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De depdsitos a preferentes snuneoumsosaos

EEEEEEEEEEEEEE NYERS

Campaina promovida por el Banco de Espana
Contando con la pasividad de la CNMV

Con asesoramiento personalizado

En conflicto de interés: producto de filial
Incumpliendo el deber de abstencion

Sin avisar de la falta de conveniencia
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¢ Producto inadecuado? esnies ane

El Banco de Espaina describe en 2002 la
complejidad del producto, destaca su escasa
rentabilidad, y sus elevados riesgos, y alerta del
problema de una comercializacion inadecuada de
participaciones preferentes entre clientela
minorista.

Un estudio de la CNMYV de 2007 la CNMV califica
as participaciones preferentes de instrumento
noco atractivo para el inversor minorista desde el
ounto de vista de su rentabilidad, y ademas
resultaba dificil de valorar por el mismo.
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éPodia la CNMV suspender la comercializacion -

“No podemos prohibir la
comercializacion de
productos complejos.
Aungue el test de
conveniencia sea
negativo, la entidad
podra comercializarlo si
el inversor asi lo quiere”,
dice Elvira Rodriguez,
CNMYV FundsPeople
30/5/13

&

Art. 85 LMV Facultades de
la Comision Nacional del
Mercado de Valores

1.e) Requerir el cese de
toda practica que sea
contraria a las disposiciones
establecidas en esta Ley y
sus normas de desarrollo
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¢Quién protege al inversor?

Presentacién del Informe Anual de la CNMV 2012 Articulo 107 bis LMV
al Congreso de los Dlputados

En el caso de conductas tipificadas

ELvIRA RODRIGUEZ, PRESIDENTA DE LA CNMY como infracciones leves la CN |V|V,
Maclrd] 23 e rrayn, 2013 antes de la incoacion del expediente
sancionador podra requerir al
Bfl cualquier cazo, e: tiuy melevatlte zeflalar que la fitlalidad de esto: expedisties presunto responsable para que en
zatriotladore: ez restablecer la dizciplitla de tiercado da fortila que flo ze repitatl las un p|aZO de 30 dl’as-
thalaz practicas sl el futuro, va que la CHLY carece de capacidad legal para obligar & . )
rectituir ol daflo couzade &loz itlverzorss, algo qus, legaltnstite, solo pusdstl Dacer otrae 1 Adopte |aS med|das Oportunas
iflstafiias arbitralss o judiciales. para evitar la continuidad o
reiteracion de la conducta.

2. Indemnice, si los hubiera, los
perjuicios patrimoniales causados
con su conducta a los inversores

Cristina Vidal Oter cuando sean identificables, y
Directora del ServjCio Contencioso y del Régimen Sancionador 3. Justifique el completo
cumplimiento de lo previsto en los
De lo manifestad di de que no se en if a i
2 e5te Organismo la proteccion e los nterases paricLlares e Ion iversores oo dos apartados anteriores.

considerados, no siendo esta cuestién objeto de andlisis ni en las actuaciones supervisoras ni
- en las sancionadoras desplegadas por esta CNMV en el caso de la entidad a la que se refiere su
- peticién.
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ADMINISTRATIVA

¢ Debe responder Ia
Vy el BAE?

PENAL

éEs un delito?

El cliente
decide sin
conocer las
implicaciones

CIVIL financieras CIVIL

¢ Es nulo el contrato? ¢ Debe responder el
intermediario?
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 No hay decision de inversion

e Canje forzoso decidido por el FROB

— Sin test de conveniencia: carecen de conocimientos y
experiencia para invertir en acciones

— Calcula la pérdida sin atenerse al régimen legal de las
preferentes

— Asumen parte del rescate por Decreto-Ley
— ¢Expropiacion forzosa sin precio justo?

— Sin audiencia: podia haberse convocado |la asamblea
de participes por parte del comisario del sindicato
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e Supone un reconocimiento de las malas practicas

 Procedimiento
— Bajo control del deudor (KPMG)
— En contra de la igualdad de trato del inversor

— En contra del caracter universal del arbitraje de
consumo

— Procedimiento sin garantias, sin transparencia, sin
recursos

e Arbitraje de Derecho, bajo criterios sociales de la
Comision de seguimiento
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¢ Paraliza reclamaciones CNMV/? 00

Orden ECC/2502/2012, de 16
Depariamente e inversares de noviembre

Articulo 10. Supuestos y
procedimiento de inadmision
“ de reclamaciones o quejas

En cualuer 0 y de o recbr contsacon  a resente comuricacn en un plazo e 15 dis il Cuando se tuviera conocimiento
de la tramitacion simultanea de
reclamaciones o quejas y de un
procedimiento administrativo,
arbitral o judicial sobre la misma
materia, deberd abstenerse de
tramitar la primera, y se
decretara sin mas el archivo del
expediente, previa
comunicacion al interesado.

entenderemos que ha solictado de Bankia, SA fa resolucion de s controversias sobre: participaciones
preferentes y/o deuda subordinada a arbitraje, quedando suspendido el plazo de resolucion de l recamacion,
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Contenido del laudo
Importes N | Proyecto Convenio Arbitral
Cantidad méxima  Importe suscrito Cupones Intereses - PartiCipadones PTEferentESV

LI .. 8 B Obligaciones Subordinadas

Cantidad Maxima = Importe suscrito — Cupones + Intereses.
(la Cantidad Maxima en ningln caso podra superar el importe suscrito).

Donde,

L]

Importe suscrito: valorando los Titulos al nominal o al precio de compra, segun hayan sido adquiridos en el
momento de la emision o posteriormente.

Cupones: intereses brutos percibidos por los Interesados como titular de los Titulos.

Intereses: intereses brutos que hubieran obtenido los Interesados por una inversidn equivalente al importe suscrito
en un depdsito tradicional. E interés se calculara tomanda como referencia a evolucion diaria del indice Euribor 12
meses desde |a suscripcion o compra de los Titulos y hasta el dia de la entrega de las Acciones del Banco o hasta la
facha de la firma del presente Convenio, en el caso de que ésta tenga lugar antes de la referida entrega.

Concluidas las actuaciones y dictado el laudo arbitral, 13 liquidacion de las cantidades a percibir por los
Interesados en caso de laudo estimatorio, se efectuara por diferencias entre (a cantidad fijada en el laudo y el
valor de cotizacidn de las Acciones del Banco que mantuvieran los Interesados a la fecha de firma del presente
Convenio, tomando la cotizacidn de cierre de mercado del dia anterior a la fecha de firma del mismo.

En caso de que las Acciones del Banco se hubiesen vendido parcial o totalmente con anterioridad a la fecha de
firma del presente Convenio, se descontard el importe abtenido por su venta.

14
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SECURITIES LAWYER

Precedentes
e 2004 FIN-USE

— The exercise of shareholders’ rights could be facilitated through
shareholders’ associations. The new directive should regulate
these associations establishing their register and supervision
by the national administrative authority charged with
protecting shareholders’ rights.

e 2006 Codigo Unificado Anexo Il (suprimido en la web de
la CNMV)

— Foro Electrénico
— Registro CNMV
— Revision solicitudes publicas de delgacion de voto

e 2010 Ley de Sociedades de Capital (art. 539)

— Foro Electrdonico
— Registro CNMV

15




Asociaciones Sent. Aud. Nacional
especiales 10/11/2010

Registro en la CNMV | Falta reglamento

Foro electronico éLugar de
encuentro?

16
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Funciones:

Mejor forma de agrupacion
Para ejercitar los derechos de |la minoria
Incluir propuestas en el orden del dia

Proponer nombramientos para el consejo de
administracion

Impugnacion de acuerdos
Exigencia de responsabilidades
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Derechos de la minoria (5% capital social)

1) Solicitud de nombramiento de un experto independiente para la valoracidn de las
aportaciones no dinerarias (Articulo 69. Excepciones a la exigencia del informe.

2) Legitimacidn para el ejercicio de la accion de responsabilidad (Articulo 74. Legitimacion
para el ejercicio de la accién de responsabilidad.)

3) Solicitud de convocatoria de junta general (Articulo 168. Solicitud de convocatoria por la
minoria.)

4) Solicitud de publicacion de complemento de convocatoria (Articulo 172. Complemento de
convocatoria.)

- En SA Cotizada: Articulo 519. Derecho a completar el orden del dia y a presentar nuevas
propuestas de acuerdo.

5) Oposicidn a la renuncia del ejercicio de la accidn social de responsabilidad (Articulo 238.
Accidn social de responsabilidad.

6) Solicitud de convocatoria de junta general para el ejercicio de la accidn social de
responsabilidad (Articulo 239. Legitimacion subsidiaria de la minoria.)

7) Impugnacion de acuerdos del consejo de administracion (Articulo 251. Impugnacion de
acuerdos del consejo de administracion.)

8) Solicitud de nombramiento de un auditor de cuentas (Articulo 265. Nombramiento de
auditor por el registrador mercantil.)

9) Proteccidn de los accionistas minoritarios frente al no reparto de dividendos (Articulo 348
bis. Derecho de separacidon en caso de falta de distribucion de dividendos.)

10) Solicitud de separacion de los liquidadores (Articulo 380. Separacion de los liquidadores.)
11) Designacion de interventor en las operaciones de liquidacion (Articulo 381. Interventores.)
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Muchas gracias por su atencion

Preferentes: Defensa del inversor y
Asociaciones de Accionistas

Fernando Zunzunegui
Madrid, 17 de junio de 2013




