Audiencia Provincial Civil de Madrid
Seccion Décima
o Fenraz, 41 - 28008 T L
Tfno.: 914933917
37007740
N.LG.: 28.079.00.2-2014/0000175
Recurso de Apelacién 10/2014

(01) 30123933533

0. Judicial Origen: Juzgado de 12 Instancia n° 97 de Madrid
Autos de Procedimiento Ordinario 491/2013

APELANTE: BANKIA SA

PROCURADOR D./Diia. J AVIER ALVAREZ DIEZ
APELADO: D./Diia, Secss—————
PROCURADOR D./Dfia. LETICIA CALDERON GALAN

SENTENCIA N° 18/2014

ILMOS/AS SRES./SRAS. MAGISTRADOS/AS:
D./Diia. JOSE MANUEL ARIAS RODRIGUEZ
D./Diia. ANGEL VICENTE ILLESCAS RUS

D./Diia. MARIA ISABEL FERNANDEZ DEL PRADO

En Madrid, a veintidos de enero de dos mil catorce.

La Seccién Décima de la IIma. Audiencia Provincial de esta Capital, constituida por
los Sres. que al margen se expresan, ha visto en tramite de apelacion los presentes autos
civiles Procedimiento Ordinario 491/2013 seguidos en el Juzgado de 1° Instancia n° 97 de
Madrid a instancia de BANKIA SA apelante - demandado, representado por el/la
Procurador JAVIER ALVAREZ DIEZ y defendido por Letrado, contra D./Dia.

apelada - demandante, representada por el/la Procurador LETICIA

===y
CALDERON GALAN'y defendida por Letrado; todo cllo en virtud del recurso de apelacion
interpuesto contra Sentencia dictada por el mencionado Juzgado, de fecha 30/09/2013.

Se aceptan y se dan por reproducidos en lo esencial, los antecedentes de hecho de la
Sentencia impugnada en cuanto se relacionan con la misma.

VISTO, Siendo Magistrado Ponente el Timo. Sr. D. José Manuel Arias Rodriguez.

- ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por Juzgado de 1° Instancia n° 97 de Madrid se dicto Sentencia de
fecha 30/09/2013, cuyo fallo es el tenor siguiente: “QUE ESTIMANDO COMO ESTIMO
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LA DEMANDA INTERPUESTA POR D ﬂ
REPRESENTADA POR LA PROCURADORA DA. LETICIA CALDERON GALAN,
QONTRA BANKIA S.A., REPRESENTADA POR EL PROCURADOR D. JAVIER
ALVAREZ DIEZ, CON LA INTERVENCION DE CAJA MADRID FINANCE
PREFERRED S.A. ., REPRESENTADA POR EL. PROCURADOR D. JAVIER
ALVAREZ DIEZ, DEBO DE ACORDAR Y ACUERDO: 1.- La nulidad relativa (por error
en el consentimiento) de las orden de compra de fecha 24 de junio del 2011 referida a
“Participaciones preferentes Caja Madrid 2009 por 800 titulo y un nominal de 80.000 euros.
2.- Con la consiguiente restituciéon reciproca entre las partes de las prestaciones, de
conformidad a lo establecido en el fundamento de derecho undécimo de la presente
resolucién. 3.-La condena en costas a la demandada BANKIA S.A. respecto de las costas
causadas a la actora.” .

SEGUNDO.- Contra la anterior resolucion se interpuso recurso de apelacion por la
parte demandada, que fue admitido, y, en su yirtud, previos los oportunos emplazamientos,
se remitieron las actuaciones a esta Secci6n, sustanciandose el recurso por sus tramites
legales.

TERCERO.- Por providencia de esta Seccion, de fecha 20 de enero de 2014, se
acordd que no era necesaria la celebracion de vista publica, quedando en turno de
sefialamiento para la correspondiente deliberacién, votacion y fallo, turno que se ha
cumplido el dia 21 de enero de 2014.

CUARTO.- En la tramitacion del presente procedimiento han sido observadas en
ambas instancias las prescripciones legales.

IL- FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- Por la representacion procesal de D ——————-————
promovié juicio ordinario frente a Bankia instando que se dictase sentencia que declare a
dicha entidad bancaria como responsable del vicio y error en el consentimiento en la
demandante para la adquisicion de productos financieros propios y, en consecuencia, la
nulidad radical de la orden de compra de valores Bankia de los productos “participaciones
preferentes de la propia entidad, Codigo 1.S.LN., namero ES0115373021” por importe de
80.000 euros, condenando a la interpelada a la adquisicion de los titulos propios y a la
devolucién a la demandante del nominal de las inversiones por un total de 80.000 euros, mas
los intereses legales desde la fecha de las suscripciones, € incrementado en dos puntos desde
la sentencia hasta el completo pago. Subsidiariamente, se declare que Bankia ha sido
negligente en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales de diligencia, lealtad e
informacion como comisionista prestador de servicios de inversion y depositario de valores,
infringiendo la buena fe contractual, asi como la normativa del Mercado de Valores de
aplicacién, y $¢ condene a la entidad accionada a indemnizar a la actora por los dafios y
perjuicios sufridos como consecuencia de su negligente actuar, que s¢ corresponden con la
pérdida de valor del producto segun su valor de mercado correspondiendo con la pérdida de
valor de los titulos a la fecha de la sentencia que deberd ser facilitada por Bankia o la que
correspondiese segin su valor en ejecucion de sentencia, pues los intereses legales desde la
fecha de las suscripciones, € incrementado en dos puntos desde la sentencia hasta el
completo pago.

La parte interpelada se opuso a la demanda, dictandose sentencia en primera
instancia, estimando en su integridad el pedimento principal deducido en el suplico de la
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demanda instauradora de la litis; decision judicial recurrida en apelacion por la parte
demandada en procura de una sentencia que revoque la recurrida y la sustituya por otra que
desestime dichos pedimentos con imposicion de las costas procesales originadas en ambas
instancias a la parte actora. Se fundamenta dicha pretension en ]a base impugnativa expuesta
en el escrito de interposicién del recurso de apelacion, redactado conforme a 1o dispuesto en
el articulo 458 de la LEC y articulado en varios motivos de disentimiento que delimitan el
ambito del enjuiciamiento en esta instancia.

Con independencia de que, por una parte, nunca podrian imponerse 2 la parte
apelada las costas procesales producidas en la presente instancia, cualquiera queé fuese el
tratamiento que se dispense al recurso de apelacion, dado que dicho pedimento esta
desprovisto de toda cobertura legal y pugna abiertamente con la diccion del articulo 398 de
la Ley Procesal Civil, por lo que, aun cuando se estimase el recurso en su integridad, ello
tendria incidencia en las costas generadas en el primer grado jurisdiccional, a cuyo efecto
habia de estarse a lo dispuesto en el articulo 394 del citado texto procesal y, por otra, que la
exceptio plurium consortium no podria tener acogida favorable en esta instancia tanto por
tomar como pilar basilar del argumento que preconiza la situacion litisconsorcial una
premisa erronea, cual es que la entidad ahora apelante actud como intermediaria Yy
comercializadora en la recepcion, transmision y ejecucion de la orden de suscripcion de
participaciones preferentes mayo de 2009 objeto de autos (siendo asi que la actividad
demostrativa reunida en las actuaciones revela que la compafiia mercantil accionada presto
servicios de asesoramiento de inversiéon a la actora, como veremos) cuanto que
reiteradamente hemos rechazado la excepcion de falta de litisconsorcio pasivo necesario por
falta de interés de interes directo y legitimo de la entidad Caja Madrid, Finance Preferred
S.A. (véanse ad exemplum el auto dictado el dia 22-11-2013 en el Rollo de Apelacion
582/2013 y la sentencia recaida el dia 15-1-2014 en el Rollo de Apelacion 443/2013), el
recurso de apelacion interpuesto ha de fenecer forzosamente, en cuanto que los alegatos
vertidos en el mismo 10 desvirtian en absoluto la motivacion actora en que S€ hizo
descansar la ratio decidendi reflejada en la decision judicial discutida, por lo que las
inferencias extraidas por el Juzgador a quo han de quedar incolumes y 2 tan atinada
fundamentacion nos remitimos in totum, siendo solo dable poner de relieve: 1°)que no s€
puede poner en tela de juicio que haya existido una verdadera labor de asesoramiento
individualizado 0 recomendacién por parte de la apelante. Afirmar que DO existe ninguna
recomendacion personalizada ni asesoramiento individualizado por parte de la empleada de
Bankia para la contratacion de las participaciones preferentes de autos cuya nulidad se
impetra como pedimento principal es hacer supuesto de 1a resultancia demostrativa que el
bagaje probatorio evidencia de forma paladina. En efecto, basta acudir en este sentido al
testimonio de D* oI . ( UicD CN el acto del juicio puntualizé que llamo a la
demandante y a su madre porque tenian unas preferentes de Endesa, habiendo salido de la
empleada de Bankia la iniciativa, pues “si yo no les llamo ellas no hubiesen venido. Eso esta
claro”. Preguntada si no era cierto que aconsejo a p* S Y progenitora
deshacer la posicién de Endesa para que s€ invirtiese en Bankia, respondio afirmativamente,
e incluso matizd “yo lo hice, desde luego, con ]a mejor intencion, pensando que vendian
unas preferentes al 4 y que estas estaban al 7%. Evidentemente yo no podia saber que fuese a
pasar €sto”. Ciertamente, la testigo precisd que s¢ habian ofrecido otros productos, ¥ de
hecho contrataron un depbsito, pero de la ponderacion de ese testimonio en su integridad se
desprende inequivocamente que D S recomendo de forma personalizada y a
iniciativa propia y, ergo, de la entidad apelante la contratacién del instrumento financiero
cuya nulidad se postul6 en el escrito inicial del pleito, por la potisima razon de que sin esa
recomendacion personalizada 1o hubiese adquirido el producto financiero a que S€
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circunscriben las actuaciones, como s¢ ha dejado expuesto.

Claro que en ningin precepto legal se establece que el asesoramiento haya de
presumirse, pero cllo se torna irrelevante si ol asesoramiento en liza rezuma de la declaracién
de D* o=, la que resulta altamente significativa de la escasa informacion
sobre el instrumento financiero que proporciond a la accionante. En efecto, la empleada de la
entidad demandada concreté que le habia explicado las cosas més importantes del folleto,
“no lei siete hojas, no lo he leido entero con ellos, si que le explicabamos la mayor parte de
las cosas”. Sin embargo, no pudo precisar lo que explicd ni siquiera si el momento de la
contratacién de las preferentes coincidio con la visita realizada por la actora a causa de la
llamada telefénica efectuada por D S Y cn unidad de acto o se le entregé la
documentacion para que la llevase a su casa y volviese otro dia, por mas que ello es
descartable a la luz del propio testimonio de la empleada, quién reiterd que “no lei palabra
por palabra”, ni tampoco les dije oye que Bankia puede quebrar y 0s van a dar acciones y no
se qué. Por supuesto, yo no les adverti de ese riesgo que para mi era impensable”, ademas de
afirmar que no crefa que le dijese el rating de Bankia en junio de 2011, ni que utilizase el
término perpetuo, ni 0 que era un producto sin vencimiento, pues que “es cierto que cuando
venian de otros productos asi, a lo mejor omitiamos €s0s detalles”. Obviamente de ese
testimonio no puede colegirse que Ss€ haya dado cumplimiento a la obligacion de
informacion completa, clara y comprensible, ni puede reputarse correcta la forma de recabar
informacién sobre los conocimientos ¥y experiencia del cliente en el ambito de la inversion
correspondiente al tipo de producto financiero, por mas que de los datos de que disponia la
entidad bancaria, de la conversacion mantenida con la actora y resultado del test de
conveniencia tenia que fluir ineluctablemente que €s€ producto no era adecuado para la
demandante. Al tratarse las participaciones preferentes de productos complejos, volatiles,
hibrido, con posibilidad de remuneracion periodica alta, calculada en proporcion al valor
nominal del activo, pero supeditada a la obtencion de utilidades por parte de la entidad
financiera en ese periodo, pues que no en vano constituyen recursos propios de dichas
entidades, como S€ desprende del articulo 7 de la Ley 13.185, de 25 de mayo, habiendo sido
redactada su Disposicion Adicional Segunda por el apartado 10 del articulo 1 de la Ley
6/2011, de 11 de abril, por la que s¢ traspone la Directiva 2009/ 111/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16-9-2009. In noce, aun cuando prescindi¢semos de que la
empleada de la entidad demandada e ley6 el documento n° 3 de los
que se adjuntaron al escrito de contestacion a la demanda de forma parcial, lo que mal
consuena con la tranquilidad y reflexion que requiere el estudio detenido del folleto o
resumen de la emision de participaciones preferentes, siempre habriamos de llegar a la
conclusion de que se realizé una recomendacion personalizada para contratar la adquisicion
de las preferentes y. ademas, que la informacion fue a toda luz absolutamente deficiente Y,
por ende, impeditiva de poder conocer la demandante las caracteristicas del producto de
‘nversiéon que adquirio, los que, Como se ha dejado razonado, fueron silenciadas por D" ==
S no obstante tratarse de un producto complejo y de caracter perpetuo, como se plasma
en el propio documento n° 3 del escrito de contestacion a la demanda.

A mayor abundamiento, Ja informacion proporcionada a la actora no solo fue
inadecuada € incompleta, sino incluso inexacta en el casus datus, como resulta del
documento n° 25 de los acompafiados a la demanda, esto es, €l resguardo de la orden de
compra, donde se lee literalmente “El ordenante declara que ha recibido informacion sobre el
instrumento financiero al que se refiere esta orden y que la entidad no le ha prestado un
servicio de asesoramiento e€n materia de inversion, €s decir, que no ha recibido
ecomendacion personalizada alguna sobre el instrumento financiero al que se refiere la
presente orden”, lo que se ve desmentido por el testimonio de 1a empleada de Bankia, D?
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p. bastando recordar sus propios términos “yo desde luego lo hice con la
mejor intencion pensando que tenfan unas preferentes al 4% y que €stas estaban al 7%”. Pero
es que si hubiese alguna duda en punto 2 la unidad de acto en que s€ llevé a cabo la
recomendacion de las preferentes la realizacion del test de conveniencia y la contratacion
del producto financiero las fechas en que estan datados esos documentos son sintomaticas. El
test de conveniencia, ademas de ser inapropiado para el tipo de servicio de inversion
prestado que, insistimos, fue el de asesoramiento, resulta insuficiente para trazar el perfil de
la demandante y repite constantemente el término renta fija, siendo asi que, cual es bien
sabido, las participaciones preferentes son instrumentos hibridos de capital de caracter
perpetuo con intereses no acumulativo contingente (devengo condicionado) de tipo variable,
fijo o mixtos, ultrasubordinado, estructurado con derivados implicitos en forma de una
cadena de opciones exoticas call bermuda a favor exclusivamente del emisor, aunque a veces
también incorporan techos y suelos asociados al cobro del cupén contingente y 1O

acumulativo, 0, por seguir con los criterios expresados en el informe pericial acompafiado a
la demanda como documento n° 35, elaborado por el Catedratico de Economia Financiera de
la UAM, D. Prosper Lamothe Fernandez, “las participaciones preferentes son instrumentos
financieros atipicos para la captacion de recursos propios de primera categoria de naturaleza
altamente compleja y perfil de riesgo muy elevado, recogiéndose en la conclusién cuarta de
dicho informe pericial que el precio en fecha de 26 de junio de 2011 seria de 62,43, o lo que
es lo mismo, un sobreprecio para el cliente de 13,07%. La venta con fuertes “sobreprecios”,
amén de entenderse como una comision implicita extremadamente elevada y no informada
de los activos, induce a error a los clientes quienes contratan un activo a precio 100% cuando
realmente ya estd despreciado en el mercado. Es decir, el cliente en el minuto 1 de la
inversion ya pierde dinero de forma muy significativa. E| valor de mercado inicial era
negativo en un 37,07 %, y por tanto, las pérdidas de la inversion no se pueden imputar de
forma absoluta a los movimientos de 1os mercados, sino al precio de venta del activo, no
dejando de ser ilustrativa la conclusion relativa al proceso de comercializacion, ciertamente
irregular de “cese de operaciones 0 mercado interno”, a traveés del que se mantenia de forma
artificial un precio de mercado que realmente no correspondia, lo que ya fue prohibido en
mayo del 2010 por la CNMV, quedando paralizado el mercado casi por completo y
quedando atrapados los clientes sin poder deshacer sus posiciones y con muchas dificultades,
pero en todo caso con el valor de sus productos cayendo en picado. De esa circunstancia no
fue informada la actora al tiempo de contratar, cOmMOo tampoco de que en es€ momento perdia
29.656 euros al adquirir un producto por 80.000 euros cuando realmente valia 50.344 euros”,
como se pormenoriza por el perito D. Prosper Lamothe Fernandez en la pagina 176 de su
informe, en que por 1o demas, se destaca la distonia entre el test de conveniencia disefiado
por Caja Madrid., el llevado a cabo por el propio perito con la actora y €l propio folleto de
Emision de Participaciones Preferentes serie II de Caja Madrid de 2009, donde se indicaba
expresamente que 1o €ra un producto de renta fija, sefialando las diferencias que separan a
esas dos tipologias de productos financieros de naturaleza distinta, con lo que una venta de
preferentes como un producto de renta fija impide a un cliente minorista obtener un juicio
fundado de lo que realmente contrata. En €ste sentido es dable remarcar que la testigo D°

afirmé en el acto del juicio “Es que esto s€ consideraba renta fija, después se
han llamado los hibridos famosos, pero en esa €poca No eran hibridos, era renta fija;
aseveraciones que mal se compadecen con las conclusiones del perito D. Prosper Lamothe
Fernandez en términos de que “ya en el afo 2005 el Banco de Espafia indicé que las
participaciones preferentes son un hibrido de capital”, asi como que la renta fija y las
participaciones preferentes son dos tipologias de naturaleza financiera distinta, al tener
normalmente la renta fija tradicional (bonos, obligaciones, etc.) con vencimiento cierto y
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determinado, mientras las preferentes por su naturaleza son siempre a perpetuidad, son la
renta fija tradicional deuda senior mientras que las preferentes son ultra-subordinadas y
tienen un riesgo de crédito superior, no llevan recargo redes estructuras de opsicones call
implicitas a favor del emisor de forma perpetua, la renta fija tradicional, no estar
condicionadas a la existencia de beneficios los instrumentos de renta fija tradicional, por lo
que se cobran siempre, ademas de generar estas siempre un derecho de cobro en caso de
evento de crédito, lo que no ocurre en Jas participaciones preferentes.

Que la informacion precontractual sobre riesgos fue deficiente e insuficiente se
examina de forma exhaustiva en los folios 177 y ss del informe pericial meritado, el que no
se ha visto desnaturalizado por contraprueba alguna, por Jo que el reenvio al mismo resulta
procedente, siendo solo recordable que en el dictamen preindicado se subraya que no quedan
advertidos debidamente los riesgos de crédito, como tampoco el riesgo de liquidez de las
emisiones y la posibilidad de no poder deshacer la posicion ante escenarios adversos, ni el
riesgo de mercado ni el riesgo de absorcion de pérdidas, ni el funcionamiento de la opcion
call, ni las reducciones del indice de cobertura sobre pérdidas o de superavit de recursos
propios sobre el minimo regulatorio. Al tratarse de un instrumento financiero complejo con
importantes r1esgos la necesidad de informacién se acrecienta, no debiendo orillarse que uno
de los objetivos de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21-4-
2004 (DOVE L 145, de 30-4-2004) es la proteccion de los inversores, lo que solo se
consigue si se proporciona a los clientes una informacion imparcial, clara y no engafosa, 1o
que les ayudara a comprender los productos y servicios de inversion y a tomar decisiones
informadas. Noétese, en otro orden de cosas, que el informe pericial elaborado por D. Prosper
Lamothe Fernandez no s6lo no se ha visto eclipsado por contraparte alguna sino que incluso,
si cabe, se ha visto reforzado por las precisiones efectuadas por su redactor en el acto del
juicio, las que cobran particular relieve en orden a la virtualidad que ha de concederse a la
circunstancia de que la actora ya fuese titular de participaciones preferentes, item mas
cuando, no se debe preterir, las habia recibido a titulo de herencia de su padre, como declard
contundentemente D SR sobrc cste particular; extremo del que nos hemos
ocupado en la reciente sentencia recaida el dia 15-1-2014 en el Rollo de apelacion 443/2013,
donde subrayamos que “sin que reste un apice a la virtualidad de ese deber de informar la
circunstancia de que en el afio 1999 la parte actora adquiriese participaciones preferentes ¥
las mantuviese bastantes aflos, si la situacion economica de la entidad demandada no era a la
sazén la misma, y la anterior inversion permitio obtener la rentabilidad buscada, tornandose
en acicate para su contratacion; rentabilidad la que crea en el inversor la falta perspectiva de
que como una vez que compro y vendi6 al 100% el producto no tiene riesgo, cuando ello no
es veraz’.

Es a la entidad financiera sobre quién recae el onus probando de que csa
informacién proporcionada a la parte adversa fue completa, precisa y comprensible, como
tantas veces hemos declarado, entre otras en la sentencia preindicada o en la emitida el 12-9-
2012 en ¢l Rollo de Apelacién 610/2012, donde sefialamos “Es inconcuso que la
informacion en el sistema bancario es basica para el correcto funcionamiento del mercado de
servicios bancarios, siendo su finalidad tanto lograr la eficiencia del sistema bancario como
tutelar a los sujetos que intervienen en €L, fundamentalmente a traves de la informacion
precontractual. Los contratos de permuta a cuya nulidad relativa se circunscribe el objeto
litigioso se suscribieron con posterioridad a la Ley 47/2007 y al Real Decreto 217/2008, de
15 de febrero. Sin embargo la ley 24/1988, de 28 de julio, ya establecia como regla general
cardinal del comportamiento de las empresas de servicios de inversion y de entidades de
crédito frente al cliente la diligencia y transparencia y el desarrollo de una gestion ordenada
y prudente cuidando de los intereses de los clientes como propios, ¥ el RD 629/1993
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desarrollo en su anexo un codigo de conducta presidido por los criterios de imparcialidad y
buena fe, cuidado y diligencia y adecuada informacién respecto de la clientela, a efectos de
conocer su experiencia inversora y objetivos de la inversion (articulo 4 del Anexo 1),
proporcionando el cliente toda la informacion de que disponga que puede ser relevante para
la adopcion por aquél de la decision de inversion haciendo hincapié en los riesgos que cada
operacion comporta. Dicho Real Decreto fue derogado, y la Ley del Mercado de Valores fue
modificada por la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, que incorporo al ordenamiento juridico
espafiol la Directiva 2004/39 CE sobre Mercados de Instrumentos Financieros, encaminada
fundamentalmente a proteger a los inversores y asegurar el funcionamiento armonico de los
mercados de valores, lo que precisa un régimen global de transparencia a fin de que los
participantes en el mercado puedan evaluar en todo momento las condiciones de la operacion
que estén sopesando y comprobar a posteriori las condiciones en que s€ llevé a cabo. Es
obvio que la ley de transposicion de la Directiva aludida y el Real Decreto 217/2008 de 15
de febrero, han venido a reforzar de forma significativa el deber informativo que pesa sobre
esas entidades financieras, lo que ya habia sido resaltado por la STS de 14-11-2005, por su
posicion preeminente y privilegiada respecto del cliente. La ley 47/2007 contintia con el
desarrollo normativo de proteccion del cliente, introduciendo, por 1o demas, la distincion
entre profesionales y minoristas a los fines de distinguir el comportamiento debido frente a
unos y otros (articulo 78 bis), ademas de reiterar el deber de diligencia y transparencia del
prestador de servicios, incorpord en el articulo 71 una regulacion exhaustiva de los deberes
de informacion frente al cliente profesional, incluidos los clientes potenciales, entre otros
extremos, sobre 1a naturaleza y riesgos del tipo especifico de instrumento financiero que se
ofrece a los fines de que el cliente pueda “tomar decisiones sobre las inversiones con
conocimiento de causa”, debiendo incluir la informacién las advertencias apropiadas sobre
los riesgos asociados a los instrumentos © estrategias, no sin pasar por alto las concretas
circunstancias del cliente y sus objetivos, recabando informacion del mismo sobre sus
conocimientos, experiencia financiera y aquellos objetivos (articulo 79-bis 3,4y 5).”.

Corolario de cuanto se ha dejado razonado €s que, dicho est4, el primer motivo de
impugnacion est4 condenado al fracaso por la potisima razon de que ni se calificod en la
sentencia proferida en la primera instancia la relacion juridica entre las partes litigantes
como de gestion asesorada de cartera, sino de recomendacion O asesoramiento
personalizado; calificacién atinada si tenemos eh consideracion los razonamientos
precedentes, resultado inane que noO exista contrato de asesoramiento suscrito por las partes,
si, cual es apodictico, N0 S€ exige legalmente la existencia de contrato escrito, sino que se
haya efectuado una recomendacién personalizada. A tal efecto es de recordar la definicidn
acufiada en la Directiva 7004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de
2004 (DOVE L 145; DE 30-4-2004) en cuyo articulo 4°-4 se conceptua como asesoramiento
“|a prestacion de recomendaciones personalizadas a un cliente, sea a peticién de éste 0 por
iniciativa de la empresa de inversion, con respecto a una o més operaciones relativas a
instrumentos financieros”. Tampoco puede afirmarse con consistencia suasoria que una cosa
es que la entidad demandada informe de los productos financieros que comercializa a sus
clientes y de su opinion acerca de los mismos y otra bien distinta que esa informacion sea la
determinante de la decisién del cliente de invertir en productos concretos, €n la medida en
que, si bien es viable tedricamente establecer dicho distingo, carece de toda entidad
valorativa en el supuesto enjuiciado si se recomendd expresamente la adquisicion de las
participaciones preferentes por e segin hemos reiterado a lo largo de
esta sentencia. En suma, el motivo ha de perecer.
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SEGUNDO.- La misma suerte desestimatoria ha de causar la segunda objecion
alzada frente a la sentencia dictada en primera instancia, donde se disiente de la apreciacion
del vicio del consentimiento por falta de informacién y claridad por parte de la entidad
Jemandada, en cuanto que la ponderacion inidénea del bagaje heuristico que se denuncia en
el motivo se apoya en los documentos que se han aportado en el escrito de contestacion a la
demanda y en la correcciéon de la informacion facilitada a la demandada al contratar el
producto, siendo asi que, por una parte, 10s documentos aportados por la demandada con su
escrito de litis contestatio adolecen de armonia intrinseca y han de ser aquilatados en
conjuncion con el resultado que ofrece la prueba testifical y, por otra, la informacion
proporcionada a la demandante ha sido a toda luz insuficiente e incompleta, como S€ ha
desarrollado in extenso €n el Fundamento Juridico anterior, al que nos remitimos totalmente
para evitar reiteraciones superfluas.

Se colige de cuanto ha quedado razonado que las omisiones importantes en la
informacién proporcionada a la demandante sobre aspectos esenciales del contrato
perfeccionado produjeron ineluctablemente un conocimiento confuso en la demandante
sobre el verdadero riesgo asumido incidiéndose en un error sobre la esencia del contrato y de
entidad suficiente para invalidar el consentimiento, ademas de excusable, pues que, COmMO se
ha explicitado a lo largo de esta resolucion de forma reiterada la suscripcion de
participaciones preferentes constituye un producto complejo lo que supone que la entidad
que presta los servicios de inversion debe ser extremadamente diligente en la informacién
que han de proporcionar a sus clientes para que €stos sean plenamente conscientes del
objeto contractual y de las consecuencias del mismo, no debiendo soslayarse, por lo demas,
la distinta proteccion en que S€ encuentran las partes contratantes, al ser la entidad bancaria
demandada conocedora del entorno financiero y del producto que oferta a un cliente que, en
el supuesto controvertido, si goza de la proteccion del consumidor y a quien, €n
consecuencia, ha de aplicarse la normativa tuitiva de proteccion de los consumidores. En
relacién con la problematica atinente a la informacion contractual y precontractual que
requieren este tipo de instrumentos financieros no puede sustentarse cOn rigor que Caja
Madrid cumplio escrupulosamente con todos los requisitos establecidos por la normativa
vigente al tiempo de la contratacion cuando, por una parte, como se€ ha razonado
debidamente, esa alegacion pugna abiertamente con 1a resultancia probatoria y, por otra, la
normativa aplicable exige a las entidades de inversion actuar con diligencia y transparencia,
cuidando sus intereses como si fuesen propios, debiendo también mantener €n todo momento
informados a los clientes, siendo obvio que si se hubiese comportado con diligencia y
cuidado no se habria recomendado la adquisicion de un producto de alto riesgo a la
demandante por no corresponder a su perfil, ya que la informacion no solo ha de ser
imparcial y no engaflosa, SINO también clara y suficiente para que el inversor puede
comprender la naturaleza y los riesgos del tipo especifico del instrumento financiero que S€
le ofrece de suerte que permita que tome decisiones sobre las inversiones con conocimiento
de causa. No puede redargiiirse, consiguientemente, el resultado del test de conveniencia o la
ficha del producto o triptico resumen del proyecto cuando la empleada de la entidad apelante
reconocio en el juicio que no ley6 la totalidad del mismo, siendo llano que €s insuficiente esa
lectura por si misma y se requiere que sea examinada con tiempo y reflexion por la persona
inversora, todo ello sin mencionar las observaciones del informe pericial sobre la deficiente
informacién que se contiene en €s¢ folleto. Tampoco pueden tracrse a colacion que en el
documento n° 4 de la contestacion se admita por D? ’ que ha sido
informada que el producto participaciones preferentes ha sido identificado como producto
complejo debido a los riesgos asociados, ya que carecen de toda eficiencia juridica las
declaraciones de ciencia de esta indole si se acredita que los hechos a los que se refieren son
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inexistentes o ficticios, a tenor del articulo 89-1 del Real Decreto Legislativo 1/2007, de 16
de noviembre, cual acaece en el casus datus, o alegaciones como que no se ha probado el
error o que el mismo sead esencial, en cuanto que dichos alegatos carecen de toda
consistencia y su claudicacién es meramente tributaria de cuanto se ha dejado razonado;
razonamientos que comportan el inacogimiento del motivo y a fortiori del recurso.

TERCERO.- Consecuencia del rechazo del recurso es que, a tenor del articulo 398
de la LEC, se impongan a la parte apelante las costas procesales originadas en este grado
jurisdiccional, al no suscitar la materia litigiosa seria duda factica o juridica.

Vistos los preceptos legales citados y demas disposiciones normativas de general y
pertinente aplicacion

HNLFALLAMOS

Que, con desestimacion del recurso de apelacion interpuesto por el procurador D.
Javier Alvarez Diez, en representacién de BANKIA S.A. frente a la actora dictada el treinta
de septiembre de dos mil trece por el Ilmo. Sr. Magistrado del Juzgado de Primera Instancia
1° 97 de Madrid, en los autos a que el presente Rollo se contrae, debemos confirmar y
confirmamos la indicada resolucion, e imponemos a la parte apelante las costas procesales
causadas en esta alzada.

La desestimacion del recurso determina la pérdida del deposito constituido, de
conformidad con lo establecido en la Disposicion Adicional 15* de la Ley Organica 6/1985
de 1 de julio, del Poder Judicial, introducida por la Ley Organica 1/2009, de 3 de noviembre,
complementaria de la ley de reforma de la legislacion procesal para Ja implantacion de la
nueva oficina judicial.

Remitase testimonio de la presente Resolucion al Juzgado de procedencia para su
conocimiento y efectos.

MODO DE IMPUGNACION: Contra esta Sentencia no cabe recurso ordinario
alguno, sin perjuicio de que contra ]a misma puedan interponerse aquellos extraordinarios de
casacion o infraccion procesal, si concurre alguno de los supuestos previstos en los articulos
469 y 477 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, en el plazo de veinte dias y ante esta misma
Sala, previa constitucion, en su caso, del deposito para recurrir previsto en la Disposicion
Adicional Decimoquinta de la Ley Organica del Poder Judicial, debiendo ser consignado el
mismo en la cuenta de depositos y consignaciones de esta Seccion, abierta en Banesto
Oficina N° 1036 sita en la calle Ferraz n° 43, 28008 Madrid , con el numero de cuenta 2577-
0000-00-0010-14, bajo apercibimiento de no admitir a tramite el recurso formulado.

Asi por esta sentencia, de la que se uniré certificacion literal y autenticada al Rollo
de Sala num. 10/2014, lo pronunciamos y firmamos.
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PUBLICACION.- Firmada la anterior resolucién es entregada en esta Secretaria
para su notificacion, dandosele publicidad en legal formay expidiéndose certificacion literal

de la misma para su union al rollo. Doy fe

DILIGENCIA: Seguidamente se procede a cumplimentar la notificacion de la

anterior resolucion. Doy fe.
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