada empece a que tal vulneracion
pueda sustentar una accion como la presente de nulidad por vicio del
consentimiento con la restitucién de las prestaciones sustentada en la normativa del
Cadigo Civil, en cuanto integre los requisitos propios de la misma. A los efectos de
la accion ahora entablada, nulidad por error en el consentimiento, no se exige, la
premisa de sentarse una falsedad documental o conducta falsaria por la emisora o
sus administradores, pues para la proteccion del inversor, en esta sede civil, a tenor
de la normativa expuesta, basta con que los dalos inveraces u omitidos en el
folleto, determinantes de la imagen de solvencia y economico-financiera de la
sociedad, hubiesen sido esenciales y relevantes para la perfeccion contractuafl”.
Finalmente, fras referirse la sentencia a la jurisprudencia del Tribunal
Supremo sobre |a nulidad por error esencial en la prestacion del consentimiento,
concluye que “concurren, todos y cada uno de los requisitos para apreciar el error
como vicio estructural del negocio de suscripciéon 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 fa cosa que indudablemente han
motivado su celebracion, siendo relevante y esencial, por las siguientes
consideraciones; 1°) Se anuncia y explicita ptblicamente al inversor, una situacion
de solvencia y economica con relevantes beneficios netos de la sociedad emisora
de las nuevas acciones, ademas con unas perspectivas, que no son reales.
2°) Esos datos econdmicos, al enconfrarnos ante un contralo de inversion,



constituyen elementos esenciales de dicho negocio juridico, hasta el punto que la
propia normativa legal expuesta exige de forma primordial su informacion al
inversor y con tales datos evaltia y considera el publico inversor su decision de
suscripcion, resulfando obvia la representacion que se hace el inversor, ante esa
informacion divulgada: va a ser accionista de una sociedad con claros e
importantes beneficios, cuando realmente, estad suscribiendo acciones de una
sociedad con pérdidas multi-milmillonarias. 3°} Siendo contratos de inversion, en
concreto de suscripcion de nuevas acciones, donde prima la obtencion de
rendimiento (dividendos), la comunicacién publica de unos beneficios millonarios,
resulta determinanfe en la captacién y prestacion del consentimiento. 4°) El
requisito de excusabilidad es patente: la informacién 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 apficacion
del articulo 1265 y 1266 en relacion con el articulo 1300 del Cédigo 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 el mismo sentido se pronuncia la sentencia del mismo Tribunal de 7 de
enero de 2015.

Pues bien, analizadas las alegaciones de las partes y la prueba practicada,
concurren iguales fundamentos que los considerados por la Audiencia Provincial de
Valencia, que damos por reproducidos en aras de la economia procesal, para
estimar que el actor presté un consentimiento para la suscripcion de las acciones
viciado por error. Saliendo al paso a las alegaciones de la demandada, los hechos
que se invocan en la demanda para justificar el error no se refieren a falta de
informacion o informacién falsa sobre la naturaleza de las acciones, ni al vicio en el
consentimiento por hacerse una idea equivocada de las caracteristicas y riesgos de
las acciones, sino a la informacién inveraz sobre la situacién econémica real de la
entidad demandada. Es hecho notorio la diferencia esencial entre los beneficios
que se anunciaban en el Folleto y la situacién real de importantes pérdidas que se
puso de manifiesto en Bankia fras la reformulacion de las cuentas hasta el punto
que la entidad demandada solicité, pocos meses después de la emision, la
intervencion publica con una inyeccion importante a riesgo de entrar en concurso
de acreedores. Establece el articulo 405.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil que “en
la contestacién a la demanda habran de negarse o admitirse los hechos aducidos
por el actor. El tribunal podra considerar el sifenicio o las respuestas evasivas del
demandado como admision técita de los hechos que le sean perjudiciales”. Y la
demandada no ha negado expresamente las alegaciones de la actora sobre la
informacion econdmica que ofrecia el folleto y la divergencia sustancial con las
cuentas reformuladas, como tampoco respecto de la informacion que se ofrecié en
los medios de comunicacién. De tales datos faciimente puede concluirseque la
situacion financiera narrada en el folleto informativo y las perspectivas del emisor
no fueron reales, no reflejaban ni la imagen de solvencia publicitada y divulgada, ni
la situacién economico-financiera real de la entidad. Como indica la resolucion
citada de la Audiencia Provincial de Valencia, a la demandada cabia exigir que
acreditara que la situacidén econdmica y contable que resultaba del folleto que
resulté clave en la comercializacion del producto al actor estaba ajustada a la



realidad, y no lo ha hecho.

No nos lleva a diferente conviccién el informe que se aporté ante el Juzgado
Central de Instruccion n°® 4, suscrito por los economistas D. Rubén Mans6 y D?
Lorena Gomez para contrarrestar el confeccionado por los peritos del Banco de
Espafia. Debe tenerse en cuenta, en primer lugar, que se trata de un informe de
parte, elaborado por encargo de Bankia en legitimo ejercicio del derecho de
defensa en el proceso penal que se esta ventilando. Pero es gque, si analizamos
someramente las referencias a la informacion financiera y contable recogida en el
folleto, se indica en las conclusiones que “de acuerdo a Jo establecido en el
apartado 8.3 del presente dictamen, debe estimarse correcta. No es justificativo de
la incorreccion de tal informacién la recapitalizacién acometida por el Grupo
BVA.Bankia en 2012 y 2013". Pues bien, si vamos a ese apartado 8.3 al que remite
la conclusion del informe, en el mismo se hace referencia al informe de auditoria
emitido por el auditor externo sin salvedades en relacion con las cuentas
reformuladas, lo que significa que las cuentas expresan la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de cada una de las entidades a 31 de
diciembre de 2011. Pero no vemos que se realice un andlisis exhaustivo y

comprensible de por qué la informacion financiera y contable del folleto era acorde
a la real situacion de la entidad ni se ofrece una explicacion convincente y
comprensible de como se llegd en tan poco tiempo a unas cuentas reformuladas
totalmente diferentes y a precisar una inyeccion publica de ia magnitud a que nos
hemos referido. En cuanto a ias alegaciones efectuadas por el FROB, por su
evidente relacion con la entidad demandada carecen de la necesaria objetividad e
imparcialidad para desvirtuar los elementos de juicio que hemos tomado en
consideracion, con los hechos reales acaecidos y de sobra conocidos.

Si lo relevante para que el actor decidiera destinar su dinero a la suscripcién
de acciones fue la informacién ofrecida por los empleados del Banco que
intervinieron en la comercializacion, la resultante del folleto y la que pudiera tener
de los medios de comunicacion, pues no resulta que tuviera ninguna otra, llegamos
a la conviccion de que cuando efectué la suscripcion lo hizo prestando un
consentimiento viciado por error esencial, excusable para el mismo e imputable a la
entidad demandada, lo que conlleva la estimacion de la pretension principal
deducida.

TERCERO.- La sentencia antes citada de la Seccién Novena de la Audiencia
Provincial de Valencia de 29 de diciembre de 2014 sefiala que “dado el vicio
contractual estimado, es de aplicar el articulo 1303 del Codigo Civil, debiendo el
actor devolver a Bankia SA las acciones suscritas (efecto amparado por el TJUE en
la sentencia de 19/12/2013 mentada supra, pues al igual que en tal caso, estamos
ante un contrato de inversion como previo al de adquisicién de la cualidad de
accionista) y Bankia debera devolver a los actores el importe de la suscripcion més
fos intereses legales”.

CUARTO.- Estimandose la demanda en lo sustancial, pues la devolucién de
las acciones es una consecuencia evidente del efecto restitutorio propio de la
nulidad, se imponen a la parte demandada las costas procesales, en racional
interpretacion de lo dispuesto en el articulo 394 de la Ley de Enjuiciamiento Civil.



Vistos los preceptos citados y demas de general y pertinente aplicacion, en
nombre de S.M. El Rey y por la autoridad conferida por el Pueblo Espafiol

FALLO

Que, estimando en lo sustancial la demanda interpuesta en nombre de D?
Maria Dolores SR fr<ntc a Bankia S.A., declaro la nulidad relativa
por error en la prestacion del consentimiento de la suscripcibn de acciones
efectuadas por la primera en fecha 19 de julio de 2011, y condeno a Bankia S.A. a
restituir a la actora la cantidad de{fiiil euros mas el interés legal desde la fecha
de adquisicion de las acciones, haciendo Bankia suyas las acciones; con
tmposicion de costas a la demandada.

Contra la presente resolucion no cabe recurso. (art. 455.1 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil).

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



