Revista de Derecho del Mercado Financiero

ACCIONES BANKIA

Nulidad por error

SAP, Civil, seccién 9, Valencia, del 29 de diciembre de 2014, recurso: 751/2014, Ponente: D.
Gonzalo Maria Caruana Font de Mora.

Nulidad por error (Estimacion) — Condiciones que han motivado el error —
Informacion contenida en el folleto de la OPS de Bankia — Marco normativo de
la obligacion de publicar folleto en la OPS — Ausencia de obligacion de
comprobar la informacion del folleto (sinopsis de Fernando Zunzunegui y
Paloma Corbal)

Nulidad por error: “(...) Es evidente que como norma general en la cultura ordinaria del
ciudadano medio se conoce qué es una "acciéon" de una sociedad anénima (...), su riesgo y el
modo de fluctuar su valor (...); pero todo ello no resta a que la informacion del folleto de
emision de nuevas acciones para su suscripcion publica (..), es un dato factico
transcendental (...). Que el proceso de salida a emision y suscripcion puablica 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 (...) sean
veraces, correctos o reales. El mentado organismo (...) en modo alguno controla la veracidad
intrinseca de la informaciéon econémico contable aportada por el emisor (...). Frente a la
accion esepecifica de danos y perjuicios, fijada en el articulo 28-2 de la Ley del Mercado de
Valores, nada empece a que tal vulneracion pueda sustentar una accioén (...) de nulidad por
vicio del consentimiento con la restitucion de las prestaciones sustentada en la normativa del
Cédigo Civil (...). Concurren, todos y cada uno de los requisitos para apreciar el error como
vicio estructural del negocio de suscripcion de las acciones. No se trata de que el suscriptor
de las nuevas acciones tenga un error sobre el significado real de tal clase de contrato o que
tenga representado otro negocio juridico distinto, sino que el error recae sobre las
condiciones de la cosa que indudablemente han motivado su celebracion, siendo relevante y
esencial”

Condiciones que han motivado el error: “1°) Se anuncia y explicita piblicamente al
inversor, una situacion de solvencia y econémica con relevantes beneficios netos de la
sociedad emisora de las nuevas acciones, ademéas con unas perspectivas, que no son reales.
29) Esos datos econoémicos (...) constituyen elementos esenciales de dicho negocio juridico,
hasta el punto que la propia normativa legal expuesta exige de forma primordial su
informacién al inversor y con tales datos evaltia y considera el pablico inversor su decision de
suscripcion, resultando 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, estd suscribiendo acciones de una sociedad con pérdidas multi-milmillonarias.
39°) Siendo contratos de inversion, (...) donde prima la obtencién de rendimiento (...), la
comunicacion publica de unos beneficios millonarios, resulta determinante en la captaciéon y
prestacion del consentimiento. 4°) El requisito de excusabilidad es patente: la informacion
esta confeccionada por el emisor con un proceso de autorizacion del folleto y por ende de
viabilidad de la oferta publica supervisado por un organismo publico, generando confianza y
seguridad juridica en el inversor.”


http://www.rdmf.es/wp-content/uploads/2015/01/SAP-Valencia-29-de-diciembre-de-2014-acciones-Bankia.pdf
http://www.rdmf.es/wp-content/uploads/2015/01/SAP-Valencia-29-de-diciembre-de-2014-acciones-Bankia.pdf

JURISPRUDENCIA Acciones Bankia— Nulidad por error

Informacién contenida en el folleto de la OPS de Bankia: “(...) Es evidente (...),
dadas las cuentas auditadas y aprobadas, que la sociedad emisora se encontraba en situacion
de graves pérdidas, hasta el punto, por ser un hecho notorio (...) que la entidad demandada
solicitd, pocos meses después de tal emision, la intervencion publica con una inyeccion de
una maés que relevante cantidad de capital, so pena, de entrar en concurso de acreedores. (...)
Las mismas cuentas auditadas y aprobadas del ejercicio 2011, determinan que 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 situacion econémico
financiera real, y en todo caso, dados esos dos datos objetivos (...), demostrativos, en
resumen, de la incorreccién e inveracidad, amen de omision, de la informacién del folleto en
tales datos, debia ser la entidad demandada la que acreditase (...) que a época de oferta
publica los datos publicitados eran correctos y reales, extremo no ocurrente. Evidente es que
no basta (...) cumplir con la informacién dispuesta de forma regulada, sino que el contenido
de la misma debe ser veraz, objetivo y fidedigno y ello respecto a los beneficios y pérdidas de
Bankia se ha demostrado que lo informado no era real.”

Marco normativo de la obligacién de publicar folleto en la OPS: “(...) El folleto
informativo se revela como un deber esencial constituyendo el instrumento necesario e
imperativo por el cual el inversor va a tener y conocer los elementos de juicio, necesarios y
suficientes, para decidir la suscripcion de tales acciones. Estando a la redaccion vigente
cuando se emiten las nuevas acciones por Bankia SA (...), 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, (...) fijan el contenido del folleto informativo en armonia con la
Directiva 2003/71 del Parlamento Europeo y del Consejo de 4 de noviembre de 2003, sobre
el folleto que debe publicarse en caso de oferta publica o admisién a cotizaciéon de valores
(...). De este cuerpo legal, destacamos ahora por su pertinencia, como elemento primario y
relevante objeto de esa "informacion suficiente” a dar al publico, los riesgos del emisor,
explicitados en los " activos y pasivos, la situacion financiera, los beneficios y pérdidas, asi
como las perspectivas del emisor" (...); con ello, el fin no es otro que el inversor evalie la
situacion econdmica de la sociedad andénima que le oferta pasar a ser accionista,
determinante a la hora de decidir si invierte o no, (...) y la citada Directiva 2003/71 regla tal
deber como informaciéon necesaria para que el inversor pueda hacer una evaluaciéon con la
suficiente informacion de los activos y pasivos, situacion financiera, beneficios y pérdidas (...)
del emisor.”

Ausencia de obligacion de comprobar la informacion del folleto: “El reproche (...)
a los actores sobre haber adoptado una mayor diligencia, no resulta admisible, dado (...) se
divulga un folleto 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
comprobacion de tales datos (...); 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.”

Texto completo de la sentencia
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