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En Madrid a nueve de abril de dos mil trece

Dofia Lorena Ochoa vizcaino, Magistrado-Juez del Juzgado
de primera instancia n° 44 de Madrid y su partido judicial, ha
visto los presentes autos de Juicio Ordinario n°
sobre nulidad contractual, promovidcs por el Procurador de los
Tribunales Don Javier Fraile Mena en nombre Yy representacion
de - N

, contra la entidad “Bankia, >.A.", representada por
el Procurador Don Francisco José Abajo Abril.

HECHOS

PRIMERO.- Por el Procurador de los Tribunales Sr. Fraile Mena
en la representacién que tiene acreditada, se formuld demanda
de Juicio Ordinario, sobre nulidad contractual, contra la



parte demandada en el encabezamiento expresada, que por turno
de reparto correspondié a este Juzgado.

SEGUNDO.- Admitida a tramite la demanda Sse acorddé emplazar &
la parte demandada, quien comparecid y contesté a la demanda
en el plazo concedido al efecto, oponiéndose a la misma, con
pase en los hechos V¥ razonamientos juridicso que estimd

oportuncs.

TERCERO. - convocadas las partes a la audiencia previa
prevenida en la Ley, la misma tuvo lugar en el dia sefialado,
ratificando la parte actora su demanda Yy la demandada su
contestacién e interesado ¥ acordado el recibimiento del
pleito a prueba, propusieron las partes 1las pruebas
consideradas oportunas, admitiéndose las estimadas

pertinentes.

CUARTO.- Citadas las partes al Juicio prevenido en la Ley, el
mismo se llevd a efecto el dia sefialado, practicandose las
pruebas admitidas, con el resultado que obra en autos ¥y
formulando las partes sucintamente Sus conclusiones respecto
de las pruebas practicadas, quedando los autos conclusos para
sentencia, habiéndose observado en su tramitacidn las
prescripciones legales.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO. - Ejercita la parte actora en el presente
procedimiento una accién de nulidad contractual y una
subsidiaria de resolucién con indemnizacién de dafios Y
perjuicios, con fundamento en 1los articulos 1.101, 1.124,
1.303, 1.295 del CC, 3, 4 y 60 del RD Legislativo 1/07 de 16
de noviembre que aprueba el TR de la Ley General para la
Defensa de los consumidores y usuarios, 3, 4 y 5 de la Ley
3/91 de 10 de enero de Competencia Desleal Ley 7/88 de
Condiciones Generales de Contratacién, 70 quater, 72, 78.4 ,
78 bis, 78 ter, 79, 79 bis, 79 ter, 79 y 82 de la Ley 24/88 de
28 de julio del Mercado de valores, reformada por la Ley 47/07
de 19 de diciembre , arts. 44, 45, 62, 64 y 72 del RD 217/08
de 15 de febrero de régimen juridico de las empresas de
servicios de inversién (que deroga el anterior RD 629/93 de 3
de mayo de establecimiento de normas de actuacié4n en 1los
mercados de valores), jnteresando que se declare la nulidad de
1a orden de suscripcién Num, orden/oper 851142000014 y se
condene a la parte demandada a la restitucidn del capital
invertido de 150.000 euros a los actores, condenando a la
demandada abonar una indemnizaciodn calculada segun Los
intereses legales desde que se hizo la orden de suscripcidn
hasta el dia en que definitivamente restituya el importe
entonces pagado ¥ descontando los intereses que 3Sé€ hayan
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recibido. Interesa también dque se€ declare que la titularidad
de todos los titulos pase a 1a entidad demandada, una vez se
haya restituido el importe de las cantidades Qque se vea
obligada a pagar 1a demandada.

subsidiariamente interesa la resolucién del contrato de
Depésito © Administracidn de valores asociado a 1la cuenta de
valores n° 111700380057 por incumplimiento Yy S€ condene a la
demandada & abonarle una indemnizacién por los dafios Y
perjuicios ocasionados por jncumplimiento del contrato Yy de
1as obligaciones relativas a la prestacién de servicios de
inversién, por uh importe total de 150.000 euros & los
actores, descontando los intereses due se hayan recibido,
calculada segun 1os intereses legales desde dque S€ hicieron
las inversiones hasta el dia que definitivamente restituya el
importe entonces pagado. También interesa que Se€ declare que
1a titularidad de todos los titulos pase a 1la entidad
demandada, una Vez se haya restituido el importe de las
cantidades que se vea obligada a pagar la demandada.

Como peticiédn subsidiaria de la anterior solicita que s€
declare la resolucién el contrato de Depdsito © Administracién
de valores asociado a la cuenta de valores n° 111700380057 por
incumplimiento y Ss€ condene a 1la demandada & abonarle una
indemnizacién por los dafios ¥ perjuicios ocasionados Ppor
incumplimiento del contrato y de las obligaciones relativas a
la prestacién de servicios de inversién, por un importe total
de 150.000 euros a los actores, minorada en el valor que, en
el momento del pago tengan 1los titulos. Dicho valor se
calculard conforme al precio de negociacidn del mercado AIAF
(SEND} o© eventualmente, al precio que la propia entidad
demandada se viera obligada a establecexr por imperativo legal
o administrativo, con descuento de 1los intereses recibidos ¥
calculada segun los intereses legales desde que Se€ hicieron
las inversiones hasta el dia en que definitivamente restituya
el importe entonces pagado.

como fundamento de su pretension alega la parte actora haber
suscrito un contrato de constitucién de depdésito O
administracién de valores con la demandada, del dque no tiene
documento alguno. Adem&s firmaron una orden de suscripcién de
1.500 Participaciones preferentes serie II, emitidas por Caja
Madrid Finance preferred, S.A. el 7-7-09 ¥y garantizadas por
Caja Madrid, el 22-5-09 (Num. Orden/oper: 851142000014, con
Caja de Ahorros ¥y Monte de Piedad de Madrid (Caja Madrid),
siendo el nominal de la operacién de 150.000 euros. Su plazo
de vencimiento es perpetuo con posibilidad del emisor de
amortizar anticipadamente a partir del quinto affio y con una
remuneracidn predeterminada y no acumulativa desde la fecha de
desembolso, hasta el 7-7-14, del 7% nominal anual fijo vy desde

esa fecha a un interés variable referenciado a EBuribor a 3
meses mas 4,75%.
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pDeterminado lo anterior, en el presente caso consta
acreditado que la parte actora no es una persona dedicada al
mundo financiero o de las inversiones O que frecuentemente se
valiese de financiacidén para el desarrollo de sSus actividades
o persiguiese finalidades puramente especulativas con su

inversién, contando Don . con estudios de acceso a
la Universidad, encontrandose en .2 reserva Y con estudios
basicos Dofla - ’ ~ gue es ama de casa y a quienes la

misma la entidad bancaria demandada efectivamente calificd
como clientes “minoristas” conforme a la normativa Mifid, en
funcién del unico test que consta efectuado, llamese de
idoneidad o conveniencia y en funcién del tnico producto
financiero que tenian contratado en ese momento como admite 1la
demandada, en este caso las participaciones preferentes en que
invirtieron casi todos ahorros, procedentes de la venta de un
inmueble de su propiedad, necesitando para vivir mas adelante
ese dinero al contar con una hipoteca, habiendo tenido que
rescatar un Plan de pensiones para abonar su importe, lo que
no contradice 1a demandada. LoS dos depdsitos contratados
posteriormente, en nada afectan a 1a situacién de la parte
actora Yy Su calificaciéon al tiempo de contratar, sin que
ademas conste que tales productos denominados “Depdsitos
Crecientes plus” tengan la condicién de productos de inversion
o minimamente complejos, como asi se ha calificado por la
propia actora el gque nos ocupa y & continuacidn se explicara.

Ello no es contradicho ni desmentido por la parte demandada ©
su testigo Don't ' ., director de la sucursal
bancaria al tiempo de :a contratacién, due ya no es trabajador
de Bankia, que admite que los actores pretendian cancelar su
hipoteca y no ofectuar inversiones arriesgadas, conociendo que
el actor era militar en reserva y Su esposa, ama de casa, con
necesidad de disponer de ese dinero a corto plazo.

No se ha desvirtuado que Se€ contraté el producto &
ofrecimiento del propio Banco ¥ como admite el SI. y
ratifica 1la hija de Jos actores de forma coinciden.e, RO
constando que el cliente sin experiencia alguna inversora Yy
con el nivel de ingresos Y disponibilidad de numerario que
tenia, contando solo con un depésito de renta fija que vencia,
solicitara expresamente un producto en cuyo folleto consta
expresamente que es complejo, si no es por ofrecimiento de la
misma demandada, confiando obviamente en que el producto
tendria unas caracteristicas Y comportamiento adecuado en
cuanto a la finalidad perseguida y a Su preve amortizacidn,
con el fin de conseguir algun incremento de sus ahorros €
incluso por encima de lo que €5 un simple depodsito. si bien no
especular con un producto complejo y siempre en prevencién de
ser seguro el producto que le ofrece su Caja de Ahorros de
toda la vida, que no es un Banco especulativo O de inversiones
y adaptado a sus necesidades por consejo de la actora, quien
conoceria su trayectoria en el banco.

Este extremo esS ratificado por el Sr. gquien ha
declarado que los actores pretendian cancelar su hipoteca con
sus ahorros, al vencer el plazo fijo contratado y €l les
recomendd e indicé que podian sacar mayor rentabildiad con las
pa;ticipaciones preferentes que era un producto segudo de 1la
Caja y con el 7% de intereses podrian pagar la hipoteca Y
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mantener el dinero, quedéndose sin él1 de cancelar la hipoteca,
convenciéndoles para que 10 contratasen.

Sefiala que tenia muy buena relacion con los clientes Y gran
confianza, habiendo ademas suscrito las hipotecas de sus
hijos. No cree que utilizase la palabra “perpetuo” para
explicar el producto, sino que manifestd gue no tenia un
vencimiento determinado, Pero gue no debian preocuparse en
recuperar su dinero, porque por Su experiencia anterior en dos
dias, les garantizaban Ja recompra de sSus participaciones en
el mercado secundario de la Caia, que llevaba funcionando
perfectamente durante diez afios Y tendrian una recuperacidn
inmediata. Cree recordar dgue pudo comentar que podrian no
percibir intereses, pero no perder todo su capital. Reconoce
no haber snformado de que era posible gque no pudiese cotizar
en el mercado o nO hubiese compradores O gue no tenia 1la
garantia del Fondo de Garantia de Depdsitos. sefiala gue no
actu6o de forma agresiva para 1a contratacion, sino gque a él le
parecia que no habia riesgo para Su cliente por la propia
solvencia de la Caja, siendo todos jos clientes de la Caja
minoristas, ofreciéndoles no obstante, productos complejos.

Manifiesta el Sr. gue empled unos veinte minutos e€n
explicar verbalmente el ‘producto €n tales términos y una vez
acordada y decidida ja contratacidn, remitidé a los actores a
una empleada de 1a entidad con quien firmaron y rellenaron los
documentos de 1la contratacién, para lo due emplearian unos
cinco minutos, sin constarle gue jes diese mas informacién la
misma, estando Yya decidida 1la contratacién. Tales documentos
se firmaron Ppor los clientes asi sin otra informacion
adicional, estando el test efectuado de conveniencia,
previamente redactado por Caja Madrid y en ja confianza de
las explicacioens dadas a los mismnso sobre el producto de
forma personal por el Sr. ~ e

Es por ello que en modo alguno cabe entender la inversidén como
estrictamente especulativa y menos a perpetuidad y con riesgo
de pérdida total o© de la mayoria de lo invertido. Asi en la
orden de descargo del producto que nos ocupa y el folleto del
producto se menciona expresamente que 1a inversién es de
riesgo elevado Y el producto es complejo, 1lo que resulta
incompatible con el propio perfil del cliente que la entidad
bancaria califica como minorista y con las explicaciones dadas
por la misma entidad a través del Sr. a sus clientes.

Dicho perfil fue efectuado expresamente por 1la entidad
bancaria no ya al mismo tiempo due ofrecié el producto, sino
posteriormente, el mismo dia y a 1a vez de la firma de 1la
orden y contrato, con una técnica de contratacién totalmente
inadecuada y COmo indica el perito de 1a actora, sin tiempo
material suficiente para comprender el alcance de 1los
documentos gque se€ firmaban, inclusoc por un experto inversor,
conteniendo ademas los documentos informacidn incompatible con
la finalidad contractual perseguida ¥y explicaciones verbales
ofrecidas. Todo ello sin dar oportunidad al cliente de
examinar la documentacién de forma pausada Y previa a la
contratacién de un producto de la complejidad del que nos
ocupa; actuacidon que desde luego va mas alla de una simple
labor comercializadora o de informacidén con propuestas
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personalizadas a clientes, de modo que gquepa aprqciar que se
suscribié un simple contrato de despodsito © administracion de
valores, en qué la entidad pancaria se limita 2 gestionar Yy

cumplir las instrucciones inversoras del cliente.

se +trata por el contrario de una labor de auténtico
asesoramiento financiero, en due el cliente decide e€sa
contratacién ante 1a informaciédn determinante recibida Y
opinién de quien le ofrece el producto como profesional de la
panca y hace un test incluso luego para valorar qué el
producto le conviene Yy Se€ adecha a su perfil ¥y finalidad
inversora, al no constar otro para calificarle como minorista,
siendo dicha opinién y no la propia, 1la determinante de la
transferencia ¥y adquisicion del producto concreto.

Que existidé esa labor de asesoramiento bancario gque Va mas
alla de 1la simple comercializacién, lo evidencia el propio
proceder de 1a entidad que en ese€ mismo momento, que limita la
informacién a proporcionar la cliente, dandole solo un resumen

dadno explicaciones diversas a los mismos términos literales
de los documentos due le aporta Yy efectua un test a la actora
que cabe calificar no solo de conveniencia, sino también de
idoneidad, innecesario para simplemente ejecutar 6rdenes de
compra decididas directamente por el cliente o administrar
valores segun un simple contrato de administracién ¥ gestion

de valores y si necesario en cambio por la normativa bancaria
para asesorar én materia de inversiéon y ofrecer determinados
productos en funciéon de la calificacidén resultante, que se
efectubé en este caso, ademas de conveniente, COmMo “minorista”.
Fn todo caso el resultado del test de conveniencia que Se€
efectila, no es compatible con un producto complejo como el que

se suscribe a continuacién.

No cabe por tanto calificar el producto (complejo, de elevado
riesgo..) ~como conveniente a un cliente que, en funcidén de ese
mismo test, (sin que conste otro) se califica de “minorista”.
No cabe tampoco efectuar un test al que se califica de
wconveniencia” y dque sin distinguir de oOtro de “idoneidad”,
se utilice para calificar al cliente de “minorista” y se le
ofrezca a continuaciédn un producto complejo, gue éen el primer
test se asimila a renta fija “sencilla”, actuando de forma que
se pretende con las diversas denominaciones, crear confusidén
repecto al contrato y servicios realmente prestados Y burlar
la Vnormativa tuitiva del mercado de valores. El1 mismo Sr.
»+. -+ no veia inconveniente en ofrecer, (al margen de
solicitarlo un lciente directamente) productos compleios a
clientes minoristas, fuese el contrato de depdsito © de
aseramiento en cuestién, segun ha expresado.

v ellec sin olvidar que el propio articulo 73 del RD 217/08 de
}5 de febrero, con relacién al articulo 79 bis 7 de la LMV,
impone en todo caso, al referirse a la evalucién de la
conveniencia, (al margen de la idoneidad), 4que deben las
entidades determinar si el cliente tiene los conocimientos Y
experiencia necesarias para comprender los riesgos inherentes
al producto “ofertado” esto es un producto que se oferta por
la entidad a ese cliente y para lo que 1o basta un test
estereotipado previamente rellenado como alegan los actores,
el mismo dia de 1la contratacién y gue no consta manuscrito por
el cliente y ademas contradictorio con su real situacién de



conocimientos y experiencia inversora, esta ahora si
acreditada. En todo caso resulta un test con un resultado de
conveniencia incompatible con la propia calificacién de la
entidad bancaria sobre el perfil inversor del cliente, sin
constar otros datos mas que éstos para ello y un perfil en
suma incompatible con un producto de esta naturaleza,
desvirtuando sus mismas y confusas calificaciones, la adecuada
informacién a suministrar al cliente.

El mismo testigo Sr. * reconoce haber proporcionado solo
informacién verbal y escrita limitada, asumiendo esa labor de
informacidén, constituyendo realmente un asesoramiento, mas
alléd del simple intermediario y ejecutor de ordenes de un
inversor profesional. De hecho se actia como un Y“gestor
personal, a criterio del Banco, escogiendo una inversién para
el cliente, comprobande su conveniencia y dandole parte de
informacién, de modo que cabe concluir que actué realmente
como asesor. El perito de la actora sefiala que el folleto
emisor de dificil comprensién incluso para un inversor
experto, consta de 125 paginas que no se proporcionaron a los
clientes, limitacién de informacién que no es compatible con
simplemente ejecutar una orden de inversién sin mas y si bien
el resumen contiene destacado que el producto no es un
depdsito, es de riesgo elevado, complejo y perpetuo, con la
informacién verbal y personalizada prestada por el Sr.

no se pudo conocer el real alcance el producto gque se
contrataba y menos en cinco minutos en los que se entregaron
los documentos y firmaron, no prestando un consentimiento
acorde al objeto del contrato.

Pero es que ademads se incurre con tal proceder en claras
infracciones de la normativa Mifid y buena practica bancaria
en general, pues se ofrece el producto con informacién confusa
y errbdnea en cuanto al producto, con las expresiones perpetuc
y vencimiento, conjuntamente, que resultan incompatibles entre
si, sin otro matiz, pudiendo referirse a la posible
amortizacién anticipada por el emisor a partir del quinto afio,
que es la Gnica explicacidén gque resulta del mismo folleto
informativo o a un veéncimiento sin determinar, como resulta
del propioc test de conveniencia y como realmente se informd
segun el testigo Sr.

Se hace expresa referencia en la orden de compra a gue las
acciones preferentes cotizan en un mercado primario lo que no
es cierto y no se justifica en modo alguno, siendo uno de
principales riesgos del producto, riesgc no solo no informado,
sino omitido y alterado en el documentoe. El1 hecho de esa
cotizacién en mercado secundario implica una gran dificultad
para recuperar la inversién (informando el Sr. lo
contrario verbalmente), siendo una de las caracteristicas de
los productos complejos y de ahi su alta rentabilidad y la que
ya si se alude en el Folleto, sin explicacién alguna en el
mismo respecto a porqué en la orden de compra consta mercado
primario. De nuevo confusidén y contradicecidén solo atendiendo a
los propios documentos. Tampoco consta en la misma orden de
compra informacidén alguna sobre que ese tipo de interés
ofertado estaba condicionado a los resultados econdémicos del
emisor © posibilidad de perder el total dineroc invertido y en
folleto se hace referencia a tal riesgo, en el sentido de



“condicionamiento a 1la obtencion de peneficio distribuible
(tal y como este término gse define en el apartado 7111.4.9.1 de
1a MWota de valores) e Nota que no Se explica, aludiendo
también a posibilidad de “pérdidas en el nominal invertido”,
no a Ssu pérdida total siquiera en el riesgo de mercado. Se
remite de nuevo el propio Folleto @& otro docunento noO
entregado en ese momento para determinar la descripcion
completa de los factores de riesgo Y S€ alude conjuntamente al
documento de Caja Madrid, inscrito en 1a CNMV de 10-7-08, que
resulta segunel perito ¥ no se desvirtaa por la demandada, la
autorizac1én general para emitir las preferentes, reconociendo
la misma entidad pancaria Ppor sus propios actos, due la
informacién que se proporciona en cuanto a 1o0s riesgos en €s0S
documentos, que si entrega, €5 limitada € incompleta ¥ que se
confunde la entidad que consta como emisora, COn Ccaja Madrid.

No se indica tampoco expresamente que el emisor sea ul tercero
en la orden de compra con el logotipo de Caja Madrid ¥ solo
consta 1a expresion “participaciones preferentes Caja Madrid
2009” y el folleto rambién con el referido logotipo parece
refundir a Caja Madrid con Caja Madrid Finance prefered S.A.,
segun 10 expuesto, presenténdose frente al cliente como una
misma entidad con igual 1ogotipo ¥ personalidad, resefiando qué
. Vel presente resumen (que NO folleto), el pocumentoO Registro
del Emisor ¥ 1a Nota de valores seran referidos conjuntamente,
como €l “Folleto”. Existe un documento Registro de Caja de
Ahorros Y Monte de piedad de Madrid, inscrito en jos Registros

oficiales de la cNMV el 10—7—2008.”.

No se ofrece en suma el producto adecuado al perfil jnversor
del cliente, ni un producto conveniente al mismo y Queé resulta
del propio cest que el Banco efectia, PO mas que 1o denomine
de “conveniencia” y no de wjdoneidad”, ademas errbneo, con
datos jnciertos sobre inversiones anteriores © conocimientos
del inversor, previamente rellenados autométicamente y no por
el cliente V¥ cuyas respuestas dificilmente pudo dar., dado el
contenido de las preguntas ¥ conocimientos de la actora.

pestaca en dicho test la explicacién que se da a la expresion
“perpetuo”, cuando en la pregunta 3 se pregunta al cliente si
conoce las variables due intervienen en la evolucién de este
roducto al que DPOI cierto, S€ denomina “Renta Fija de
particiones preferentes", excluyendo la expresion referida
todo riesgo © volatilidad del producto Y al final del test se€
equipara 2 wrenta £fija gencilla”, en contradiccion con el
caracter wcomple)o” del producto gue si resefia el folleto. Asi
entre tales variables S€ sepala: “la naturaleza de 1la deuda
perpetua o participaciones preferentes, que no disponen de una
fecha de vencimiento predefinidam..”, siendo ésta la
explicacién del término que se proporciona, acorde con las dos
expresiones que menciona la orden de compxra; “Vencimiento” y
Pe;petua”, gue en si mismas SON sjncompatibles, aludiendo la
primera a un vencimiento posible ¥ ja segunda & un jimposible
vencimiento. solo hay otra explicacién en 1l0S documentos
aportados sobre lo dque supone el wRiesgo de perpetuidad” en
el folleto en que se limita 2a consignar como explicacién que
:vel emisor no tendra obligacion de reembolsar Ssu principal”,
sin otra explicacién, por 10 que necesariamente para
comprender el término s€ acude a €sa expllcacién unica, clara
para personas legas én materia pancaria, de suponer: “una



fecha de vencimiento no definida previamente", que no excluye
el poder venderlos © recuperar el importe éen cqalquler nomento
no prefijado de antemano, respetando ese posible derecho de
recuperacién preferente del emisor en un cierto Qlazo. Esta €S
a su vez 1la explicacién proporcionada por el director de la
sucursal Sr. "~ a los clientes como ha declarado.

por otro lado TNO solicita un cliente gque S€ califica de
minorista informacién adicional fuera de su Banco, NO teniendo
16gicamente ni conocimientos, ni capacidad para ello y Por
ello se le impone el maximo deber de proteccién a la entidad
pancaria cuando €S calificado asi, por 1o que obteniendo
rendimientos no se preocupa de que le falte otra informacion ¥
solo al constatar las pérdidas ©O modificaciones en el régimen
seguido, es cuando puede solicitar mayor informaciodn,
acudiendo en primer lugar a su entidad pancaria como consta
hicieron ¥ maxime en este caso dada 1la relacién de confianza
existente c¢omo el Sr. ' y la hija de los actores, han

declarado de forma coincidente.

Todo ello resulta fundamental 2 1a hora de determinar el
objeto del contrato Y voluntad negocial de 1as partes, €n
cuanto elementos esenciales del mismo, Pues conforme a 1o
expuesto, no cabe desconocer dqueé ja finalidad esencial de la
contratacién es obtener un cierto rendimiento de sus ahorros
para poder vivir Yy atender a gastos ordinarios de la familia ¥
gue COD tal finalidad, Ssu aplicacion habitual, no puede
conllevar dque el riesgo sea tal que haga desparecer todos los
ahorros o 10S deje vinculados a un producto 2 perpetuidad o de
casi imposible realizacién o en un mercado secuendario en due
el cliente hasta ahora no puede actuar por si, pues en tal
caso se estaria desnaturallzando el objeto mismo del contrato.
Ello ademas de due actualmente resulta un hecho notorio ¥
conocido la pérdida de valor de 1a inversidn, tras el rescate
bancario gue Se€ ha producido entre otras entidades, @& Bankia
gue asumié el negocio pancario de 1a Caja, sin haber
proporcionado informacioén tampoco alguna a los actores durante
el proceso de escisién de Caja Madrid, desapareciendo la misma
como entidad pancaria con guien contrataron, creéndose
Bankia, habiendo suscrito el contrato con una Caja en cuya
denominacidn incluye la misma expresién wpe  Ahorros”,
excluyendo una finalidad especulativa.

Era ademas un producto que consta como titularidad de dicha
nga, con una trayectoria de solvencia hasta ese momento, con
fines sociales, gue RO efectua operaciones arriesgadas.Tal
eptldaq gue pasdé a sel l1a entidad Bankia, en cuanto a su labor
financiera, Se€ integra en otra con mayor volumen y envergadura
en sus inversiones ¥ mayor riesgo, al margen de los actores,
todo lo cual excluye la intencién y voluntad de los nismos de
especular en el sentido que Se€ indica por la parte demandada
con sus ahorros, pretendiendo simplemente obtener una cierta
;entabilidad sin mayor riesgo Y a quienes fuera de 1la
informacidn fiscal de los intereses percibidos a efectos de
sus_ declaraciones tributarias, nada se€ informé sobre la
cotizacién en el mercado secunadario de Sus preferentes
durante este tiempo.

En este litig;o al pretender personarse 1a entidad emisora del
producto ("Caja Madrid Preferred S.A.”), que ha alegado no ser



Ccaja Madrid (hoy Bankia), se ha adherido a ello la demandada,
como si fuese una entidad distinta a efectos del cumplimiento
del contrato suscrito VY orden de compra, pretendiendo de
nuevo confundir los términos no ya de la orden de compra, sino
del propio contrato suscrito con la parte actora a efectos del
cumplimiento de las obligaciones dimanantes del mismo. Alega
ademas ser en su Caso de imposible ejecucidén la sentencia, en
funcién de quién fuese el emisor del producto de no serlo Caja
Madrid, sin explicar el motivo de ello para quien resulta un
tercero sin vinculacioén contractual alguna con tal entidad, en
este caso la parte actora ¥y pretendiendo confundir titularidad
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de las participaciones, con guién sea su emisor.

Consta asi el producto ofrecido como operacién de renta fija
al mismo tiempo constaba en el folleto como producto
complejo de inversién, incompatible con unad calificacién MIFID
del <cliente como minorista, calificacién dque ademds se
notificaba al cliente después de firmar todos los documentos a
la vez. No se explica ni acredita qué otro test fuera del que
denomina de conveniencia y dque se€ aporta a los autos determina
la calificacién del cliente como minorista. Dicho test de
conveniencia due si se aporta resulta por el que estima la
entidad bancaria conveniente el producto para el cliente,
calificado de complejo en el folleto del emisor. Asi por una
parte el producto es asimilado a renta fija sencilla y al
mismo tiempo sée califica de complejo ¥y elevado riesgo por la
entidad en sus confusos ¥ contradictorios documentos,
entregados a la vez al cliente. Leyesen © nO los documentos,
simplemente éstos, prescindiendo de la informacidn verbal que
se les dio, no les permitirian comprendexr adecuadamente el

producto y por si solos implican una mera apariencia formal ¥
no real de cumplir la normativa bancaria tuitiva del cliente.

Tal defecto de informacién esencial en este caso al ser el
principal riesgo del producto, vicia la prestacién del
consentimiento de la parte actora, ignorando esa contratacién
de un producto complejo a perpetuidad, salvo amortizacién del
emisor, riesgo elevado y rendimientos condicionadoes.

Se destacd en suma € lja contratacién solo el beneficio del
producto, informando confusa Yy contradicctoriamente sobre los
riesgos principales, lo que deja vacio de contenido el
documento de descargo de responsabilidad que se suscribe a
continuacién, con tal informacién previa, que es sobre la que
se presta el consentimiento contractual y sobre lo que se
descarga de responsabilidad a la entidad demandada. En dicho
documento ademas de forma no precisa, se resena la posibilidad
de sufrir pérdidas en el nominal invertido (no de la pérdida
total o en qué cuantia), de la falta de negociacidn rapida vy
fluida en el mercado si se decide vender ( no habiendo
informado del mercado de venta), no excluyendo en todo caso su
venta en todo momento Y ademas gque 1la remuneracién esta
condicionada a la obtencién de beneficios distribuibles por el
emisor, sin explicar este concepto, ni remitirse siquiera como
el rolletou, a la Nota de Valores.

Por lo expuesto dado el objeto esencial del contrato, ellc
resulta determinante en cuanto al deber de informacién que
sobre su objeto esencial y riesgos que conlleva, ha de prestar
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1a entidad pancaria dque 10 ofrece. Asi cualguier circunstaqcia
afectante al contrato que determine la anulacién de SV obijeto
o cualquier clausula que incida en su objeto esencia}, ha de
ser objeto de especial y veraz informacién para el cliente que
contrata, quedando en otro caso viciada su voluntad, sin
posibilidad de percatarse de ello por la propia actuacién de
1a demandada. La percepcién de intereses obviamente nO permite
sospechar a los actores; sin perijuicio de no querer seguir
invirtiendo en este producto posteriormente contratando Otros
depbsitos ¥ sin advertencia alguna de 1a entidad pancaria de

su confianza.

No existid adecuada informacidn Y ademas Se estima hoy hecho
notorio por productos semejantes, dque las acciones preferentes
son productos complejos que @ un simple cliente ahorrador de
una entidad no Se€ Je debe ofrecer Y mucho menos asesorar COMO
conveniente © idéneo dado su perfil ¥ trayectoria, 1no
constando éen este caso due el producto S€ interesase
directamente Se trata ademas de un consumidor al que se le dio
informacién sesgada € incompleta sobre el producto ¥ objeto

del contrato.

No se aprecia por ello que se hayan cumplido las exigencias
legales de adecuada informacién en cuanto a su objeto, no solo
ya con arreglo a la normativa reguladora del mercado de
valores, sino de la contratacién bancaria en general 1%
normativa de contratacién, de modo gque la voluntad contractual
se prestase libremente sin vicio alguno, destacando solo0 las
ventajas del producto y 1O resefiando mas dque genéricamernte y

forma confusa los riesgos.

Resulta la confianza en el Banco lo qué induce al cliente a no
solicitar infomacién adicional alguna, incluso tras recibir
los intereses, la cual ademas tras comenzar a caer el valor de
las particiones ¥ sucesivos procesos de escicion Yy salida a
polsas de la entidad bancaria demandada, no consta tampoco S€
haya proporcionado, incrementando tales actuaciones los
propios riesgos de la inversidén y no solo la crisis econdémica
bancaria inciada con Lehman Brothers O 1a actual en Europa Y
obviamente Espafia, con el rescate banciario que no ha afectado
a otras entidades pancarias, nO siendo desde luego para el
cliente un hecho previsible en una Caja de Rhorros, con fines
sociales, interesada o no en colocarlas a sus clientes. Adenas
en la fecha en que s€ emiten las actuales preferentes ya se ha
producido la crisis financiera iniciada por Lehman Brothers Y
en tal coyuntura, no debia ser descartable dos O tres afios
después, la posible caida vy resultados negativos de 1las
operaciones bancarias efectuadas que culminan con la salida a
bolsa deABankia y desparicién previa de Caja Madrid, en un
marco ademas de recesién econémica, como admite 1la propia
demandada, de lo que en modo alguno se informa a los clientes,
a eﬁectos de valorar el nuevo riesgo, sin poder amortizar
prev;amente su emisidn, sea de Caja Madrid Prefered sa. o Caja
Madrid y no ya de wpankia S.A.”,no contando con informacidn
sobre la cotizacion en el mercado secundario ¥ sus
fluctuacioens en ¢l. Todo ello sin perjuicio de 1las
gctuaciones posteriores de esta entidad, sea o no real 1la
imagen que mostrasen Sus cuentas, ininteligible para un
profano, fuera de anunciar buenos resultados inicialmente.
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El actor, Don cuenta con 61 afos de edad Yy
estudios de acceso a 1a universidad, estando en la reserva Y
Dofa "~ con 56 afios y estudios basicos, siendo ama
de casa y buscaban una opcién financiera en Que depositar el
dinero de sus ahorros Yy poder retirarlo cuando lo necesitasen,
obtenido por la venta de un inmueble, no siendo especuladores,
no habiendo efectuado antes inversiones. Pretendian en un
principio jnvertir ese dinero en cancelar el crédito
hipotecario que habian contraido antes con la demandada. No
obstante el director de la entidad, persona de su confianza,
Don . les convencié para que invirtiesen en
participaciones preferentes, con la garantia que les dio,
facilidades para cancelarlo, habiendo tenido actualmente que
rescatar un fondo de pensiones para poder pagar su hipoteca,
lo que nunca hubiesen hecho, dado el resultado de la inversion

aconsejada.

El mismo dia de la firma de la orden de compra Se€ suscribe un
“rest de Conveniencia” (22-5-09), gque no rellenaron los
demandados, estando previamente contestado con cruces Yya
marcadas poXx ordenador, sin due garantice por ello el
resultado, siendo el resultado del mismo que el producto era
“Conveniente”.

conforme reconoce la CNMV tal calificacién se obtiene cuando
segun Sus conocimientos ¥ experiencia previa el cliente el
capaz de comprender las caracteristicas y riesgo del producto,
lo gue no es el caso. No se especifica tampoco el método
cientifico por el que se llega a tal conclusidn.

El mismo dia también (22-5-09) se entrega a los clientes el
documento denominado “Informacién de las condiciones de
prestacién de los servicios de inversién”, informando al
cliente de su condicién de “cliente minorista”, “otorgandole
de este modo el nivel de proteccion maximo” en aplicacioén de
ja normativa MIFID, especificando el documento la exigencia de
verificar 1la idoneidad de las operaciones propuestas por la
entidad o la conveniencia de los instrumentos financieros por
el cliente.

Rlega la actora que el valor real o de mercado de los titulos
no se puede conocer hasta el 26-4-12 en que dejan de
intercambiarse en el Sistema Interno de Bankia ({(donde se
intercambian desde su emisién, contra las recomendaciones de
ia CNMV al implicar una desprotecci6én patente del inversor
minorista, principal tendedor de los titulos) ¥ pasan a
negoclarse en la plataforma electronica SEND, con informacidén
piblica que diariamente podria consultar cualquier inversor,
concurriendo hasta ese momento una oscuridad en la informacidn
por falta de publicidad de los precilos negociados, con
desproteccién de los inversores. Desde abril de 2.012 hasta
noviembre de 2.012 el valor de la inversién de 150.000 euros,
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en caso de existir un comprador seria de 37.791 euros, siendo
la pérdida de 112.209 euros.

£] 14-5-12 la Comisidén Rectora del FROB acordd la conversidn
en acciones de BFA (matriz de Bankia) de sus participaciones
preferentes, Ppor la ayuda econémica solicitada al Estado,
pasando a ser un banco nacionalizado, pues BFA poseia el 45%
de Bankia, pasando a ser el estado su principal accionista y
ello tras considerar improbable que 1a entidad pudiese hacer
frente a la amortizacién o recompra de las participaciones

preferentes.

El 24-7-12 efectuaron los actores una solicitud explicando las
controversias de su caso Y buscando una solucién
extrajudicial, contestando la demandada el 3-9-12 indicando
que esta reaiizando un procedimiento segin acuerda la CNMV ¥y
normativa europea y si desea vender el producto podra hacerlo,
no aseguréndole que alguien quiera adquirirlo.

El 8-10-12 recibe la demandada carta en que la actora solicita
1a nulidad del contrato por vicio de consentimiento ¥y
restitucién del dinero invertido, contestando la demandada que
en dos meses le respondera.

Ademas de la mala fe de Bankia al colocar a los actores las
participaciones preferentes obviando su perfil inversor, S5€
afiade que falsed sus cuentas anuales, publicando beneficios en
2.011 cuando realmente tuvo importantes pérdidas, presentando
informacién no veraz de su situacién financiera ¥y patrimonial
para inducir a los inversores a adquirir titulos de deuda,
como son las participaciones preferentes, no habiéndolas
adgquirido en otro caso, Ppor el riesgo gue asumian, existiendo
evidente conflicto de intereses.

Tal fue la confusién creada que el 25-5-12 la CNMV, previa
solicitud de Bankia, toma 1a decisién de  suspender
cautelarmente con efecto inmediato la negociacién de Bankia
durante tres dias. Todo ello provocd ademds que los recursos
propios del grupo calculados de acuerdo a normativa espafiola
y europea aplicable, se situasen a 30-6-12 por debajo de los
minimos exigidos, presentando la matriz de Bankia, BFA, el 9
de mayo solicitud al FROB de conversién en acciones de BFA de
las participaciones preferentes convertibles suscritas ¥y
desembolsadas integramente por el FROB por valor de 4.465
millones. Posteriormente en junio y previa solicitud de BFA de
la necesidad de 19.000 millones de euros para hacer frente a
los nuevos requerimientos de capital impuestos por Europa, se
obtuvo autorizacién de la Comisioén Europea, efectuandose la
conversién y pasando a ser el FROB accionista uUnico de BFA y
por éste del 45,537% en el capital social de Bankia,
adquiriendo el Ministerio de Economia y Competitividad el
control de Bankia, S.A.
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por lo anterior Yy de acuerdo con el Memorando de entendimiento
sobre condiciones de politica sectorial financiera de 20-7-12
que se aporta, se comprueba que los inversores minoristas coOmo
los actores, sin saberlo, ni haberlo imaginado, son participes
del saneamiento de Bankia, al ser una entidad nacionalizada ¥
debe responder & 1as directrices de 1las exigencias curopeas
del rescate bancario, debiendo asumir las pérdidas. Se
reconocen ademas expresamente los errores cometidos en la
comercializacién de estos productos Y falta de consciencia en
su suscripcioén al sefialar que: vwdebe reforzarse la proteccién
de los consumidores Y 1a legislacion de valores asi como la
supervision del cumplimiento de las autoridades, para limitar
la venta por la banca de instrumentos de deuda subordinada a
clientes minoristas no cualificados Y mejorar sustancialmente
el proceso de venta a estos dltimos jnstrumentos no cubiertos
por el Fondo de Garantia de Depdsitos. Ello exigira una mayor
transparencia en cuanto a 1las caracteristicas de tales
ipstrumentos y Sus consiguientes riesgos, 2 fin de garantizar
que tales clientes son plenamente conscientes de ellos...”

pe acuerdo con la recomendacion europea de proponer norma al
respecto S€ dicta el RD 24/12 de 31 de agosto, de
reestructuracion de las entidades de crédito que contempla la
regulacion de 1a “Gestidn de Instrumentos Hibridos”,
recogiendo 1as directrices anteriores, evidenciando el
perjuicic que se ha ocasionado con la comercializacién de este
tipo de productos entre inversores minoristas, al admitir
expresamente la imposibilidad para los mismos de recuperar la
totalidad de Su inversidn, debiendo 1lo0S mismso Yy los
acreedores sufragar 10s gastos de la restructuracién antes que
los contribuyentes. Asi a fecha de demanda el valor de
mercado era del 25,194% de su valor nominal. En el acto de la
audiencia previa precisé 1la actora que el producto en €s€
momento presentaba una quita o pérdida del 39%.

SEGUNDO.- A tal pretensién se ha opuesto la parte demandada
alegando previamente Jque 1a contraparte pretende desligarse
unilateralmente de un contrato que, por un cambio de coyuntura
econémica la parece desventajoso.

Alega due fue la actora qguien mostré desde el principio su
interés por adquirir 1as participaciones preferentes e€n mayo
de 2.009, previa suscripcién de forma libre Y voluntaria de
toda 1la documentacidn informativa requerida por la normativa
vigente, no siendo inducidos por nadie de la entidad bancaria
para ello.

cumplié la entidad bancaria con todas las obligaciones de
informacioén al efecto, sin que quepa apreciar error algunoc en
los actores y menos excusable, suscribiendo varios documentos:

el test de conveniencia de 22-5-09 que acredita que el
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producto es wconveniente” para los actores Y el Sr.
garantiza ¥ asume toda la responsabilidad por la veracidad ¥y
exactitud del test, obligéndose 2 comunicar toda circunstancia
que pueda modificar su resultado, no siendo responsable la
entidad pancaria de las consecuencias que puedan derivarse
para el cliente de Ssu falsedad, inexactitud o© falta de
actualizacién de ja informacion suministrada.

se firmd también el “Resumen de Riesgos” el 22-5-09,
admitiendo los actores haber sido informados de los riesgos de
pérdida del nominal, de iliquidez por falta de comprador en el
mercado secundario, de no percibir 1as remuneraciones Y del
caracter perpetuo del producto.

ge suscribe el wpriptico resumen del folleto de 1a emisién” el
22-5-09 en cuya primera hoja constan en negrita, todos 1los
factores de riesgo. ge firma (22-5-09) la orden de compra en
cuya parte superior derecha consta expresamente que el
vencimiento es wperpetuo” Yy Sse€ declara por los actores haber
recibido toda la informacién necesaria para la contratacidn ¥y
el documento de wInformacién de las condiciones de prestacion
de Servicios de Inversién” de 22-5-09, por el que se informaba
a los actores gque exan clasificados como clientes “minoristas”
y se les da traslado de toda la informacién de los servicios
de inversidn, firmado por los mismos.

Destaca dque no asumié Caja Madrid labores de asesoramiento ©
recomendaciones personalizadas a los clientes, siendo los
servicios prestados de “recepcién Y transmisién de érdenes
sobre instrumentos financierocs”, segun el articulo 63 LMV, de
modo gque la actora cursé la orden de suscripcion, llevandose 2
cabo la operacién a través de un mero contrato de depbsito ¥
administraciédn de valores dque S€ adjunta, siendo asi Caja
Madrid una mera intermediaria de la recepcién Yy ejecuciodn de
la orden de compra, decidida a inicativa del cliente.

Durante los afios 2.00%, 2.010, 2.011 y primer trimestre de
2,012, los actores percibieron la suma de 28.910,99 eurcs en
concepto de rendimientos por las participaciones preferentes,
correspondientes al 7% anual fijo gque se ofrecia, siendo
rendimientos muy superiores a los que proporciona un depodsito
a plazo fijo, con el que no cabe la confusién.

Se trata de un producto admitido por el legislador espafiol
desde 2.003, cuyas carateristicas vienen determinadas por Ley,
habitual en otras Jurisdicciones y con rentabilidad superior &
otras inversiones, como los depdsitos desde 2.001.

lLa pérdida de valor de las participaciones preferentes, al
igual que de forma notoria, de otros instrumentos financieros,
se debe a la concurrencia de una circunstancia excepciocnal, no
previsible para la entidad emisora, COMO es la crisis
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econdémica actual, por la segunda recesién sufrida por la
economia espafiola, en el segundo trimestre de 2.011 y no solo
por la grave crisis financiera internacional iniciada en 2.007
y agravada con 1a caida de Lehman Brothers en septiembre de
2.008. No puede tampoco hablarse de un conflicto de intereses
o actuacién dolosa de la entidad, cuando Caja Madrid se limita
a recepcionar ¥ transmitir 1las o6rdenes cursadas por el
cliente, sin recomendacién por su parte que comprometa su
imparcialidad.

Contaba el producto con una excelente calificacién crediticia
por la agencia de rating “Fitch Ratings”, siendo un producto
emitido por todas las entidades de crédito del sector
financiero espafiol, que nunca habia ofrecido resultados
negativos, ni era previsible que se produjeran, estando sus
caracteristicas impuestas por Ley, sin haber eliminado ninguna
Caja Madrid, estando calificados por la CNMV como “producto de
renta fija”, conforme a la guia que se aporta del afio 2.006.

No es cierto tampoco que haya ninguna pérdida o perjuicio
patrimonial para la actora, sino una fluctuacién de su valor,
no produciéndose 1la pérdida efectiva hasta la venta de los
activos por un valor jnferior al nominal, siendo las pérdidas
en tanto se encuentren en el mercado, susceptibles de
recuperarse. Ademas en el supuesto de que ia parte actora
esperase a la amortizacion del activo a los cinco afics a
discrecién del emisor, el mismo podria amortizar a nominal.

Con respecto al perfil de los clientes, si bien antes de
contratar 1las participaciones preferentes no constan otras
inversiones de los actores, al afo siguiente el 3-11-10, si
suscribieron los actores un Deposito Creciente Plus, por un
nominal de 20.000 euros y un tipo de interés nominal anual de
4,04% y el 27-5-11 suscribieron un Depdsito Creciente Plus de
semejantes caracteristicas por un valor nominal de 30.000
euros, siendo implicito el mayor riesgo de las participaciones
preferentes por sSu mayor rentabilidad. Ademas los mismos
declararon al efectuar el test de conveniencia que tenian un
conocimiento general de los productos y mercados financieros,
asumiendo la responsabilidad de toda inexactitud derivada del
test.

En tal test de conveniencia resulta que el producto es
conveniente para el cliente a quien se estima capacitado para
contratar “Renta Fija participaciones preferentes y “Renta
fija sencilla”, tras manifestar conocer el funcionamiento
general de las participaciones preferentes, que no disponen de
fecha de vencimiento predefinida y su evolucién estd influida
por los tipos de interés a largo plazo, debiendo asi confiar
la entidad bancaria en tal informacién del inversor, segln
informe de la CNMV que adjunta al efecto. Cumplid
estrictamente la entidad las obligaciones impuestas por la
entidad finaciera no sienco preciso elaborar un "Tet de
Idoneidad”, por el servicio prestado, siendo este utlimo test

solo preciso cuando la labor a prestar es de asesoramiento.

Se entregd a la actora un triptico resumen del folleto de
emisién en fase precontractual que describe de forma clara,
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sencilla Y comprensible el producto, describiéndose como
complejo Y perpetuo, con riesgo de no percepcion de
remuneraciones ¥ de absorcién de pérdidas del principal
invertido, del valor nominal y riesgo de iliquidez. Podia asi
la actora haber acudido a la demandada y ordenar la venta del
producto en el mercado secundario para vender  Sus

participaciones donde cotizaba, lo gue no verificé por 1la
rentabilidad que la proporcionaban los productos.

Suscribid expresamente el Sr. un documento de debida
informacién del riesgo elevado del producto, péxrdidas del
nominal invertido, posibilidad de no negociacién rapida en
caso de venta Yy Ppago de remuneracidn condicionado a la
obtencién de peneficios, asi como SU posicién en la prelacién
de créditos.

Ademas todos los documentos suciPtos 1o fueron el 22-5-09, en
fecha muy anterior a la fecha ae efectividad de la orden de
suscripcién el 7-7-09, pudiendo haber puscado asesoramiento Yy
sopesar la inversidon en ese tiempo.

En todo caso la parte actora pudo solicitar incluso mas
informacién al recibir tan elevados rendimientos de la
inversién (cupones trimestrales por un total de 28.910,99
euros), como consta en 1la informacién fiscal dque 5 les
remitia, 1lo gque no verificé invocando solo el error cuando el
producto ha dejado de generar rendimientos, actuando ahora
contra sus propios actos.

gubsidiariamente invoca la actora 1la resolucién del contrato
por un supuesto incumplimiento de obligaciones, no derivadas
del propio contrato de despobsito ¥ administracién de valores
suscrito, invocando deberes de informacién incumplidos ajenos
a éste (79.6 y 82 LMV y 62 y 64 del RD 217/08), habiendo no
obstante segun lo expuesto cumplido incluso 1a demandada estos
deberes, segun los documentos que Seé aportan, no acreditando
tampoco la actora el presunto dafo causado.

En todo caso la mera infraccién de alguno de los documentos
exigidos por la normativa reguladora del mercado de valores ¥y
asi de normas administrativas, pudiese dar lugar a una
sancidn adminsitrativa, pero no a una nulidad contractual o la
pretendida resolucién, careciendo el destino subjetivamente
dado & 1la cosa, de trascendencia anulatoria, debiendo
atenderse al texto del contrato suscrito, con la informacidn
que se contiene sobre el producto contratado.

Por ultimo no cabe pretender la percepcién del interés legal
sobre el valor objeto del pleito, pues la contraparte
fundamenta su reclamacién en un supuesto error éen el tipo de
producto contratado, aceptando que tenia interés en contratar
el prcducto de inversién a largo plazo, pero sin riesgos, que
de ser asi le otrogaria un tipo de interés concreto (sefialado
en el hecho quinto de la contestacidén, inferior al legal), por
lo que .de otorgarle un interés legal se produciria un
enriquecimiento injusto. En todo caso de declararse la nulidad
deberian descontarse de lo invertido por la actora Y
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restituirse a la demandada, 1as cantidades percibidas por la
actora como rendimientos por importe de 28.910,99 euros.

TERCERO.- De la valoracién en conjunto de las pruebas
practicadas se estima acreditada integramente la pretensién de
la parte actora {Art. 217 de la LEC) y ello por las siguientes
consideraciones.

En primer lugar se insta la nulidad del contrato
suscrito por las partes en 2.009, por error en la voluntad de
la parte actora al tiempo de su suscripcién.

En este punto Yy tal como ha venido sefialando de modo constante
la Jurisprudencia del Tribunal Supremo, entro otras STTS 22-
12-99, 19-12-03 o 10-4-01, ha de tenerse en cuenta, ante todo,
gue €n sede de ineficacia de 1los contratos resultan
perfectamente diferenciables los conceptos de inexistencia ©
nulidad radical, de una parte, Y de nulidad relativa ©
anulabilidad, de otra. En el primero se comprenden los
supuestos en dqueé o falta alguno de los elementos esenciales
del contrato que enumera el articulo 1261 del Cédigo Civil, o
el mismo se ha celebrado vulnerando una norma imperativa ©
prohibitiva. El segundo se reserva para aquellos otros en que
en la formacidn del consentimiento de los otorgantes ha
concurrido cualquiera de jos llamados vicios de la voluntad
(erxor, violencia, intimidacidén o dolo) .

cuando el articulo 1302 establece rigurosas restricciones eéen
cuanto al ejercicio de la accidn de nulidad, se esté
refiriendo unica ¥ exclusivamente a aquellas pretensiones que
se encaminen a obtener la anulacién o declaracién de nulidad
relativa de los contratos en que seé aprecie que han concurrido
los vicios del consentimiento que enumera el articulo 1265 del
CC. Respecto a esta altima el articulo 1.301 del Cédigo Civil
establece que ngolo durard cuatro afios", plazo que claramente
es de caducidad y que, por tanto, no resulta susceptible de

interrupcién ni de prescrlpcién.

Es asi preciso establecer una sustancial diferencia entre el
error-vicio de la voluntad, regulado en el articulo 1266 del
coédigo Civil, el cual provoca la anulabilidad de los
contratos, dque Gnicamente puede Ser instada por los obligados
principal o subsidiariamente en virtud de ellos -salvo que
sean guienes han producido dicho error y el error obstativo,
con el que se designa la falta de coincidencia inconsciente
entre la voluntad correctamente formada y la declaracidén de la
misma, divergencia que excluye la voluntad interna y hace que
el negocio sea inexistente por falta de uno de sus elementos
esenciales.

procede igualmente citar 1a SAP Valencia 307/C8 en
supuesto ¥ materia semejante en qué se sefala que, “como
indica 1la sTS 18-2-94 entre otras, "La Sala en linea de
principio ¥ abordande el analisis del 1llamadc  error
propio/vicio -a diferencia del obstativo- 6 sobre la
declaraciéon negocial rubricado en el citado art. 1266.1° CC vy,
que es el subsumido en el litigio, y el influjo de su
inexcusabilidad que, de existir, habilite el axioma "qui
errant no consentire videtur", invalidando el negocio en que

N7



aquél haya acontecido, expresa que con la mejor doctrina, debe
afirmarse que segin nuestra jurisprudencia para ser
invalidante, el error padecido en ia formacién del contrato,
ademés de ser esencial, ha de ser vexcusable” requisito que el
CC no menciona expresamente y dqué se deduce de los llamados
principios de autorresponsabilidad y de buena fe, este dltimo
consagrado hoy en el art. 7 CC; Es inexcusable el error (de la
sTs 4-1-82), cuando pudo ser evitado empleando una diligencia
media o regular; de acuerdo con los postulados del principio
de buena fe, 1a diligencia ha de apreciarse valorando las
circunstancias de toda indole gque concurran en el caso,
incluso las personales, ¥ no sbélo las de guien ha padecido el
error sino también las del otro contratante pues 1a funcidn
basica de requisito de la excusabilidad 'es impedir que el
ordenamiento proteja a quien ha padecido el error, cuando éste
no merece esa proteccion  por su conducta negligente,
trasladando  entonces la proteccién a ja otra parte
contratante, que la merece por la confianza infundida por la
declaracién; y el problema no estriba en la admisién del
requisito, dque debe considerarse firmemente asentado, cuanto
en elaborar los criterios que deben utilizarse para apreciar
la excusabilidad del error: en términos generales ~-S€
continta- la jurisprudencia utiliza el criterio de la
imputabilidad del error a quien lo invoca y €l de 1la
diligencia que le era exigible, en la idea de due cada parte
depe informarse de ias circunstancias Y condiciones que son
esenciales © relevantes para ella en los casos en que tal
informacién le es facilmente accesible y que 1a diligencia se
aprecia ademas teniendo en cuenta las condiciones de 1las
personas: asi es exigible mayor diligencia cuando se trata de
un profesional o© de un experto, (por ej., anticuarios en la
STS 28-2-74 © construcciones en la STS 18-4-78) . La diligencia
exigible es Ppor el contrario, menor, cuando se trata de
persona inexperta que entre en negociaciones con un experto
(STS 4-1-82) ¥ siendo preciso Ppor Gltimo para apreciar esa
diligencia exigible examinar si la otra parte coadyuvdé con su
conducta © no, aungque no haya incurrido en dolo o culpa se
concluye".

En resumen Yy COmo resulta de la SSTS 26-6-00 “para que el
error en el consentimiento inpvalide el contrato, ha de recaer
sobre la cosa dque constituye su objeto o sobre aquéllas
condiciones due principalmente hubiesen dado lugar & su
celebracion, de modo que se revele paladinamente se
esencialidad; que no sea imputable a guien lo padece; un nexo
causal entre el mismo Y la finalidad que se pretendia en el
negocio juridico concertado, Yy due sea excusable, en el
sentido de que sSea inevitable, no habiendo podido ser evitado
por quien lo padecid, empleando una diligencia media ©
regular”.

En esta materia ademas y como sefiala la STSJ Navarra de 6-2-
06, aplicando la doctrina contenida en las SSTS 24-2-04, 22-
12-04 o 7-11-02, “la atribucién a la actora de conocimientos ¥y
de la preparacién adecuadas para conocer Yy comprender el
alcance y riesgos de la operacidn, en razdén a la dedicacion de
su actividad negocial (o su preparacién en este caso), no es
el resultado de una presuncion judicial, sino la aplicacién de
una maxima de experiencia, esto es, una deduccién o inferencia
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se prestd asi viciada la voluntad contractual, dada la
redaccién del contrato e informacion suninistrada, empleando

una diligencia media.

No se estima en suma que en la contratacién del producto, el
cliente pudiese acceder a toda la informacién relevante para
adoptar una decisién fundada, adecuada al fin contractualmente
perseguido Ppor el mismo, del que tenia pleno conocimiento la
contraparte © que su error fuese excusable con dicha
diligencia media.

Ademds RO cumplié la parte demandada con las obligaciones de
informacidén en términos adecuados a la normativa aplicable,
ofreciendo un producto complejo de alto riesgo e inadecuado al
perfil de un cliente minorista Y sin suficiente informacidn
para comprender  Su objeto ¥ adecuarse a 1los fines
contractualmente perseguidos, quedando viciada su voluntad.

En esta materia Y apoyando las anteriores conclusiones
sefiala la SAP valencia 30-10-08 o de 17-7-08, con cita de la
de 14-11-05 que la especial complejidad del sector financiero-
terminologia, casuismo, constante innovacién de las férmulas
juridicas, transferencia de riesgos a los clientes
adquirentes. ..~ dotan al mismo de peculiaridades propias Yy
distintas respecto de otros sectores, gue conllevan la
necesidad de dotar al consumidor de la adecuada proteccion
tanto en la fase precontractual —mediante mecanismos de
garantia de transparencia de mercado y de adecuada informacién

a2l consumidor (pues s6lo un consumidor pien informado puede
elegir el producto que mejor conviene a Sus necesidades Y
efectuar una correcta contratacién)-  como en 1a fase
contractual -mediante 1a normativa sobre clausulas abusivas Y
condiciones generales, a fin de que la relacidén guarde un
adecuado equilibrio de prestaciones - como finalmente, €n la
fase postcontractual, cuando se arbitran los mecanismos de
reclamacién. La Ley de Mercado de Valores (RCL 1988, 1644 ¥y
RCL 1989, 1149, 1781) vy el cédigo General de conducta de los
Mercados de Valores (RCL 1999, 2621), en 1o relativo a la
informacién @ suministrar al cliente, considera qué las
entidades deben ofrecer ¥ suministrar a sus clientes toda la
informacién relevante para la adopcién por ellos de las
decisiones de inversién, dedicando el tiempo y 1la atencidn
adecuada para encontrar los productos ¥ servicios mas
apropiados a sus objetivos. Con arreglo a tal normativa, 1la
informacién debe ser clara, correcta, precisa, suficiente ¥y
haciendo expreso hincapié en 1los riesgos que cada operaciodn
conlleva, muy especialmente éen los productos financieros de
alto riesgo a fin de que el cliente conozca con precisién los

efectos de la operacién que contrata".

El Articulo 79 Yy concordantes de la Ley de Mercado de
valores, regula hoy dia las obligaciones de diligencia Y
transparencia, la cual ha sido modificada porLey 47/2.007 de
19 de diciembre, due ha venido a potenciar a través de 1la
introduccién de unArticulo 79 bis, los deberes de informacidn
al cliente, haciendo una regulacién muy exhaustiva de la misma
y distinguiendo en tal informacién, la que se€ debe al cliente

£y

£y

3



no profesional. Segun su regulacién, T la informac%én
referente a los instrumentos financieros y 4 las estrateglas
de inversidn, debera incluir orientaciones Y advertencias
apropiadas sobre los riesgos asociados a tales instrumentos ©O
estrategias", de igual forma recoge una obligacién de maxima
aplicacién al supuesto dque nNoS ocupa al sefalar que "la
informacién debera ser exacta y no destacaréa los peneficios
potenciales de un servicio de inversion o de un instrumento
financiero sin indicar tampbién los riegos pertinentes, de
manera imparcial e invisible", dicha obligacién es evidente
gue el Banco debe de cumplirla a pesar de que ello conlleve un

riesgo de no contratacién.

Como sefala la reciente ST Juzgado de Primera Instancia
de Castropol (Asturias) de 9-3-10, hoy dia la Ley del Mercado
de Valores resalta pautas a seguir cuando la informacién que
el Banco llega a tener del cliente en orden a recomendaxle un

producto es insuficiente: " la entidad obtendrd la informacién
necesaria sobre los conocimientos y experiencia del
cliente....en el ambito de la inversidn correspondiente al

tipo de producto © servicio concreto de que se trate, sobre la
situacién firanciera ¥y los objetivos de inversion de aquel con
la finalidad de que la entidad pueda. recomendarle 1los
servicios de inversion e instrumentos financieros que mas le
convengan" ° Sin esa informacién la entidad debe abstenerse de
recomendar 1la inversién al cliente, sin duda para protegerlo
de resultados muy negativos en relacién a su misma situacién
financiera. Igualmente, la citada norma sefiala que " cuando el
cliente no proporcione 1la informacidn indicada....la entidad
le advertird de que dicha decisién le impide determinar si el
servicio de inversién o producto previsto es adecuado para él.

También destaca la STS 22-12-09, que Ley del Mercado de
valores y el Codigo General de Conducta de los Mercados de
valores en lo relativo a la informacidén a suministrar al
cliente, considera que las entidades deben ofrecer Y
suministrar a sus clientes toda la informacidn relevante para
la adopcién por ellcs de las decisiones de inversién,
dedicando el tiempo y la atencién adecuada para encontrar los
productos Yy servicios mas apropiados a sus objetivos. Asi lo
dispone elArt. 79 de Ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado
de Valores, al decir las entidades de crédito que actuasen €n
el Mercado de Valores deben atenerse, entre otros, a los
siguientes principios ¥ requisitos: "a) Comportarse con
diligencia ¥ transparencia en interés de sus clientes y en
defensa de la integridad del mercado"”, "c) Desarrollar una
gestiodn ordenada y prudente, cuidando de los intereses de los
clientes como si fuesen propios”, "e) Asegurarse de que
disponen de toda la informacién necesaria sobre sus clientes Yy
mantenerlos siempre adecuadamente informados”.

Ccon arreglo a tal normativa, la informacidén debe ser
clara, correcta, precisa, suficiente haciendo expreso
hincapié en los riesgos que cada operacién conlleva, muy
especialmente en los productos financieros de alto riesgo a
fin de que sl cliente conozca CON precisién los efectos de la
operacidén que contrata-Art. 5.3 del Cédigo General de Conducta
del Mercado de Valores, de obligada observancia con arreglo al
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contenido del articulo 78 b) de la Ley de Mercado de Valozres
anteriormente citada-.

. Continua sefialando la referida sentencia que ello ya se@
indicaba asi en el anexo al Real Decreto 629/1993, de 3 de
mayo , Ssobre normas de actuacién en 1os mercados de valores ¥
registros obligatorios -BOE 21 de Mayo- al disponer dque todas
las personas Y entidades deben actuar en el ejercicio de sus
actividades con imparcialidad. y sin anteponer los intereses
propios a los de sus clientes, conteniendo el articulo 4

relativo a " Informacién sobre la clientela", 1las bases sobre
las que Sse asienta la “Teoria del nperfil del cliente" a que
se ha hecho referencia anteriormente, al ordenar dque vw_ 1. Las

entidades solicitaran de sus clientes la informacion necesaria
para su correcta identificacién, asi como informacidn sobre su
situacién financiera, experiencia inversora Yy objetivos de
inversién cuando esta ultima sea relevante para los servicios
que se vayan a proveer." El articulo S relativo a 1a
winformacidn a los clientes” afadia que. "1 . Las entidades
ofreceran Yy suministrardn a sus clientes toda 1la informacion
de gque dispongan cuando pueda ser relevante para la adopcidn
por ellos de decisiones de inversién ¥y deberan dedicar 2 cada
uno el tiempo Y la atencidn adecuados para encontrar 10s
productos ¥ servicios mas apropiados a Sus objetivos.... 3. La
informacién a 1a clientela debe ser clara, correcta, precisa,
suficiente Y entregada a tiempo para evitar su incorrecta
interpretaciéon Yy haciendo hincapié en 1los riesgos que cada
operacidn conlleva, muy especialmente en los productos
financieros de alto riesgo, de forma que el cliente conozca
con precisién jos efectos de la operacién que contrata.
Cualquier previsién o prediccidn debe estar razonablemente
justificada ¥y acompafiada de las explicaciones necesarias para
evitar malentendidos.... 5. Las entidades deberan informar a
sus clientes con la maxima celeridad de todas las incidencias
relativas a 1las operaciones contratadas peor ellos, recabando
de inmediato nuevas instrucciones en caso de ser necesario al
interés del cliente. gélo cuando por razones de rapidez ello
no resulte posible, deberan proceder a tomar por si mismas las
medidas que, basadas en la prudencia, sean oportunas a los
intereses de 1los clientes. 6. Deberan manifestarse a los
clientes las vinculaciones econdmicas o de cualguiexr otro tipo
gque existan entre la entidad vy otras entidades que puedan
actuar de contrapartida. 7. “Las entidades que realicen
actividades de asesoramiento a Sus clientes deberan: a)
Comportarse leal, profesional € imparcialmente  en la
elaboracién de informes. b) FPoner en conocimiento de los
clientes las vinculaciones relevantes, econdomicas o de
cualquier otro tipo Qque existan o gque vayan a establecerse
entre dichas entidades y 1las proveedoras de los productos
objeto de su asesoramiento...."

»Algunos autores sefialan, incluso, due en el caso de
productos de inversién complejos la carga de la prueba sobre
la existencia de un adecuado asesoramiento debe pesar sobre el
profesional financiero respecto del - cual 1la diligencia
exigible no es la genérica de un buen padre de familia sino 1la
especifica del ordenado empresario Y representante leal en
defensa de los intereses de Sus clientes, conforme al
contenido delArticulo 2 de la Orden Ministerial de 7 de
octubre de 1999 del Ministerio de Fconomia y Hacienda que
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desarrolla el Coédigo de Buena Conducta y Normas de Actuacidn
en la Gestion de Carteras de Inversién estableciendo gque las
entidades deben solicitar a sus clientes informacién sobre su
experiencia inversora, objetivos, capacidad financiera ¥
preferencia de riesgo, sin que quepa la elusidén de
responsabilidad por parte de las entidades de inversidon por
razén del concepto genérico de "preferencia de riesgo"™, cuando
las inversiones aconsejadas son incompatibles con el perfil
inversor de un cliente ¥y producen el resultado negativo de
dafiar su patrimonio, pues resulta de los apartados b) ¥ c)
delarticulo 2 que "las entidades deberén asesorar
profesionalmente a sus clientes en todo momento, tomando en
consideraciéon la informacién obtenida de ellos, c} Las
entidades desarrollardn su actividad de acuerdo con los
criterios pactados por escrito con el cliente ("criterios
generales de inversion") en el correspondiente contrato. Tales
criterios se fijaran teniendo en cuenta la finalidad inversora
perseguida y el perfil de riesgo del inversor o, en su caso,
las condiciones especiales que pudieran afectar a la gestidn.
Dentro del marco establecido por estos criterios, los gestores
invertiran el patrimonio de cada uno de sus clientes segun su
mejor Jjuicio profesional, diversificando las posiciones en
busca de un equilibric entre liquidez, seguridad Yy
rentabilidad, dando prevalencia siempre a los intereses del
cliente".

E1 Tribunal Supremo (Sala Primera, de lo Civil) en
Sentencia de 20 de Enero de 2003 -Ponente: Sr. Almagro Nosete,
Laley Juris.: 794/2003 - declara:

» _.Ya la Ley del Mercado de Valores de 1988 establecid,
superando la arcaica legislacién existente hasta el momento,
las nuevas bases del régimen juridico espafiol en la materia y
de su regulacién, en lo que al tema respecta, ha de
concluirse, desde una perspectiva general, que el contrato que
vincula a los compradores con 1a sociedad intermediaria,
encargada de la adquisicién, siguiendo instrucciones del
principal, responde a la naturaleza del contrato de comisién
mercantil (articuleo 244 del Cdédigo de Comercio ), y desde una
perspectiva mas concreta, gque toma en cuenta sus relaciones
con el "mercado de valores", al 1lamado contrato de "comisidn
bursatil"”; de manera, que, €en el desempefio de su mandato, el
comitente debe actuar con la diligencia y 1lealtad que se
exigen a quien efectta, como labor profesional y remunerada,
una gestién en interés y por cuenta de tercero, en el marco de
las normas de la Ley del mercado de valores, establecidas para
regular la actuacién profesional de las empresas de servicios
de inversién en los dichos mercados, y, por ello, muy
especialmente observar las "normas de conducta" (Titulo VII)
que disciplinan su actuacién, entre las que destacan, dentro
del deber de diligencia, las de asegurarse que disponen de
toda la informacidén necesaria para sus clientes,
manteniéndoles siempre adecuadamente informados y la de cuidar
de los intereses de sus clientes, como si fueran propios, todo
ello potenciado por un exquisito deber de lealtad"”.

Ninguna de 1las obligaciones gque resultan de lo
anteriormente expuesto se cumplidé por la demandada con la
actora en este caso, procediendo por todo lo expuesto estimar
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la pretensién de la demanda en los términos interesados en el
primer petitum formulado decretando la nulidad de la orden de
compra interesada, con reciproca restitucion de las
aportaciones objeto del contrato, Pprevio descuento de 1los
cupones © intereses due s€ cifran en la suma de 28.910,99
euros hasta ahora. Fllo ademas de los intereses a tenor del
articulo 1.303 del CC desde la fecha de la suscripcioén del
contrato y orden, al ser una consecuencia legal inherente & la

nulidad decretada, no implicandoc enriguecimiento injusto
alguno, al ser consecuencia de la nulidad del contrato
suscrito.

CUARTO.- Conforme a lo previsto en el articulo 394 de la LEC,
procede imponer 1as costas a la parte demandada.

vistos los preceptos legales citados Y demas de general y
pertinente aplicacién.

FALLO.- Que debo estimar y estimo integramente la demanda
formulada por el procurador de los Tribunales Don Javier
Fraile Mena en nombre Y representacién de Dofia

y Don , contra 1la
entidad wBankia, S.A.”, representada por el Procurador Don
Francisco José Abajo Abril y en consecuencia, debo declarar la
nulidad de 1a orden de suscripcién  Num, orden/oper
851142000014, condenando a la parte demandada a la restitucidn
del capital jnvertido de 150.000 euros a los actores Yy @&
abonar una indemnizacion calculada segun los intereses legales
desde que se hizo la orden de suscripcién, hasta el dia en que
definitivamente restituya el importe entonces pagado,
descontando los intereses que se hayan recibido, cifrados en
28.910,99 euros, pasando la titularidad de todos los titulos a
la entidad demandada, una vez Sse haya restituido el importe de
1as cantidades que debe abonar 1la demandada. Procede
igualmente imponer a la parte demandada las costas causadas.

Notifiquese 1la presente resolucién a las partes,
nhaciéndoles saber qué contra la misma cabe interponer recurso
de Apelacidén en el plazo de los veinte dias siguientes a Su
notificacién.

Asi por esta mi sentencia de la que sé unira certificaciodn
a los autos correspondientes, lo pronuncio, mando y firmo.
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pUBLICACION.- Dada,

sentencia Ppor
dia de su fechar

leida ¥

1a Sra. Maglstra
estando celebra

publicada que

do-Juez que 1
ndo audiencia

fue la anterior
5 suscribe en el
publica. Doy fe.



