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Esta sala ha visto los recursos de casacion y extraordinario por infracciéon procesal, interpuesto contra la
sentencia dictada en recurso de apelacion nim. 1016/2014 por la seccién 9.2 de la Audiencia Provincial
de Valencia , como consecuencia de autos de juicio ordinario num. 1795/2012, seguidos ante el Juzgado
de Primera Instancia nimero 21 de Valencia, cuyo recurso fue interpuesto ante la citada Audiencia por la
procuradora dofia Sara Gil Furio en nombre y representacion de Refortec S.L. y don Gines , compareciendo
en esta alzada en su nombre y representacion la procuradora dofia Maria del Mar de Villa Molina en calidad
de recurrente y el procurador don Francisco José Abajo Abril en nombre y representacion de Bankia S.A. en
calidad de recurrido.

Ha sido ponente el Excmo. Sr. D. Francisco Javier Ordufia Moreno.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- La procuradora dofia Sara Gil Furio en nombre y representacién de Refortec S.L, don Gines y dofia
Gloria , interpuso demanda de juicio ordinario, contra Bankia S.A., asistido del letrado don José Rios Almela'y
alegando los hechos y fundamentos de derecho que consideré de aplicacion, terminé suplicando al Juzgado
se dictara sentencia por la que se declare:

«PRIMERO.- Declare nulos de pleno derecho y/o anulables las 6rdenes de compra suscritas por nuestros
representados, relativas supuestamente a los productos "OBS. Bancaja E.08", que consta en el cuerpo de este
escrito.

»SEGUNDO.- Condene a la demandada a pagar a nuestros representados la cuantia que debera ser calculada
en ejecucion de sentencia con arreglo a la siguiente operacién matematica:

»Importe abonado por la compra de cada activo, 188.000 Euros en el caso de Refortec, S.L. y 30.000 Euros en
el caso de Don Gines y Dofia Gloria .

»Mas las comisiones cobradas desde la fecha de cargo en cuenta de la compra del producto.
»Menos los intereses abonados como rentabilidad de los activos.

»Mas el interés legal del dinero del importe abonado en virtud de las 6rdenes de compra y de las sucesivas
comisiones, desde la fecha de cargo en cuenta, hasta la fecha de Sentencia, devengando a partir de ese
momento el interés previsto en el articulo 576 de la Ley de Enjuiciamiento Civil .

»TERCERO.- Subsidiariamente, y para el hipotético supuesto de que fuesen rechazados los dos anteriores
puntos de este suplico, declare que la demandada Bankia, S.A., ha incurrido en responsabilidad contractual
por incumplimiento de sus obligaciones.

»CUARTO.- Condene a la demandada a resarcir los dafios y perjuicios causados por dicho incumplimiento,
cuyo importe coincide con la cuantia fijada en el punto Segundo de este Suplico.

»QUINTO.- Se impongan las costas del presente procedimiento a la parte demandadan.

SEGUNDO .- La procuradora dofia Elena Gil Bayo, en nombre y representacion de Bankia S.A., contest6 a la
demanda, asistido del letrado don José Luis Figueras Sanchis y oponiendo los hechos y fundamentos de
derecho que considero de aplicacion, terminé suplicando al Juzgado dictase en su dia sentencia por la que:

«Integramente la demanda y absuelva a mi representada de cuantas pretensiones se ejercitan en su contra,
con imposicién de costas a la parte actora».

TERCERO .- Previos los trdmites procesales correspondientes y la practica de la prueba propuesta por las
partes y admitida, el llmo. Sr. Magistrado-Juez del Juzgado de Primera Instancia nimero 21 de Madrid, dicté
sentencia con fecha 15 de septiembre de 2014, cuya parte dispositiva es como sigue:

«Que con estimacion de la excepcidn de falta de legitimacién activa de Diia. Gloria , debo estimary estimo la
referida excepcion, teniendo a la referida demandante apartada del procedimiento.

»Que DEBO ESTIMAR Y ESTIMO la demanda formulada por Refortec S.L., Gines contra Bankia S.A. y contra
BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS S.A. Y DEBO DECLARAR 'Y DECLARO nulos los contratos de adquisicion
de obligaciones subordinadas objeto de autos, lo cual conlleva a la nulidad del contrato de canje de las
obligaciones subordinadas por acciones de Bankia por inexistencia de causa.

»Y CONDENO a la parte demandada Bankia S.A. y a BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS S.A. a abonar, de
manera conjunta y solidaria, a Refortec S.L. la suma de 188.000 € y en el caso de Gines la suma de 30.000
€, mas en ambos casos, sus intereses legales desde la fecha de los contratos en aplicacion de lo dispuesto
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en el art. 1303 Cédigo Civil , menos los importes recibidos como intereses o cupones por la parte actora; con
condena en costas a la parte demandadan.

CUARTO .- Interpuesto recurso de apelacién por la representacion procesal de las entidades Bankia, S.A. y
BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS, S.A. la Seccién 9.2 de la Audiencia Provincial de Valencia, dicté sentencia
con fecha 11 de febrero de 2015, cuya parte dispositiva es como sigue:

«ESTIMAMOS el recurso de apelacion formulado por la representacion de las entidades Bankia, S.A. y BANCO
FINANCIERO Y DE AHORROS, S.A contra la Sentencia del Juzgado de Primera Instancia nimero 21 de los
de Valencia de 15 de septiembre de dos mil catorce , que se REVOCA en su integridad , y, en su lugar se
desestima la demanda interpuesta por la mercantil Refortec, S.L. y D° Gines , absolviendo a la recurrente de
los pedimentos de aquella y no dando lugar a la nulidad contractual pretendida.

»Ello, con imposicion a los demandantes de las costas de Primera Instancia y sin efectuar expresa imposicién
de las causadas en esta alzada, Y, con restitucidén a la misma del depdsito constituido para recurrir».

QUINTO .- Contra la expresada sentencia interpuso recurso extraordinario por infraccion procesal y recurso de
casacion la representacion procesal de Refortec S.L. y don Gines , argumentando el recurso extraordinario
por infraccién procesal en un tnico motivo: Vulneracién del derecho fundamental a la tutela judicial efectiva
reconocido en el articulo 24 CE, en base a lo previsto en el apartado 1, ordinal 4.° del articulo 469 de la LEC . El
recurso de casacion lo argumentd con apoyo en los siguientes motivos: Primero.- Infraccién por inaplicacién
del articulo 6.3 del Cédigo Civil y del articulo 2.3 de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y
Usuarios de 19 de julio de 1984. Segundo.- Infraccion del articulo 10 bis 1y de la Disposicion Adicional Primera,
apartado 1 nimero 2, por inaplicacién. Tercero.- Infraccion del articulo 10. a de la Ley General para la defensa
de los consumidores y usuarios de 19 de julio de 1984. Cuarto.- Infraccién por inaplicacion del articulo 79 de
la Ley del Mercado de Valores de 28 de julio de 1988 ; articulo 2 del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo y
de su Anexo, en concreto los articulos 1, 4 y 5; articulos 7.° y 9.° de la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 25 de octubre de 1995. Quinto.- Infraccion del articulo 1266 del Cédigo Civil , en relacién con el
articulo 1265, en especial en relacién con el requisito de la excusabilidad del error-vicio del consentimiento.

SEXTO .- Remitidas las actuaciones a la Sala de lo Civil del Tribunal Supremo, por auto de fecha 22 de marzo
de 2017 se acordé admitir el recurso interpuesto y dar traslado a la parte recurrida para que formalizaran su
oposicién en el plazo de veinte dias. Evacuado el traslado conferido, el procurador don Francisco José Abajo
Abril, en nombre y representacion de Bankia S.A. y Banco Financiero y de Ahorros S.A. presenté escrito de
impugnacién al mismo.

SEPTIMO .- No habiéndose solicitado por todas las partes la celebracién de vista publica, se sefialé para
votacion y fallo el dia 19 de julio del 2017, en que tuvo lugar.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- 1. El presente caso plantea, como cuestion de fondo, la nulidad de varias operaciones de
adquisicion de obligaciones subordinadas por error vicio en el consentimiento prestado.

2. Ensintesis, la entidad Refortec S.L. contraté con la entidad Bancaja (actualmente Bankia, S.A.) la adquisicion
de titulos de obligaciones subordinadas «E.08» porimporte de 188.000 euros, mediante diversas suscripciones
de fechas 9 de julio de 2002, 11 de diciembre de 2002 y 5 de agosto de 2004. Por su parte, el Sr. Gines ,
representante de la citada empresa, a titulo particular, contraté con dicha entidad bancaria la adquisicion de
titulos de obligaciones subordinadas por importe de 30.000 euros.

El 22 de mayo de 2013, ante la eventualidad de perder la inversion realizada, la entidad Refortec S.L. y el Sr.
Gines aceptaron la oferta de recompra y canje por acciones de Bankia S.A. Fruto de dichas operaciones,
Refortec S.L. recuperé la cantidad de 150.467,76 euros, y el Sr. Gines la cantidad de 24.082,80 euros.

De los hechos acreditados en la instancia cabe destacar los siguientes: i) no ha resultado acreditada la entrega
del folleto explicativo del producto financiero, ii) el representante legal de la empresa, arquitecto técnico,
carecia de formacion cualificada en materia de inversiones financieras, y iii) su experiencia inversora se
centraba mayoritariamente en depodsitos bancarios y, en ocasiones, en la adquisicion de bonos y acciones.

En este contexto Refortec S.L.y el Sr. Gines interpusieron una demanda contra Bankia S.A. y el Banco
Financiero y de Ahorro S. A,, en la que solicitaron que se declarase la nulidad por vicio del consentimiento
de la contratacion antes indicada, con la consiguiente restitucion de las prestaciones; o subsidiariamente,
gue se declarase que Bankia S.A. habia incumplido sus obligaciones de asesoramiento, condendndola a la
indemnizacion de los dafios y perjuicios causados.
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La entidad bancaria se opuso a la demanda.

3. La sentencia de primera instancia estimé la demanda. En este sentido declaré la nulidad de los contratos
suscritos por error en el consentimiento prestado, y consideré que dicha nulidad comportaba también, dada
su vinculacidn, la nulidad de los contratos de canje de obligaciones subordinadas por las nuevas acciones de
Bankia, por lo que condené a las demandadas al pago, conjunto y solidario, de 188.000 euros a Refortec S.L.,
y de 30.000 euros al Sr. Gines , mas los intereses legales.

4. Interpuesto recurso de apelacién por las demandadas, la sentencia de la Audiencia estimé dicho recurso y
revoco la sentencia de primera instancia con la desestimacién de la demanda interpuesta. A los efectos que
aqui interesan, fundamenté su decision con arreglo a la siguiente argumentacion:

«[...] A la vista de cuanto se ha puesto de manifiesto, lo relevante para juzgar sobre el error vicio no es tanto la
evaluacion sobre la conveniencia de la operacion, en atencion a los intereses del cliente minorista que contrata,
como si al hacerlo tenia un conocimiento suficiente de los productos, de su complejidad y de los concretos
riesgos asociados alos mismos y a tal efecto resulta determinante el perfil que resulte acreditado que concurre
en los actores contratantes. Y, con arreglo a los criterios expuestos, correspondiendo a la parte demandante
acreditar el error sufrido y su talante de inversor ocasional que justificase, a los efectos que pretende en la
demanda, la relevancia de una falta de informacion o de una informacion absolutamente deficiente, la Sala no
puede concluir, tal y como hizo el Juzgador de Primera Instancia, que la parte actora careciese de experiencia
previa, en materia de inversién, por cuanto que, analizando detenidamente su perfil, como persona fisica y
como administrador de la mercantil co-demandante, entidad con importantisimos resultados de explotacién, y
sus condiciones personales y profesionales, la calificacion que defiende como cliente conservador, ahorrador
y de riesgo inversor bajo, no resiste el andlisis de la documental obrante en autos referente a su historial
inversor en productos practicamente idénticos a las suscripciones ahora sujetas a controversia, bonos de la
18'emision de Bancaja, afio 2.001, y, otros distintos, variados y de riesgo, fondo de inversidn mobiliaria, Bancaja
Construccion y Bancaja Garantizado Global Titan F.7, acciones de sociedades mercantiles varias, Abengoa,
Gas Natural, Bankia, Telefonica y Pagaré Bancaja, que se remontan a afios anteriores. En definitiva, la variada
e importante actividad inversora desarrollada por la parte actora no puede entenderse compatible o presidida
por el rechazo del riesgo»

5. Frente a la sentencia de apelacion, los demandantes interponen recurso extraordinario por infraccién
procesal y recurso de casacion.

6. Con caracter previo al examen de los recursos interpuestos procede desestimar las causas de inadmisién
alegadas por la demandada en la formulacion de su oposicién. Las demandantes recurrentes identifican con
suficiente precisidny claridad los problemas juridicos que plantean, lo que permite que la parte recurrida pueda
realizar las alegaciones que estime convenientes para su defensa, asi como que esta sala pueda entrar a
valorar las cuestiones de fondo planteadas (entre otras, SSTS 667/2016, de 14 de noviembre , 727/2016, de
19 de diciembre y 2/2017, de 10 de enero ).

Recurso extraordinario por infraccién procesal

SEGUNDO.- 1 . Refortec S.L. y el Sr. Gines interponen recurso extraordinario por infracciéon procesal que
articulan en un unico motivo.

En dicho motivo, al amparo del ordinal 4° del art. 469.1 LEC , se denuncia la vulneracion del derecho
fundamental de la tutela judicial efectiva reconocido en el art. 24 CE por la arbitraria e ilégica valoracién de
la prueba que realiza la sentencia recurrida. El desarrollo del motivo se centra, primordialmente, en destacar
la errénea valoracion de la prueba que realiza la sentencia en atencion al «perfil inversor» que presentan los
demandantes, de forma que no puede concluirse su caracter de inversor experto en materia de inversién
financiera.

2. El motivo debe ser desestimado.

La calificacion del perfil del cliente, como la complejidad de los productos de inversién que contrata, son
cuestiones de indole sustantiva que resultan improcedentes en el marco de este recurso extraordinario ( art.
477 LEC ; SSTS 25/2017, de 18 de eneroy 146/2017, de 1 de marzo ; entre otras).

Recurso de casacion.
TERCERO.- Obligaciones subordinadas. Perfil de inversor experto. Error en el consentimiento prestado.

1. Los demandantes, al amparo del ordinal 3° del art. 477.2 LEC, con base al interés casacional por infraccién
de la doctrina jurisprudencial de esta sala, interponen recurso de casacion que articulan en cinco motivos.

El motivo primero presenta la siguiente formulacién:
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«Infraccién por inaplicaciéon del articulo 6.3 del Cédigo Civil y del articulo 23 de la Ley General para la Defensa
de los Consumidores y Usuarios de 19 de Julio de 1.984, en relacion con las normas imperativas y prohibitivas
gue consideramos conculcadas ( articulo 2.1 letra "d ; articulo 13.1 letras "d "y " f *; articulo 10 apartado "a "
y apartado "c", 2° de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios de 19 de Julio de 1.984 ;
articulo 79 de la Ley del Mercado de Valores de 28 de Julio de 1.988 ; articulo 2 del Real Decreto 629/1993,
de 3 de Mayo y de su Anexo, en concreto los articulos 1, 4y 5, todos ellos en relacién con el articulo 7 del
Cadigo Civil ).»

El motivo asi planteado debe ser desestimado por incumplimiento de los requisitos esenciales en su
formulacién.

Esta sala, entre otras muchas, en su sentencia 209/2017, de 30 de marzo , ha declarado que el recurso de
casacion exige claridad y precision en la identificacion de la infraccion normativa ( art. 477.1 LEC ), lo que se
traduce, no solo en la necesidad de que su estructura sea muy diferente a la de un mero escrito de alegaciones,
sino también en la exigencia de una razonable claridad expositiva para permitir la individualizacion del
problema juridico planteado ( art. 481.1 y 3 LEC ); la fundamentacion suficiente sobre la infraccion del
ordenamiento juridico alegada ( art. 481.1 LEC ); y el respeto a la valoracion de la prueba efectuada en la
sentencia recurrida.

En el presente caso, la formulacién del motivo adolece claramente de falta de la precisién que impone
la funciéon nomofilactica de la casacion; de forma que, fuera de una estructura ordenada que posibilite el
tratamiento separado de cada cuestién, el motivo plantea una acumulacién de infracciones que impide que
se concrete la norma realmente infringida.

3. En los motivos segundo y tercero, tras citar como normas infringidas en el art. 10 bis y la disposicién
adicional primera, apartado 1, nimero 2 de la LGDCU y el art. 10, apartado a) de dicho texto legal ,
respectivamente, los demandantes denuncian el caracter abusivo de la cldusula que faculta al banco emisor
para proceder a la amortizacién anticipada del valor de los titulos al cumplirse cinco afios desde su suscripcion,
asi como la no superacion del control de transparencia de la contratacidn realizada.

Se procede al examen conjunto de ambos motivos.
4. Los motivos deben ser desestimados.

Los recurrentes plantean cuestiones nuevas que no fueron discutidas en la instancia, por lo que carecen
manifiestamente de fundamento ( art. 483.2.4.° LEC).

5. En los motivos cuarto y quinto, los demandantes denuncian la infracciéon del art. 79 de la LMV, del art. 2 del
RD 629/1993, de 3 de mayo, asi como su anexo, articulos 1, 4y 5,y la infraccién de los arts. 1265y 1266
del Cédigo Civil , respectivamente. Argumentan que el incumplimiento de los deberes de informacién por la
entidad bancaria ha comportado al error vicio de los clientes en el momento de llevarse a cabo la contratacién
o suscripcion de dichos titulos de obligaciones subordinadas; con cita de las SSTS de 29 de octubre de 2013,
10 de septiembre de 2014 y 20 de enero de 2014 .

Se procede al examen conjunto de los motivos
6. Los motivos deben ser estimados.

Como hemos dicho en las sentencias nimero 460/2014, de 10 de septiembre, 769/2014, de 12 de enero de
2015, 102/2016, de 25 de febrero y 584/2016 de 30 de septiembre, en este tipo de contratos de productos
complejos y de un significativo nivel de riesgo para el inversor, la empresa que preste servicios de inversion
tiene el deber de informar, y de hacerlo con suficiente antelacion:

«El art. 79 LMV, vigente en la fecha de contratacién, ya establecia como una de las obligaciones de las
empresas de servicios de inversién, las entidades de crédito y las personas o entidades que actien en el
mercado de valores, tanto recibiendo o ejecutando érdenes como asesorando sobre inversiones en valores, la
de «asegurarse de que disponen de toda la informacién necesaria sobre sus clientes y mantenerlos siempre
adecuadamente informados [...]».

Por su parte, el art. 11 de la Directiva 1993/22/CEE , de 10 de mayo, sobre servicios de inversién en el ambito
de los valores negociables, establece que las empresas de inversion tienen la obligaciéon de transmitir de
forma adecuada la informacién procedente «en el marco de las negociaciones con sus clientes». Y el art. 5
del anexo del RD 629/1993 , aplicable a los contratos anteriores a la Ley 47/2007, exigia que la informacion
«clara, correcta, precisa, suficiente» que debe suministrarse a la clientela sea «entregada a tiempo para evitar
su incorrecta interpretacion». La consecuencia de todo ello es que la informacién clara, correcta, precisa y
suficiente sobre el producto o servicio de inversién y sus riesgos ha de ser suministrada por la empresa de
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servicios de inversion al potencial cliente no profesional cuando promueve u oferta el servicio o producto, con
suficiente antelacion respecto del momento en que se produce la emisién del consentimiento, para que este
pueda formarse adecuadamente.

No se cumple este requisito cuando tal informacién se ha omitido en la oferta o asesoramiento al cliente
en relacion a tal servicio o producto, y en este caso hubo asesoramiento, en tanto que Refortec S.L. y el Sr.
Gines adquirieron las obligaciones subordinadas porque le fueron ofrecidas por empleados de la demandada.
Para que exista asesoramiento no es requisito imprescindible la existencia de un contrato remunerado ad hoc
para la prestacién de tal asesoramiento, ni que estas inversiones se incluyeran en un contrato de gestion de
carteras suscrito por los demandantes y la entidad financiera. Basta con que la iniciativa parta de la empresa
de inversién y que sea ésta la que ofrezca el producto a sus clientes, recomendandoles su adquisicion.

En este caso, no bastaba con una simple informacién verbal ofrecida en el momento mismo de suscripcion
de las 6rdenes de compra, sino que era exigible una informacién previa sobre la naturaleza de los productos
adquiridos, sobre las dificultades de reventa, sobre la posposicién a efectos de cobro en caso de insolvencia
de la entidad emisora y sobre sus riesgos. No es admisible ofrecer un producto complejo y arriesgado a
personas sin formacién financiera (arquitecto técnico), ni experiencia previa en este tipo de inversiones, sin
unas minimas cautelas sobre su perfil inversor, ni las necesarias advertencias sobre los riesgos asumidos al
contratar.

La sentencia recurrida obvia ese patente déficit informativo, conforme a las pautas legales exigibles, con el
argumento de que los recurrentes tenian perfil inversor experto, puesto que con anterioridad habian suscrito
unos bonos de emisién de Bancaja, un fondo de inversién mobiliaria y diversas acciones de sociedades
mercantiles.

Conclusion que no puede ser compartida y que se opone a la jurisprudencia uniforme de la sala en esta materia.
Como ya declaramos en las mencionadas sentencias nim. 244/2013, de 18 de abril, 769/2014, de 12 de enero
de 2015,y 102/21016, de 25 de febrero, para la entidad de servicios de inversidon la obligacion de informacion
que establece la normativa legal del mercado de valores es una obligacion activa, no de mera disponibilidad.
Es la empresa de servicios de inversidn la que tiene obligacion de facilitar la informacién que le impone
dicha normativa legal, no sus clientes, inversores no profesionales, quienes deben averiguar las cuestiones
relevantes en materia de inversion y formular las correspondientes preguntas. Sin conocimientos expertos en
el mercado de valores, el cliente no puede saber qué informacién concreta ha de demandar al profesional.
El cliente debe poder confiar en que la entidad de servicios de inversidn que le asesora no esta omitiendo
informacion sobre ninguna cuestién relevante. Como hemos afirmado en las sentencias antes resefiadas, la
actuacion en el mercado de valores exige un conocimiento experto. El hecho de que los clientes hubieran
realizado algunas inversiones previas, en productos de naturaleza diferente o no idénticos a los que son objeto
de litigio, no los convierte en expertos. La contrataciéon de las obligaciones subordinadas sin que la entidad
pruebe que ofrecié la informacién legalmente exigible o que los clientes ya la habia recibido con ocasion de
la adquisicion de productos semejantes, solo indica la incorreccién de la actuacion de la entidad financiera,
no el caracter experto de los recurrentes.

El incumplimiento por la entidad del estandar de informacién sobre las caracteristicas de la inversiéon que
ofrecia a sus clientes, y en concreto sobre las circunstancias determinantes del riesgo, comporta que el error
de los demandantes sea excusable. Quien ha sufrido el error merece la proteccién del ordenamiento juridico,
puesto que confié en la informacién que le suministraba quien estaba legalmente obligado a un grado muy
elevado de exactitud, veracidad y defensa de los intereses de su clientela en el suministro de informacién
sobre los productos de inversién cuya contratacion ofertaba y asesoraba. Como declaramos en las sentencias
de Pleno nim. 840/2013, de 20 de enero de 2014,y 460/2014, de 10 de septiembre, «la existencia de estos
deberes de informacién que pesan sobre la entidad financiera incide directamente sobre la concurrencia del
requisito de la excusabilidad del error, pues si el cliente minorista estaba necesitado de esta informacion y
la entidad financiera estaba obligada a suministrarsela de forma comprensible y adecuada, el conocimiento
equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste
el error, le es excusable al cliente».

Tampoco cabe considerar que la nulidad del consentimiento quedara posteriormente sanada o convalidada
por el canje de las obligaciones subordinadas por acciones de Bankia, puesto que el error ya se habia producido
y los clientes, ante el riesgo cierto que suponia que la entidad emisora no tenia la solvencia que manifestaba,
aceptaron dicho canje a fin de intentar incurrir en las menores pérdidas posibles. Canje que, por otra parte, si
que resulté valido y que reportd que los clientes recuperaran una parte significativa de la inversion realizada.

CUARTO.- Efectos de la estimacién de los motivos
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Como resultado de todo lo expuesto, el recurso de casacion debe ser estimado por lo que procede casar la
sentencia recurrida y, al asumir la instancia, entrar a resolver el recurso recurso de apelacion interpuesto por
Bankia S.A. y Banco Financiero y Ahorros S. A..

En este sentido, sobre la pretensidn principal del recurso de apelacion respecto de la validez de la suscripcion
de los titulos de las obligaciones subordinadas ya nos hemos pronunciado al resolver el recurso de casacion,
en donde hemos declarado su nulidad por error vicio en el consentimiento prestado. Respecto a la pretensién
subsidiaria de los apelantes de aminorar el capital que debe ser restituido con la detraccién de las cantidades
recuperadas tras el canje de las acciones, procede su estimacién conforme a la doctrina jurisprudencial de
esta sala contenida, entre otras en la STS 561/2017, de 16 de octubre . En consecuencia, revocamos en parte
la sentencia del juzgado de primera instancia, en el sentido de que declarada la nulidad de los contratos objeto
de la litis se proceda a la restitucién de las prestaciones realizadas, con sus respectivos intereses desde la
fecha de pago, aminorando el capital que deben recibir los demandantes con la detraccion de las cantidades
recuperadas por el canje de las acciones.

QUINTO.- Costas y depdsitos.

1. La desestimacion del recurso extraordinario por infraccidn procesal comporta que las costas causadas por
el mismo se impongan a la parte recurrente, de conformidad con lo dispuesto en el art. 398.1 LEC .

2. La estimacidn del recurso de casacién comporta que las costas causadas por el mismo no se impongan a
ninguna de las partes, de conformidad con lo dispuesto en el art. 398.2 LEC .

3. La estimacion del recurso de casacion comporta la estimacion en parte del recurso de apelacion interpuesto
por Bankia S.A. y Banco Financiero y Ahorros S.A. por lo que no procede hacer expresa imposicion de costas
de su apelacion, de conformidad con lo dispuesto en el art. 398.2 LEC

4. La estimacién en parte del recurso de apelacién comporta la estimacion en parte de la demanda interpuesta
por Refortec S.L. y el Sr. Gines por lo que no procede hacer expresa imposicién de costas de primera instancia,
de conformidad con lo dispuesto en el art. 394 LEC .

5. Procede ordenar la pérdida del depédsito constituido para la interposicién del recurso extraordinario
por infraccion procesal y la devolucién del constituido para la interposicién del recurso de casacién, de
conformidad con lo establecido en la disposicion adicional 152 LOPJ .

FALLO
Por todo lo expuesto, en nombre del Rey y por la autoridad que le confiere la Constitucion, esta sala ha decidido

1. Desestimar el recurso por infraccién procesal interpuesto por la representacion procesal de la entidad
Refortec S.L.yD. Gines contra la sentencia dictada con fecha 11 de febrero de 2015, por la Audiencia Provincial
de Valencia, Seccién 9.3, en el rollo de apelacién nimero 1016/2014 .

2. Estimar el recurso de casacion interpuesto por la citada representacion contra la sentencia de referencia
que casamos y anulamos, y asumiendo la instancia estimamos en parte el recurso de apelacion interpuesto
por Bankia, S.A. y Banco Financiero y Ahorros, S. A. y, en consecuencia, revocamos en parte la sentencia del
Juzgado de Primera Instancia niumero 21 de Valencia, de 15 de septiembre de 2014 , dictada en el juicio
ordinario num. 1795/2012, con estimacion parcial de la demanda en el sentido de declarar la nulidad de
los contratos objeto de esta litis y ordenar la restitucion de las prestaciones realizadas, con sus respectivos
intereses desde la fecha de pago, aminorando el capital que deben recibir los demandantes con la detraccién
de las cantidades recuperadas por el canje de las acciones.

3. Procede imponer las costas del recurso extraordinario por infraccion procesal a la parte recurrente. No
procede hacer expresa imposicion de costas del recurso de casacion.

4. No procede hacer expresa imposicion de costas de apelacion, ni de primera instancia.

5. Procede ordenar la pérdida del depdsito constituido para la interposicion del recurso extraordinario por
infraccion procesal, y la devolucion del constituido para la interposicion del recurso de casacion.

Librese a la mencionada Audiencia la certificacion correspondiente con devolucion de los autos y rollo de
apelacién remitidos.

Notifiquese esta resolucién a las partes e insértese en la coleccion legislativa.
Asi se acuerda y firma.

Francisco Marin Castan Ignacio Sancho Gargallo
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Francisco Javier Orduna Moreno Rafael Saraza Jimena

Pedro Jose Vela Torres



