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 SENTENCIA N° 40/2010

En nombre de $.M ¢l Rey y en la Ciudad de Madrid a2 de Marzo de Dos
Mil Diez, " :

Vistos por 1LMA SRA DNA® CARMEN PEREZ GUUO,
MAGISTRAIO JUEZ TITULAR del Juzgado de Primera Instancia n"
87 de esta ciudad v su partido, los Autos de Juicio Ordinario seguidos
ante este Juzgado bajo n® 1 127/2 009 por RECLAMACION DE
CANTIDAD, - . i

“Son partes en este procedimiento, la entidad AIR COMPLET SL con
C10B83286698, D JULIA ALONSO DE CELADA MEDENA con DNI -
1484621, 1 entidad AMT GODOY SERVICES SL, con CIF
B62245311, D JOSE ANGLES MARTIN con DNI 38935270, D
ISAREL PASCUAL BONET con DNI 77262074,, D GINO MARIA
APPIOTTI con DNI-NIE x1567610e, D MANUEL ARAMBURO
GALLASTEGUI, con DNI 14564753, D NEBRIDA BALLESTEROS
ESCRIBANO con DNI-3454253, D ALMUDENA BARTOLOME
MIGUEL con DNI 13103543Y D LEONARDO MARTIN DE
FRUTOS con DN 3434468, D MARIA BEGONA BAYONA GARCIA
cap DI 71244198, D JOSE IGNACIO BILBAO MEZO con DNI
16027922, D ANA BLANCO VILLA con DNI 50050123, D JESUS
HERMANDEZ CABRERO con DNI 51352353, la entidad CAYSITOS
Sk y con CIF B353757563; D CRISTINA CEBRIAN NIEDERGESES
con DNI 50825879, D'ESTAFANIA CEBRIAN NIEDERGESES con
DNI 5417895, [ LUCIO MIGUEL CEBRIAN NIEDERGESES con
DNT 50825879, D JOSE CEREIGIDO FRESNO con DNI 71606991, D
ANDRES CIRUELO COLADQO con DNI 3052053, D MANUELA
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'GALAN PALAFOX con DNI 3055989 D CRISTINA CLLMEN TE

PANIELLO con DNI 37633431, D JOAN ROSELLQ JULI con DNI.
36493563, D TERNANDO COLMENAR PALOMARES con DNI

3072353, D SALVADOR COLMENERO SANCHEZ con DNI
, 26004113, D JUANA ARTAL BORRAS con DNI 39867395, D DIMAS

CUESTA MONTEJANG con DNI 53695820, D CARMEN DE
ANDR[ S SANCHEZ. conTINI 50281535, D MIGUEL ANGEI ',PER_EZ
SIERRA con DNI 51605751, D JOSE IGNACIO DE OLIVEIRA

- LOPEZ BOSCH, con DNI 50715830, D OLGA DEOLIVEIRA LOPEZ

BOSCH con DNI 51401268, la entidad DECORACION Y
REVESTIMIENTOS DE CORDOBA SL con CIF B14634182, D
DELFIN DEL VAL JUBERA con DNI 16469826, D JUAN LUIS
DELGADO SANCHEZ con DNI 5247764, D FERNANDO ROBERTO
DIAZ GALIANO con DNI 22517601, D MIGUEL JESUS DIAZ
GALIANO, con DNI 22517061, D FERNAND(O ESCURRIOLA
PINOIL. con DNI 39810209, 1) GEMA FAURA SANTASUSANA con .
DNI 46111557, D YOLANDA F[*RNANDI:A: DE LA HOZ con DNI
12715845, D MANUEL FONT ORDONEZ con DNI 12668131, D
PILAR FRAILE MARTIN cor DN 8102004, D MARIA CINTA
FUSTE CANALDA con DNI 39811628, D MIKEL GARAIZABAL,
PILDAIN con DN1 30657671, DSATURNINO GARCIA GARCIA con
DNI 5132396, D ALFONSO MANUEL GARCIA GIUSTI con NIE
B298673, N JOSE RAMON GARCIA IBANEZ con DN 16789938, D
JOSE ANTONIO GARCIA RODERQO con DNI 18196531, 1a entidad
GIRALPLUS SL con CIF B84213578, D ANTONIO JOSE GOLBANO
ABLANQUE con DNI 55788154, D MARIA DE L.AS MERCEDES
DURAN DE LUIS con DNI 3089617, D FRAN(LISCO GONZALEZ

_ DIAZ con DINI 23605735, D MARIA GRIMA DIAZ con DNI

23106340, D CARLOS HIDALGO DE CALCERRADA MATEO con.
DNP 50294728, D ANGEL HUERTAS SEPULCRE con DNI
22791154Y D CONCHITA GONZALEZ NAVARRO con DNI no

consta, D ANTONIA HUERTAS SEPULCRE con DNI no consta, D

MARIA AURORA SILVA HUERTAS con DNI 22858379, la entidad
LA CORONA SA conCIF A30004386, D JOSE LEBOVICH MORAN
con- DNI 1058 IOl la entidad LEYMA GENERAL SL ¢on CIF
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76772782R, D MARIA INMACULADA LINARES MARTINEZ con
DNI 46205401, D JOSE MARIA: VALERA con DNIJ 19745302, D

_JOSEFA CORBACHO CANOVAS con "DNI no consta, D

PURIFICACION MART AKTACHO con DNI 19789387, D
PATRICIO MEABE MARTINEZ con DNI 13020285, D ISABEL
LOPEZ ALV AREZ con DNI 129477099, D JOSE MIGUEL VILABOA
con DNI 35433811, I ELADIA VILABOA VALERA con DNI
35378857, D LU1S MUNOZ BELLVIS con DN1 31316852, D MARIA
DEL ROSARIO GONZALEZ VERDUGO con DNI 31832735, D
GERDA NIEDERGESES FISCHER con DNI 2970910, D -JOSE

OLCINA GARCIA con DNI 22073380, D. JOSE MARIA PAMIES

VALLES con DNJ 39815215, D MARIA MONTSERRAT RIMBAU )
ROIG con DNT 39817790, B PEDRO PASCUAL CHIVATO con DNL
51419867, la entidad PINTURAS Y ACCESORIOS GOYRO SL con

CCIF B14634182, D ALFONSO PINUAGA PORTILLO con DNI

353739, D JOSE ANTONIO PONCELA LASO con DNI 13699933, D
INES LUIS CASUSO RIVAS con DNI 13701048, D ANTONIO
PORTILLO VALDES con DNI 45421129, D JUAN CARLOS
RODENAS FRAILE con DNI 37675250, D JULIO RODRIGUEZ
GARCIA con DNJ 7770598, D. LORENZO RUBIO MORALES con
DNI 15051123, D MARIA ROSA DE CARDENAS DIAZ DEESPADA
con DNL 1960562, DJUSTO RUIZ DIAZ con DNI 3733, D LUIS RUIZ
FERNANDEZ con DNI 27436036; -D MARIA DEL PRADO
SANCHEZ RODRIGO con DNI 5648546 representada por. D

LEANDRQ SANCHEZ MORA con DNI 5633743; D JUAN C ARLOS

SANCHEZ RECIO con DNI 11362492, D MARIA ANTONIA
MIRANDA BENITEZ con DN 11381770, D JORGE FRANCISCO
JAVIER SUBINAS LANDA con DNI 14860818, la entidad

TRANSGESTION INTEGRAL SL con CIF B09110982, D JOSE

MARIA URIARTE ARTEAGA con DNI 14502271, D ANA VERDU
CATALA con DNI 22074554, D JOSEP VIVES SALVADO con DNI
37718696 y D FRANCISCO ZUBIA MANSO con DNI 14215782

. todos ellos como demandantes, asistidos de Letrado Sr Zunzunegui

' Pdstm y Sr Ruiz de Villa'y representados por el Pracurador Sr Garcia

Lozano Martin, D ENCARNACION GARRIDO SIMONET y D
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'MARIA LUZ BASAGOIT] ZAVALA, HOY DESISTIDAS POR LA
ACTORA, contra la entidad BANKINTER SA con domicilio social en

Madrid y con CIF A28157360, como demandada, asistida de Letrado St

Pald Laguna y St Ayala Mufioz y representada por el Procurador Sra
Sempere Meneses. De todos ellos sus datos de filiacién quedan
reflejados en Autos. ' |

HECHOS

PRIMERO Con fecha 23 de Junio de 2 009 se turné. a este Juzgado
demanda promovida por el Procurador St Garcia Lozano Martin en
nombre y representacion acreditadas que, tras exponer los hechos. y
fundamentos juridicos que estimd en defensa de su pretension, acabé con
el SUPLICO del tenor literal siguiente:

"Dicte en su dia Sentencia por la cual se declare lo siguiente: 1.- que s¢
dectare incumplida por BANKINTER SA la comision encomendada por
mis mandantes consistente en el encargo de adquirir los instrumentos
finanicieros abjeto de la presente demanda, por no haberse gjecutado la
obligacién de entrega de los doctimentos niédiante ta correspondiente
anotacion en cuenta a nombre de cada une de los adguirente no

~ existiendo titulo de propiedad a su nombre. En consecuencia, se condene

a BANKINTER SA conforme a lo dispuesto en el art 264 Cco, a abonar
a los comitentes cl'capital y su interés legal por haber dejado de cimplir
la comisidn, segin cuantias recogidas en la Tabla 3, recogida en el hecho
Noveno, debiendo computarse fos intereses desde el momento del cargo

-en cuenta de la adquisicion, segin orden de compra del instrumento, Asi

mismo se solicita que, consecuentemente, se declare la consolidacion de
la propiedad de BANKINTER SA sobte los instrumentos objeto del

- preseate litigio, pasando a ser no solo su titulav registral sino pleno

propietario a todos los efectos;  Subsidiatiamente, de declare el

_incumplimiento por parte de BANKINTER SA de sus obligaciones

contractuales de diligencia, lealtad e informacién en la comisién
mercantil consisfente en venta asesorada de los instrumentos objeto de la

...... - - .- ) - .‘_ PR - . . . - PR - PR - .. .- 4 .
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presente demanda, en los términos recogidos en el cuerpo de -esta

demanda de conformidad con el art | 124 CC, se declare la Resolucion
de dicho contralo, con resarcimiento de los dafios y el abono-de intereses
que se concretan en la devolucion de las sumas invertidas, segun cuantias
recogidas en la Tabla 3 del +echo Noveno mas los intereses legales de
dichas sumas desde la fecha de cargo-en cuenta de la misma hasta su
efectiva devolucion. Asi mismo se solicita que, consecuentemente, s¢
declare la consolidacion de la propiedad de BANKINTER SA sobte los:
instrumentos objeto de este litigio, pasando a ser no solo el titular
registral sino ¢l pleno propietario a todos los efectos..
Subsidiariamente, s¢ solicita que, en caso de no considerarse lo anterior,
se declare que BANKINTER SA ha sido negligente en el cumplimiento
de sus obligaciones de diligencia, lealtad e informacion como
comisionista prestador de servicios de inversion en una venta asesorada
de valores en los términos recogidos en el cuerpo de esta:demanda y al
amparo de 1o establecido en el art 1 101 CC, sele condenca indemnizar a
mis mandantes por los dafios y perjuicios causados, equivalentes a la
perdida de valor de la demanda. Esta perdida de valor resuita de la
diferencia cutre el precio de adquisicidn de los instrumentos objeto de la

presente demanda, seg(in cuantias fecogidas en la Tabla 3 def Hecho

Noveno v el valor residual que en el momento de ejecutar la Sentencia
tengan  los  correspondientes  instrumentos, estando  obligado
BANKINTER SA eun su condicién de depositario de los titulos a
determinai y facilitar dicho valor residual. Subsidiariamente, finalmente,
sc solicita que en caso de no considerarse lo anterior, se declare que
BANIKINTER ha sido negligente e el cumplimiento de sus obligaciones
de sepuimiento de Ja inversion e informacién permanente como
comisionista, asesor de inversores, custadio y al amparo de lo establecido
enelart 1 101 CC, se le condene a indemnizar a mis mandantes por 10s
dafios y perjuicios causados, equivalentes a la perdida de-valor de sus
inversiones, mas los intereses legales desde la interposicion de la
demanda. Fsta pérdida de valor resulta de la diferencia entre el valor que
tenian los instrumentos objeto de la presente demanda a 7 de marzo de?2
008 para los Instrumentos emitidos por entidades del Grupo Lehman:
Brothers a 30 de septiembre de 2 007 para los valores emitidos por los.
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bancos islandeses Landsbanki Y Kauplhmg, fech'le en que BANK]N TER
debi6 informar a mis representados del detetioro del correspondiente
emisor y del valor residual que, en el momento de ejecutar la Sentencia
tengan  los . correspondientes instrumentos, estando  obligado
BANKINTER, en su condicion de (Ieposmn i0 de los titulos, a determinar

v facilitar tanto el valor de los instrumentos a 7 de-marzo de 2 008 para

los Insirumentos Lehman y a 30 de septiembre de 2 007 para los Valores
Islandeses, como su valor residual a la fecha que se cjecute la Sentencia.
Sybsidiariamente a todo lo anterior, se solicita que se obligie a
BANKINTER SA a emitir y entregar a mis mandantes el Certificado de
Legitimacion d de Jos valores de su titularidad, objeto de la presente
demanda de conformidad con lo establecido en el art 12'LMV. De
forma eumulativa a tas anteriores peticiones subsidiarias, se solicita que
se condene 2 la demandada al pago de las costas judiciales causadas.”

Aporté documentos que, resefiados, quedaron unidos en Autos.

Con fecha 17 de julio de 2 009 se dlCtO Auto por el que se acordaba Gltal
y eplazar a los demandados para que se personaren y contestaren porun
plazo de 20 dias habiles, con los apercibimientos !egalmente establecidos
para este tipo de procednmento

SEGUNDO Con fec,ha 29 de septiembre de 2 009, dentro def término del
emplazamiento, se presenté escrito promovido por el Procurador Sra
Sempere Meneses ea nombre. y represeniacion acreditada. que, tras .
exponer jos hechos y fundamentos juridicos en defensa de su pretension,

- acabd con el algulente SUPLICO:

" dxctﬂ Sentencia por fa que dese,.tnnandola integramente, absuclva

tibremente a mi representada de las pretensiones contenidas enla
demanda, con expresa imposicitn de las costas de forma solidaria a la
parte demandante”

Aportd documentos y se unieron en ‘Autos.

6 C el
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Con fecha 16 de octubre de 2 009 se dictd Providencia por la que se

‘acordaba sefialor fecha para el emplazamiento a las partes a

comparecencia previa, que habria de celcbrarse el dial9 de novienibre de
2009 haciéndose las oporfunas adverfencias a las partes para este tipo de
comparecencia segln las prescripciones fijadas por la LEC para este tipo

de actuacién procesal, i -

Llegado el dia fijado y comparecidaslas partes en forma, se declaro bien
constituido el acto procesal y se comenzé el mismo. Se hicieron las
manifestaciones que constan en acta, s¢ mantuvieron las partes en sus

‘propias posiciones, sin que lograre alcanzarse acuerdo alguno que pusiere

fin al procedimiento, por fo que se ordend la continuacion fijando los
extremos esenciales de este litigio, se respondié la alegacion ‘de
INDEBIDA ACUMULACION DE ACCIONES quequedo resaelta en el
sentido de ser desestimada por considerarse que todas las acciones tenfan
una contingeneia o substancial identidad de causa para su articulacion
conjunta y, seguidamente se procedié al recibimienlo a prueba,
propoviendo la pérte actora DOCUMENTAL, INTERROGATORIO DE
PARTE, TESTIFICAL, PERICIAL Y CAREOQ vy la parie demanda_da
INTERROGATORIO DE PARTE, TESTIFICAL, PERICIAL Y
DOCUMENTAL. Se seftalé dia para la celebracion del acto de Juicio,
fijAndose las fechas del dia 2 de marzo y siguientes de 2 010, quedando
emplazadas las partes y proveidas las pruebas en los términos contenidos
en el acta y la oportuna grabacion.

‘Llegados, los dias fijados para la celebracién del acto de Juicio,

conmiparecicron las partes debidamente asistidas y representadas, se
declard el acto bien constituido y, siendo que no se planteé ninguna
cucstion previa de las previstas en Ja Ley, se comenzo practicando, en
primer lugar, la prueba propuesta y admitida a instancias de la parte
actora. Seguidamente se continud con la prueba admitida de la parte
demandada. Expuestas por las partes, segiin su orden, tas-conclusiones
orales sobre las pruebas praciicadas y sobre los hechos controvertidos, se

declararon los Autos conclusos para Sentencia.
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TERCERO En este procedimiento s han seguido todos los trdmites y
requisitos legales, -
“\

FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERQ afirman Ios hoy actores que, como consecuencia de una
actuacidn agresiva de colocacion de instrumentos financieros,
BANKINTER presté un servicio de asesoramiento personalizado a cada
uno de ellos para recomendarles la adquisicidn 'de dos tipos de
instrumentos financieros, uno emitido por el grupo LEHMAN
BROTHER y otro, emitido por Bancos Islandeses (Landsbanki y
Kaupthing). Asi, el cuadro de adquisiciones que afitman los actoresseha
producido, es el que figura en ¢l Anexo I a-esta Sentencia y que se
acompanard al Cuerpo de la misma. Afirma que dicho asesoramiento

petsonalizado se hizo con la intencidn qué fos hoy actores procedieran a
. ta adquisicion de instrumentos financieros que resultaban objetivamente

madecuados a su perfil de inversores minoristas conservadores,
movilizando asi otros capitales que lenian invertidos en otros tipos de
~ productos queno generaban tanta rentabilidad a la entidad financiera con
~los quese les estaban recomendando, pero que para los hoy actores eran
mas seguros. Afirman que, hasta lograr la colocacién de dichos
instrumentos, se emplearon tacticas bancarias agresivas, generalmente
medianie [lamadas (elefonicas compeliendo a la adquisicion de
productos, sin facilitarles mas informacién que aquella que les motivaria
la adquisicidn de los mismos, sin asegurarse det perfil o prioridades de

cada inversor, .ocultando otros datos de dichos instrumentos, {como la

complejidad del seguimienio de la rentabilidad, la inidoneidad del

- funcionamiento del cupdn que, se asegura, en realidad operaba como una

opcion sobre el instrumento), o bien, y 1o mas importante, minimizando n
ocultando riesgos, coma el riesgo del emisor {posibilidad de quiebra del
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emisor de 10s Litulos) o bien, incluso no facilitando informacién alguna,

como en aguellos casos en que se les facilité el folleto cuando, conogida
la situacion de insotvencia de LEHMAN, los clientes pidieron

documentacién para saber qué producto habian adquirido, (dado que

hasta entonces solo habia mediado Ja llamada telefonica de colocacion
del producto y los asientos en cuenta de los cobros de comisiones, ©
movimientos generados por los -titulos). Afirman que nunca se les

-~ facilitaron Jos folletos explicativos de cada producto'y, en el caso delos

productos de los bancos islandeses nunca se les entregd falleto o ficha
{écnica. de manera que siempre pensaron que estaban adquiriendo
productos sencillos de renta fija. Siempre se dio a entender gque los
productos qoe se comercializaban eran de la propia entidad
BANKINTER, (pues incluso se empleaba papel con el logo ¥y color
corporative de dicha entidad), no dindoseles informacion que eran en
realidad titulos de terceros emisores en los que BANKINTER actuaba
como simple intermediario. Afirmaque tal politica de colocacién masiva
de estos productos era cousecuencia, mas de un interés puramente
econdmico de la entidad hoy demandada, -tanto debido a las clevadas
comisiones que recibia de la entidad emisora de los titulos, como por las
clevadas comisiones gue cobraba a cada cliente por procurarle Jos dichos

“titulos-, que a un verdadero interés de lealtad y diligencia para con sus

clientes inversores, a los que dejo de prestar ningtin tipo de servicio de
asesoramiento- confinuado durante el tracto sucesivo del devenir de la
aperacion. Indica que el porcentaje de rentabilidad generada a la entidad
bancaria pot [a colocacioén de los productos Lehman alcanza el 11,8% de
su actividad, lo que hace que en realidad BANKINTER sea Inas una
entidad comisionista mercanti] para la venta de esos productos por cuenta
de LEUMAN BROTHER, con intereses contrapuestos a los de los hoy
actores que, en puridad eran los verdadevos clientes de 14 entidad
demandada v a los que, no obstante, cobraba-una-coimision por recargo
internacional cercana a 4,80% del valor de la inversion, siendo esa una
comision desusadamente elevada para este tipe de operaciones. en
comparacion con olras entidades financieras. En otros casos percibian
comisiones ocultas o no ajustadas al cobro real que luego asentaban en
las cuentas de los clientes. Afirma que una vez fueren inidéneamente

i
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colocados los productos, BANIKINTER dejo de facilitarles informacién
que hubiera podido ir alertandolos de las peligrosas circunstancias 0
turbulencias que estaban afectando al mercado v alos dichos titulos, no
apercibiéndoles del grave riesgo de insolvencia de las entidades emisoras
que estaban poniendo en peligro la inversion realizada.. Afirma que la
entidad bancaria-no -solo actué indebidamente en el dmbito de la
negociacion previa a la adquisicion de los productos, sino también en ¢l
proceso de ejecucion de las dichas ordenes y en-el ulterior proceso de
eustodia y administracion de los mismos de forma que, en este Oitimo
caso, no entregaba los certificados de legitimacién ni ningin otro titulo |
evidenciador de Ia propiedad de los mismos a cada uno de los

“adquirentes, ya que habia procedido a inscribir los titulos en una cuenta
global de entidad extranjera de depdsito y compensacién -BUROCLEAR

BANK. SA/NV- pero abierta a su nombre, de-manera que solo facilitaba a
cada inversor un numero ISIN, con el cual resultaba imposible hacer un
seguitniento del efecto y. todo ello, sincontar con la previa y preceptiva
autorizacién -expresa de cada inversor. Entienden que todas esas
conductas, que en si mismas son malas practicas bancarias, hag sido |

direetamente causantes de la pérdida total de la inversién que han sufrido

sus clientes, no solo por haberes obligado a movilizar fondos que tenfan
invertidos en otros valores seguros, poniéndolos ahora en riesgo, sino
porque han obtenido de forma indebida el consentimiento para obligarles
a invertir en valores no seguros, sin haberse cerciorado que obtenian un
consentimiento correctamente formado a partir de la correcta y completa
informacidn que -procuraban. Actuaron de forma que, presentandose
como verdaderos asesores personales (documentacion, cartas, correos,
publicidad de la propia pagina web, identificaciones personales como
asesores de aquellos comerciales que les atendian...); en realidad eran
simples comereializadores de productos ajenos muy rentables, con la idea
de procurarse comisiones para repartir bien individualmente o bien
colectivamente como Sucursal, Afirma que ese conflicto de interés les
llevd a adoptar una postura de falso asesoramiento, induciendo a
seguridades inexislentes en ls productos que ofertaban, procurando un

~consentimiento no formado en los hoy actores y haciéndoles disponer -en

su propio perjuicio- de un patrimonio que no corria riesgo antes de esa
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colocacién de instrumentos hoy conirovertidos. BANKINTER incumple
las obligaciones leales y legales que establece el Ceo en relacion a fa
comision mercantil, por cuanto afirma vender productos propios que, en
realidad no lo son, solo son productos que hace pasar por propios
enmascarandolos con su caracteristico logo comercial, no avisa de-los
riesgos deJos productos vendidos ¢ incumple las obligaciones de lealtad
y transparencia cuando no-aclia con plena diligencia y cuidado en interés

* Je-sus verdaderos clientes, Por todas esas razones, solicita que sea

condenado BANKINTER a devolver el importe integro dela inversidna
cada uno de los hoy actores, a los que oculté la grave situacion de
insolvencia v el alto tiesgo do los productos que en su dia les colocd.
Alternativamente, solicita que se les devuelva el valor de mercado

secundario de los efeclos a la fecha del dltimo dia de cotizacion bursétil

de los mismos o de colacacién enel mercado ( que coincide con el 100%
de ja inversion) o bien a la fecha del dltimo dia de admisién a
negoeiacion enbolsaantes dela declaracion de situacién de insolvencia y
qoe segin informacion facilitada por los propios comerciales de la
entidad demandada era del 88% del valor nominal. Solicita la dicha
devolucion bien ya sea por declaracion de ‘incumplimiento de la

obligacion de entrega de los titulos, depdsitoy custodia de losmismos;
bien por incumplimiento de la obligacion de informacion y asesoramiento
(venta asesorada) o bien, por incumplimiento de los deberes de
diligencia, lealtad y transparencia, bien sea como prestador de servicios
de inversion, bien en el seguimiento de la inversion o informacion
permaucnte o bien en la obligacién de facilitacién de informacion
determinante, tal como la ocultacion de la situacion de insolvencia delas
entidades emisoras. Afirmé que las entidades no pueden ser amparadas

“para oculiar informacion y ello porque ¢s una exigencia legal establecida

en el art 13.2 LMV, tanio en refacion a los clientes att 79.bis I, como en
relacion al Mescado, art 82.2 LMV, lo contrario supondria c¢rear un
mercado opaco, generador de desconfianzas a los inversores y abocado a

- plantear utia situacion de grave crisis-como la ocurrida en afios recientes.

"'“. -
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Sustentan sus peticiones en diversa documentacion consistente en aquella

que seles facilitd;como consecuencia de |a adquisicion de los productos,

que-a su vez fue cotregada alos peritos Stes Vives y Paz Ares que iban a

_ elabomr informe para BANKINTER, teniendo especial relevancia los
- einails cruzados entre log hoy- aclores y los diversos comerciales. Se

sustentan también en los folletos originales de los productos
comercializados tal ¥ como fueron presentados para su validacién en

Irlanda, conteniendo las explicaciones, advertencias y especificaciones,

que, segin afisman, Juego no se irasladaron a los folletos o fichas
teenicas confeccionadas por 1a entidad BANKINTER. Se sustentan -

fambien en dos dictamenes emitido por los Sres Vives y Paz Ares

TI y D ENCARNACION
SIMONET a los que se recomendaba ser reembolsadas por
BANKINTER, se sustenta también en acta Notarial de fecha 16 de
noviembre de 2 009 levantada por ¢l .St Notario de Barcelona D
GERARDO CONESA MARTINEZ bajo n de protocolo 2 430,

adverando la mformacion que offece BANKINTER en su pagina web,

presentdndose  como asesores financieros  personalizados

profesionalizados, Manual de Informacion a clientes inversores en la
comercializacién de productos de inversion que establece pautas,

procedimientos y piacticas de inversion para con los inversores como
consecuencia del compromiso de calidad asumido con la CNMV; la guia
de interpretacion MIFID, Codigo de ética profesional de BANKINTER
actualizado a marzo de 2 008, donde se detallan las pautas de calidad y
esfuerzo porsonal en los procedimientos bancarios y, en especial, de
inversion ademds como diversa documentacién aportada durante la fase
de Audiencia Previa. Se sustenta también en los dictimenes e infotmes

Ppericiales separados que, emitidos para productos LEHMAN y Bancos

Islandeses emite D PROSPER LAMOTHE FERNANDEZ con DNI
673.075, quien ademds de ratificarlos a presencia judicial, facilité las
siguientes explicaciones de forma extractada: afirmé que conocia el
manual de ptacticas de inversion de la entidad BANKINTER y considerd
que la dicha entidad tenfa que haber extremado su precaucién para
informar debidamente a log clientes, no solo sobre Ia rentabilidad sino

también sobre log riesgos, incluyendo el de emisor, pues no puede




-
pebie,

T
Lo
Y/
Acrninistracios
t tustici

Madrid.

Juziedo de Primera tnstancio o 87 de los de Madvid

Frocedimients Ovduario n 1 127/2 009

presupolerse gque un inversor minorista, como son lamayorfa en Bspafia,
tengia conocimientos suficientes como para dar por-supuesto eseriesgo o
considerarlo po esencial, Afirma que, én su opiniéu, alos inversores hay-
que datles informacion no solo sobre el riesgo de mercado (rentabilidad),
sino también del emisor v de la liquidez. Por regla general entiende que
los productos financieros deben ajustarse al perfil concreto de cada
inversor y que Ia ley obliga a que se tenga-en cuenta dicho perfil a la
hora de procurar la comercializacién de productos para inversores
minoristas. Afirné que los productos Landsbankino son productos aptos

para minetistas, solo ban sido colocados por pocas entidades financieras

en Fspaiia, (no por las Cajas de Ahorros) ya que son titulos perpetuos, de
dificil seguimiento de la rentabilidad por razdn de las formulas a aplicar
sobre los subyacentes, se ha intentado atraer masivamente al inversor
minorista por la rentabilidad del cupén, sin explicarse los riesgos .
esenciales del producto y que en realidad operan como opciones, siendo.
que no se han hecho constar las advertencias de los folletos originales,
especialimente en cugnto a su no idoneidad para inversores minoristas no-
profesionales, que no tengan buena disponibilidad pata verse privados de
su dinero porun plazo largo de tiempo, para asumir riesgos importantes y
por productos de gran volatilidad. Afirma que esos productos s¢ han
vendido como-de renta fija, 1o que no es cierto, porque.gs un producto
hibrido que funciona como de renta fija y variable de alto riesgo. Afirma
que, en realidad son productos poco idéneos al inversor minorista, dado
que cofizan €n mercados itiquidos, poco flexibles, de lenta realizacion.
Afirna que, incluso en la informacion sobre el valor det-producto, el
inversor no ha sido bien tratado, pues aparece sierapre un-valor nominal
fijo, o que no es posible porque esta sujeto a fluctuaciones, de ahi que
nunca se haya informado sobre el verdadero valor del producto a tiempo
real. Afirmé que facilitar ISIN como identificacién del producto no es
Otil para el inversor, pues no tiene acceso a ofros datos que le permitan
hacer un seguimiento sobre el producto en concrelo, Afirmo que-¢l ha
leido emails de clientes que pedian informacién al Banco porque no
entendian el producto adquirido. Afiemé que la préctica frecuente fueque
BANKINTER prescindia tanio del test de idoneidad como del de
conveniencia decada inversor, o incluso cualquier elaboracion de perfil

13
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para adquisiciones anteriores a la ley MIFID. Restd fiabilidad a las

Agencias de Rating, afirmando qut fas mismas habian fracasado como
consecuencia de la crisis financiera, evidenciando asi sus carencias y falta

de adaptacion a la realidad de la situacién de las empresas evaluadas,

pues incluso cuando las cotizaciones o cualesquiera ofros indices
cvidenciaban ef desplome de las entidades incluidas en sus analisis, ellos -
seguian manteniendo ratings elevados de solvencia, que se ha
demostrado, no se ajustaban a la realidad del mercado, por eso aconseja
acudir 2 la interpretacidn de otros indices tales como el CDS-(una suerte
de seguro de crédilo de entidades financieras o de inversion),
cotizaciones bursétiles...,. considera que, en atencidn a estas
complejidades y casi profesionalizaciones  de conocimiento, el
seguimiento deta rentabilidad de esos productos sea complicada y haga
desaconsejable su comercializacion a minoristas de perfil conservador
como 1o sontodos los actores, pues ninguno de ellos tenfa conocimientos
suficientes como para seguir la evolucién del producto por sf mismos,
por eso ¢l considera que la interpretacion de la normativa actual del
mercado de valores en materia de inversionistas profesionales debe ser
entendida en el sentido de considerar-como tales, aqueilos que tengan
verdaderos conocimientos como para entender los entresijos de los
productos, méxime si son productos findncieros complejos. Afirma que
debe existic un folleto base una vez se concretan y completan las
emisiones y dicho folleto debe cstar a disposicién del inversor y
hacérsele un resumen dol mismo, de manera que pueda conocer con
exactitud los riespos de mercado, liguidez y crédito (insolvencia).
Finalmente explicitd que, ante un supuesto. de inversor que pretenda
adquiric productos financieros, Ja primera obligacion de éste -es
procurarse informaci6n, si no le quedan claras las informaciones
facilitadas por la entidad, deberd solicitar mayores aclaraciones o
respucstas a sus preguntas y dudas, si asf no se aclara con el producto,
deberia de no invertir, aunque aseveré a renglon seguido, salvo que la

~entidad financiera presionara para adquirir el producto.

4
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Se persona y opone BANKINTER SA y niega que deba ser condenada a
abonar cantidad alguna a los hoy actores, por entender que no se daban
ninguno de los incumplimientos que se les imputaban de contrario.. Parte
dé considerar que BANKINTER SA comercializé productos legales,

‘aptos y validos para ser vendidos en el metcado financiero, siendo que

los mismos productos son emitidos por muchas entidades'y estan en el

wrafico diario sin'que entrafien ninguna dificultad de entendimiento y

comprension para los inversores. Entiende que, BANKINTER no actud
movido por ninguna intencion de comercializacion o comisién de venta
d}z.l esiva pot cuenta de LEHMAN, pues no solo vende los productos de
ese ecmisor, también los de otros muchos emisores nacionales e
internacionales, y solo percibe las comisiones notmales gue estan en el
mercado y que s6n la prictica de actuacion bancaria gencralizada, siendo

Xjue el porcentaje de negociacion de productos LEHMAN alcanza solo.el

11,8% dc su actividad financiera y las comisiones que petcibe por
margenes de mercado o mirgenes de agregado son las propias del
mercado y dentro de 1a horquilla que la parte aciora reconoce ¢omo
habitual, entre 2 y 4%, percibiendo ellos un 3,7% de manera
generalizada. Negd la existencia de conflicto de intereses, entendiendo
que BANKINTER se encargaba solo de adquirir aquellos productos por
los que se interesaban los hoy aciores, comprandolos en el mercado
internacional, percibiendo las comisiones reglamentarias y cobrando a su
vez las comisiones de gestion propias a los clientes, enrazén al servicio
que les habia sido prestado. Siendo que se trataba de comercializar
productos por los que se habian interesado sus clientes, es por lo que no

~ se puede hablar de asesoramiento ni de venta agresiva. Afirmé que

BANKINTER punca asesoi6 de forma personalizada a los hoy actores, a
los que s¢ limitoé a explicar los productos que ofertaban y por los que
cltos se interesaban, sicndo que nunca les hizo recomendaciones
personales ni les obligaba a adoplar ninguna conducta, ya que la decision
final de adquirir o no los productos, era de cada uno de los hoy actores.
Negd que estos fucran clientes minoristas, conservadores y con pocos
conocimientns del mercado financiero, afirmando que todos eflos
procedian de la Banca Privada, habian efectuado inversiones con
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antigiedad de incluso afos, adguiriendo productos de mayores
complejidades y riesgos a los que ahora se refiere: el litigio y con
conocimientos de funcionamiento de las rentabilidades de Jos productos

Cvendidos.  Afirmé  que  BANKINTER  facilitt  informacién

suficientemente detallada y ajustada a los folletos originales de los
productos paSapmtados y vendidos, de manera que todos:los clientes
auedaron plenamente informados y con pleno conocimiento de la
naturaleza, caracteristicas v riesgos de los productos que -adquirfan.
Afirmé que BANKINER informé tanto del riesgo del mercado,
facilitando informacién sobre la rentabilidad-y el funcionamiento de los
subyacentes, como del riesgo emisor, por cuanto especificaba en todos y

" cada uno de los productos que comercializaba, el Rating clevado de

solyencia con que internacionalmente estaba considerada la entidad
emisora de los productos hoy contiovertidos. Afirmé que las Agencias o

- Entidades de Rating son la Gnica referencia que era creible y fiable a la

hora de baremwar la solvencia de entidades financieras, tanto nacnona]es‘
conio- internacionales o exiranjeras y se usaba como.referencia en todoel
mercado financiero. No existfa ningan otre indicador fiable suficiente
como para poder obviarlas entidades de Rating y; al-especificar la ficha
técnica el rating del emisor, el cliente va quedaba enterado que el riesgo
de insolvencia era casi impensable en la fecha de las contrataciones, por
lo que cousidera que, de haber habido ¢sa.omisiéon de explicacion del
ricsgo de emisor, la misma era inocua para la contratacion, pues nose
ha demostrado -afirma- que de haberse conocido ‘ese riesge como
inexistente (ya que-ésa situacidn no era imaginable en atencion al alto -
rating adjudicado a LEHMAN o Bancos Islandeses) se hubiera dejado de
contratar por los hoy actores. Afirma que loshoy aclores nunca pusierop
en duda su adquisicion ni titularidad, hasta que surgié la cuestion de la
insolvencia de LEHMAN o los Bancos Islandeses, nunca pidieron los
certificados de legitimacion, nunca pidieron documentacion que
acréditara su titularidad y nunca pusicron: ‘objecion alguna a la cuestion
det deposito de los efectos en una Entidad de Custodia, Deposito y
Compensacion como cra Iberclear, mientras venian percibiendo la
rentabilidad correspondiente a los productos adquiridos, rentabilidades
que Jegaron a alcanzar hasta el 23%. Afirma que no se ha demostrado
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que ¢l asiento o anotacién en una cuenta. ‘global ( que no 6mmbus. en
entidad depositaria ajena por no pertenecer BANKINTER al sisterna de
compensacion de valores) sea la causa directa de la pérdida del capital de
los productos invertidos o motivo suficiente para que los hoy inversores

hubieran dejado de adquiriv dichos productos, por lo que entieride que, de

existir tal infraccion, seria una infraceidn puramente administrativa sin
causalidad suficiente como para conllevar Ja nulidad o resotucion de la

adquisicion de los dichos praductos. Afirmd que BANKINTER nunca

vulnerd nitiguna obligacion de informacion, y cllo porque ademés de
entender que nunca asesord profesionalizada y personalizadamente a los
hoy actores, (a los que blmplcmente comercializd mediante explicitacion
de los -productos y no les hizo ninguna recormendacion personal de
inversién); porque también considerd que no existia ninguna obligacién
de asesoramiento continvado y permanente, en atencidn a que no se habia
subscrito ning(n contrato de asesoramiento personalizado que les
obligara a suministrar informacién de forma sucesiva y continua. Ellos
comercializan un producto mediante explicitacidn de sus caracteristicas Y
riesgos, el cliente toma su decisién y allf acaba ese "asesoramiento”,

siendo que una vez terminada esa operacién de negociacion, allf acabasu

funcion de informacién. Afirmé que sus corerciales qlcmpre se

aseguraron que sus clientes entendieran las caracteristicas y riesgos de los
productos que se cometcializaban, respondiendo a cuantas dudas y

cuestiones se les hacfan por los hoy actores, a quienes nunca se les oculté

el valor nominal de sus efectos, bien porque se les indicaba en los
extractos bancarios correspondientes o bien porque se les comunicaba
esos datos si se les solicitaban incluso via telefonica, tal y como reconoce
[a cntidad actora en Jos emails a que se hizo referencia. Negé la -
existencia de obligacion de. informacién continuada y por lo tanto
entendid que'nunca debié informar la situacion de insolvencia de las
entidades emisoras, porque cntendia que tampoco podia recomendar -
ninguna conducta a los inversores. Considerd que hubiera incurrido en
irresponsabilidad de haber indicado a los cllemes que vendieran, no solo

porgue hubieran generado una situacion de grave panico en el mercado

financiero, sino porque no hubiera sido un consgjo prudente, maxime
porque ademas BANKINTER aun no crefa la posibilidad de una quicbra
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de las entidades emisoras, pues los indices de CDS o las Agencias de
Rating aun seguian manteniendo un nivel de solvencia -adecuado para
esas enlidades emisoras. Consideran que, de haber indicado la necesidad
de vender, se hubiera tomado una decisién inadecuada, maxime si
posteriormente se recuperaba el mercado como ha ocurtido con otros

produclos finaucieros de oiras entidades también afectadas de esa

amenaza de insolvencia como Merrill Lynch, Stanley Morgan, Paribas....,
productos que actualmente-se. estan recuperando en ¢l mercado y de los
que los hoy actores, en algunos cagos, también-son adquirentes y que no
han vendido. Entiende que BANKINTER no ha vulnerado ninguna
obligacién de asesoramiento, porque no existia compromiso contractual
de hacerlo, no existia complomi"so formal de informacién continuada, no

podia informar de la insolvencia, no ha incurrido en defecto causal de
entidad suficiente como para resolver la opelac.lén por ¢l hecho de
haberse producido el depasito de.los efectos en la cuenta global de las
entidades de Compensacién de Valores a la que BANKIN TER-también
pertencce, . no pudiendo darse ningn- supuesto de confusion de
titnlaridades de los efectos ni posibilidad de que los mismos queden
afectos a ningiin riesgo propio o ajeno de la entidad tercera depositaria,
por no tratarse de cuentas 6mnibus. Solicito ser absuelta de la.demanda.

Se sustenta en diversa documentacion enire la que destaca los propios
folletos v fichas técnicas- de los productos vendidos, las diversas .
1e%pueslas escritas a las peticiones articulddas en la Audiencia Previa, en -
especial toda la informacion que dieron referentes al porcentaje de
productos L.ehman o Landsbanki vendidos por ellos en relacion al resto

‘de productos de otros emisores. Informacion relativa a la percepcion de
~ comisiones y la ausencia de ningtn documento de comision mercantil a

que viniera obligado con la entidad Lehman a fin de colocar
preferentemente sus instrumentos; infor macion relativa a los antecedentes -
inversores de los hoy actores..., informacién remitida por la CNMV en
respuesta a los seguimientos y controles periddicos asi como las
respuestas a los Oficios judiciales respecto a la forma de validacién de
instrumentos- presentados en olros paises de la zona comunitaria,
documento relativo al importe y producto adquirido por cada uno de los




A

Adminislraion
a2 Juslizia

Juzgandis de Briotora instancin w87 dv lox de Madrid

Procedimiciiio Ordingrto n [ J2 742 400

actores, haciendo referencia al doc 29 de la conteéstacién en que se

coutienen menciones a otros productos estructurados adquiridos por los
actores, documento n 5 de la Audiencia Previa referente a la

documentacién o informacion que facilitaron a los hoy actores, entre
otras. Tarnbién se sustenta en las declaraciones de la testi go D MARITA
DULCE CRUZAT QUIJANO con DNI 16.045.929 quien afirmé que ella
asistié comercialmente a dos matrimonios de clientes en su Sucursal u
Oficina, exiendiéndose en el caso de D Inés Casuso y su esposo,
bhabiendo adquiride bonos BACOM y FORTALEZA. Afirmé que todas
lag gestiones las hacia con 1a Sra Casuso, pues no conoce al esposode la
mista, aunque sabe que a veces firmaba alguna documentacion. Sostuvo
que-dicha cliente era persona avezada en ¢l mundo de las finanzas porque
era directora financiera o comercial de una empresa propia. Afirmé que
el proceso comercializador se inicid por leléfono, ante llamada de la Sra
Casuso interesindose por los productos, se le dio cuanta informacion
preciséd por teléfono, mandindosele por Emails los folletos o fichas
téenicas de los productos v fijandose una {echa presencial en la oficina.
Afirmd que la Sra Casuso habia adquirido con frecuencia productos
similares, conacia el funcionamiento delos mismos y, apesar detodo, se
lerespondiah cuantas preguntas formulaba. Afirmé que ella se limitaba a
explicar el producto, siendo el cliente quien, al final, tomaba la decisién y
decidia o no invertir. Afinné que ella considera que la Sra Casuso qued6

- perfectamente enterada de las caracteristicas del producto, Afirmé que se

le hizo un test MIFID en diciembre de 2 007, no haciéndose antes porque
era cliente cuyo perfil ya era cohocido en la Sucursal debido a antetiores
subscripciones. Afirmé que la dicha Sra Casuso llamé a la Sucursal
cuando empezaron a salir noticias en prensa sobre la situacién del
mercado y solicit6 se le diera el valor de esos instrumentos en el mercado

- secundario, fo que se le hizo en aquel momento. Afirmé que también

llamaron otros muchos clientes de similares productos solicitando saber
&) precio de-los mismos en el mercado secundario y se les facilitd, pero
que BANKINTER no adopto la iniciativa de llamar a ninguno de sus
clientes. Afirmd que, con cardcter peneral y desde la entrada en vigor de
Ja normativa MIFID realiza el test de conveniencia a todos los clientes al
subscribir los productos, pues una exigencia de la enfidad. Afirma (que a
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la 8ra Casuso se le hizo el test de idongidad después de firmar el BONO
BACOM, pero se le hizo el test de converiiencia al firmar el BONO
FORTALEZA. Afirma que ella no explicé el riesgo de crédito pero si .

“explico suficientemente.quien era el emisor, pues es asi ademas lo que

figura en ¢l folleto. Reconocid gue en su sueldo existe una parte variable
que estd conformado por los beneficios de Ia Sucursal derivados de la
venta de todos los productos financieros. Se sustenta también, la entidad
demandada, en los Informes Periciales y Dictimenes Técnicos emitidos
por D ANA CASTANEDA ORTEGA con DNI 5,273.708 y D JOSE
PEREZ FERNANDEZ con DNI 24.702.152. Ambos peritos ratificaron
las conclusiones que hicieron congtar en sus.informes y ademas dieron .
las siguientes -explicaciones y ampliaciones: afirmaron que el Gnico
indicador fiable para la valoracion de la insolvencia de las entidades
internacionales es el que publica por las Agencias de Rating, entendiendo
que cualesquiera otros indicadores como los de CDS o.los de Cotizacion
en Bolsa, son poco fiables, son unjvocos, no se destinan especificamente

- a analizar Ja solvencia.onoe delos operadotes, es altamente volatil y esta

constituido por muy pocos, son indices destinados mas a valorar la
iliquidez que la insolvencia y estos pueden ser términos no igualitarios.
Afirman que desde siempre las calificaciones de las Agencias de Rating
son fiables y utilizadas de forma generalizada, de manera incontrovertible
y aceptando sus clasificaciones de forma que cuando un emisor tiene la
clasificacion de A+, no se cuestiona su insolvencia. Se le considera con
un nivel de solvencia bueno v que va mejorando a medida que va

~incrementado su clasificacion en - Afirma que, al tiempo de la

comercializacion de estos productos, la entidad LEHMAN y los Bancos
Islandeses tenian una clasificacion A+ elevada y, por lo tanto, el riesgo
de insolvencia era lejano, siendo que incluso habla indicadores a partir de

‘marzo de 2 008 que evidenciaban caldas de cotizacién de esos emisores,

pero la clasificacion de rating seguia dandoles solvencia suficiente, porlo
que no era un escenario creible el que pudiera-declararseles en situacion
de quiebra, de ahi que comunicar el riesgo de crédito al cliente- era
innecesario. Afirma que, de todas maneras los folletos ya contenian
informacion sobre la solvencia de los emisores al calificarlos como de
A+. Afirman gue incluso indicadores CDS dan cierta solvencia a estos
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emisores, al igual gue a otros que también luego resultaron afectados de -

quiebra, llegando al punto de tener que ser intervenidos estatalmente.
Aftrma fue la silvacion del mercado aunque preocupante, no era
alarmauote hasta que surgié el caso BARSTEIN, en ese momento la -
situacion ya se vio en'toda su magnitud: Afirmé que, de todas formas, la
volatilidad y el grave estado del mercado y las entidades financieras o
emisoras ya se iba pergefiando en las alarmantes noticias financieras de
todo el mundo, pese a que las agencias de rating segnian manteniendo sus
altas calificaciones incluso én momentos cercanos 2 las quiebras de los
emisores. Negaron que los instrumentos comercializados por
BANKINTER sean de alto riesgo y ‘dificil comprensiéon para los
nversores, afirmando que son productos de elevadisima comercializacién
inclusoe en Espaiia y emitidos por emisores espafioles, maxime ¢n los
dltimos tiempos que se ha ido abandonando ¢l sistema de mercado
financiero tradicional, existiendo importantes entidades financicras
éspaiiolas que han lanzado actuales emisiones de preferentes y bonos que
tienen amplia aceptacion en el mercado. Negaron que sean instrumentos
complejos, pues Su esencia es la de constituirse en un préstamo al ente
emisor que dispensa, a-cambio, una rentabilidad ya conocida, aunque el
St PEREZ Fernandez también reconocié que presentaban alguna
complicacién en el seguimicnto de la rentabilidad, pero no en la
comprension del producto. Afirmaron contundentemente que no es un
producto desaconsejable a inversores minovistas, sien_do que por el
contrario, se estd colocando en amplias emisiones a inversores
minoristas, pues indicaron que en Espaia, la mayor parte de los
inversores son de esta consideracidn, pues profesionales como tales hay -
muy pocos. Negaron la necesidad de informar del riesgo emisor al
adquirente del producto, pues entendieron que al explicitarse en el folleto
¢l rating delerisor, ya se estaba procurando informacidn suticiente sobre
la solvencia del mismo. -Entendieron que los folletos, aunque
standardizados, son explicativos en forma suficiente, proporcionan
escenarios de renlabilidad claros y dan mtmmdcmn razonable para
cnlender con adecuacion ¢l producto. Afirmé el Sr PERE? Fernandez
gue desde ntarzo a octubye Ja situacion de incertidumbre del mercado fue
notable, la informacidn fue poco clara, pero alarmante, que estaba en la
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-prensa de todos fos dias a nivel mundial. Afirmé que se cred un

panorama en yue casi todos los bancos mundiales estaban en grave riesgo -
de quicbra. Esta crisis, afirmé, lo que generé fue la conciencia que
también las grandes corporaciones pedian quebrar, algo que aunque era |
dable y se daba, parecia que no iba a produgirse poco tiempo antes.
Afirmo-de manera rotunda que no cra aconscjable para BANKINTER

~ avisar a los cligntes o proponer ventas, pues una inundacién masiva de

instrumentos en ¢l mercado podria generar una grave situacion de panico,
que pudiera estar injustificada porque incluso pocas fechas antes de la
guicbra. LEHMAN o Bancos Islandeses, el rating adjudicado a estas
entidades era suficiente. También afirmo que no hubiera sido aconsejable

“porque hubiera podido cambiar la situacién del mercado y haberse

estabilizado de forma que hubiera recuperado la pérdida y, entonces

~ habria surgido la reclamacion por ventas indebidas en tiempo

inapropiado. Afirmé que no entendia que sg_osperaba que el Banco
informara, pues no tenfa informacion privilegiada, la que existia era la
que constaba en periddicos y noticias mundiales, que podria haber sido
entendida por los hoy actores. Afirmé también que, de haberse producido
una venta masiva de instrumentos, la cotizacién o valor de los mismos
hubiera bajado de forma importante, fo que implicaria un'severo riesgo
de pérdida de la inversion o venta con graves pérdidas, Fipalmente, la
eatidad . demandada también se sustenta en los multiples informes,
explicativos y de conclusiones sobre la comercializacion-de cada uno de
los productos, confeccionados por los Peritos D F ERNANDO VIVESy
D CANDIDO PAZ ARES con DNI 32.418.167, ratificados por éste
Gltimo que ademas proporciond las siguientes explicaciones: afirmo.
haber confeccionado todos fos informes sobre productos LEHMAN, de
manera independiente, pues BANKINTER eso fuelo que les encomendo

para poder conocer la posibilidad real de riesgo de procedimientos

judiciales y eso fue lo que se hizo. Afirmo que, tras. analizar la
documentacion que les fue remitida, llegaron a la conclusion que algo

tnas del 10% de los clientes que adquirieron ese producto no habian |
‘entendido Jo que compraban asi que se recomendé a BANKINTER que

se les indemnizara,-pero respecto a los demas, llegaron al convencimiento
que sf habian entendido lo que estaban adquiriendo. Afirmo con
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rofundidad que Jos folletos explicativos o las fichas técmicas .
preporcionan informacion suficiente como para conocer los productos, *
que no considerd inadecuados para el inversor minorista. Tras explicarlo
que se¢’ entendia por comercializacion en relacion al asesoramiento,
afirmo que podian existiv zonas grises de convergencia entre ambas
figuras, pues las conductas que téenicamente se dicen como excluidas de
asesoranientn y consideradas de comercializacion en la pagina 21 y 22
de su infoime, tieneo un contenido tan amplio que dejan margen reducido
al asesoramiento, del que si concluyé afirmando que, para su existencia,
precisa de un contrato de servicios en este sentido y que estd destinado
mas a-Ja recorsendacion personalizada que fa comercializacién, donde la
decisidn es siempre tibre del cliente y el Banco no realiza ningun acto
sobre sa patrimonio, cosa que si. puede darse si existe un contrato de
asesoramiento y gestion de la cartera. Entendié que, precontraciualmente,
existe una obligacion genérica de lealtad, transparencia y diligencia que
obliga a la entidad y que se superpone durante la comercializacion hasta
la finalizacion de la operacion concreta que se realiza. Afirma que
liegaron a la conclusion que, en muchos casos de clientes hoy actores,
existio ‘una suerte de asesoramiento, pero fuera cual fuera el criterio a
seguit, ellos optaron por partir de la idea “del conocimiento del ptoducto
por el clienté”, de forma que si llegaban a la conclusién que el cliente no
habia, entendido €] producto, aconsejaban su indemnizacién. Insistié
clatamente en gue proporcionar informaci6n al cliente sobre ¢l riesgo
emisor era innecesario porque se le estaba dando esta conocimiento
mediante Ia consignacion del rating del emisor, que es suficiente
indicador del conocimiento de la solvencia, Afirmé que la ficha técnica
claborada por BANKINTER proporciona informacion suficiente sobre el
producto concreto y por lo tanto entiende que-es adecuada, partiendo de
la base ~afirmé-. que la LMV no exige folleto para inversiones desde 50
000,00 euros, pues por su importe inicial ya se esta presuponiendo
prudencia para el inversor. Afirmé que no puede substituirse el rating
por ningiin otro indicador, pues es omnicomprensivo, de facil asimilacion
y muy explicativo con pocas palabras, de manera que transmite mucho

-conocimiento con pocas indicaciones, otra cosa sea la necesidad o no de

revisay el funcionamiento de las Agencias de Rating. Afirmd que el

iy
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mercado presentaba datos contradictorios y confusos en la situacién de
marzo de 2 008, ya que existian indices de baja-cotizacion de Lehman
pero ¢l rating segufa permaneciendo elevado. Afitmé con rotundidad que
“entendid que no se e podia exigir a BANKINTER que avisara de venta a
sus clienles, por varias razones; porque el indice rating seguia siendo de
solvencia suficiente para ¢l emisor; porque con toda. probabilidad
BANKINTER no pensaba en el riesgo de quicbra del emisor, como no s¢
pensaba de otros emisores, dado que podia ser un simple problema de
liquidez o cotizacion y no de insolvencia; es deciv, no se considerabauna
situacion definitiva. Por otro lado, hubiera producido un escenario de
ventas masivas generadoras de grave-irresponsabilidad en ¢l metcado,
ademas que hubiera sido poco prudente ante la circunstancia que,
posteriormente,. se estabilizara €l mercado y se hubiera aconsejado-la
venta con pérdidas. Es deciy, era un consejo irresponsable, inseguro y
poco aconsejable. lo rechazd de manera contundente.

SEGUNDO hemos llegado al punto clave de-esta Resolucion, ya ha
quedado expuesto ¢l litigio en los términos resefiados y ahora
procederemos a dar respuesta a las cuestiones planteadas. Pero antes
diremos cue nos remitiremos, por razones de brevedad y economia
procesal, a Jo que quedo resuelto en ¢l acto de la Audiencia Previa -en
aras.a evitar reiteraciones innecesarias-, como es la cuestion relativaa la
indebida ACUMULACION de acciones y cualesquiera otros aspectos
procesales menores que alli se analizaron y contestaron. -

" Oftra cuestion inicial a tener en cuenta, es la relativa a las tachas a los Sres
Peritos que intervinieron en Juicio o emiticron informes para los Autos.
Ya se dijo a lo largo del Juicio que las mismas no iban a ser acogidas y
ello, aunque no se hubieran planteado de forma extemporanea o
incidental a lo largo de otros escritos de alegaciones o de-cualguier otra
manera procesalinente mas idénea, Que el Sr Lamothe haya constituido
sociedad con el Sr Zunzunegui o que los Sres Castafieda o Perez
Fernandez o Paz Ares hayan asesorado en esta u otras cugstiones a la
entidad BANKINTER, es cuestion irrelevante a esta Causa 81 no se '
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demuestra que  dichos Peritos emiten los informes para este

Procedimmiento v responden a las peticiones de aclaracién de las partes
verdaderamente influenciados por si condicidn, bien de asociados, bien
de asesores ex ternos. Mada de esto se ha dernostrado. Por el contrario, fos
Sres Peritos-¢xperios que depusieron por ambas partes afirmaron con
rotundidad que sus respuestas cran traparciales y serian las mismas, se
diera o no la circunstancia apuntada. Porotro lado, resulia inverosimil a
este Juzgador que Técnicos de la categoria personal y profesional como
la que tenian quienes han cjercido de petritos en este Jitigio, tengan la
necesidad de contestar para decir lo que su “cliente” quiera que digan.
Cree verdadcramente este Juzgador que son perilos de solvencia
protesional reconoeida, que tienen amplios conocimientos y capacidades
para responider conforme a su leal saber y eniender, aungue sus
conclusiones puedan o no ser compartidas por todos. En estas
consideraciones y en atencién a lo que se dijo ya durante la Vista, la
cuestionde las tachas quedan rechazadas ~-TODAS- por infundadas v por
no haber demostrado gue-las circonstancias que denuncian, influyen en
la manifestacién de saber de los Sres Peritos.

La siguicaie cuestion importante que debo resaltar antes de enirar en
materia-es la relativa a, la llamaremos, documentacién o formalizacién de
la operacién de compra., Es decir, estamos refiriéndonos a Ja necesidad de
haber espedido los certificados de legitimacion, Ja necesidad o no de

~ haber recabado el consentimiento de los inversores para las anataciones

de los titulos en Entidades de Depésito y Compensacion, la suficiencia o
no del codigo ISIN... En suma, todo lo relativo al proceso de gjecucion de -
la operativa financiera. Parie de la base este Juzgador que estamos ante
inversores financieros modernos; con ciertos conocimientos del mundo
bancario y financiero, que operan en bolsa, que adquieren instrumentos
valores, que tienen cuentas corrientes, que realizan transferencias
bancarias y que, no por eso, tienen fisicamente ef dinero-en su casa. Pues
bien, en el caso presenie, es facilmente comprensible que cuando se
adquieren tittlos valores, el comprador no quiere los tftulos, quiere la
inversion que los mismos representan y encarga a la entidad financiera
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que cuide de su custodia, los presente en os mercados secundarios y les
PRACTIQUE LAS ANOTACIONES cotrespondientes segin la
" naturaleza de los instrumentos adquiridos, Nadie se-quiere encargar de

custodiar el documento, presentarlo € e¢n el mercado, hacerlo circular'y
auotar sus valores. Tampoco pide un cettificado expreso de donde estd
depositado el dinero en metilico que tiene-cusiodiado en una entidad

~ financiera concreta, Por lo tanto -y permitaseme th haya sido tan

expresiva v algo ristica-, éste Juzgador considera que la tenencia o no
documental del titulo no es el motivo. que Uevd a los hoy actores a
adquirir estos instrumentos, sino la obtencion de-una rentabilidad , al
igual que hacen con su dinero, aceptan la custodia financiera, los asientos
en cuenta y los apuntes financieros comomodo normal de presentarse esa
forma de documentacion. No se puede decir, para retorcer este
argumento, que cabe la posibilidad de pignoracién de los mismos por
hallarse custodiados en tercera entidad, porque ya se ha explicado g fo

‘largo- de la Causa como funcionan las entidades - [BERCLEAR Y

FUROCLEAR, de la que es miembro BANKINTER. No estamos ante
upa cuenta Gmnibus, sino ante una cuenta de compensacion en entidad de

Deposito: y Compensacion de. Valores de la .que forma parte.

BANKINTER y tiene asentados los codigos ISIN de los productos, enla
cuenta especial de clientes, y no en la de valores propios de forma que,
aunque BANKINTER pudiera ser objeto.de una pignoracidn por ferceros,

1o serfa porla cuenta de titulos propios y no por la cuenta de clientes. s

Jdecir, no-se ha demostrado que exista causalidad alguna entre la:falta de
ducumentacién o entrega de certificados de legitimacion o falta de
consentimiento para anotacion en coenta de Entidad de Compensactony
Deposito de Valores y la pérdida de la ‘inversién. Tampoco se ha
demostrado que, de conocer los hoy actores que los titulos se iban a
asentar mediante el codigo 1SIN en una cugnta de entidad depositaria -
EUROCLEAR-no hubieran realizado la compra de los productos.

Por lo expuesto, sstas argumentaciones y peticiones no seran-tenidas en

cuenta a los efectos de cimentar ninguna responsabilidad en este litigio

pata BANKINTER que pucda acarrear bien la nulidad, bien la
resolucion, bien la retrocesion de la operacion de compra de instrumentos
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financieros realizada en su dia por fos hoy dCtOlGS, maxime porque
adémas no se-ha demostrado que con ello BANKINTER haya vulnerado
las exigencias tegales contenidas, entre otras, en los art 4 v ss del RD
623/1993 de 3 de mayo y las demds normas concordantes.

Nos queda. por resolver las tres cuestiones que este Juzgadel considera
esenciales-en este litigio. A saber: la existencia de asesoramicnlo y su

alcance, Ja comunicacion de insolvencia y la repercusion econdmica de
cuatquiera de esas dos circunstancias en este litigio.

TERCERQ Empezaremos por la primera de las cuestiones apuntadas:

L~ BXISTENCIA DE ASESORAMIENTO,

Para responder esta cuestion se tomarén varias ideas basicas: a.- una
obligacién f{rontispicial, esencial, basica y fundamental exigible a
cualquier entidad financiera en cualquicr operativa con clientes, es la de

- LEALTAD, TRANSPARENCIA Y DILIGENCIA, contenida como

imperativo legal, no solo en ¢l art 78 LMV, de 28 de julio de 1988, RD.
629/1999 de 3 de mayo (contrataciones pre-mifid), sino también en la

actual LMV, art 79 y demés concordantes (contrataciones post-mitid).

Por olro lado, no puede olvidarse que el Manual de informacion a

clientes inversores en la comercializacion de productos de inversion (doc
89 de la demanda) y el Codigo de Fitica Profesional de BANKINTER

(doc 90 de la demanda), -confeccionado, publicado y asumido como .
norina de condiicta y motor de su actuacion corporativa-, descansan sobre
ia idea de informacion, atencion y cuidado al chento que, ademas, se
potencia resaltando la calidad del servicio, segun es de ver en la
publicidad colgada en Ja pagina web de la entidad y que queda adverada -
notariahnente segiin acta bajo n® de protocolizacién 2 430, que obra -
como material documental de la Causa (doc aportado por la actora en la
Audiencia Previa). b.- una consideracion como de comercializacién
contenida en el informe de los Sres Vives y Paz Ares, a los fol 21 v 22,
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que deja poco margen al asesoramiento. Asi, ademas fue reconocido por
¢l propio Sr Paz Ares que afinné que, efectivamente existen zonas grises
de conflucneia entre una y-otra actividad y, ¢.- lo que es mas importante,
la asuncion de un acto propio por BANKINTER, Ya dijo el Sr Paz Ares
que, tanto é] como el Sr Vives, llegaron aTa conclusion que la dicotomia
asesoramiento-comercializacion era una disquisicion improductiva y:que
acudieron sl criterio mas practico -(esas no fueron sus-palabras, pero si
fue la idea matriz)-, del grado de e,ntmdumcnto y compt ension pot parte
del clientc del producto ofertado.

Por esas tres consideraciones bésicas, este Juzgador prescindird de
progunciarse sobre si estamos ante un supuesto de asesoramiento o
sitmple comercializacién. Existe una obligacion esencial, exigible y
permanente durante toda la relacién entre la entidad financiera y el
cliente, cual esla obligacion de transparencia y diligencia, escenografiada

* en una conducta de informacion, atencién, cuidado y calidad para con el

usuario del producto: financiero o bancario y una obligacion mas
legalmente consignada- de forma especifica en toda la normativa del
Mercado de Valores {cn ¢l capitulo correspondiente a normas de
conducta), que obligaa la entidad financiera a asegurarse que su cliente
comprende el producto que se le ofrece (art 79 y 80 LMV de 1988 y art
79 y 79 bis LMV de 2007). Segin esto, Si BANKINTER asumio

dndemnizar « aquetlos clientes que el dictamen de los Sres Vives y Paz

Ares concluyd aue no hablan entendido el produc*to ofertado, dhora
deberan seguir idéntico criterioy aceptar la mzsma re.vponsab:hdad que
asumicron en f.’f H‘HSIMO CdsSa.

Partiendo de esa consideracion, este Juzgador se ve obligado a distinguit
enlre aclores inversores que adquirieron productos LEHMAN y aquellos
que adquirteran productos de BANLOS ISLANDESES en cualquwra de
sus modalidades.

Es hecho cierto y objetivo que _BA_'I\]KINTER realizd folleto o ficha
técnica para los productos LEHMAN BROTHER, pero que no realizo

- ninguno para los productos islandeses. Este Juzgador ha podido analizar

.08
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los folletos de los productos Lehman: BONO LUPON EUROSTOXX 2,
BONQ ESTRUCTURADO SUPER CUPON 35%2, BONO GRAN
BANCA 2, BONO BACOM, CUPON EUROSTOXX 3, BONO
FORTALEZA, y en todos ellos se describe de alguna forma que: | essin
capital garantizado, gue en _caso de determinadas circuns tancias_el
clienfe padt ia per dm hasta el ! 00"/ de la inversion, gue. el pl oducm que

pét di'clakg,t e, "! cl:eg{q mnmﬁes‘ta qiie, en df!tcr mmadas circunstancias,.”
es-consciente que podria perder hasta el 1 00% del importe nominal de
inversion... el cliente reconoce que ha sido asesorado sobre el riesgo del
producto y sobre si la inversion en este prodiicto es adecuada a superfil
de inversion, el cliente declara gue ha leido las condiciones del contrato
v entiende los términos v riesgos del producto. '

Fstos folletos, ademds, contienen una descripcion de escenatios de

rentabilidad bastante detallados,

Las advertencias de estos folletos, la prolijidad de la descupclon del
riesgo de mercado v 1a rentabilidad, la consideracion del umbral rinimo
de inversion (50 000,00 euros) -que ya estan llamando a la prudencia al
inversor (no solo por cxigencia legal, sino también por consideracion
_ii\-urisprudcncial entre otras SS' Audiencia Provincial de Valencia, sec. 76
S 2-0-2008, n® 32772008, rec. 109/2008. Pte: Lahoz Rodrigo, José
Antonio )-, el hechoque los hoy actores pertenccen al mundo de 1a banca
privada, (habiendo_realizado con anterioridad y_reiteracion _otras
inversiones_en valores financieros, pues han invertido parte de su
patrimonio desde hacia varios afios en diversos productos financieros,
algunos de riesgo mas elevado..., segin se es de¢ ver en documentacidn
acompatiada junto a la contestacion a la.demanda), y el heche que ellos
debieron asegurarse que comprendian totalmente las bondades del
instrumento, antes de decidirse a invertir, (tal y como afirmé el Sr
Lamothe) pues los riesgos eran elevados, llevan a este Juzgador a
considerar que los hoy actores adquirentes de instrumentos LEHMAN
eran conscientes de lo que adquirian y tenian conocimiento de los
riesgos, bondades y rentabilidades de los instrumentos financieros en que

A
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invertian..

Cuestion distinta es la que afecta a los inversores en instrumentos de
Bancos Istandeses. Este Juzgador ha buscado en la Causa un folleto o
ficha explicativa de estos productos, -méxime porque los riesgos y
advertencias contenidas en los folletos originales presentados para
validacion inicial en Trlanda son proljjos y abundantes- y no los ha
hallado. Ha encontrado que aquellos que invirtieron en estos productos,
generalmente lo hicieron via telefonica, tras una simple llamada o primer
contacto del comercial de la entidad demandada y asumiendo un
documento  titulado DEPOSITOS A~ PLAZO  /ACTIVOS
FINANCIERQOS, comenzando conunaprimera pagina de COMISIONES

| APLICABLES (Letras del Tesoro, Bonos.u Obligaciones del Estado,
valores en deuda piblica y activos financieros) o bien un folleto

herizontalizado con el logo naranja de PRODUCTOS EXCLUSIVOS
GESTION PATRIMONIAL de RENTA FIJA, INVERSION EN
PREFERINTES.... Es decir, se trata de documentos confusos, no
identificados al 111st111111c:nt0 que: adquieren, sin mencion al folleto
original del que es instiumento pasaportado. Los emails aportados

indican que existia una relacién de confianza importante entre el inversor

y su commcnl—dsesm financicro vy, por ello. aceptaron ultimar por
teléfono, siendo que algunos firmaban la orden de compra después de
ordenarla, Esta relacién de confianza y Ja obscuridad material del
documento que no invita a pensar en la existencia de riesgo alguno porel
gue haya de buscar informacién adicional, es lo que lleva a este Juzgador
en consonancia con lo establecido en la S8 Tribunal Supremo Sala 19 S
22-12-2009, 2° 83472009, rec. 407/2006. Pte: Xiol Rios, Juan a entender
que verdaderamente los inversores que adquirian productes de Bancos

Islandeses no tenian pleno conocimiento del instrumento que ad_quirian.

En suma: este Juzgador tiene serias dudas que los adquirentes de

productos de Bancos Islandeses tuvieran conocimiento y entendieran los

entresijos, riesgos y complejidades tanto de mercado, emisor o liquidez
de los instrumentos indicados, pudiendo caer en la confusion que estaban
adguiriendo productos de renta fija, inocuos y asimilables a titulos




T
Ldninistracion
U Juskeia

Juzpado de Primera fnstancio w87 de fos de Madvid

Pragedimiente Chefinnrie n 112722 009

valores mas omenos tradicionales. Y no se desvirttia esta conclusion por
I consideracidn que, en atencién al umbral del instrumento, debieron
exfremar sus caulelas, porque la confusion del documento de
formalizacion nunca les hubiera llevado a entender que estaban
asumiendo un producto de alto riesgo del que precisaban exhaustiva
informacion.

Por lo expuesto y, retomando lo dicho en parrafos precedentes, este
Juzgador considera que BANKINTER deberd asumir fa indemnizacion
EN LOS MISMOS TERMINOS que lo hizo por recomendacion del
Dictamen de los Sres Vives y Paz Ares, para los adquirentes de productos
LEEMAN con severas carencias de entendimiento del producto
adquirido, no solo por simples razones de asuncion de actos propios, sino -
de estricta justicia y equidad ante situaciones idénticas. Como quiera que
el Dictamen, (por cjemplo de la Sra Basagoiti), no indica en que consistié
dicha asuncién de responsabilidad, este Juzgador entiende que lo que s¢
dispusofue la devolucion integra de lo abonado: por €} cliente para
realizar la inversién, menos la cantidad que hubiera percibido por
rentabilidad, y fal habra de ser la decisién que habrd de adoplarse
respecto alos hoy actores que hayan adquirido esos productos, salvo que -

s¢ acredile que fue otra la responsablhdad ’ISl.Jlmdd por la entldad

"BANKINTER..

Aa- CONFLICTO DE INTERES:

‘Finalmente, una breve pincelada al hilo de esta cuestidn: se apuntaba por

los hoy actores que el asesoramiento o la comercializacién o la propucsta
de venta o el ofrecimiento... habia sido motivada por un afén de lucro
desmedido de la entidad BANKINTER, que percibiria asi unas
comisiones por venta del producto directamnente de Lehman gue eran
superiores a las que percibia de vender productos de emisor diferente y,
esa agrestva politica de venlas, le Hevd a minimizar los riesgos en

perjuicio de los clientes, haciéndoles -disponer de su patl imMonio vy

colocarlo en Slili’l(:lon de riesgo.
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Diremos, en relacion a esto, que ninguna entidad financiera presta sus
servicios pot simple benevolencia. Ningln usuario de banea deja de
entender que las entidades financieras cobran por cualquier gestion, hasta
un punto -incluso- indebido-y abusivo. Pretender-entender que.los hoy
actores adquirentes de productos Lehman no sabian que el Banco iba a
obtener un beneficio por la gestion que estaba haciendo al .vender estos
productos, es un pensamiento que no se compadece bien con la politica
de funcionamiento de las entidades bancarias. Esto significa que, aunque
bubieran sido informados los hoy actores de la comision que
BANKINTER iba a cobrar de LEHMAN por vendetles susproductos, no
hubieran dejado de adquirir los dichos instrumentos. Los hoy actores:
adquieren estos productos animados por la rentabilidad que los mismosle
procutaban y que es supetior (entre el 6 y 7,5%).a la que daba el resto de.
los productos del mercado financiero (alrededor de un 4 y 5% o incluso
menor), El petjuicio que dicen haber sufrido por haber adquirido

productos inadecuados para ellos, es porque lo hicieron sin haber
desplegado toda la diligencia que les era exigible para entender bien la

naturaleza y entrésijos del producto -segln ya s¢ ha dicho mas atriba-, RO
por desconocer €l cobro de tales comisiones por BANKINTER, No
puede olvidarse Jo que dijo el Sr-Lamothe: es necesario preguntar las
veces necesarias para entender bien ¢l producto y, si- al final, no se
cntiende, no se debe adquirir, Y este Juzgadot considera que no puede
afirmarse que ¢l Banco presiona al cliente, porqueen definitiva el dinero
a invertir es propiedad de éste y, s1 nose estd convencidoen adquirir, no
se hace. ‘ |

fin resumen: este Juzgador entiende que, en el caso presente que hoy nos
ocupa, no puede hablarse de conflicto de interés Banco- Clientes, aunque

I comision que BANKINTER reciba de LEHMAN sea muy elevada o

aunque ¢l porcentaje de actividad de productos Lehman respecto a losde
otros emisores sea muy elevado -( y ello aunque no pueda olvidarse que
son-los terceros productos en el orden de todos los comercializados por el

Banco y de los que han obtenido unos beneficios de 11,8% de todos sus

ingresos financieros)-, porque los clientes debicron haber actuado con

~mayor diligencia, dado que los productos que s¢ les ofertaban eran
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sulicienterente avisadores de los riesgos que entrafiaban y ellos eran
ipversores habiinales en el mercado financiero.

2- La segunda cuestion controvertida es la relativa a la
COMUNICACION DE INSOLVENCIA.,

Antes de nada hemos de hacer una serie de consideraciones.  A.- nos
encontramos ante unos productos cotuplejos, mas o menos dificiles de
entender segin se oigan a unos u olros expertos pero, en lo que todos
estuvieron de acuerdo, es que eran productos de dificil seguimiento de la
rentabilidad. EY hecho de descansar sobre varios subyacentes, ~algunos
extranjeros- y-la necesidad de aplicar ciertas formulas de valoracion de
los mismos, asi parece confirmarlo. B.- las circunstancias que rodeaban
el funcionamiento de los mercados, tanto nacionales como
internacionales, no eran las habituales (asi ademas o indicaron todos los
petitos” que depusieron en la Causa), fue una sitvacion nueva,
imprevisible, de dificil interpretacion incluso para los analistas mas
avezadps y profesionales, los datos.de interpretacién econdmica eran
confusos y contradictorios entre si, de-tal forma que ‘en momentos de
muy baja cotizacion (segin indices bursétiles) y elevado riesgo de
iliquidez (publicado por CDS), las agencias de rating aun scguian
tmantenicndo una clasificacion elevada frente al riesgo de insolvencia,
gue luego no resultd acorde a la realidad. Si tenemos en cuenta que esta
sitacion andmala de los mercados ha generado un nuevo panorama de
mercados financiercs y ha dado al traste con muchos de los pardmetros
que antes de usaban para el entendimiento de los mercados y sus.
operacdores -(ndlese que ha puesto en duda el valory solvencia de las agencias de

rating, ha puesto en entredicho el valor deotros indicadores analiticos, ba supuesto Ia
desaparicion de.grandes corporaciones internacionales, ha generado un clima de

basqueda de:nyevas instituciones de supervision mas objetivas y transparentes, ha
implicado In necesidad de intervencion estatal en entidades o corporaciones:

financieras. (atacdndose asi-los elementales principios del liberalismo:econdmico-
financiern...): en definitiva, est& suponiendo un nuevo escenario en que hay
que buscar nuevas claves y operadores-, pretender que los simples
inversores minoristas pudieran haber interpretado con éxito lo que los

33
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profesionales no han visto venir; es algo que no puede ser admitido.

Un inversor minorista debe asumir el riesgo normal del funcionamiento
del mercado, ahora bien, lo que no se puede admitir es que asuma un
riesgo. dnormal, globalizado, que ha dado un vuelco al funcionamiento

~ financiero nundial. En esas consideraciones, este Juzgador no puede

admitir el razonamicnto de los petitos de la parte demandada en el

sentido que no puede hacerse coparticipe del seguimiento del mercado al

inversor minorista en casos de funcionamientos gravemente extraiios de

los mercados.” Maxime, y esto es fundamental, porque se trata de

productos de dificil seguimiento de rentabilidad en los que, sin concurso

de la entidad financicra que coinercializd el produeto, el inversor no

puede saber coh certeza cual es ¢l riesgo real a que se estd enfrentandosu

inversion. Mo es 1o mismo, incluso en situaciones andmalas del mercado,

¢l seguimiento que de su inversién puede hacer un minorista adquirente

de productos sencillos y de fécil seguimiento de rentabilidad, al andlisis

que pucde haces un inversor de productos complejos de seguimiento de-
rentabilidad mas dificil. En estos supuestos ( que son los que se.
encontraban los hoy actores), la necesidad de la informacion procedente

de Ia entidad hoy demandada es basica. Dicha informacion no se les dio

con la puntualidad y exhaustividad que hubiera sido de deseat.

Come quicra gue, seglin afirmaron todos los peritos, BANKINTER no

- supo calibrar bien el riesgo de insolvencia del emisor Grupo LEHMAN

y, por razones.de seguridad del mercado financiero, no adaptd medidas
avisadotas para con sus inversores, -algo que por olra parte. comprende
este Juzgador, en aras al funcionamienlo correcto del mercado, evitacion
de panicos innecesarios, creacion de alarmas infundadas o de decisiones
precipitadas-, pero, insisto, como adopté una condugta de compés de
espera y prefiti6 la tranquilidad del mercado sobre la obligacion de
informacion masiva a todos sus inversores (con la intencidn, quizas, de
evitar una huida precipitada en masa), es por lo que debe pechar con las
responsabilidades por los dafios y perjuicios que se causaran a sus
inversores. No se estd hablando que se trate de justificar el silencio o la’
ovultacién de informacién a los clientes o los mercados, como bien

M |
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apuntd la parte actora en conclusiones, pues ha dJe recordarse que
BANKINTER no contaba con informiacién privilegiada o distinta a la
que se podria obtener de la prensa y noficiarios nacionales o
internacionales -seglin afirmé el Petito S Pérez Fernandez-, sino que se
estd diciendo que si la entidad financiera decide, en casos de situaciones
andmalas o de dificil entendimiento del mercado por funcionamiento
distinto ul gue venia siendo el habitual y que lHegan a poner en crisis
tados los operadores ¢ instituciones que en el'mercado actiian, adoptar
und conducia de espera, debe corver con los perjuicios que tal conducta
pasiva le suponga a sus clienies, Para deterininat el alcance de dicha
responsabilidad, ne puede acudirse al criterio de la fecha de la Gltima
adquisicion de productos de riesgo-o, la fecha de la ultima cotizacion

' bursatil de instrumento de-que sc trate; pues ello supone sustraer al

inversor al ricsgo normal: del funcionamiento del mercado y, no puede
olvidarsé que, por esencia, €l asume el rigsgo de funcionamiento normal,
Par otro lado, tampoco puede perderse de vista que si todos los clientes

" venden de forma masiva y apresurada sus instrumentos, el precio de los

migmos caetd de forma importante. Por lo tanto, seria indemnizarles en
unos precios de instrumentos que beneficiaria notablemente al inversor
que, hasta ese momento, no tiene por qué dudar del funcionamiento
razonable del mercado. Nétese que, inclusa muchos de los hoy actores,
llamaron interesandose por los precios en mercado secundario de sus
productos y decidieron no vender, segin manifesté la testigo Sra Cruzat. -
Es decir, no existe sepuridad que el inversor hubiera vendido en ese
momento. como ciertamente no han hecho, conservande incluso
instrumentos de ofros emisores que también -estuvieron en altisimo
viesgo, aunque luego consiguieran remontarlo,

Ein esta consideracion, este Juzgador entiende que la indemnizacion debe
racer en el misno momento en que se pmduce. el peor escenario posible
de los contemplados. Bs deeir, en el punto peor evidenciador del riesgo

ya consumado y que, en el caso presente, no puede ser otro que el mismo.

momento de la declaracién - palmaria de la insolvencia del emisor
LEHMAN. Es decir, en ¢l momento que en el mercado se conoce la
sitoacion real de insolvencia (no ticne por qué ser €l momento judicial de
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su declaracion). Todes los expertos han considerado como tal fecha entre
18 v.el 28 de septiembre de 2 008.

3.- ALCANCE DE LA DICHA RESPONSABILIDAD DINERARIA.

Entroncando con lo que s¢ lleva dicho, los hoy actores adquirentes de
productos Lehman tendran derecho a ser indemnizados en el valor que
hubieran tenido sus ‘instrumentos a la fecha de la declaracion de:
insolvencia del dicho grupo emisor producida entre el 18 y 28 de
septiembre de 2 008 (fecha que habrd de fijarse ulteriormente, segin s¢
dir), porcentaje que no puede determinarse en este momento potque
depende de la fecha de Ja dicha declaracion, la naturaleza de cada
producto, su duracion y anualidad en que se hallara y otros factores que
solo se pueden conacer en fase de gjecucion de esta Resolucion, a falta de
acucrdo entre las partes. '

En_conclusién: ~ BANKINTER deberd indemnizar a los actores
adquirentes de productos de Bancos Islandeses, cualquiera que sea su
naturaleza, en la diferencia det precio de adquisicién de los mismos al
tiempo de su compra inicial menos la rentabilidad que les hubiera
abonado. A los actores adquirentes de productos del emisor Lehman, en

- ¢l precio que dichos instrumentos tuvieran al tiecmpo de producirse la
“situacion de insolvencia del Grupo Lehman entre el 18-y el 28 de

septiembre de 2 008, lecha y precio que se determinard en fase de

- ejecucion de esta Sentenma seglin la naturaleza y caracteristica de cada

pl oducto.

Bstay Ldﬂ[ldadbq devengaran intereses, para los productos de Bancos
Islandeses, desde la fecha de esta Resolucion, incrementados en dos
puntos, hasta e} completo pago. Para los Productos Lehman, desde la
fecha de su determinacién en fase de ejecucion de Sentencia,
incrementados en dos puntos, hasta et completo pago. ‘
\

Finalmente, indicar que BANKINTER tendr4 derecho a compensar estas
cantidades en la misma forma y cuantia que las desembolsare, una vez se
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produzea el recobro o reembolso de los titulos ddquiridos por los hoy
actores durante el procedumicnto conculsal en que esta inmerso el Grapo
Lehman.

CUARTQ ante la estimacion parcial de la demanda, no se hace
pronunciamicnto en las costas de este litigio, de forma que cada palte
abonard las pl‘OplaS y, las comunes, pm iitad-.

Vistos log ar hculos. mtadoa y demﬁq de general y pertinentes apllca(non ¥
por la autoridad conferida por el Pueblo Espafiol

FALLO
DEBO ESTIMAR Y ESTIMO parcialmente la demanda promovida por

el Procurador Sr Garcia lLezano Martin en nombre y representacion
acreditada en la-Cansa. |

DEBO CONDENAR ¥ CONDENO 2 BANKINTER SA a que abonea

aqueltos clientes hoy actores wdquirentes de productos de Bancos
Islandeses, cualquiera que sea su naturaleza y clase, el precio de su
adquisicidn al momento inicial de la compra, aminorado en el importe de
la rentabilidad que se les hubiera satisfecho por log mismos. Estas
cantidades devéengaran intereses desde la fecha de esta Sentencia

incrementados én dos puntos hasta el completo pago o consignacion.

La determinacion de tales clientes hoy actores y el importe a abonar, se -

determinara en ejecucidn de Sentencia, conforme a los parmetros de

cuantificacion aqui establecidos. Todo ello, en defecto de acuerdo entre
laﬂ. partes.: :

DEBO CONDENAR Y CONDENO a BANKINTER SA a que abone a
aquellos clientes hay actores adquirentes de productos del grupo emisor
Lehman, el precio que sus instrumentos tenia al tiempo de la insolvencia
del grupo Lehman producida entre los dias [8 y 28 de septiembre de 2
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008, fecha y precio fijado en atencién a la naturaleza y caracteristicas de
Jos praductos, la-anualidad en que se hallaren y demas circunstancias que
deban ser tenidasen cuenta conforme a cada titulo concreto.

Estas cantidades devengaran intcreses desde la ' fecha de su.
cuantificacion, -incrementados en dos puntos hasta el completo pago o
congignacion, |

La determinacion de tales clientes hoy actores, fecha y el importe a
abonar, se determinard. en ejecucion de Sentencia, conforme a los
parametros de cuantificacion aqui establecidos, Todo ello, en defecto de
acuerdo entre las partes manifestado en plazo de 20 dfas desde la
notificacion de-la presente Resolucion, plazo a partir del cual se podra
interesar la apertura del incidente de coantificacion por la parte actora, si
viere eh convenitle. _ ' ’

. \

No se hace pronunciamiento en fas costas de este litigio.

DEBO ABSOLVER Y ABSUELVO a BANKINTER SA dei resto de’
los pronunciamientos que se le formulan d_e--contrario.

Notifiquese esta resolucidn a las partes personadas con apercibimiento de
los recursos-que contra la misma proceden conforme al arl. 248 4LOPL
Recurso de Apelacion que habira de interponerse previa constitucion del

_ deposito legal de 50 euros al tiempo de formalizarse y en la forma

expresa que se indicard en Resolucion aparte.
Llévese testimonio de esta resolucion a los autos principales y el original
al 1ibro de Sentencias de este Juzgado. : -

Asipor esta, Mi Sentencla, definitivamente juzgando en esta instancia, lo
pronuncio, mando y firmo. '

/

- 38
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PUBLICACIOM.- Firmada la anterior Resolucion, es entregada en el dia
de hoy en esta Secretarfa para su notificacion, dandose publicidad en
legal forma y se expide certificacion literal de Ia misma para su union en
Autos, quedando el original archivado en su Libro correspondiente.

Madrid a 2 de Marzo de Dos Mil Diez. Doy fe.

30
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JUZUADRO DE 1° INSTANCIA N* 87

MADRID

MANUEL TOVAR, &
e

RUL S

.

CORLIL 20077 1 0240 13 /2009

rrocsdiniante: BUGCEDIMIENTO ORDIMARIO 1127 /2009
Hobre {TRAS MATERIAS

De D/fia. QEROA WIPCERGEIESS PISCHER

Procuradoyfa Sufa. ERHESTO GARCLA-VGZAKO FIRATIN
Contra Dfile.  BAMRINTER 9.A,

Pracurador/a Sriz. MARTA DEL ROCIO SAHPER? MEHRSES

DILIGENCIA NE ORDENACION.-

Secretaria: :
OLGA MARTON FRESNEDO

En MADRID, a cinco de marzo de dos mil diez .

Por pregentado el anterior escrito por el Procurador/a
Sr/a. ERNESTO GARCIA-LOZANO" MARTIN, en representaC1on de
la parte acvtora, nage a.los autos de su razdn y estése al
contenido de la Sentencia dictada en los presentes autos.

La  presente diligencia es revisable, de oficio & a

ingtancia de parte, en el plazo dé cinco dias a partir del
siguiente al de su notificacién, previa constitucidn de
deposito de 25,00 euros.

Para el caso de ejer01tar su derecho al recurso se le hace

saber que debera congignar en la cuenta de depbsitos y

consignaciones de este. JUzgado las giguientes cantidadest

25,00 euros - para 1nterponer Recursco de Reposicidn y para
el de Revigldén de Diligencias de Ordenacion.

50,00 euros - " para preparacién " del Recurso de

Apelacidn.

Dicha cuenta se encuentra abierta en BANESTO con el n°
4141, seguide de cuatros ceros, clave de procedimiento (ver
dorsc del resguardo de 1ingreso para el caso de gue se
consigne directamente en dicho banco) y el numero y el afio
del procedimiento.

11845,

8i ge efectia por tranqtelen01a el Lédlgo de la sucursal es

Asi mismo deberd indicar en el campo " concepto ' del
resguardo de ingreso, el tipo de recurso de gue trata,
dicho .resguarde debera acompafiarse al escrito de
interpogicién. o en su caso la acreditacidn de la

“trandferencia efeotwads. 00 0 0 T o




Administracian
de Justicia

{Disposicidn - Adicional Decimoquinta de la Ley Organica del
Poder . Judicial, afladida por el articulo primero numero

- diecinueve de la Liey Organica 1/2009, de 3 de noviembre,

complementaria de la Ley de reforma de la Legislacidn
procesal para la implantacién de la nueva Oficina

Judicial, por la que se modifica la Ley Orgénica 6/1985,

de 1 de julio, del Poder Judicial ( BOE de 4 de novienbre
de 2009 ), '

asi lo acuerdo y firmo, pasando a dar cuenta a $.8"; doy

fe.
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JULAGADO DR 1* INSTANCIA NH° 87
MADRID

MARITRL TOVAR, 6

vonsr,

H.L.@.r 2807% 1 0147723 /2008

Progedimiento: PROCEDPINIENTO ORDIMARIC 1127 /2009
gopre LTHAS MATSRIAS

Lo p/Ma. GEFDA MIRDERGESESS FISCHER

rrocurader/a Sr/a. NRNESTO GRRCLA~LOZANO MARTIN
Contra Dfiia.  DANRINTRR 8.A.

Procurador/s Sr/a. MARTA DEL ROCIO SAMERRE MANESES

DILIGENCTA DE ORDENACION, -

. B MADRID , a 0cho'de marzo de dos mil diez

| 3 " - ‘ ‘
Para el caso de ejercitar su dexecho al recurso se le hace
saber gue deberd consignar en la cuenta de dépdsitos y
congignaciones de este Juzgado las siguientes cantidades:

25,00 euros - para 1nterponer Recursc de Rep091016n v para
el de Revisidn de Dlllgen01as de Ordenacidn.

50,00 euros - para preparacidon " del Recurso de
Apelacion. ' B

Dicha cuenta se encuentra abierta.en BANESTC con el n?
114%, eeguido de 9900, clave de procedimiento (ver dorso’
del resguardo de ingreso para el caso de gque se consigne
directamente en dicho banco) .y el numero y el afio del
procedimiento. . : oo ‘

i

Si se efectta por transferencia el cdédigo de la gucursal es
1845,

Asi mismo debera indicay .en el campo " concepto " del
regguarde de ingreso, el tipo de recurso de que trata,
dicho reaguardo  deber&d  acompafiarse al egcrito de
interposicién o en s8u caso la acreditacidén de la
transferencia efectuada. o '

({Disposiclidén Adicional Decimoquinta de la Ley Orgénica del

Poder Judiecial, afladida por el articulo primero numero
diecinueve de la  Dey Organica 1/2002, de 3 de noviembre,

complementaria de la Ley de reforma de la Legislacidn’
procesal para - la implantacién de la nueva Oficina
Judicial, por la que se modifica la Ley Orgdnica 6/1985, de .
1 d$ julio, del Poder Judicial (BOE de 4 de novienbre de

2009) . :

La  presente diligencia es revigable, de oficio & a
instancia ‘de parte, en el plazo de cinco diag a partir del

-siguiente al de su notificacion.

Api lo acuerdo y firmo, pasando a dar cuenta a 85°%; doy fe.







