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Madrid, a doce de junio del año dos mil trece.

ANTECEDENTES DE HECHO.

PRIMERO.- Por Doña uradora de los
Tribunales y de , se vlno a interponer
querella por los delitos de estafa (afi 248 y ss. del Código Penal), maquinación para

alterar el precio de las cosas (art 284 del Código Penal), un delito de publicidad
engañosa (art 282 CP) y omisión del deber de denunciar delito (art 408 del Código
Penal), contra:

A) Los miembros del consejo de administración de CAJA MADRID FINANCE
PREFERRED, S.A. en fecha2l de Mayo de 2009:

l.- Presidente: Carlos STILIANOPOULOS
2.- vocal: José Luis SÁNCHEZ BL^IQUEZ
3.- Vocal: Begoña HERNÁNDEZ VELAYOS

B) Los miembros del consejo de administración de Caja de Ahorros y Monte de

Piedad de Madrid en fecha 21 de Mayo de 2009:
l.- Presidente:Miguel BLESA DE LA PARRA.
2.- Secretario: Miguel CRESPO RODRÍGUEZ
3.- Secretario: Comisión Ejecutiva: Enrique DE LA TORRE

MARTÑEZ.
4.- Consejero: Gerardo DÍAZ FERRAN.
5.- Consejero: Gonzalo MARTÍN PASCUAL.
6.- Consejero: Jesús PEDROCHE NIETO.
7.- Consejero: Jorge GOMEZ MORENO.
8.- Consejero: Rodolfo BENITO VALENCIANO.
9.- Consejero. Virgilio ZAPATERO GOMEZ.
10.- Consejero: José Manuel FERNÁNDEZ NORNIELLA.
I 1.- Consejero: José María ARTETA VICO.
12.- Consejero: Luis BLASCO BOSQUED.

C) El ex presidente de la C.N.M.V., D. Julio SEGURA

y ello en base a los siguientes hechos:

"El querellante es un empresario que en el año 2005 vendió su empresa, en la que

había acu¡nulado beneficios de toda una vida de lrobajo, a parlir de ctno ntomenlo pasó a vittir'
de los.fiuto.s del precio obtenido de lo venta. Por bien que el irnporte /uera eletado el
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querellonte a'e -y c.\ utt itrversor conserva(k)r ('u)'o pt'ìtrc'pal olrjctivo cru prese,!cu'su cdpilol
sin eslur cli.sptreslo o adntilir ¡tërclida.s.

Se adiunlu como clocunetil<t n"4 el tc:;t ¿lc icbnciclutl reali:aù¡ con la cnliclud Banif ert

./Þcho l9 cle uurzo clc 2008 clel que resulla el inclic'aclo pettì1.

Obsërvesc que a la pregunlo I tle si pre.lìcre ittcrcnrcnktr el capital inverlido con ilna
renlabiliclad ligerunrcnle superior al tipo de interë.s del nrcrcctck¡ m<¡nelario co,t un riesgo mq'
conlrolo(k) o ûtenlcnq el valor.lìnanciero cle la inver,sión, asun¡cndo el níninto rie,sgo t'onlestó
e.s la seguncla opc'ion.

Asittistttt¡ ctl c'onleslar la pregttnta 9 dc cónto se compoilat'ía anlc utt suptrcsto de
pérclidas nrani.fësló " e,s imposible que eslo ne utcecliera ¡,ct que ,tunc'ct invicrto en octittos cluc
puedan bajar Jircrlemente "

Cono aparece en el indicack¡ tesl de itloneiclocl, por precouc'ion, el querellanle
ditersilicó los bancos en los que reolizó inversiones.

Del øroceso de venla de las parlicioacíones oreferenles:

El qtrerellante en 2008 disponía de unos depo.tilos a plazo /ijo en Caja Maclrid y ësta le
recomendó acliva e insislenlentenle a lratt¡ls de la ofcina bancaria que adquiriera acciones
prelerenles objeto de la presenle querella como un procltrcto seguro y sin riesgo.

La única infönnación que se le/izcilito es la que obra en el resunten del ./ollelo que se

acompaäa cono cloutmento n"5 del que resulta Ete las participaciones pre.fërenles estaban
considerada.s por las agencias de cali.fìcación cono productos segurc de alta calidad con muy
bajo riesgo de crëdito que valía realmenle el 100% del nominal, cuando en realidacl, y coìno
veremos con posler¡or¡dad su valor era muy inferior (un 22,14 26 menos).

Conto se obserua en dicha inlormacion el emisor es caja Madrid Finance Preþrred, SA

y el garanle Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, siendo, por tanto, los miembros del
consejo de adntinislración de dichas entidades las personas conlra las que se dirige la presenle
querella criminal.

A consecuencia de esla información, enfecha 27 de Mayo 2009 el querellante.firmo la
orden de compra que se acompaña como documenlo n"6.

La esposa de querellanle, que, cotrto es de observar en las órdenes de compra, tambiën
adquirio eslos productos en las mismas ciramslancias, se adherirá conto pejudicada a la
presenle querella en unos días,jtmto con numerosos clienles que eslån olorgando los oportunos
poderes para pleito.s especiales.

Como es de ver en los exlractos (lue se acompañan como documento n" 7 primero Caja
Madrid y poslerionnente Bankia hasla el I I de noviembre de 20ll it(ormaron de que el valor
de las participaciones pre/ërentes erq el 100%del valor nominal.
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4.4 De la realidatl cle los hetho:; ocult¿ttk;s e.r¡tresutttente u la quc,'cllûntc quc
prcduiextn un cle,s¡tluzantiento ¡tatritnonial t¡ue hu provtcatlo un cnonne petjuic'ìo ul
quct'cllente), un clesproporc'ioncttkt luc'ro a lu.s enlicladc.s gohcrnadas por lo.s qucrellaùts.

Acrtnrpaäanos docttnrcnto n"8 m infitrnrc pe,'¡(¡ul clcl presligioso Ceüc¿lrcitit'o dt,
Econotnia Fittctnciera t¡ue acreclilo deterninaclos hecho.s que podríut
I e ne r I ras c'entle nc ia pena I :

I) Engaìio en la naturoleza dcl ¡:rocluc'to, el tambir¡ de raling: Además dc utttt

denoninación co4fitsu que da a etilencler que lus parlicipaciones preJÞrenles son
renla./ija y segu,'a, cuanclo no l<¡ son, enffc lu.fet'hu en (lue los querellantcs dieron
lo orden de suscripcion cle las partici¡taciones preJÞrenles sohre la base cle la
inJorntaciónJàcilitocla por la Coja Maclricl (27 de Mayo 2009),;t la./Þc'ha en que se

ejeutló dicho orclen de ctsntpru (el I de julio de 2009 con.f'echa valor 7 de julio de

2009) se prochtjo un hec'ho de e¡lraorclinaria releT ncia que no .firc comuil¡(odo a
los querellanles, ni <¡ue sepumos- a ninguru.t de los adquirientes de los 3.000
millones de euros en parlicipac'iones prefercntes._ Este hecho suslancial cons¡sle c,1

que en la /ëcha I6-06-2009 Moocl¡"s revi,so el raling del enisor y de la emision
bajando el raling de la.s parlic'ipaciones pretërentes de Aa3 a Ba2 o "Bono
Basura". Así resulta del hecho relcvante publicaelo el 16 de junio de 2009
(relacionado en la pág. 68 del informe pericial).

Se acompaíia conto documenlo n"9 texlo del hecho relevante publicado en la
CNMV, como docuntenlo n"l0 descripcion del signiJìcado cle los tënninos Aa3 y
Ba2 según la agencia Moody's y cotno documettlo n"l I nota de prensa de Moody's
de lëcha I 5 de junio de 2009 en, la que razona que se espera un deterioro
progresivo las enlidades conto Caja Madrid, con cali/icacion D+, de continuar la
crisis se espera no solo que enlren en perdidos, sino que es posible que deban
recibir el apoyo de lerceros. Asimismo y con relación a las acciones preferenles
Mood¡,'s efectúa una degradación de rating coherente con la alta probabilidad de
que los bancos entren en përdidas.

EIlo significa que el 16 de junio de 2009 las participaciones preJërentes
pasaron de ser un producto seguro de alta calidad con mu), bajo riesgo de crédito
(grado Aa3 según rtgura en el follelo de emisión) apropiado para inver,sores muy
consenadores, a Ba2 un produclo de moderada segur¡dad (elentenlos
espearlativos) ), sttstancial r¡esgo de crëdito, apropiado solo pa,a inversores
especuladores, que desean un nnry bajo o moderaclo riesgo de crëdito.

Hay que tener en cuenta que, de haber conocido esle cctmbio cle circunslancios
ntuchas peßonas que nbscrÌbieron órclenes de adquisición de participaciones
pre/èrenles, las habrían revocado. Incluso los fondos de inversión que pudieron
adquirir dichos producto.\, por el cambio cle naluraleza de los misntos habrían
estado obligados a venderlos por(lue sus reglas de inversión no les perntite ser
Iitulares de produclos especulalivos.

Caja Madrid, infringiendo el art 8l y 82 de la Ley del mercado de Valores que
le obliga a hacer pública y di/ùndir dicha información entre los invasores, se lintitó
ct comunicar a la CNMV este hecho, impidiendo al querellante revocor la orden de

suscripción conlorme a lo establecido en la pag 28 in Jìne del Jolleto y pag 29 en
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virtud cle los c'uales si .;c clabq e.ttc .tupueslo se abriría un plazo dc dos clía:; hahiles
pclt'a quc los ittversore:; l¡uclieran tcvocar sus t¡t'clenes de <'onpret.

Se acontpaäa copia clel ./õlleto )' sus ane-ros (valorocìone.s de AFI e lnlernroney
Valora, SA) conto clocttneuto n "12

La CNMV se limilo a ¡tublicor el hecho relet,antc cuanclo podria S, dcherío
haber xrspencliclo lu emisitin o hien hal¡er obligado a Ca.ia lvloclriel a "cliJirndir" esa

ity''ornncion en!rc to(la.\ lct:; personus que hubíctn suscrilo ordcne:; irrcw<'able,s de

compru de la:s porli<'ipaciones ¡:re.fërcnles. La tliJèrencia entre cliJùnclir y publicar
e.t que en la ¡trinera .se hac'e ¡ttiblico y en la .segutda se inJornn al inlere.saclo.

De ohí una posible responsahilidad de Ia CNMV

En detinitiva por el hec'ho dc c'olocar un procluclo conrc seguro y tto ittJormar
de que hahía .sido cali/ìcado cono un produclo de allísino úesgo anles de

formalizar la adqui,sic'ion,,se engaäo al querellanle (y olros miles de aclquirientes).
Engaño que provocó tm error en mi represettlaclo y, cotno consecuencia, a,suscribir
la adquisición de las participac¡ones pre-/ërentes señaladas, lo qne se ha lroducido
en un perjuicio para mi poderdanle equivalente al inrporle de su inversion.

2) Engaño en la valoracion cle lqs parl¡cipaciones preferenles: Tal cono se razona en

el informe pericial, utilizando una melodología adecuada, el valor razonable de las
participaciones pre.ferentes objeto de la presente querella era del 77,86 %' Io Ete
significa un precio sigttiJic'alivamenle alejado del precio al que fire colocado (del
r00%).

En Ia carta de 17 defebrero de 2009 enviada por la CNMV a Ia AEB que se

acompaña como documenlo n"l 3.

De ahí resulla que pudiera haber una responsabilidad de Inlermoney Valora SA

y Analistas Financieros Internacionales, SA en calidad de valoradores de lo
emisión porque presuntamenle no tuvieron en arcnla lodos los paúmetros
necesarios para realizat'una valoración independìente, inclusive la propia
degradación del rating. También podría resulla una responsabilidad de la propia
CNMV por no haber contestado debidantenle las valoraciones y no haber realizado
Ia qdttertencia a que se re.fìere el aparlaclo 6 de la carla rcseñada anleriormenle.

Sobre esta utestion acompañamos como documenlo n"l4 la nolicia publicada
en El Economislo el 25 de Mayo de 2009 conforme a la unl el sìndicalo CCOO y
la Asociación de Empleados cle cuadros Profesionoles alerlaron de un
empeoramiento de las condiciones que ha supuesto "el engaño a muchos clienles"
y la exislencia de precios dislintos en dos cqnales diferente,s: la intranet comercial y
los tesl de regulaciórt Mifid. Asinismo CCOO acltsa a la caja de "literles presiones
sobre los empleados de las oficinas para colocar cuonlo antes el produclo".

El mismo perilo expone su leoría conJbrme a la cttal antes de olrecer estas

emisiones se sabía clue su objetivo era reþrzar la solvencia de las entidades a costa
de los inversores minori.slas, pues con el fi'ulo de dichos ingrcsos hay indicios de

que las propias entidades adquirían títulos propios con Jircrte descuento,
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malerializanclo crsí grancle.r ¡tlu:;tnlíus eqttivalenle.s a la.s përcliclas que procluc'irían
en los minori.çlcts. En e.sle senlido el inlitrne expone

" España divergíu Ji'ente al reslo cle paí.rc.s ul etftrtnlar Ia evi¿lente crisis
hanc'at'ia cle,sclc el ángulo c-rcltsivat rctile cle la liquide;, n¡cntras cn Europa se
ahordoho de"'cle el .fi'enle clc lasolvencia" Las fttzones.fircron tlos: polílic'as y de
inngen /itndonrcnlalnenle. En aquellct ëpoca los re,rpon.sables político.s y el Bonco
cle Espoäa re¡tetían que Espoíia (ontoba con el mejor sÌsteno l¡ancario del nunclo.
En el resto del mundo, lo.s gobierno.s inyeclaban recursos priblic'os directamente en

el capilal de las cnticlades bancaria.s o vía híbt'iclos cle capilal (acciones ¡treJerenles,
participaciones preþrentes, bonos subordinctclos convertiblcs obligalorios en

acciones) con el objetivo de reJbrzar su solvenc'io. En Espoña, esto se hizo vía el
seclor privaclo, utilizando el canal ninorisla de la recl de suurrsales y las unidades
de banca privada para la oblenc'ión de los recursos propios necesat ios para
incremenlar la solvencia clel sislema. Para esle per¡to, eslo acluacion supone
descargar soht'e lo:s ciu¿ladanos el prinrcr re.scate cle la hanca e.spañola.

Las emisiones bntlas de participaciones prelerentes de emisores españoles en el
exterior.fùeron "cero" y las de deuda subordinada sólo alcanzaron unos ridículos
70 nillones euros de acuerdo cott los dotos del Banco de Espaíia.

La banca utilizó la venla masiva de pre.fërenles a minorislas de su propia red de
sucursales )t uhidodes de banca privado a lrqvés de su canal de distribución de su

red de sucursales t y unidades de banca privada para cap¡lalizarse y geneïar
plusvalías vía una geslión activa de sus pasivos ,noyorislas, ce,tlrando la
colocación enlre la clientela minorisla a lt'avés de su red de sucursales en base a
I os s igu i en I es not ivos :

a) El especrro de colocación sería mucho ntas amplio y mucho ntás barato ( no
en vono el saldo vivo en AIAF a 3 I. I 2.09 alcanzó los 33.1 83,84 millones euros);

b) Los inversores instilucionales en el 2007-2008 comenzaron a rechazar
claramenle esle producto y procedieron a su venla en ntercado secundorio. Los
inslrumenlos híbridos de capilal emilidos por el sector bancario conenzeron a
regislra caídas en los precios a part¡r del verano del 2007, y desde septiembre del
2008 sus precios se desplomaron.

C) La mayor parte de las entidades realizaron rccompras de emisiones de
capital (prefet'entes y subordinadas) en el mercado seatndario con i,nporlanles
descuentos sobre su valor nontinal. Enlre otas enlidades lenemos a B. Sabadell,
Sanlander, BBVA, B. Paslor, Caja Duero, Cai-ra Galicia, etc.

En sunto, la emisión de parricipaciones preferenles en España tuvo un volumen
conslanle hasta el aùo 2005 cuando la CNMV advierte del peligro de su incorrecla
comercializaciónyestableceunaseriedepaulasparasuemisión.Confecha lTdefebrerode
2009, en vìsla de conflicros de interës Ere "pudieran llegar a producirse en la contercialización
de esÍas emisiones" (en realidad va sabía que se habían materializado), y ante lq at,alancha de
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entisioncs nt¡not'i.ttes l)et'(t lu captut'ión cle copilul regululorio, la C'Nlvll/ rcltilió unu cat'tu ct lct.s

orgattizctc'ione,\ rq)r!,\ctllonle:; dcl .;e<'tor.fincutt'icro quc ut'luulizoho lo.s ¡tuutus a .seguir en el
analisis e./Þc'luudo con untcriorilcul ul regi:;tro de cstct.s operuc'ione.s, tntnsnilickts u lravés cle lo
carlo de 2005.

El "boont cle etnisiotte.s" en 2009,se cli.spuru o.st¡t'iotk¡ o lct.s ntu¡, gravc,s cli/ictrltedes ¿e
lo.s etni.sr¡res e.spuñole,t poru t'upituli:er.\a ('n los ntcrt'rulo:; tttoyr¡ri.slu.s, lo pn4tiu lintitctt'ion
inÍrín.sec'q que lds Cujos de ¿lhono liertett ¡;ura generor rectrrso.s pntpit¡,ç de la mcisinn c'alida¿,
a los rumore.s sol¡rc .su .solvcnrict dcbido a lu cri.si.s innobiliurio e.spuäolu, )te los ory)rhttticlctdes
cle arbitra.jc entre el nert'rulo ninot'istct.ç dc recl hattqrio.y cl trtettoristu tlc tipo itt.slitttt'ionctl".

Ert.lec'hu I 1-04-2013, sc ho publiculo el infitnnc ro;ottado sobre el c'a.se dc o¡:erac'iones
sobre parlici¡taciones preJèrentes ), deuclu suborclinaclq enilickts por Boncaio y Cujo Madt'icl,
enlidades inlegrotlos en Bankia, dc .lëc'ha I l-02-20 I 3. Estc (k)cuntcttto que se outnpaÌto cono
documetttt¡ n"l5 qcreditct lo siguiantcs:

- Que pesc ct que, conto veremos posteriormenle, en el aäo 2009, sc realizaron
entisione.ç de participuciones preferentes y ¡l¿¡,r¡n .çuhordinada por la Jiiolera de
13.552,93 nillone:; cle euros (la ma1,6¡ entisión de la hi.;^toria )t utt 5.500(%t nds
rc,tpecÍo del aäo 2.008) la CNMV no arhilro unc, operctc¡ón ¿le lransnisión de
clÌc'ltos produc'los tlue goranlizose su !ransmi.sion en el ilrcrcaclo.sec'undurio a precio
de ntercaclo hosta el l6-06-2010.

De esla Jorma, la CNMV permirìó que se realizaran lran.sntisio¡tes cle participaciones
preferenles a valor nominal oun caando el valor razonable de dicho.s procluctos esluviera muy
alejado de ese 100'%. La apariencia a los inttersores de quc el produclo sientpre tcnía el mismo
precio le conlería unafalsa sensacion de seguridad y uno aporiencio cle tratarse cle rentafija y
sin riesgo, lo que no era cierto en absoluto.

La CNMV de haber adoptado las decisiones que tomo en junio de 2010 a princip¡os de
2009, no se hubiera exlendido la falsa apariencia de seguridad ni hobrío sido posible la
colocación, entre clienles ntìnori,stas de petfil consenador, cle los productos objeto de la
presenle querella, o subsidiariatnente inntediatamente después cle la ack¡uisición de los
productos, los querellantes hobrían podido percibir la clÌsninución de valor de los mismos y
haber odoptado las decisìone.ç correspondientes.

Por ello, lo CNMV podt'ía ser considcrodq colaborodor necesario en el ntanlenimiento
arti/iciol cle los precios conto nínimo del l-l-2009 ¡t el l6-06-2010.

- Asimismo el inJ'orme ocredita que clescle el l6-06-2010 haslo el l1-ll-2011 los
sucesivos litulores del negocio bancctrio de Cajo Madricl (Caja Madrid, Banco
Fìttattcierr¡ .), de Ahorro )t Bonkia) con!inuaron re¿tlizonclo trasntisiones en el
ntercado secunclario de las participaciones preferenles objeto de la presente
cluerella (y olros producto,s similares) a valor nontinal, esto es, a 100% cuando su
valor real estaba ntuy alejado, y ello pese a la acï,ertencia de la CNMV de 16-06-
2010.

- En la pag. I I cle dicho informe se establece claranente la razón espuria por la que
clichas entidacles ntanlLtvieron arlficialnrente los precios, ya que lileralrnente dice:
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"por úllino dcbe indicurse el cott/liclo de inleré:; no st¡lo oJècro a ltrs operaciones
entre lo.t clicnles, sino que se cxlendíu lanbión o lo octuacii¡n cle lcts enlidacle,s.
Eslas, ¡nra peunitir tlue lo operotiva descrita sc prochjera, se veían heneJìc'iacla.s

),a que así et,ilabatt la existencia cle posihlcs reclonaciones y denuncia.s por parte
¿lc los c'lienlc.ç venclcdores (alta cle litluidez, Julta de ity'õrnac'ión en lo cotry)re)
¿'tt'., el con.siguientc ¡tetjuicio reputot'ionol e inc'lu:so la polenciol pérclicla cle

clienlcs ".

"lal; entidacles,lo ocluaron, tomo erct.su ohligac'i(sn, en inlerës tle los inver.sore.s yu
clue tq,npoco estahlecieron procetlimienlos para införmor a los conrprocktres de que
e:;lahan ordenondo de los nenciottctck¡.s itt,struntenlo,, a precio ,signiJicalivamenle
alejado cle su valor razonable ni clisponían cle proceclinientos para intbrnnr
periódicomenle sobre la valoroción de los nencionado.s ittsltttnenlos a los
lenecktres cle las misnns".

En lo.s anexos del citado doutmento .se observa que lcr CNlvlV, utto vez conoció los
anleriot'es hechos, lardo 6 n eses en ettviar un requerìnienlo a Bankia pctra Ete
cesqra en dicho cornporlamienlo (entre el l5-04-2011 en quefue informada de
eslas ntalas prácticcts y el l3-10-201 I en que reEtirio a Bankia para que cesara en
las nismas). Por ello, la CNMI/, a lravës de su organo de gobierno pudo resultar
colaboraclor necesario en la conisión de delitos duranle esos 6 nteses loda vez c¡ue

pudo incurrir presunlamenle en un delilo de onisión del deber de los funcionarios
ptiblicos de denunciar los delitos que tuvieren conoc¡mienlo.

El querellanle, en la medida en que desconocía que los valores que había adquirìdo
como renla Jìja y segura iban percliendo valor, se considera pejudicado por ,los presunlos
delilos cometidos por los querellados para mantener at'tificialntente los precios,

4.6-.- De las nolicias de prensa aparecidas en lorno a la comercialización de
preferenles que acredilan la magnitud del problenn y la posible responsabilidad de la CNMV.
En concrelo en la pag 28 y ss. del dictamen pericial se adjuntan algunas not¡c¡os sobre la
acluación de la CNMV y la acluación de los bancos entre la que clestocamos:

El Economìsta publicada el I .1 1.201 l:

".... La asociación de usuarios de Bancos y Cajas y Seguros de España (Adicae) ha
anttnciado que denunciaró en toda España a las caja.s de ahorro ¡, a los bancos por los "abusos
y engaño,s" que están reolizando en los produclos de ahorro-inversión".

El Economisla publicaba el l3 de marzo de 2012 que algunos grupos parlamenlarios
eslán planteando prcpuestos no de Ley solicitando al gobierno que "garanlice a los clientes
qlte contralaron participaciones preJèrenles la recuperación de su capital inicial y que regule
la informaciótl que se da sobre estos proclttclos" qnle lo clue consicleron -segtîn sus dalos e
investigaciones - una comercializacion inadecuada en la que la "ntayoría" de los inversores
recibieron informacion "opoco" y "engañosa" sobre la rentabilidad y liqnidez de eslos
produclos.3 I

Declaraciones del Fiscal General del Estado, D. Eduardo Torres Dulce:
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"Sc eslci e:;!ucliantk¡ cctso a cuso lodus la:; cmi,siones-¿lt preJërentc:;- ), ttr¡ descarlumols
abrir proc'esos pcnaIe,s ".

Declctraciones del Mini.slro de Etonouíu clcl Reino cle Espuîru, D. Luil; cle Guindo,s:

"... El ninislro de Economía y Conpetitit,ìdud, Luis cle Guinekt.s, hu asegurerckt este
nnúes qttc nunca se lenclrían clue haltcr tt¡tnerc'ictlizaclo purtit'ipac'ione.s pre.ferentes entre
pequeÌtos ! ilred¡dnos ahorroclore.ç ¡, que el Golticrno negoc'ict t'on ßnt:selas la mejor solución
po.tible para lo.s inver,sores..." Toclo.ç sahenos c¡ue./irc un error, que se iniciö .tu venla ct

parlìculares cuanclo los inslituciones ),a no lct:s contpraban..." Guindos ha athnititlo r¡ue los
preferenle,s .çott " un produclo Jinanciero c'onrplejo, de naturoleza híbricla y de diJícil
conpren,siórt para el per¡ueño ity'ërior", al tiempo que ho in.sisticlo en que "no" se c'omproho "
el suficiente conocitttiento técnico antes de oclquirirlo".

Dec'laracione,s del Contisario Europeo. D. Joaquín Alüunia:

"... Almunia reconociö clue han surgido problenrus sociules poftlue pequeîtos
ahorradores han suscrito parlicipaciones preJërenles sin conoc'intiento clel riesgo cle lo.s actitos
que eslahan comprando..." " En el caso de Espaita, ha¡, t¡¡u¡orr., de preþrenles que, por
decirlo suaventenle, han sido engañados", senlenció el comisario de Compelencia. Alnrunia se
mostro cotthmdente al aJirmar qile, en muchos cctsos, la comercialización de Ias preþt'ente.s fue
ttn " abuso" y un "engaíio".

Decloraciones de Presidenle del Gobierno de Espaîta, D. Mariano Raioy:

"....Mariano Rajoy asegura que el Gobierno "es plenamenle conscienle de la ntagnitud
del problena" de las participaciones prelerenles y de la "incorrecla" actuacion de los bancos
y caja.s de ahorros en su comercialización..." "...Rajoy ha insistido en que eslos productos
"complejos y de diJícil comprension" no habrían tenido que colocarse enlre ntinorislas..."45,

Dice la Comisión Europea en la Pág 2. Explanototy Memorandum,

"...Relail inveslors have losl nroney u,ith inveslnents lhal carried risks that were not
transparen! or underslood by those investors, in iddìtion, reail investmenle producls including
relail structured producls or insurance contracts J'or ¡nvestmenl put'poses ofien have been and
continue Io be morketed to retail inveslors as subslilufes .for simple producls such a.s saving.s
accounls although retail invesþrs do nol necessarily undersland the diflerences..".

(Traduccion). Los intersores minoristas hon perdido dinero con inyersiones de riesgo
clue no eran lronspaïenles o enfendidas por eslos inversores. Aclicionalnente, los prodtrctos de
inversión ninoristas inclu;,¿nis p¡'zductos eslntclurados o conlralos de seguros con propositos
cle inersiott,.fi'ecuenlenenle hon sido ),contintian siendo contercializados a inversores
minorislas como sustilutos de productos sìmples conto las cuentas de ahono, aunque los
int,er,sores no necesa ri anenle enl ienden Ios di.fÞrencicts.

SEGUNDO.- Mediante escrito de fecha 16 de mayo de 2.013, por la citada
representación se vino a interesar la adhesión a la citada querella de

, al haber adquirido junto al querellante las
participaciones preferentes cle UAJA MADRID a que se refiere la querella.
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En cl mismo escrito sc vcltía a dcsistir clc las accioncs cjcrcitadas contra:

-Doña Bcgoña HERNÁNDEZ VELAYOS
-D. Enriquc DE LA TORRE MARTÍNtsZ
-D. Miguel CRESPO RODRÍGUEZ
-D. VirgilioZAPATERO
-D. jorge GOMEZ MORENO
-D. Luis BLANCO BOSQUE.

TERCERO.- Confcrido cl oportuno traslado al nlinistcrio Fiscal, por cstc sc ha
vcnido a pl'esentar inforrne mediantc cl quc intcrcsa Ia dcscstimación de la qucrclla, al
arnparo de lo dispuesto en cl artículo 313 de la L.E.Crinr., en basc a los siguientcs
razonamicntos:

"EI Fiscal, en el lraslaclo co('erido por Providenc'ia de 29 cle abril de 2013 pare que
informe sobre la aceplacion de la compelenc'ia y, en su caso, admision a tránile de la querella
presentada por lo represenlacion de D.
de fecha 16 de mayo de 2013 se ctdhirió su esposa
DICE:

a la que mecliante escrito

PRIMERO.- En la querella se recoge que entpre.sario de
profesión, en el aäo 2008, tras recontendársele en la oJicina de Caja Madrid en la que lenío
unos depósitos a plazo fio que adquiriera parlicipaciones preferenles al ser un produclo
seguro y sin riesgo, decidió, junlo cott su espo.\a lirmar enlecha
25 de mayo de 2009 dos ordenes de conpra para adquirir 900 títulos por valor nominal de
90.000 euros y 2.500 títulos por valor no¡ninal de 250.000 euros respectivanente, hechos ëstos
que, si bien expuesto de forma un lanto confusa, parece considerar como conslilutitos de un
delito de estafa (artículo 248 y ss CP), publicidad engañosa (282 CP), maquinación para
alterar el precio de las cosas (arl. 284 CP) y omisión del deber de denunciar delito (art. 408
CP)

Obséruese que en las ordenes de compra incorporadas como documento n" 6 de la
querella aparece claramente re.flejado en laJëcha de vencitniento de los productos que adquirió
(por!ìcipaciones preferentes Caja Moclricl 2009) su caracter perpetuo,

Ademtis, en su querella tambiën realizo una valoración del itd'orme de tëcha I I de

Jèbrero de 2013 entilido por la CNMV para concluir que, de lo expueslo en el misnto.çobre Ia
þrnto en que las entidades Bancaja y Caja Mqdrid casaban sus operaciotrcs sobre
parlicipacìones preferenles y deuda subordinacla, debe desprenderse la comisión de un delito
de maquinación para alterat'el precio de las cosas previslo en el arlícttlo 284 del CP, si bien
ningttno de los dos querellanles se ven alectaclos por esla conducta en la medida que
adqttirieron strs participaciones prelerentes en el mercodo printario

SEGUNDO.- La printera cuestión que debe analizarse es la reþrida a la compelencia
de la Audiencia Nacional paro conocer de los delitos de estafa, publicidad engañosa,
ntonìpttlacion de precios de mercado y omisión del deber de perseguir delìtos. Lo norma
procesal clave para resolver la contpetencia, uno vez que el artículo 88 de la LOPJ confiere a
los Juzgados Cenlroles lo inslrucción de las causa.s cu),o eriu'c'omienÍo corresponcle a la



ADMN,TISTRACIO}I
DE JIJSTICI4

JUZGADO CENTRAL DE INSTRUCCION NUM. CUATRO.
AUDIENCIA NACTONAL

DILTGENCIAS PREWAS NA 38 / 2,013

ntenc¡onada Salq cle lo Penul cle lu Auclicncitt Nqcional, .te cncilenlro en cl orl.65.l" c') LOPJ
clue eslablece tlue la Solo ¿le lo Penul de lct Audiencia Naciotnl c'r¡nocera clel eqiuic'iuniento de
"las de/iottclocione.s y nrarluinacione.s paru alterar el precio de las cosa.s cyrc produ:ccut o
puedon prrsducir grctve reperut,çión cn la segrriclud del tráJic'o nter<'until, et¡ lu econotnía
nacional o pejuicÌo patrinr¡niul e,t unu gcneralidutl tlc personus en el lerritorio clc ntti:; cle unct

oudiencio."

Las e.slc1/hs (articulo.s 248 o 251 CP) eslún incluiclus ett lq Sec'c'ión l" clel Cupítulo Vl
dedicado a la.s De.fì'auclac'ione.s clentn¡ clel Título XIII del Lihro II del Código penal por lo que
no oJi'ece duda su inclusion en el ánl'¡ilt¡ contpclenciol cle la Atrclient'io Na<:ionol, al nargen cle
que Ia jurispntdencia viene reiteradctmente interpretondo el trirmino "de.finutlucitSn" an .renti¿k¡

malerial y no estriclatnenle./ormal, es decir, conto concluclcts que cousan daíio polrintonial por
medio del engaíio, el /i'aude o el abu,so de derecho petnlntenlc tipiJicado,t (AATS dc 22 de abril
de 1999, 22 cle ntayo cle 2004 y l7 cle enero de 2005 entre otros).

Sobre el delito ¿lel arlículo 284 CP, el Tribunal Supreno ya tuto ot'o:;ión cle

pronttnciarse en el aulo de l0 de dicienbre de 2004. Recuercla esla resoluciriu que en el aíio
1985,Jëcha de la LOPJ, la designacion "De las nruquinaciones para alterttr el precio de la.s

cosas" se enconlraba en el Capílulo V (el siguienre al de las de.fi'audacione:;) del Título XIII del
libro II del CP, que sancionabq dos lìpos de delilos en sendos artículos, el 539 que ha pasado al
262 del vigenle Código Penal y el 540 que hq sido sustituido por el 284 de e.sle úllimo Código.
"No parece avenlurado decir - seìtqla el cilado aulo- que en aquel año de 1985 Jite voluntad
del legislador referir esas expresiones - deJi'audaciones ), paro allerar el precio de las cosas- al
contenido concrelo que en ese monrcnlo \enían tales dos capílulos en el CP v¡genle entonces.
Pero la inlerpretaciótt de cualquier norna jurídica ha de lener por objelo, no invesligar la
volunlad del legislador, sino buscar objelivantente la volunÍad de Ia ley, aJin de hacer posible
Ia adaptación del derecho a los cambios sociales que pudieran producirse y c¡ue han de llevor
consigo las modifcaciones legales necesarias. Así, si existen otrasfiguras penales que pudieran
encajar en alguno de eslos dos conceplos -deft'audaciones o maquinaciones para allerar el
precio de las cosas-, tislos podrían quedar incluidas en lal norma procesal del arl. 65.1" c) que
eslamos examinando. Lo que ocurre, por ejetnplo, con las defraudaciones conlra la llacienda
Pública -introducidas en 1977- y las realizadas conlra la Seguridad Social -que lofueron en
junio de 1995-."

Alendiendo a la citada doctrina, el delito del arlícuÌo 284 CP quecla dentro de la
compelencia de la A¿tdiencia Nacional, pues constilltye una nuet,alornto del onliguo del¡to de
maquinoción para alÍerar el precio de la.s cosas. En cuanlo al artículo 282 bis, introducido por
LO 5/2010, de 22 dejunio, si bien casliga una conducla que propiantenle no cabe enlender
incluida en el antiguo conceplo de maquinacion para alterar el precio de las cosas, sí puede
considerarse una defraudación en senlido malerial ),, en lodo caso, habría de opreciarse la
competencia por conexidad, con arreglo a lo dispuesto en eÌ ar!ículo 65 LOPJ in -fine en
relación con el orÍículo l7 LECr.

El olro requisilo exÌgiclo para la aplicación de este
determinado por la produccion o posibilidad de produccion
siguienles:

artícttlo 65.1" c) LOPJ, t,iene
de uno de los tres re.çullados

a) Grat,e reperasión en la seguridad del tráJico mercantil
b) Grave repercusión en la econontía nacional.
c) Pejuicio potrintonial en una generalidad de personas en el territorio de mós de una

audiencio

t0
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Confbrne u reiterach juri.spruclenc'itt ha cle exist¡r, o.ser po:;ible: unu ìnult¡plic¡clad
intportanle cle.tujelos perjuditoúts (generalidad) cli.stribttitlu cn el territot'io clc varias
provincia.s. A e.sle rc.specto, hay que <'itar uquí el acuerck¡ del pleno de lu Sala Scguncla clel
Tribunal Supreuo, de 30.4.1999, c¡ue quetlo así recfutt'laclo: "la esigenc'ia cle generuliclad de
personos en el terrilorio de ntci.s cle uttct ctuclicncia het cle ser ittterpre lada .fìttulísticunente, en

Jùnción de lu po.sibilidad cle in:;tt'uc'<'iótt, t,aloratftk¡ lo lrasc'cntlcttt'iu ecotrinic¿t, osí como si lct

necesiclctrl de uno jurìsdic'ción únic'a sobre lodo el terrilorir¡ .scr¡,ira para evitat' dilqciones
indebida.s".

Respeclo o la c'ottc'urrencia cle lo.s tttcncit¡na¿lo.s ret¡uisito,', delrc comenzor pot'
odverlirse que la qucrello lo pre.rcnlan clo.s per.sotns .fí.rica,s por lo clue, inclit,icluolntente
valorada, e.sta querella no puede considcrttrse conpetencia de la Audienc'iu Na<'ional. Ahora
bien, ha cle tener.se en cuenlo que conslq en eslo Fiscalia la existencia de olras querellas
presentada.s sitnultáneanrcnte a Ia presente por hechos,similares o lo.ç en ésta clesc'rito.s y que
delerminarían, c,t su caso, la acunulación cle lodas ellas cn un ún¡co proccclinicnlo. En esa
previsión y puesto clue las porlicipacione.s preJërentes.fireron aclquiridu.s pot'una nrultiplicidad
de personas queJìnalnrente han resultado peludicadas cott su inver.çión habiendo pet'dido todo
o gran parle del dinero que clcslinarott a la adquisición de esle producto y que el Gob¡erno ha
lenido Ete intervenir y diclor un Real Decreto Ley, en concrelo el RDL 6/2013 de 22 de marzo,
de protección a litulares de delerminado.s producto.s de ohorro e inversiott y olras nedidas de
carácler.fìnanciero, para regulor su canje por acciones, cleben considerqrse cumplidos los
requisitos de grave reperasión en la seguridad del tra/ìco mercont¡|, en lo eco,tontía nacional
y del perjuicio patrimonial en una generalidad de personas en el lerrilorio de más de una
audiencia.

Por lo que se reJiere a los delilos de los artículos 282 y 408 CP, la contpetencia de la
Audiencia Nacional para conocerlos procedería por conexiclatl, con orreglo a lo dispuesto en el
arlícttlo 65 LOPJ in/ine en relacion con el artículo 17 LECr.

De conformidad con lo expueslo, esle Juzgado Cenlral e,\ contpelente para conocer de
los delitos objelo de la presente querella

TERCERO.- Enlrando ya en el análisis de los hechos descrilos en la querella resulla
conveniente, antes de talorar su trascendencia penal, hacer mta somero re.ferencia a las
caraclerísticas de las participac¡ones preferenles y a la.forma en que se comercializó esle
produclo,

Las parlic'ipaciones pre.f'erenles se encuadt'an dentro de los denominados "híbridos

financieros" al ser nta vía deJinanciocion empresariol a largo plozo o ntilctd de cantino enlre
las acciones y las obligaciones o bonos. Se trata de valores atípicos cle cat'áclet'perpetuo clue

Jônnan parte de los recursos propios de la enlidad que los emite desde el punto de t,ista
contable, lo que las aproxinn a lets acciones, pero cle los que se difërencian en que no conceden
derechos polítÌcos ni derecho de suscripción preJërente. En cuanlo a la remuneretción que estos
instntmenlos Inancieros proporcionan a sus lilulares hay que inclicar que, por una porÍe, es
parecida a la de la renla Jija, yq que se trota de una remutteración predelerminada (fija o
voriable) no acumulaliva, lo rlte implica que en el caso de que no se abonaran los dividendos
por insuJiciencia de bene.ficios se perdería el derecho a recibirlos. Por olra parÍe, la
remuneración se aseneja a la renla varioble pue.s esla condicionada a lo oblención de
suficientes bene./ìcios distribuibles por parte de la sociedad garante o del grupo finonciero ol

ll
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clue peilenece. Por .tu orclen de prelac'ión en el c'rëclilo :sott sitttilure:; a lct cleucla subor¿linado,
eslo es, e:;tán por ¿lelonte cle las ac'c'iones ordinttrias (y cle la:; cuotus participativas en el co.so

cle lu.s c'ajas de ahorro) ¡, por detra"' cle tock¡s lo"' acrcetk¡res cot,uttcs )t subordittados. Las
partic¡pa(iones preJcrenles son perpetuas, cnutque e I entisor puedc atr¡rcktr la antorlización unct

vez lren.scurrick¡.s unct .serie de aäo:; cles¿le .stt de.senholso, ¡trevia aulorizut'ion del garante y del
Bctnco ele Espuñu ett su ('a.to.

La lcgisloc'iótt española permilía lct cnti.si(¡n de participac'iotrcs pre-fërettles ),.su
ncgocictcirSn en lo.s nterc'crclos cle valores de,sde 1998, en virtud ¿le un Acuerdo del Consejo de la
CNlvlV, aunque c'on utleriot'idad las /ìliales estranjeras tle empresus espuíiolus clomicilioclas

.fuera del territorio nocional ),a emitíatt eslos procluc'to.r. La Le¡, l9/2003, de 4 de julio,
inlrod4jo une nucvq disposicion ctdicionol segunda en la Le¡, l3/1985, cle 24 de mayo por lo
cual se regularon ('ot, nn),or detalle los requisito.s cle la.s parlicipuciones prekrentes de lo.t
entidades cle crëclito o e.fèclo.s de su compulo conr) recursos propios ¡'su rëgimenJìscol. Desde
1998 ha.sla é¡toc'as recienles la colocación cle participercionc.ç pre/erente.r entre los inversores
experintentl; un grdtt auge pe.re a la conplejicla¿l de.su valoracìón, especialntenle por el
pequeìio inversor. Según dalos de la CNMV, enlre enero de 1998 y dicientbre de 2012, se

emilieron I 15.283 tttillones cle euros y hubo nús de tres millones de su.sct'iplores.

Cotno recuerda el De.fënsor clel Pueblo en su Esluclio sobre Parlicipaciones Pre/ërentes
de marzo de 2013, con anlerioridad a 2008 las parlicipacione.s preferentes /ilncionaron con
normalidad y los inversot'es pudieron recilperar su capilal sin ninguna dificultad. Al menos
hasta 2008, el volor noninal de las participaciones preferenles coincidía con su vqlor de

mercado o venta, realizandose la ntayor parte de las colocaciones de preferenles
indislintamenle entre inversores inslilucionales y ntinorislas. En esle período, era una práclica

ft'earenle enl,e las enlidades, dependiendo de Ia emision y ,tna vez transcurridos unos años, la
amorlización anlicipada, de tal modo que el inversor recuperaba el 100 por cien de su
inversion mas los inlereses percibidos. Otra practica de las enlidades era la recompra de la
parlicipación, cuando el cliente lo solicitaba, al 100 por cien del nominal vendiéndola a
continuación a olro clienle por ese precio. Tantbiën Jbcilitaban el case al 100 por cien del
nominal enlre clientes inleresados en vender o comprar en Ia propia sttatrsal o red de ofcinas
de la entidad, comunicando eslos cases posteriormente al mercado regtlado AIAF. Las
parlicipaciones preferentes lenían pues surtcienle Iiquidez.

A parÍir de 2008, se obsena Ete los inversores inslitucionales dejan de mostrar inlerës
por la compra de este tipo de productos, por lo que las enlidades incrententaron lo
comercialización de las parlìcipaciones prelerentes enlre la clienlela minorista. Por olra parle,
la silttación económica en general y de las entidades Jinancieras en parlicular, hace que se

enlpiece a alejar el yalor de mercado del valor notninal de algunas pat'ticipaciones preJërentes,
El 8 de dicienúre de 201 l, lct Autoridad Europea Boncaria (EBA), aprueba nuevos
requerimienlos de copital, dejando de compular las participaciones preþrenles como capital de
alta calictad. Ademcis, el Aaterdo de Basilea III, derivado del plan cle acción que el G-20
acordó en la cumbre de ll/ashinglott en not,iembre de 2008, y que ha entrado en vigor en 2013,
pret,ë clue esÍe lìpo de procluctos no se aceplen en el .fitturo como reutsos propios cle printera
calegoría, lo que luce que haya distttìttttido nolablemente el ctlraclitto de eslas emisiones.

En respueslo a esla lendencia, Ìa CNMV comur¡ica el 17 de /ebrero de 2009 a las
enridades emisoras de productos de renta fija (participaciones preJërenles y deuda
subordinada, enlre olros) que.si estos solo sott conterciolizaclos entre inversores ntinorislas
deben incluir un infornte de valoraciótt de un experto independienle, cott objeto de delerminar
si las condiciones de emision clestinada a minoristas son equiparables a las que debería tener

12
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utto cn¡¡.\¡ón:;itttilqr lqnzctclo en el naru'odo ìnct)Dr¡.\to. Estu t't¡tnunicct('iónsc,\unnbo u utto
ttor,illt¡vu quc t)o ct'o ntu.t, clet'o en lo prolcc(¡ón clel invcrst)r, Espc(ieltrt¿nlc tt'u,t lu Lc.l,
47/2007, cle l9 tlc dic'iembrc que inu)t?oru lu Dirct'tivu 2004/39/CE clel Parlumento Europeo )t
del Consa.jo sol¡re mr:rt'rulos cle in.çlt'ttmetttos.fìnancicnts. Dit.hu lc¡, nror¡¡,rcn lct Let, 24/1988 cle

28 de iulio, reguladora tlcl Nlct'c'ctdo clc I/ulores y ,stt ttontrutivtt tle desut'tr¡llo (RD t3l0/2005 tla
4 da ttovietnltt'c ),Reql Dec'rct<¡ 217/2008, lc l5 clc.l'abrero), introtluc'ientlo reglut- tletollrulas
¡ttrt'tr lu rulificut'ión v t'losific'ctc'irin tle proclut'los.t, lu po:;terior tttncrcioli:ación cle los m¡siltos.
Dc utrrfbrntidad t'on e"'lct regulac'ión, la.s entidutlc:; debiatr pusor u cutlilit'ut'lct.s purtit'ipot'iottc:;
prefbrentes tttnrc proclucto.s conplc.jo.s, qtteduhun ohligotlu.s ( ctdludt'.t, (lclenninor el pclìl tlcl
cliente, rcali:ctntk¡ lus conpntbaciorre,s nec.csqriu,t po,.o o.\q:ufttt.:;e cle lct i¿loneiclad dc los
poletrc¡ole,t c'liente.s ntinori,sto,s ¡tat'o o:;ttntir este tipo de inversiótt )t, cn.\u caso, a aclvertir a los
c'lienles cle su ou.scttt'iq cle t'onoc'itttienlos.tt experient'ict Dehím igualnrcnle lransntilir u lo:;
cliettles toda lu in/örmocion nece.sariu dc.fbrnto claru, prec,i.sct e irnparcittl ), poner q .tu
clislto.sic'ión utt lríptic'o/resunetr del .l'ollelo cle lu emi:;ion en el que./iguntan lq.s cctroctcrí.çtic'u:;
clel producttt: perpetuidad, rentutrcruciótt c'r¡ntli<'ionudu a lct exi.stcncio cle bene.ficios ¡,
fltrclttot'ìón en el pret'io nontinctl,lo qtrc podríu conllevot'pénliclu.s en stt venlo. Con lotkts e:;lo:;
mcclida:s ,se preletrclia clar ma¡,o¡ gracb de irlòrmución ctl int,et':st¡r ¡' otorgarle lct núxinq
pt'oleccion qnles cle que ëste decicliera nruleriulizur .su inversión, sin ìmpeclirle (,onlrolut'

.finolnrcnte el prochrcto cuatldo así lo estimara oporluno.

Lo nrcncionaclo normaliva, en término:; generolcls, percce que.te ha cum¡tliclo a lenor cle

lo analizado por la CNMIT que, en su inþrnre sobre comerciolìzución cle inslruntentos híbriclos
cle capital y deucla .subordinadct, asegura que "solvo ca.tos puntuctles" los enliclaclcs quc
conterciqlizaron pqrt¡ciPaciones pre.fërenles la cunrplierut, ,çiendo este cumplimienlo
especialtnenle elevaclo en el caso de ßANKIA. Sin enbargo, la CNM| adntile cpre esta
a.firmación se baso solo en los procedimienlos eslablec,iclo.t ), en la docunrcnlacion opot.lo¿a ))
que no puecle contprohar si, conro alegan los clienlcs, hubo rec'onen¿lac'iones t,erbales p(lt'a que
las adquirieretn. Por eso, el ntencionado cumplinriento no es inconrpatible con la exislencia de
numerosos reclamaciones de inversores que nanitieslan haber recibido uno información verbal
controdictoria con los doutmenlos que -fìnnaron. Es mas, a lenor clel conlenido de las
numerosas senlencias qlte ya se han diclado por dis!¡t1los lribunales civiles de terrilorios de
diversas Àudiencias anle las reclantaciones individualizadas presenlados por qlgunos
inversores cuestionando la comercializacion de estos produclos, parece claro que existe ut
signiJicalivo tltinrero ele casos en los que en que las ent¡dades hon inatrrido en ¡mportantes
deficiencÌas en la comercializacion de este complejo proclucto

Finalnente hon sido los clienles minoristas lo.s principoles pejudicados cotl lcts

compros que eJëcluorott a lravés de los enpleodos de las di.stinlas sucursales bancarìas en la.s
que lenian deposilados sus ahorro,s, cluienes les ha!¡rían ofrecido la posibilidctd de invertir en
esle produclo, indicándoles que se lrolaba de uno inversiótt cott la que podían oblener unos
¡ntpot'tontes heneJìcios pero sin explicarles, en muchos ocasiones, cle una.forma adecuada y
cornprensible los riesgos que igualnente conllevoba su inver,siótt pileslo qile, si bien es cierto
que ësla podía generor cuantiosos beneJicio.s, como de hecho sucedió con determinadas
entisiones e inversores, tombién lo es que, daclas sus ceraclerisl¡cct.t, poclía produciße el
resultado contrario, esto es, el suft'ìmiento de cuantiosas përdidas diJíciles de recuperar.

CUARTO.- La Fiscolío es cotlsciente de la inporlancio del problenta, Ere a.fècta a
múltiples ciudadanos qile, en todo Espoäa, han adquirido esto,y valores. No cabe duda de que
ttn grun número de estos adquirente.s.se.sienten engañaclo.s, pot'tlo haber sido debidontente
ittfbnnoclos y aclvet'ticlos cle los riesgos del proclucto. De lo que se trata es cle dilucidar si nos
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etk'ottlt'dtno.\ o no cttle une tnulat io petrul pucs, ckulu lct ccrcqnía cnlre cl ilít'ito penul ¡, el ilícito
t'ivil, l;tt dilÞrenciuc'iótt rc.sultu u vc(cs ttut.| c'onrplt,ju.

El orl. 1265 CC enutnero Øtno uno de lo.s t,it'ios dc lu tnlttntud el dolo, r¡ttc ltorá nulo
el c'onsenlinienlo prcstatb. El ¿lolo e:; en.senlidt¡ estrit'tt¡ lu nuqtritttr<'iótt o ut'tific'io de qucse
.\it't,e utu¡ ¿c los ('onlrol(tnlc,\ peru enguitur ul ott'o )t pttule scr pt'ittt'ipul, en ('u{tnlo (lelerminu
lct cclel¡t'oc'ión del rr¡ntrctto, o inc'i¿lenlul Al printercse refìerc cl urt. 1269 ('C ¡, ¿'¡¡¿,,,r¡r, ns
gruve produce lu ttttli¿lo¿l dcl controlo (ort. 1270, púnu/it pr¡ilrcro). l.os ntuqu¡no(ittttt'.s t¡
arlilìcios.lì'crucltilentos dehett ,\cr tulc.\ (lue ilusionen o una pet'son(t scusolu, nti:; ctlla cle los
clisintttlo.s loleratk¡,s por el uso, mci.tinrc ett el c'otnert'ir¡. Talcs naqttittctcit¡tt<t,s tttnrytrenclen tn
sólo la insiclict directa o incluc'toro del en'ot'clel otn¡ ('onlt'etunte,siuo lon!¡ién l¿t reticentiu
¿lolosq del qtre t'allu o ttt¡ udvicrte clt'hicktmenle o lo ott'e perte cn ('o,ttt'a clel clcher cle inJõnnar
(lue c.\¡ge la buertu./ë 1'SS7"S, Sa/n 1", tle 28-1-1989, 27-9-1990, 2l-7-1993 y l5-ó-1995). En
princ'ipio, tole.y octtltctcionc:; dolo.so.s no se ven invulitlu¿lu,r por lu t'onfìun:u, bueno .fi: o
ittgenuiclacl cle lu parte o/cc'tath, :;alt,o tlue el en'or pttclieru huhet' ,si¿b evìlodo nedianle cl
enVleo ¿c unt diligenc'ia nedia <¡ regular, tenienclo en ('ucnle c,t lo¿o ('aso que cl Derec'ltr¡ no
puede preniot'lo mola./ë.\o prctexlo de la conJìanzct ujcttct sin (onvcrlir.\e mci,s ett prolectrtr cle

los aslttlo.s qttc ctt deJcnsor de los conJicttkss. En cilcutto ol dolo int'identol, ul no ser
clelerntincnte cle lo c'elebracion del conlralo sino solo de las conclic'iones clel mismo haciënclolas
nt/is onerosos, su e.fëcto es obligor al que lo enplco ct indemnizar cloito.s y pejuit'io.s.

En el anthito penal, el arliculo 248 CP quc castigo lo estct/it exige que el engaÌlo
enpleado por el sUJ'elo ac'!it,o clel clelilosea lct causu clel en'or nli'iclo por lct t,íc'linta )t que esle
error sea, pot' stt pctfle, la causa clel acto de di,spo.sici(tn que nn!¡vara el pejtticio cle dicha
vícl¡nta o de un terc'ero. Lct esencia clel ¿lelito de estc('a res¡clc en el elemenlo "engaito", nuidula,
eje o pieclro angular cle la inJiucciorl y cuya diferencia con el engaÌto c¡v¡l quc vicia la voluntacl
del conlralanle no resulta sencillo, IIay leorías rlue niegan tocla diver.çìclacl .filnclomental entrc
ilícito civil ),penal, otras que d¡stinguen el clelito ciyil del pernl por crilerios ontologicos, por
circunslattcios accidentaÌes, razones políticas, procesales o, incluso, nrcramente prácticas o cle

efcacia. El engaäo generaclor de la esto/it debe ser, en todo caso, "bastante", esto es,
"stlic¡ente, eficn y claramenle buscado pot' su aulor pora aprovecharse de su víclima y
consegttir su finaliclacl" (STS ntint. 121/2013 de 25 de enero; 564/2007 de 25 de junio o
634/2000 de 26 de junio). Descle esta perspectit,q, o diferencio del dolo civil, los conductos
omisivas consislenles en silenciar defectos o vicios de lo,s productos obiefo del contrato, no
parecen susceptibles, por regla general, de encuadrar.se en la eslaJù, al ntorgen de la discuticla
posibilidad de la comision por omi.sión cle este cleÌilo, cueslión en la que ahora no se entra. Y es
que lo que lo lelt penal pt'oscribe es una mar1uitucion, una combinación de arclides clte !iene
por Jìn dar crédìto a la ntentiro y está destinada a engaìtar a let'cero.\, .f|aude penal que, ct

diferencia del Jì'oucle civil, consisle en una grande y eviclente inpo.stura aptq pqra eludir le
perspicacia de los personas mcts avisada.s pues, cotno sìnlelizaba Quintano, "si bien todo
engaño consisle en uno ntenlira, no toda mentira coneli!ilye engoäo".

Pues bien, desde el pttnlo de vista sltslotll¡rto nos enconlrqmos con un procluclo clue en
si ttti,smo no puecle con.sklerar.se Ji'audulento y clue o la./ëchu cle su c'ontert'ializoción se
enconlraba autot'izado y regulado por la CNMV, por lo que el engoito se centro esencialntenle
en la fornra cle comercialización del producto ), estarío ma.s cerca del llamado dolus bonu.ç
propio del comercio que del engaño baslanfe que esige el tipo penal cle la estaJ'a. En el presente
caso, el error impropio o "error ìn negotio" ,st(i'ido por los contralantes lrae cqLtsa de unas
lëcnicas de tenta en los que el contralo es lo tiltinto que suele vet'el co,tsum¡clot',
presenlanclosele el documento unnclc¡ el vencledot' supone que yo es!á convencido y cosi cortto
Ltttct cuestión cle ntet'o tranite. Toclo ello puecle inplicctr un disenso sobre la causa del contrato
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quc durú lug,ar o:;u nuliclurl mqs tto tt lu apt't'<'iu<'ititt dc u¡t enguiro penalntentc rclavdilte pnes
rel;ttlto dilí<'ilnrcnle .so.çtettihlc lu esi.stent'ict cle un plun prc<'once hido clurunrcnle ot'clue,studo por
la:i cttli¿o¿c:; qucrelluclos, u lo,s rlue huht'ío que sutner no sc olt,itlc- la prciclic'o tololifutd tlel
,sil;tcntct huncat'io ¡,.fìnctnciero e.s¡taäol, o lo lnra clc u¡nrcrt'iuli:ut':;trs ¡:rothtctos v enlleitet'a los

¡totctr<'icrlcs i¡¡4,¡':;¡¡¡'1'.ç, ct uthiøxlus dt'lo.yituut.iótr que lu ruþuil;ic'i(ttr cle lo.y nti.snn:; ibct u
gertarurlc:; Ptte.\lo quc, si bien es c'ierlo que han ¡ndido incun'ir en grovc:i cle.ficietrt'ias en.ut
cotttct't'iulizut'ión v qne incluso ltcttt pt'iiledo.\u.\ propios ittlcre:;e:; ¡;or etrcinta cle los clc su:;

c'licntes, tantbiën lo e:; quc cste a(tloción tto c:;su/icicntc put'o gcnefttr cl "engoäo l¡a:;lutttc"
e.tig¡do por cl tipo penal, na:; ctún.si lcnent¡:; en (,uentq quc, pcsc u.su conple.jidacl y ric,s¿3o:;, lru
hobkk¡ itn,er:;orc:; que hatt ohlanido c'ucutlit¡:;os hcnefit'io:; t,ott,;tt int,et,siótt,

Tanrpttt'o el encuie penul bust'atkt por lo porte qucrcllctnle re.\ulta posible necliante lct

aplic'oc'ión cle lo nodaliclacl cle estc(tt qtc tneslre.jut'is¡tnrclenc'ia cali/ica conto "negocios

iurídi<'os crintittctlizuclos", ett lo.s (lLtc, c(rnn se rec'oge, enlrc olrus, en lo S7'S 684/2004 cle 25 tla
nìtryo, "...el seäuelo o supercherío utilizctdo por el del|audeù¡r es el propio cot,trato con
opnt'icttcia de regtlaridacl, a trev¿s clel c'uul 1, pret,iunenlc el c:;t(tdor p¡eilso eprovc('haße
ecottónic'anettte clcl cuntplitnienlo clel olro y ¿l¿ su propio ittcantplinriento..." E:;!ct nrcclalidod
clclictitto v¡ene cot'aclet'izacla por el prop<isito iniciol de incunrplir lo pactado y ohlencr
bene./ìc'io con el cunrplimienlo de la otra porle,.çitutinclo.se cl engaíio inrytlícitonrcnte en esu
acluacirin inicial de Ìncumplintiento. No exi.sle en la c¡uerellu pt'esentodo dato objetivo algtrno
(lue Qpilnte o (lue esa J'orma de octuación precleterninacla al incunt¡tlimiento y ol
oprot,echamiettlo de la inver.çion clel c'liente./ite la utilizada por las entidades querellcdas ct lct

hora de cotnercializqr sus produclos.

No obstanle lo clicho, c¡erlo es tonbiën que en la valorqcion de la idoneidad clel engaño
cleber¿in ponclerarse,junlo a la perspect¡r,ct objetir,o, consideraciones de índole subjetiva, como
ha establecido reilerada jurispntdencia, por lo que cabe pen,sar en supuestos particulare,s cle

reletoncia penal clel engoño (per,sonas incapaces, de edacl ovanzada, analfabetas...).

QUINTO.- De lo expuesto puede yo coleg¡rse que la comercialización de
porticipaciones preJèrenles se acomoda al ambito civil nucho ntas propiamettte Ete al penal.
Por otra parfe, eÌ principio de inlentención ntíninta que preside el Derecho Penal obliga a
exlre,nar el celo a .fin de que no sea la magn¡lud del petjuicio ocasionado ni el núnero de
afeclados lo que determine el seguimiento del procedimiento penol sino la existencia de in¿licios
rocionale,s cle una posible responsobilidad de esa noturaleza punitiva. En la venla cle las
parlicipacione,s preJërenles lo que prima e.t el aspecto cit,il. La obtención de la reparociott
indentnizatoria adcluiere un printer plono que tle.sborclct pot'completo la cuestión penal, siendo
ésla, en lo concepcion sociql, ¿inicantenle el presupuesto necesar¡o que concliciona el ë.tito de
aquéllo. Por otra parle, debe romperse con el ntito de acudir preJÞrentemente a la vía penal,
cttondo hoy se puede obtener una respuestcl ntás rápicla ), eJìcoz onle la jurisclicción civil y
contencit¡,so aclntinistt'atìtta, en ctryos campos se ho produc'iclo unq cierlo objetivización de la
responsabilidod extraconlractuol, a cliferencia de lo que ocurre en la jurisdiccion penal en la
(lue, pot'ttctlural exigencio de la pt'esunc'ión de inocencia consogrocla conslilucionolmenle,se
e,vigiró que pueda aislat'se unct conducla personal, clirectantente reprobable y encuadroble
denlro de un lipo penol, algo que en este caso ¡,, dejondo de lado oquellos ctcluaciones
concrelas en (lue printen las ya ntencionaclcts consicleracìones de índole subjetiva del
cotllralanÍe, no parece probable. Del ntisno modo, es absolutantenle rechazable la ilegitina
utilizacirjn de la jut'isdicción penal como vía cle presi<1n para la obtencion cle una reparaciótr
es lt'i cl ontente c itti l.
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De.scle cl punto cle vislct de la e.ficoc'ia en la reporc('i(in de lo.s pet.'juic'io.s ot'ttsionaù¡s, lu
r,ía civil se antojct osinti.\,no muc'ho nns ickittca para clur una rc.V)trcsle sali,s.fitc'toriu a los
ack¡uirenles de porticipac'itncs pre.fërcnle.s. Son ¡tues lamhién razones practic'as las que ahottcttt
la c'onvenienc'io de acuclit'a lo vía civí1. Poryue, deiando cle lcrclo lct eslntorclinctria cli/iatltad tle
atribuir re.spotr.sabiliclucles penale:; por la c'onrcrcittlittt'ión cle cstc protlttclo, la propiu
repcrcusirin socictl de lo.t hcc'hos vicne clenntulctndo una uc'luctción itrrisdiccionul clilìgentc que
otorgue rápido .solucion a los inlerescs en jttego ), reporc pft)nla )t elicozntente los pet'iuit'io.s
ocasionados por los ethusos de la"'cntidqcles battcariu.y. La c.uperiencict nos clemue.slra que el
pïoce,r;o penol no clota a los rlrgano"'.iudic'iales cle lu:; mediclas preci,sa:;, tlc tock¡ ortlen, ¡;ara
responcler de.fornø acleuntla u hechos de la nuturale:d que ,\e onctlizct, tanlo por lct./itlta dc
adeatación de los norntas procesole,s penole.s, conto por lu inexislencia ele unos couces ágile:;
paro canali:at' lo,s nedìos de orclen per,sonal y mctterial quc se ¡trecison para ahorclar er'te lipo
de siluaciones, como por la propia noluraleza y garanlías dal proceso penal. Re.sultct

impensable la tramitacion de un proceso ¡t lo evenlual celebroc'i|¡n dc un juicio al t¡ue.sc vcrían
fìnalmenle ovocaclos cienlos tle oc'usados, lantos conþ conrerciales y clireclores desut'utlsule.s, y
miles de posible:; pejudicatlos, conlralanlc.\ en circunlslanc'ias necesaria¡trcnle cli,stinla,s entrc
si.

La preferencia de la vía civil sobre la penal Jite acordada en el encuentro celebrado en
la Fiscalío General del Estado de 2l de.sepliembrc de 2012 y al que asistieron, enlre olros, lo.\
Fiscales Superiores de los dìslinlos TSJ. El DetÞn.sor del Pueblo, en su Estuclio sobre
Participaciones Prekrenles de marzo de 2013 se refiere también a la solucion civil analizando
los distintos pronuncianientos judiciales. Precisamente esta vía civil es la que esla dando
annplida respuesta a aquellos adr¡tirenles de participociones preferentes que no fueron
debidamenle infortnados de la noluraleza y riesgos clel producto hien mecliante el ejercicio de
acciones de cesaciótt en defensa de los inleresas supraindividuales de lo,s consumidore.s,
coleclivos o difusos, bien mediante el ejercicio de acciones indivicfuales.

Las prineras, Ias acciones de cesación, son posibles cuando existe un inlerës colectit,o
(un grupo de personas que se encuenlra en igual o sinrilar posición jurídica con relacion a un
bien y dicho grupo está delerntinado o es facilmenle delerntinable en su composicìón) o difitso
(una comunidad indeterminada o de muy di/ìcil determinacion de sujetos). Normalmenle, en el
caso de los intereses colectittos existira una vinculación jurídica de los mienùros del grupo con
un lercero o enlre sí; en los difusos, en cambio, no existirá dicho vínculo jurídico y el único
nexo enÍre los sujetos interesados eslará formaclo por ciratnslancias fácficas conl¡ngenles. Es
en este ámbito en el que se enmarcan las acciones de cesacion ya ejercifadas por la Fisccilía de
la Comunidad Autonoma de Galicia en las emisiones cle parlicipac¡ones preferentes de Caixa
Galicia sobre la base del artículo 11.4 LEC, que legitima al Fiscal para la proteccion ele tales
inlereses wpraindividuales cle los cottsuntìdorcs. Se hasa lo dentandq en la wtlneración de Ia
Ley General para la clefensa de los consumiclores y usuarios Ete dispone el clerecho básico a la
información cotecla y en sus artículos |7 y siguientes impone que la oferta, promocion y
publicidad de los produclos, actividacles o servicios, se oju,sten a su naturalezct, características,
condiciones, utilidad o finalidad (Texto ReJitndido RDLeg. l/2007, de l6-l l).

Por Ìo que se refiere a las acciones civiles indivicluales, se esla consolidanclo utt
crilerio jurisprudencial adoptado en numerosas senlencias diclqdas resolyiendo lcts

reclamaciones presentados por inversiones minorislcts de participaciones preferenles, lo que
detnueslra qlte, enlre las posibles víasjudiciales a las que se puede acuclir, es la civil la clue se
perJila como lct más adearuda para clar una respuesta rapida 1t efcaz a Ia principol /ìttaliclacl
buscoda por los inversores que no e.t olra que lo de obtener la clet,olución de su dinero,
reset'vado la via penal, coÌno se ha dicho, para aquellos casos individtnles donde se han
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deleclaclo inclìcio.ç clel clclito dc c.sla.fìt por parlc del emplcado ¿lcl bctnco c'uatt¿k¡ lus c.tpet'ictlc,s
circunstcutcicts clel adquirenle perniten colcgir tlue sc ctbusó de .str inc'ctpoc'idod poru cono('er
s ìq u i e ra m ín ì nta m en t e e I p rocluc I o t't¡tt I ru! uclo.

En este sent¡¿o )', a título nkrumcnlc cjempli/it'olivo, podcnrt.s ltacer rc.ferencio a
algunas de la.s senlencia.s dit'lodu:s ett e:;le vía:

Provincial de Alicante (Sccción 4"). en la que, lros concluir que la entidad denurulade (CAM)
inatrrió en omi.çiotrcs de ir{òrnnción esencktles sobt'e a.spectos pr¡ncipale.t dcl conlrato,
especialmenle en lo relativo al riesgo clue asumíon los inversores c'ott lu compra dc un prodrrcto
lan complejo como eron la.s partic'ipac'iones preJërenles, con.siclera quc los denanclctntcs, o lct

hora de suscribir sils conlralos, incurrieron en en'ot' sohre la e,sencia del ntismo, error de
entidad sty'ìcienle c'otno poru invali¿lar el consentimienlo pre.stcrclo, tttr¡tit¡o pot'el que tonJirnn
la diclada en instancia que declaró la nulidad clel contrat<t stlscrito, condenantlo a la entidad
demandada a reslituir a los clenanclqnle.r el imporle cle las participac'iones clue poseíqtl

Provincial de Baleares (Sección 5"). en la c¡ue se concluye que la entidad demandoda (Cctjas de
Ahorros y Monle de Piedad de Baleares) incumplio los deberes de inJormación utanclo, en el
año 2008, osesoro al aclor para clue no rescalora el importe inverlido en participaciones
preferenles sino que ntanluttiera su inversión hasla el año 2009, pe.se a conocer que la siluación
económica de la enticlad no era buena, incunplimienlo que se agravo aún nús leniendo en
arcnlo que el aclor era utt inversor minorisla que, pese a haber hecho conslar en el lest de
contteniencia que se le praclicó para delern¡nar su perJil de inversor, que su profesión tenía
algtna relación con lemas.fìnancieros ello en ntodo alguno pudo suponer que luv¡era acceso a
una inforntación tan compleja como la relaliva a las parlicipacione:s preþrentes, contplejidad
que debió incremenlar la obligación de informacion exigible al banco sobre las vicisiludes que
podían rodeat'la inversión ofi'ecida, razones por las que se confirma la sentencia dictada en
inslancia que condenó a la entidod demandada a abonar al aclor el valor de las par!icipaciones
preferenles de Lehman Brolhers Ere suscribió.

Córdoba ßección l"). que resuelve que la entidad demandada (Caja Rural de Córdoba) no
informó debidamente a la parle aclora (quien carecía de la cualificación y ¿6¡16ç¡nientos
lécnicos necesarios) de las coracleríslicas del producto que iba a adquirir, en espec¡al del
riesgo que conllevaba la adquisicìon de parlicipaciones preferenles, lo que motivo que se
represenlara la realidad clel contrato que suscribió deJonna equivocada, inutriendo por ello
en error esencial a la hora de prestor su consentintiento. La sentencia conJirma Ia diclada en
instancia en el senÍido de declorar la rulidad del conlraÍo suscrilo y condenar a la entidqd
demandada a abonar a Ia parle actoro el imporle invertido mas los inlereses devengados,
previa deduccion de las cantidad percibicla por ësto en conceplo de intereses.

Pontevedra (Secciónl"). que igualmenle conJirma la dictada en instancia que declaró la nulìdad
del controto de suscripción de participaciones preferentes celebrado entre la parte actora y la
enlidad demandada (Banco Sanlander) al entender que se incuntplió el deber de información y
evaluación de determinación del pe(ìl del inversor qlte correspondía a la enlidad emisora,
condenando a ésta a detolver a los aclores el imporle de su int¡ersión así co¡no los intereses
correspondienles.
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3 de lVlcrclritl en lu t¡uc, trus entenclcr quc el c'onsenliniento preslutb ¡xtr lu c'lientc clcnundanle
lo Jite vic'iatlo pot' en'or .çu,slctttt'i¿tl ul no haher (unpliù) lu cttti&ul dcnundudu (Butrkio) ,sus
debere.; legalc.s dc pxtcticurle cl tc,tt de idoneiclucl ),de in/t¡rnrurle dc /õrna clant y preti,so
sobre lo.s corctclat'í,slico.s lcl protlucto u(lquiriú), clet'lorq la nulilu¿l lel <'otttt'utt¡ qile lu ni,\tttct

Jìrnó strst't'ibientlo porlicipuc'ione:; prc.feruttt':; cle Cuju lvludricl Finctncc PreJen'ul Saric Il
(2009) condettondo u lu t'ntilol dctnondatkt tt ¡tugot'lc lct t'otttitlud invetridq cott lr¡.s ittlerese.s
legales corres¡:on¿ientes, ¡trcviu cleclut'c'ión dc lct.s ('dnt¡clodcs pcrcihidu:; por lu clcnuntlunle ett
conceplo de inlcre.s<'.ç oboturtlos ¡xtr lu dentctnrlorlq.

de lvlatoró. en ltt que, lra.v rcolizar un antili.si,s pot'nrcnori:udo de todo lu not'nntivo opli('oble cn
mctteria cle parlicipuci<tncs preJerentc.s al;í conrc tlel ambito que tlebe ctlconzctr el tlcber cle
irtforntaciort sobre lo.\ cunttet'í.sticas clc este proclucto ¡t cl¿1n,',r,,,r,t'ión del pe4ìl de inversot',
obligacione,s antbos qile corre.sponclcn a lq.s enticlatles cnti.sorcts dc e.\to.t produc'to.s, clet'luraclct
lct nulidad del conlrctto:;uscrito ¡sor los ctctores con la enliclutl clemanchda al corrcluir que
eislió vicio ett al con,sentinienlo tlue prestoron, condenanclo ct Bctnkio a la rcstitucir'tn clel
precio que pogorott más los intereses corre.spondientes, ctcordcntclo iguolnenle potter lo.s hecln.s
en conocimiento clel Ministet'io Fi.scctl al entencler que la venla c1trc cle rlic'ln.s porl¡cipac¡ones se
hizo a uno de los aclore.s aque.iaclo de lo enfènnedad de Alzheiner,sin oírle ni asesororle,
presentq claro,s indicir¡s cle poder con.sliluir una infi'acción penal.

En la misnru línea que los scnlencias mencionaclas.se prottunc'ian, enlre otral;, la.t
siguienles: sentencia núnt. 278/2011 cle.fecha 2 de septiembt'e clictada por la AP tle Palma de
Mallorca: senlencia de/ëcho 23 de nnrzo cle 2013 elictocla por el Juzgado cle Primera lnstancio
n"2 de O Porriño; senlencia núm. 67/2013 defecha I de abril de 2013 cliclacla por el Juzgaclo
de Prinrcra [nstancia n" 27 de Barcelona; senlencia deJ'echa 9 clc abt'ìl cle 2013 diclacla por el
Juzgado de Primera Instancia n" 44 de Madrid; sentenc¡o núnt.477/13 deJëcho ll de abril
dictada por el Juzgado de Printera Instancia n" 7 I de Madrid; sentencia de I 2 de abril de 201 3
dictada por el Juzgado de Printera Instancia n" 4 de A Coruña y sentencict núm.76/2013 de

fecho 30 de abriÌ de 2013 clictctda por el Juzgado de Printera Instancia n" 4 de Donostio,
senlencias todas ellas de .lëchas muy recienles que confinnan que es la vía ciyil la mas
adecuada poro resolver los problentas generados con la comercialización de las
p a r I Ì c ip ac i o n es p reJÞ r en I e s.

Por olra parte, lo Asoc'iacion de Usuarios cle Bancos, Cajas y Seguro.s (ADICAE)
presenÍó el l6 de abril cle 2013 una demantla cit,il colecÍiva en los Juzgoclos de Madrid en
nontbre de 300 titulares prefèrentistas de Caja Madricl.

SEXTO - La querella se dirige lomhiën contro "el es Presiclente de la CNfuIV D. Julio
Segura", de manerct cieilotnenle conJù,sa e intprecisa. Aunque no e.s Jilnción tlel lvlinisferio
Fiscal suplir las de.ficiencias en que ìncurran las partes en sus escritos, con la./ìnaliclad de dar
resPuestct a toclas las cuestione.s planteodtrs pasantos a anolizot'el tipo clel artículo 408 CP que
pctrece inrputársele.

Debentos seiialar que el legislador ha diseñado en el at'tículo 408 clel CP un delito de
omisión pttra en el que se exige que su aulot', en todo caso auloridad o futrciotnrìo ptiblico, de
una Jòrnra deliberada, deje de perseguir delitos de los que haya tenido c'onocintiento,
incuntpliendo, de esla nqnera, las obligacione.s de pronover la persecucion de clelitos que
lengo enconenclo¿las, lralánclose, por tanto, cle uno.figura ¿lelictiva que solo adntite el dolo
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dirccto. Lu inpo:;ihilidct¿ tla itu'uftlittar clenltr¡ lcl ti¡to ¡tt,nul lu uctuución del Pra.sidente de lu
CN^/Íl/ petcce c'lur¿t cn lu nulith cn que no concuue nittgutro da los eletnentos que lo
c'ott/ìgtrron. Puro urytezur, la prcviu esi:;tencio dc clelito que deba denttnc'iurse, elentento ë.stc

cpte, ohvianertlc, ('ottl;titu),c su núc'leo esent'icrl y qtte no ptrede odnilirsc ck, cottlòrmiclad con lo
),u e\)uesto. Lu propia clili<'ttltucl de ulribuir reprot'lt penul u lct.s t't¡ttdut'tct,y tla:sc't'itus clesltoc'e
la posibiliducl cle conti:sión da eslc clelilo, ntti,s cttttt cuotttk¡ co,tslqn nutn('rosús ocluociones tle la
CNMI/ qtre, ett el úntl¡itt¡ cle sus contpetenc'icts clc.supervi.siótr.tt c't¡ntrol, sc dirigían pret'i:;onrcnlc
o repiulur ¡, ntejorur lo contert'ializctt'il¡n de estos pt'o(ht('tos. Lo uu:;cnt'iu lcl prestpucsto básico
cle e:;ttttìgura delic'lit,ct hoca innece:;ut'io entt'ar en el unttli,sis dcl t'e,,;lo tle los elenento,s clel tipo
qtte, ett tockt cctso | ('onto se ho dic'ho, lontpoco c'ont'urriríctn cn lt¡l; lrccho.s tlenunciutlo.s.

SEPTIMO - Lo qtrerellct hoc'e ntención til "ln/ìtrnte razr¡ncttlo sohre el ca.se cle

operaciones sobre participctc'ir¡nes pretcrenles )t cleuda ¡suborclinaclct enilìclctls pot'Boncaio ))
Cojo lufuclrid, enliclacle.ç integradct.s en Bankiq" emitido el ll tl¿ ./cbrerc de 2013 por el
Departrrntettto rle Supert,i.sititr ESI-ECA cle la Dirccc'ión General tle Enticlatles de la CNlVlV. En
esle itrförme se unctlizan los hecfu¡:; clelectados en la rct,i.sion horizontel de los pt'ocedintienlos
cle case de operaciortes etilre clienle.s ntinorislo:;.çohre instruuettlos híbritkt.s emiliclos por la:;
en!idacle.s o sus grupos. En la meclida en que los t¡uerellotrtcs odquirieron sus particìpaciones
preferenle.s en el mercado printario, los posibles incttnt¡tlinÌentos cle Caja Maclricl en el case de
operociones entre clientes no le., aleclan.

De confbrmidod con lo expuesf o y al amparo clel arlículo 313 LEC¡ el Fiscal inÍereso
la desestimacion de la querella por no ser los het'hos en c¡ue se.fitncla cottstitutit,os cle delito.

RAZONAMIENTOS JURIDICOS

PRIMERO.- Como establece el artículo 300 de la Ley dc Enjuiciamiento
Criminal, "cada delito de que conozca la Autoridad judicial scrá objeto de un sumario.
Los delitos concxos se comprenderán, sin embargo en un solo proceso"

Los supuestos de conexidad están descritos y regulados etì el artículo 17 de la
L.E.Crim. que recoge en sus números l" y 2o la conexidad subjetiva y en sus números 3o

y 4o se recoge la conexidad objetiva y por último el número 5o rccoge la conexidad
mixta (subjctiva y objetiva) que comprende los diversos dclitos quc se imputan a una
misma pcrsona al incoarse contra ella causa por cualquiera de ellos, si tuvieral.r analogía
o relación entre si, ajuicio del Tribunal y no hubieseu sido hasta cntonces sentenciados
(conrisión relacionada -artículo 17.5), analogía para cuya apreciación bastara con que
los delitos sean lneramcnte semejantes cntre si, en atención a su naturaleza, bicn
jurídico violado, modo de actuar del agente, homogeneidad, presidiendo para su

apreciación el criterio interpretativo <in bonan partem) y cn atención a los principios de
unidad procesal, rapidez de la justicia y economía del procedimiento, eludiendo así
criterios rígidos y principios generalizadores prohibitivos que puedan obstaculizar la
aplicabilidad de la acumulación conexidad ( STS 28 de enero de 1975,10 de noviembre
de 1982, entre otras).
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El Tribunal Suprcmo cn scntcncia clc l6 dc dicicmbrc dc 1987 scñala quc la
analogía o rclación cntrc si cxigida por cl artíoulo l7.5" pucdc dcrivar dc pluralcs
circunstancias de ticmpo, de lugar, bicn jurídico lcsionado, prcccpto infi'ingido, <modus
opcrandi> dcl agcntc y otras, dcbicndo huirsc dc posturas crtrincntenreutc rcstrictivas,
alcntanclo a cstc rcspecto critcrios bcncfìciosos para cl rco.

Ett cl plcscntc caso, la qucrella intcrpucsta por la rcprcscntación dc ':

,, cmprcsario de profesión, rcficre quc cn cl año 2008, tras reconrcndárselc
cn la oficina dc Caja Madrid cn la quc tcnía unos dcpósitos a plazo frjo quc adquiricra
participacioncs preferentcs al scr un producto scguro y sin licsgo, decidió,junto con su
esposa y también quercllantc, fìnnar en fccha 25 dc
urayo dc 2009 dos órdenes dc compra pal'a adqulrlr yuu títulos por valor nominal dc
90.000 euros y 2.500 títulos por valor nominal dc 250.000 euros respcctivar.nente,
scñalando que la única infomración quc se lc facilitó cs la rcsultantc del follcto quc sc
aconrpaña, dcl quc se desprendc quc las participacioncs prcferentes cstaban
consideradas por las agencias de calificación como productos seguros, de alta calidad y
con muy buen riesgo de crédito, hechos éstos quc considcra como constitutivos de un
dclito dc cstafa (artículo 248 y ss CP), publicidad cngañosa (282 CP), maquinación para
altcrar cl precio dc las cosas (art.284 CP) y omisión del dcber de denunciar delito (art.
408 CP).

Además, en su querella también realiza una valoración del informe de fccha I I
de febrcro dc 2013 emitido por la CNMV para concluir que, de lo expuesto en el mismo
sobre la forma en que las entidades BANCAJA y CAJA MADRID casaban sus
operaciones sobre participaciones preferentes y dcuda subordinada, debe desprenderse
la comisión de un delito de maquinación para alterar el precio de las cosas previsto en el
artículo 284 del CP.

Pues bien, a la vista de tales hechos, los mismos deben relacionarse con otros
similares de los que ya conoce este Juzgado en sus Diligencias Previas n" 591 2.012, y
en cuyo marco, el Auto dictado por la Sección Tercera de la Sala de lo Penal de la
Audiencia Nacional, de fecha 29 de mayo de 2.013, viene ordenar la admisión a trámite
una querella interpuesta por la admisión de participacioncs preferentes por un cliente de
BANCAJA, que denuncia hechos similares a los aquí referidos, disponiendo que:

"Las distinta,s acluctciones (orcluesladas y verificadas al liernpo en toda España)
de la.ç 7 Cajas finalntente agrupadas, de venta de preferentes (producto Jìnanciero
complejo) no solo se efectuaron en perjr.ticio de lo,c clientes en el momento de su
comercialización, sino con su posterior negociación en tnercados inlentos
aprovechando la.falta de transparencia del mercado paro creor un mercado inlerno
fclicio, en el cpre se manipulat'on deforma conlinuacla los precios de cotización, de lol
modo que no puede confirmarse la resolución impugnada en cuento ésla separa, como
mt mundo totalnxente aparte e independiente "el stibito delerioro patrimonial " de
BANKIA, pues este no fue un stibilo delerioro, sino la consecuencia de una previa
acÍuación conjunlo para sobrevalorar arlificialmente el valor de las Cajcts afusionar,

20



ÀDhIINISTBJCIOI.I
DE JI]STICIA

"JUZGADO CENTRAL DE INSTRUCCION NUM. CUATRO,
AUDTENCIA NACIONÁ1.

DILIGENCIAS PREWAS NA 38 / 2,013

de ntoclo que creoro,t trtt ¡tt'odtrclo at'ti/ìr'ialmenle suneock¡ nrcclianle la venla nasiva et

los ¡tequeño.s ahorradores de proclut'lo,s de nulo wtlot' fìnanciero.

No puede .repercn'se "el deleriot'o ¡xilrintoniul cle lu enti¿lqd BANKIA 5.A., que

fùe creciendo progresivamente ett hreve perioclo tle tiempo, pa.sando su baluttce ett

¡tocos días cle unos bene/ìcios cleclctrados de 305 millone,ç de euros a unos pérdicla.s de
2.979 ntillones de euro.s" (obielo da e.sle pt'oceclirniento según el Fundctntenlo Jttrídico
Tercero de la resolución recun'ida) de la previct .v ¡tlaneacla recc?ildl¡zctc¡on
fi'tatlulenlu -t, meranlenle /onnal de lqs ettliclctcles, gt'avetnente cle./ìcitarias va qb inilio.
Recapitalización./iaudulettla que, ctnle la imposibilitlad de las Cajas cle acudir a los
mercados financieros, no luvieton reporo ett verificor d cosld de los ntós clébiles: los
clienles, los ahorradores, lo.s pensionislcts,.y ello, con el objelivo./itluro de c'onfonnar
to¿lo.s ellos Ltnct nueva Entidad que pudiero set'in:;crilct cr¡nto Banco ¡t salir o Bolsa, lo
que recluería de una apariencia ttec'esaria cle solvencia." y añade: "Esta c'onducla
individual (hecho.s concrelos) si aporece, indic'ictt'u .y rdzonablemente inscr¡lq en los
actos preparatorios, previos e inseparables del poslerior bntsco deterioro palrimonial
de BANKIA, en cuanlo con.sliluyen maniobrq de recapilalización arlificial de una de las
Cajas de Ahorro cuyo proyecto de Jitsión esfaba en marcha y que culm¡,tó el 3 de
diciembre de 2.010 con la creación de la Sociedad Central del SJ.P. bajo el nombre de
"Banco Financiero y de Ahorros S.l. ", por lo que procede admitir la personación
como perjttdicados de los rectu'renles."

En virtud de lo acordado en dicha resolución este Juzgado debe admitir a trámite
la querella aquí interpuesta por 'l

., y prcvia acumulación de las presentes a las
Diligencias Previas seguidas en este Juzgado con el número 59/2012, tener al mismo
por personado y parte, en calidad de perjudicado y en el ejercicio de la acción particular.

Dicha condición de perjudicados por los hechos denunciados, deberá examinarse
con el carácter plovisional que, como cs sabido, se presenta en esta primera fase
procesal, mediante la que se deben realizar las diligencias pertinentes y nccesarias
encaminadas a determinar el verdadero alcance y naturaleza de los hechos denunciados.

SEGUNDO.- Respecto a las alegaciones que efectúa al Ministerio Fiscal y en
las que fundamente su petición en el sentido de que se rechace la querella interpuesta,
deberá recordarse que la admisión a trámite de una querella no exige la constancia
acreditada de lo que afirma, sino la posible relevancia penal de los hechos que contiene,
de suerte que sólo si apriorísticamentc se descarta su tipicidad procederá la inadmisión
"a limine", mientras que, cuando no se excluya "ab initio", habrá de admitirse a trámite
la querelfa, y darse cabida en la tramitación del mismo a aquellos que aparezaan como
posibles perjudicados por los mismos; siendo así que en el presente caso los hechos
denunciados en la querella merecell una investigación en sede penal, y ello por cuanto
los mismos presentan, indiciariamente, relevancia penal, es decir: podrían ser
constitutivos de delito, pues lo afirmado en la querella no es algo que "ab initio" pueda
considerarse ajeno a los tipos penales denunciados, debiéndome remitil en este punto a
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las resolucioucs ya dictadas cn la aclnlisión dc antcliorcs qucrcllas prcscrrtaclas sobrc
estos misrnos hcchos, y así aurtquc Ministcrio Fiscal, cn su infornrc, cnticnda quc los
hechos que son objeto dc la qucrclla prcscntada carccur dc rclcvancia pcnal, para lo quc
rcaliza un examcll mcd¡antc cl quc sc pronuncia a favor dc considcrar quc nos
cucontraríatnos antc t¡n discnso sobrc la causa dcl contrato quc darir lugar a su nulidad,
nrás no a la apreciación dc ur.r cngaño pcnalnrcntc rclcvantc, sc hacc ncccsaria la
práctica de la corrcspondicntc invcstigación sobrc cl alcarrcc y naturalcza dc los hcch<ls
denuuciados, pues su rclcvancia pcnal no pucclc cxcluirsc sin habcrse rcalizado, al
menos, una nínima conrprobación dc los hcchos dcnunciados.

De esta forma, cl artículo 313 clc la L.E.Crim., orderra al Jucz dc Instrucción
rechazar la quelclla cuando no sca collìpctcnte o cuando los hcchos no son constitutivos
de delito.

En relación con esta scguntla posibilidad, que cs la quc aquí intcrcstr, sc trata clc

una previsión formulada de fomra ncgativa. La lcy procesal no disponc quc cl Jucz
admitirá la querella si los hechos fueran constitr¡tivos de delito, lo que obligaría a un
análisis, seguramente prclnaturo cn muchos casos, encaminado a constatar la
concurrencia de los elemcntos del tipo objctivo y subjctivo del dclito quc, al mcnos cn
opinión del querellante, constituyen los hcchos imputados cn cada caso. Por cl
contrario, la ley, dejando esa verifìcación a la fase prcvia al juicio oral con caráctcr
provisional, para en éste, en su oaso, realizar el examen definitivo de la cuestión, lo quc
dispone es el rechazo de la querella cuando ya, tras su examen, pueda cxcluirse el
carácter delictivo de la conducta imputada al querel[ado. No se trata, pues, cn morllcnto
procesalmente tan temprano, dc afirmar la existencia de un hecho delictivo, sino de
comprobar si se puede excluir definitivamente su cxistencia.

Es por ello que la admisión a trámite de una querella no constituye, todavía y en
todo caso, un acto de imputación judicial, aunque permita al qucrellado corncnzar a

defenderse en el proceso conforme al artículo ll8 de la L.E.Crim., una vez que tal
admisión le ha sido debidamente comunicada. Supone, por el contrario, la apertura dc
una vía para la investigación judicial de unos hechos que una o varias persolìas,
actuando como querellantes, bajo su responsabilidad, que es la que marca la ley, poncn
en conocimiento del órgano jurisdiccional e imputan a los querellados, y respecto de los
que, tal çomo vienen relatados en la querella, no se puede excluir, en ese motnento, su
carácter delictivo ni la intervención en ellos de los querellados. Naturalmente, lo
anterior no excluye la posibilidad de una verdadera imputación judicial tras la
comprobación de la existencia de datos que avalen la realidad de los hcchos imputados,
lo que ordinariamente fomrulará el instructor de la causa una vez recopilados
judicialmente, y con las garantías que oflcce a las partes el proceso, aquellos datos que,
indiciaria y provisionalmente, supongan la presunta participación de los querellados en
la comisión de delito.

El carácter delictivo de la conducta imputada se puede rcchazar por dos razones,
fundamentalmente:
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- En primcr lugar', porquc los hcchos contcnidos cn cl rclato fáctico dc la
qucrclla, tal y como vicnc rcdaotado, no scau susccptibles dc scr subsL¡midos
crì tringún prcccpto pcnal, scgún cl critcrio razonado dcl órgano
jurisdiccional compctcntc (ATS dc 26 dc octubrc dc 2001).

En cstos casos carccc dc justificación alguna la apcrtura dc utr proccso penal
para comprobar unos hcchos que, dc scr acrcditaclos, uo scrían constitutivos dc
delito en ningúrn caso.

En scgundo lugar, cuando, a pcsar de la posible aparicncia dclictiva
inicial de los hcchos quc se inlputan en la qucrella, no sc disponga dc ningún
elemento quc avalc lacionalmcntc su verosimilitud, lirnitándose el qucrcllante a

afirnrar su existcncia sin ningún apoyo objetivo. En cstc scgundo grupo de casos,
aunque la ley no lo dispone de fomra exprcsa, una interprctación dc la norma que
no desconozca cl scntido común conduce a sostener quc no sc justifica la
apertura de un proccso penal para la investigación de unos hechos que, ya desde
el primer momento, no se presentan como verosímiles en tanto que carecen de
cualquier apoyo probatorio, aportado u ofrecido en la querella, que pueda ser
considerado accesible y racional.

Por lo tanto, sin perjuicio de la futura precisión acerca de la existencia de
pruebas y del posterior examen de la concurrencia de todos y cada uno de los elcmcntos
de los delitos imputados, de lo que ahora se trata es, exclusivamente, de establecer, en
primer lugar, si, a los efectos de admisión a trámite de la querella, puede scr excluido el
carácter delictivo de las conductas imputadas a los querellados y, en segundo lugar, si
existen indicios de que tal conducta efectivamente ha sido ejecutada.

Y en el presente caso, de verificarse en fase de instrucción indicios racionales
sobre la comisión los hechos que son objeto de denuncia, no puede descartarse su
relevancia penal, y aún menos sin haberse efecfuado un mínimo de actividad de
instrucción sumarial, desde el momento en que compartiendo este Juzgado con el
Ministerio Fiscal la delgada línea que puede separar, en este tipo de hechos, el ilícito
penal del ilícito civil, no es en absoluto descartable la existencia del primero, y que la
tutela judicial ampara a quien acude a los Tribunales a fin de que se investigue si en el
diseño, implantación, emisión, comercialización y gestión de estos productos
hnancieros pudiera haberse incurrido en delito.

Late en la tesis del Ministerio Fiscal la figura conocida como negocios jurídicos
criminalizados. Sobre éstos la jurisprudencia del Tribunal Supremo tiene dicho que será
puerta de la estafa, cuando se constituya en una pura ficción al servicio del fraude a

través de la cual se crea un negocio vacío que encierra realmente una acechanza al
patrimonio ajeno. Conforme a ella, para que cualquier negocio civil o mercantil pueda
ser considerado como punible desde el punto de vista penal, es preciso que surja a modo
de medio engañoso, utilizado para producir el error de la otra persona que contrata, Ia
cual es entonces, y por ello, inducida a realizar un detenninado desprendimiento
patrimonial del quc, en relación dc causa a efecto, se beneficia el instigador de la
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opcración, quicn, dcsdc un principio, pcrscguía csa finalidad lucrativa. Es dccir, engaño,
ánimo dc lucro, pcrjuicio y rclación causal, conro clcmcntos configuradorcs dcl tipo
pcnal prcvisto cn cl altículo 248.1 dcl Código Penal. Pala distinguir, pucs, cuándo nos
cncon[ramos antcs un ncgocio jurídico criulinalizado y cuándo antc un mcro
incunrpliuriento civil, sc han barajado divcrsas tcorías por lajurisprudcncia y la doctrina
científica, conro la del "dolo antcccdcntc" o la del "dolo típico", situación anímica quc
habrán dc dcducir los Tribunalcs dc los anteccdcntcs fácticos y dc las cilcunstancias de
todo ol'dcn quc conculran cn el supuesto de hccho somctido a su considcración (STS de
3 de abril de 2001). Concluyendo más rccientcmcntc la STS dc l3 dc mayo dc 2005 quc
"paro que conc'urre la Jìgw'a delicliva de que se lrqla, resullct precisa la concurrencia
de e,sct relación inleroclivct monlado sobre lct.çimulerción de circun,slancias que no
exislen o lct disimulación de la.s realmenle existenles, como ntedio para mot,er let

volunlctd de c¡uien es lilular de bienes o derechos o puede disponer de los misntos en
término,s que no se hohrían dado de resullar conocidu la real naÍuraleza de la
operación." Esta determinación deberá ser el objeto dc la prescnte instrucción, pucs
aunque no sea dcsdcñablc la inexistencia de un dolo pcnalmente relevantc, tampoco lo
es su existencia, para 1o que dcberá establecersc, a través de la presente instrucción, si
existen indicios de que los querellados albergaban, antcs de producir el engaño
denunciado, el decidido propósito de no cunrplir con las condiciones anunciadas, sea
por voluntad dc no hacerlo, sea por algún tipo dc imposibilidad de la que fueran
conscientes. No se trata de que el producto o los productos financieros de alto riesgo
comercializados por las querellas fueran legales, que lo eran, sino si en su
comercialización y negociación se ocultó la verdadera situación de las entidades
participadas por los preferentistas y el verdadero riesgo en que se incurría al invertir en
dichos productos.

Los elementos que la jurisprudencia ha venido estimando como necesarios para
que el delito en cuestión, el delito de estafa, se produzca, suponen:

a) La acción engañosa, precedente o concurrente que viene a constituir [a

<ratio essendi> de la estafa, realizada por el sujeto activo del delito, con afán de
enriquecerse él mismo o un tercero (ánimo de lucro), siendo tal acción adecuada,
suficiente y efrcaz para provocar un error esencial en el sujeto pasivo, quien realiza por
efecto de ese error un acto de disposición o desplazamiento patrimonial que cause un
perjuicio a él mismo a un tercero, existiendo, por lo mismo, una relación de causalidad
entre el engaño de una parte y el acto dispositivo o peljuicio de la otra ( STS, entre
otras, de l2-XII-86; 24-1Y-87 ; 29-V-89...);

b) En cuauto a la antijuridicidad, la transmisión económica realizada ha de
implicar el quebranto o violación de normas que la rigen, no solamente de carácter civil,
sino penal ante la repudiación que el ente social hace de la conducta llevada a efecto por
el actor de la infracción criminal, que se pone de relieve a través de conductas que la
legislación sanciona como delitos;

c) En cuanto a

conciencia y voluntad del
la culpabilidad es preciso que se ponga de manifiesto la
acto realizado, y además que el engaño, como elemento
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subjctivo consista crr cierto artificio o nraquinación insidiosa con opcratividad para
producir cn cl sujeto pasivo una cquivocación o crror quc lc inducc a rcalizar la
transnrisión dcl objeto delictivo con bcncficio luclativo para cl agcntc dc la acción, lo
quc origina cl ánirno dc lucro consistcntc cn cualquicr tipo dc provccho, utiliclad o
bcncfìcio. Estc último elcnlcrrto impidc la comisión dclictiva a título dc culpa, pucsto
quc cs evidcntc quc estamos antc un cletì1cnto subjctivo dcl injusto ( STS 8-lII-85).

El áninlo quc se exprcsa conlo ut'to dc los clcrncntos dcl delito (cl más
importantc cn óste) pertenecc a la intcnción, csfera íntima dcl scr humano, su presencia
solo podrá dcducirsc de datos extcmos y objctivos, externos dc la realidad, que puedan
scr aprchcndidos por los sentidos, y dcsdc cl cxamcn dc cstos datos con la presunción dc
inoccncia prcscntc, no pueden extcndersc, sin nrás, a aqucllos que sc cncucntran ocultos
en la nrentc o cn la conciencia de la persona, como Io quc sabc, lo quc quiere, cl desco,
el conocimicnto...o los proyectos que irnpulsan la conducta dcl scr humano, todo lo cual
comespondc al arca¡ro de los más íntimos scntimientos y quc, por su propia naturaleza
inntaterial, únicamente pueden ser infcridos mediante e[ análisis de las circunstancias
concurrentcs que rodean esa conducta objeto del enjuiciamiento. En este momento es,
por ello, prematuro aventurar cual era cl ánimo, o la f,rnalidad de los querellados en la
conccpción y pucsta en práctica de estos productos financieros, pero no s excluible que
el mismo fuera ajeno alarealización de una venta lícita, sin cngaños, sobre el objeto dc
comerclo.

Además, la jurisprudencia ha puesto de manificsto quc el engaño ha de ser
cualificado como bastante. E,s cierto que esta cualificación ha sido objeto de gran
discusión doctrinal y que se ha oscilado, en cuanto a su intcrpretación, desde la
consideración de que el engañador ha de representar una verdadcra <mise en scene))
capaz de provocar error en las personas más <avispadas> hasta la consideración más
laxa de que el engañado puede ser el ciudadano medio, con conocimientos normales, de
inteligencia y cuidado también normal, e incluso puede entenderse bastante cuando el
estafador ha elegido a sus víctimas debido precisamente a su endeble personalidad y
cultura, o a otras circunstancias que habrán de valorarse en cada supuesto, y que, como
ha puesto de manifiesto la STS de 3l-XII-96 <...e1 engaño puede ser activo o positivo,
realizando una convincente exposición de ventajas inexistente.s, o puede ser omìsivo,
ocultando o suslrayendo dalos que si el otro conlralanle hubiera conocido, le harían
desistir de su voluntad de contratar. En esle caso, el dolo exislente va más allti del dolo
civil en el que es necesario que exislan palctbras o maquinaciones insidiosas de parte de
uno de los conlralanÍes, pero permanece una posibilidad, .siquiera remota, de umplir
lo convenido, mienlrq,g que el dolo penal oparece cuando en función de las
circunstancias perfectamente conocidas por el autor del incumplimiento, se tiene lct

convicción de que la prestación asumida se presenta imposible o allamente
problemática...r, y esta misma sentencia, por referencia a la presencia de contratos bajo
los que se enmascara el engaño suficiente para configurar el delito de que estamos
tratando, hace una referencia a los denon.rinados "conlratos criminalizados, en los que,
con la apariencia de un contralo, se simula el verdadero propósito qr,te es el del
incuntplintiento por parle de quien engaíicr, cuando por la olra parte, adentás, se
ctunple con la contraprestación pactada en el conlrato". En idéntico sentido, la STS de

25



ADMI}TISTF.A,CION
DE IIJSTICI¡.

JUZGADO CENTRAL DE INSTRI,ICCION NTJ]UI. CTIATRO,
AUDIENCIA NACIONAL

DILIGENCIAS PREWAS NA 38 / 2,01,3

5-VI-2000, o la del STS dc 24-Ill-92, cn cr-ryo fundarrento cuarto se cotlcrcta "...conto
ntodqlidad muy caraclet'izaclo cle la esla.fa se hollu la que ha venido reconociëntft.¡.se
cottlo cotlsumctda, ct lravés de los denontinados "conlt'alos criminalizados", ett lo.s clue
el conlraÍo misnto, en uno opet'ación de ettgaîio./itndantenlctlntenle im¡tlícito, ctutlque no
privudo cle exleriorizctciones o motriJÞstaciotrcs que lo delolan, se erige en in,çlt'umettlo
disimttlodor, de ocultación,.fingimienlo .1, fi'uucle, valiénclose el infractor de la cottJionza

.y buenu.Í'e reinanle en la concerlución o pe(ecciótt de los negocios jurídicos, con clqro

.t) lerninonle ánimo 'ab inilio', de incumplimiento por parle del defi'audador cuando
nediu utt conlralo, el dolo penul consisle en el propósito de no c¿t,nplir o de inicictr ntuy
parcialntente un cumplimienlo pora desernbocar en un incutnplimiento de/ìnitivo, en el
que el conlrato es una ficción al sen,icio del Jìuude, creando ur1 negocio vocío o
caplatorio, c¡ue encieta realntenle una asechanza del polrintonio ajeno...se oculla el
decidido propósito de no cumplir la conlra¡trestación c¡ue le inatmbe o se silencia lct

imposibilidad de atmplirla en que se encuenÍrct, induciendo, en lodo cctso, cot,
engoñoso comporlamienlo, a quien confía en oblener de la operación una gunattciu o
soÍi,sfacción de alguna necesidad mediante ella...todo ello subyaciendo una siÍuación
engañosa grave, un engaño defraudatorio, c¡ue ha mov¡do a la volunlad a con¡ratar't y
en este orden igualmente, la jurisprudcncia ha distinguido el momento cn quc sc
produce el dolo que conlleva el engaño "...!oda afirmacion como verdadero de un hecho
en realidadfalso, o bien el ocultamienlo o deþrmación de hechos verdaderos el engaño
ha de ser, necesariamenle, anlecedenle, cctusanle y baslanle: AnlecedenÍe, por cuanlo
que lendría que preceder y determinar el consecutivo perjuicio patrimonial, no siendo
aplas pctra originar el delito de esÍafa las hipótesis del denominado 'dolo sltbsequens'.
Causante, yo que el engaño debe hallarse ligado por un nexo causal con el pejuicio
palrimonial, de tal forma que ésle haya sido generado por aquel. Y por último,
bastante, enlendido en el sentido de la idoneidad del engaño en aønto que secr

suJìciente para viciar la voluntad o consentimienlo concretos del sujeto pasivo de la
argttcia" ( STS de 23-l-98), en la que, en referencia al caso concreto, absuelve a los
acusados porque, en todo caso, "e/ engaño o la mendacidad es postet'ior al acuerdo de
voluntades y no ha sido determinanle a mover la voluntad de los sujelos pasivos, sino
solo dolus subsequens (subsiguienle o sobrevenido para causalizar el desplazamienlo
interpatrimonial) que hace más onerosct la contribución de los compradores" y así
concluye que "el incumplimiento contractltal, que no engaño deletminante y causal de
la aceptación confi'actual ha de predicarse", absolviendo a los acusados del delito de
estafa.

Bien es ciefio que, conforme se concreta en la STS de l4-I-89, la doctrina que
expresa que el dolo específico del delito de estafa ha de ser siempre antecedente y nunca
subsecuente es aplicable únicamente a supuestos en que el engaño causante del
desplazamiento entre patrimonios, la contraprestación, se realice en un solo acto y
nunca puede excluir aquellos casos en que la dinámica comisiva se proyecte en estadios
temporales sucesivos y así se alude a la posibilidad de distintas fases en el iter de los
negocios jurídicos criminalizados, donde esta sentencia (y por referencia la de 16-Xl-73
y 9-V-88) distingue incluso una primera fase que no extravase los perfiles del mero
incumplimiento contractual y una posterior, en que el móvil se transmuta y surge el
engaño que es neruio o eje de la infracción penal, y es aquí en donde debe ponelse de
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relievc la necesaria invcstigación, cn scde pcnal dc las "malas prácticas" rclacionadas
por la Comisión Nacional del Mcrcado dc Valorcs en su infornre, las cualcs sc rcficrcÍ¡
no solo al proccso dc comcrcialización, sino tanrbién al dc ncgociación dc las
participacioncs prcfcrcntcs, y si cfcctivarìlcrltc sc vino a crear un mcrcado intcrno
ficticio, en el quc sc hubicra manipulaclo dc fornra continuada los precios dc cotización
para mantenerlos artificiahncnte altos, a fin dc aparentar que la cotización dc estos
productos era establc, fingicndo ante los invcrsores la existcncia dc un rncrcado
secundario real, de fomra quc, como serìala la CNMV se hubicra crcado un conflicto clc

interés entre los clicntes quc conrpraban las cnlisioncs y los quc las vcndicron, puesto
que el valol razonable cra muy inferior a aquel al que se realizaron las transaccioncs, dc
forma que los compradores habrían adquirido títulos al 100% cuando su valor razonablc
era sensiblemente infcrior (mínimo dcl 25,3Vo y máxinro del 61,9o/o cn las cmisioncs
previas a2009, y mínimo dcl 53,3 0/o y máxinro del 98,5%o para las de 2009 y 2010),
mientras que los vendedores sc vcían beneficiados al realizar Ia opcración invcrsa. Dc
esta forma, el informe de la CNMV rcficrc quc "el conflicto de inlerés no solo cdbctó ct

las operaciones enlre los clienle,s, ,sino c¡ue se extendía también a lq acluación de la,ç

entidades. Estas, al permitir clue Ia operaliva descrita se produjera, se veíctn
beneficiadas ya que así evilabon la existenciu de posibles reclamaciones y denunc¡as
por pctrle de los clienles vendedores (falta de liquidez, mala inþrmación en la compra,
etc.), el consigtíente perjuicio repulacional e incluso la potencial pérdida de cliente.ç".
Y si, como dice la CNMV "las entidodes no acluaron, como era su obligacion, en
interës de los inversores" deberá averiguarse qué otro interés pudiera haber llevado a las
misnras a realizar este tipo de prácticas y de operaciones, y en este sentido es de rcsaltar
la conclusión que en.rite la CNMV en su informe, al referir que "Las entidade.g
(Bancaja, Caja Madrid y Bankia) inumplieron de forma no aislada o punlual el
artículo 70 quciter cuando no gestionaron los conflictos de inlerés generados por la
realización de cases entre sus clientes a precios signíficativamente alejados de su valor
razonable.

Las entidades no establecieron ninguna medida destinada a impedir que los
confliclos de interés señalados pefiudicasen los inlereses de los clienfes compradores,
ni tan siquiera la de revelar previamente la natm'aleza y origen del conflicto a estos
clientes antes de actuar por cuenta de los misntos, perjudicóndolos en beneficio de
otros clienles que, de estaforma, conseguían la liquidez deseada y en beneficio de la.s

propias entidades que esfaban interesadas en facilitor liquidez a lo,s vendedores".

"Con independencia de que las entidades participaran de forma activa en lct

busca de compradores, eslaban obligadas a esfablecer procedimienlos adecuados para
prevenir c1tre los confliclos de interés señalados se materialìzasen provocando perjuicio
a los compradores"

"Las enticlctdes no acnnron, como et'(t su obligación, en intet'ës de los inversores
ya que tampoco establecieron procedimientos para informar a los compradores de que
eslaban ordenando la conlpra de los tttencionados instnmenlos a precios
significativamente alejado.s de su valor razonable, ni disponían de procedimientos pcrra
inþrmar periódicamertle sobre la voloración de los mencionados inslrumenlos a los
tenedores de los mistnos"
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Estas actuacioncs, calificadas dcsdc la Cornisión Nacional dcl Mcrcado de

Valores corno de "malas prácticas", dcbcn scr objcto clc invcstigación cn sedc judicial,
desde el momcnto cn cl quc sc cstá advirticndo dc una ncccsidad clc captaoión dc
compradores, dc una delibcrada falta dc información a los clicntcs y dc un claro
conflicto de intcrcses cntrc cstos y cntrc los nrismos y la cntidad, conflicto dc intcrcscs
que se resolvió a favol dc la cntidacl, y en pcrjuicio clc los clicntcs.

TERCERO.- Estc Juzgado coincidc cn lo sustancial con cl Ministcrio Fiscal
cuando afir'ma que dcbc rompcrsc con cl mito dc acudil prcfcrcrìtclnclltc a la vía pcnal,
cuando se puede obtcner una rcspuesta más rápida y chcaz antc la jurisdicción civil y
contencioso administrativa, cn cuyos campos sc ha producido una objctivización dc la
responsabilidad extracontractual, a diferencia de la jurisdicción pcnal cn la quc, por
natural exigencia de la presunción de inoccncia consagrada constitucionalmcntc, sc
exigirá que pueda aislarsc una conducta personal, directamente reprobablc y
encuadrable dentro de un tipo pcnal.

Pero este criterio, basado únicamente en la efìcacia y rapidcz cn obtcner una
respuesta de la Justicia lo es tan solo en lo que se refiere a la repatación indcmnizatoria,
y no es ni puede servir de excusa para crear cspacios de impunidad, si es que se ha

cometido algún ilícito penal, y sicndo así que los perjudicados por los hcchos que se

denuncian no tienen la obligación de acudir a la vía penal, en cualquier caso les queda a

salvo la jurisdicción civil para reclamar aquello que consideren en justicia para la
reparación de los daños y perjuicios que se les hubiere podido ocasionar, como también
se les vienen ofreciendo otras vías, como lo son las arbitrales. E¡r la voluntad de los
perjudicados se encuentra la elección de qué tipo de reparación pretenden ejercer, y así,

el artículo 107 de la L.E.Crim. previene que "la renuncia de la acción civil o de la
penal rerumciable no perjudicará más que al renunciante, pudiendo continuar el
ejercicio de la penal en el estado en que se halle la causa, o ejercilarla nuevamenle los
demás a quienes también corresponde" . De hecho, la querellante, Unión Progreso y
Democracia, lo es en el ejercicio de la acción popular, por lo que, al no tratarse de un
perjudicado, lo úrnico que le incita al ejercicio de la acción es la reparación penal, y no la
civil al no tratarse de un perjudicado.

Ni se limita, ni se perjudica, por el hecho de incoarse un proceso penal en

averiguación de si las çonductas dcnunciadas son constitutivas de delito, los derechos
indemnizatorios de los posibles perjudicados por tales hechos, a quienes cn todo caso se

les abre una vía más para la satisfacción de sus derechos, sin cegarse aquellas que ya
están en su mano, y ello por cuanto lo que se pretende desde la acusación es realizar
una investigación penal que determine si en la concepción, preparación, emisión,
comercialización y negociación de estos productos financieros se produjo algún tipo de

ilícito por parte de las entidades y de los responsables máximos de las mismas y de los
directivos encargados de su concepción y desarrollo.
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Tanrpoco entic¡rdc cstc Juzgado quc qucpan aquí rcfcrcncias al principio dc

crvcnción nrínima, quc no cs un principio dc intcrprctación dcl dcrccho pcnal sino de

minal y quc sc dirigc fundamcntalmcntc al legislador quc cs a quicn incutnbe,
mediantc la fijación cn los tipos y las pcnas, cuálcs dcbcn scr los líntitcs dc la

intcrvcnción dcl dcrccho pcnal y tampoco pucdc accptarsc la tesis dc rcmitir a la ulterior
actuación adminislrativa sancionadora; lo quc cntrañaría una injustificada dcjación de la
propia compctcncia dc los tribunales penalcs y rcincidir'ía pt'occsalmente en la propia

causa quc gcncr'ó, según explícita confcsión dcl legislador', la plotección pcnal de los

inversores, tcniendo como refcrcnte la Directiva2003/06 del Conscjo, de 28 dc cuero de

2003, sobrc las operacioncs con información privilegiada y la manipulación del

mcrcado, incorporando conro figura dclictiva la denominada cstafa dc itrvcrsores,

incriminando a los administradorcs dc socicdadcs cnrisoras de valores uegociados cn los

mercados dc valorcs quc falseen las informacioncs sobrc sus recursos, actividades y
negocios presentcs o futuros, y de cse modo consigan captar invcrsotes u obtener
créditos o préstanros, protccción pcnal que el legislados llevó a cabo, prccisanlcnte, por
la repercusión social que en los últimos tiempos han tenido detertninados hechos de los

que han resultado perjudicados múltiples personas, y quc afectaron al patrimonio y a los

ahorros de las mismas.

CUARTO.- Por todo ello, procede admitir a trámite la querella interpuesta
contra los miembros de los Consejos de Administración tanto de CAJA MADRID como
de CAJA MADRID FINANCE PREFERRED, como entidades responsables de la
emisión de las participaciones preferentes objeto de la denuncia interpuesta por

FINANCIERO Y
entidades citadas.

,, y tener iguahnente dirigida la qucrella contra el BANCO
DE AHORRO en su condición de sucesor de la primera de las

Se dirige también la querella contra D. Julio SEGURA SÁNCHEZ, al considerar
que, en el desarrollo de su función como presidente de la Comisión Nacional del

Mercado de Valores, de haber adopfado las decisiones que tomó en iunio de 2010 a
principios de 2009, no se hubiera extendido lafalsa apariencia de seguridad ni habría
sido posible la colocación, enlre clÌentes minorislas de perfil con,settador, de los
productos objeto de la presente Eterella, o subsidíaríamente inmediatamente después

de la adquisición de los produclos, los querellanles habrían podido percibir la
disminucion de valor de los mismos 1t haber adoptado las decisiones correspondientes",
entendiendo el querellante que la C.N.M.V. "tardo seis meses en enviar un

requerímiento a Bankia paro que cesara en dicho comportamienlo (enlre I5-4-2011 en

quefue informada de esas malas practicas y el 3l-10-2011 en que requirió a Bonkia
para que cesara en las mismas). por ello, la CNMV a través de su órgano de gobierno
pudo reuillar colaboradot'necesario en la contisión de los delitos durante esos 6 meses

Íoda vez c1ue pudo incmt'ir presunldmente en un delito de omisión del deber de los
ptiblicos de derumciar los delitos que tnvieran conocimiento.

La figura delictiva a que se refiere la parte querellante
ar1. 408 del C.P., que sanciona a Ia autoridad o funcionario que,

esta contemplada en el
faltando a la obligación
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de su cargo, dcjare intcncionadanlcntc dc pronrovcr la pcrsccuciórr dc los dclitos dc quc

tcnga noticia, o de sus rcsponsablcs.

Los rcquisitos configuradorcs dc dicho ilícito pcnal sc hallan constituidos por:

l') Condición cle autoridad o luncionario quc tcnga lcgahnctrtc atribuida la
pcrsccución dcl dclito. Por lo tanto, cl sujcto activo solo lo pucdc scr el funcionario
público o autoridad quc, faltando a las obligaciones dc su cargo, deja dc promover la
persecución de dclitos. Esta caracterización limita considcrablementc el círculo de los
posibles autorcs, dcntro del amplio cspectro de funcionarios, pucs solamente los que

ticnen asignada la función de pronrovcr la persecución de los delitos y de sus

rcsponsablcs pucdcn cometerlo, ya que sólo ellos faltan a la obligación dcl cargo cuando

no pronucven la pcrsecución de un dclito o de su responsablc.

2') Ornisión pura, cn el sentido de quc ha dc scr patcntc, manifìesta y total.

3o) Dolo directo íntimamente relacionado con el anterior, la conducta omisiva
tiene que haber sido deliberadamente buscada por el sujcto activo de forma que es

conscientc y desea no perseguir un determinado delito aun cuando la ley le obliga
precisamente a todo lo contrario.

La actual redacción del tipo ha incluido la expresión "intencionadamente" a

diferencia del art. 359 del anterior C.P., que usaba la expresión "maliciosamente" por lo
que la escasajurisprudencia sobre este tipo coincide en considerar que se ha producido
un reforzamiento del dolo. Consecuentemente no sólo estarían excluidas conductas
omisivas por culpa o imprudencia como ya lo estaba en el anterior Código, sino que

ahora estaría también excluido el dolo eventual. El legislador persigue evitar una

criminalización generalizada de la inactividad administrativa. Consecuentemente debe

entenderse que para constatar este dolo directo reforzado la omisión ha de ser evidente,
flagrante, clamorosa, incontestable, deliberada, grosera. En definitiva mantener un

criterio similar al hjado por la jurisprudencia respecto al delito de prevaricación
administrativa en donde no sólo se exige ilegalidad en la actuación del funcionario
autoridad sino un plus de contradicción con la norma que justifique la intervención del

Derecho Penal.

De esta forma, en ningún caso cabría entender que la conducta imputada por el
querellante a D. Julio SEGURA, es decir, la falta de diligencia en efectuar el

requerimiento a BANKIA, pueda ser objeto del ilícito penal señalado por dicha parte
querellante, pues ninguna conducta punible cabe apreciar en los hechos que se le
imputan, ni desde el punto de vista subjetivo, pues desde el cargo que ostentaba no tenía
la función de instar la persecución de delitos, ni desde e[ punto de vista objetivo, pues

aunque este Juzgado considere necesaria abrir la investigación, en sede penal, de los

hechos denunciados, este criterio no es compartido por otras instituciones, como el

Ministerio Fiscal, que en su informe entiende que los hechos denunciados no son

constitutivos de infracción penal..
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QUINTO.- Sc intercsa por la partc quercllante quc sc acuerde exigir fianza
solidaria a los qucrcllaclos, para ascgurar sus rcsponsabilidadcs pccuniarias, por inrportc
dc22l.000 curos, y en caso dc no scr plcstada sc proccda al crnbalgo dc sus bicnes a fìn
dc cubrir riicha cantidad.

Sobrc cstc particular dcbcr'á fortnarsc pieza scparada, y dc conformidad con lo
dispucsto cn el artículo 764 de la Lcy dc Enjuiciamicnto Civil, en concordancia cou el

artículo 733 dc la Lcy de Enjuiciamicnto Civil, no cxistiendo razollcs de urgencia para

su aclopción, procedc a la celebración dc la audiencia prevista en este último, a fin dc
quc las partes personadas puedan alegar lo que sc estime oportuno en relación a la
petición dc galantía dc rcsponsabilidad civil solicitada y su cuantía.

Conforme viene interesado, se deberá dal acccso en este particular al Banco
Financicro y de Ahorros S.4., r'espccto del que la parte querellante ejerce las acciones
civiles que le pudieran corresponder.

SEXTO.- Procede la práctica de aquellas diligencias interesadas en cuanto las

mismas sean útiles y pertinentes para la detemrinación dc la naturaleza y circunstancias
de los hechos denunciados.

VISTOS los artículos citados y demás de gencral y pertinente aplicación

PARTE DISPOSITIVA

ACUERDO: Admitir a trámite la querella interpuesta por la Procuradora
Doña , en nombre y representación de D. José

,yde
contra:

Los miembros del consejo de administración de CAJA MADRID
FINANCE PREFERRED, S.A. en fecha 2l de Mayo de 2009:

l.- Presidcnte: Carlos STILIANOPOULOS
2.- Vocal: José Luis SÁNCHEZ BL^ZQUEZ

B) Los miembros del Consejo de Administración de Caja de Ahorros y

Monte de Piedad de Madrid en fecha 2l de Mayo de 2009:

1.- Presidente: Miguel BLESA DE LA PARRA.
2.- Consejero: Gerardo DÍAZ FERRAN.
3.- Consejero: Gonzalo MARTÍN PASCUAL.
4.- Consejero: Jesús PEDROCHE NIETO.
5.- Consejero: Rodolfo BENITO VALENCIANO.

A)
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6.- Consejcro: José Manucl FERNÁNDEZ NORNIELLA.
7.- Consejero: José María ARTETA VICO.

a quiencs se dará traslado dc la qucrclla prcscntada, requiriéndolcs a fìn dc
quc sc pcrsonen asistidos de lctrado y reprcscntado mcdiante Procurador, bajo
apercibimiento dc scrles nombrados dcl turno dc oficio si no los designasen.

No sc admite a trámitc la qucrella contra D. Julio SEGURA SÁNCHEZ.

Se acuerda LA ACUMULACIÓN dc las presentes diligencias a las
Diligencias Previas seguidas en estc mismo Juzgado con el número 59 / 2,012, en

donde se formarán las piezas separadas quc correspondan para una correcta
instrucción de la causa.

Practíquense dc las siguientcs diligcncias:

L- Recíbase declaración a los citados querellados.

2.- Recíbase declaración en calidad de testigos a las siguientes personas:
-D Juan Alcalde Guindo Director de supervisión de ESI- ECA de la

CNMV y co-autor del informe acompañado como documento no 15 de la
querella

-Don José Maria Marcos Bermejo Director General de Entidades de la
CNMV y co-autor del informe acompañado como documento no 15 de la
querella.

-Presidente de la Asociación de Empleados de Cuadros Profesionales de
Caja Madrid en el mes de Mayo de 2009, cuya identidad deberá interesarse a la
Unidad Adscrita de Policía Judicial de la Audiencia Nacional.

3.- Procédase a la ratificación del informe pericial acomapañdo a la querella y
emitido por D. Proper Lamothe Femández.

4.- Documental:
4. I Oficiese a la Comisión Nacional del Mercado de Valores a fin de que

remita a este Juzgado
4.1.1 Copia cotejada del "Informe razonado sobre el cese de

operaciones sobre participaciones preferentes y deuda subordinada
emitidas por Bancaja y Caja Madrid, entidades integradas en Bankia", de
fecha I l-02-2013.

4. 1.2 Todos los informes intemos de comprobación de valoración
de la emisión de participaciones preferentes de Caja Madrid ISIN
ESOll537302l, así como la correspondencia mantenida por correo
electrónico o cualquier otro medio (ya sea enviada como recibida) con
AFI (Analistas Financieros Internacionales,, SA) e Intermoney Valora
S.A.
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4.2 Líbrcse oficio a las mcrcantilcs BANKIA S.A. y Banco Financicro y
de Ahorros (BFA) a fìn de quc apoÍcn a estc Juzgado;

4.2.1 El saldo mcnsual (en importe con dcsglose se los títulos que
sc rcficrc) dc la autocartcra quc cada una de las cntidadcs dcl grupo Caja
Madricl tcnían dcsdc cl I dc cncro dc 2009 hasta la actualidad. Idéntica
información rcspecto dc BFA y Bankia con rclación a títulos dc Caja
Madrid.

4.2.2Evolución dcl saldo mensual de títulos propios dc capital cn
cartera plopia. Dcsdc 0l/01/2009 hasta la fecha.

4.2.3 Relación de las operaciones llevadas a cabo con títulos
propios (prefercntes y subordinadas) llevadas a cabo por cl cmisor y por
emprcsas dcl grupo. Fecha, volumcn y precios. Desde 0l/01/2009 hasta

la fecha.
4.2.4 Comunicacioncs e informes que le remitiera Moody's y

otras agencias de rating a Caja Madrid desde 0l/01/2009 hasta la
actualidad. Especialmente comunicaciones e informes precio a la
publicación del hecho rclevante de l6 dejunio de 2009 con relación a la
bajada de rating.

Este Auto no es firme, contra el mismo podrá interponerse recurso de reforma en
este Juzgado en plazo de TRES días, confonne al artículo 766 de la LECRIM, o
directamente recurso de apelación para ante la SALA DE LA AUDIENCIA
NACIONAL, en el plazo de CINCO días.

Así lo acuerda, manda y firma el llmo. Sr. D. FERNANDO ANDREU
MERELLES, Magistrado-Juez del Juzgad,o Central de Instrucción n" CUATRO de la
ALIDIENCIA NACIONAL, doy fe.

E.l
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