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RESUMEN

Este Trabajo de Fin de Master comprende una investigacion acerca de la controversia
generada por la salida a Bolsa de la entidad financiera Bankia, S.A., lo que conllevé a la
compra masiva de acciones por sendos accionistas que habian sido informados de manera
tergiversada acerca de la situacion financiera real de la entidad. Todo ello, unido a la fuerza
mediatica del caso y a la ambiciosa promocion de bufetes de abogados especializados en
este tipo de reclamaciones revisten de un halo especialmente atractivo este tema.

Enfocado, preeminentemente, desde el punto de vista del Derecho Civil, Bancario y
Procesal, y tomando como referencia doctrina, legislacion y jurisprudencia relevante que
nutre de mayor rigor todo lo que a continuacién se expone.

ABSTRACT

This Final Project Master includes an inquiry about the controversy generated by the IPO of
the bank of Bankia, SA, which led to the massive purchase of shares by individual
shareholders who had been informed of a distorted way of the real financial situation of the
entity. All this, joined to the advertising media and the amount of law firms of specialist
lawyers in these types of claims are making this case particularly attractive.

Focused pre-eminently from the point of view of Civil, Banking and Procedural Law, and
taking as reference doctrine, legislation and relevant law cases that nourish more rigorously
everything is exposed above.
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1. INTRODUCCION.

Tras la salida a Bolsa de la entidad financiera Bankia, S.A. en el mes de julio del afio 2011,
muchas fueron las personas que adquirieron acciones de la entidad gracias a la confianza
generada por los abrumadores datos de positividad y solvencia que la entidad mostraba
tanto de manera individualizada como publicamente, evidenciando y reforzando su posicién
competitiva en el mercado financiero y, por consiguiente, aprovechando para ofrecer sus
productos -como en este caso, son las acciones- a terceros, basandose en cifras de gran
prosperidad econdmica financiera y, a todas luces, muy esperanzadoras habida cuenta de la

época en la que la conocida crisis econémica asolaba fuertemente a Espana.

Tras la dimisién del entonces Presidente de la entidad, el Sr. Rodrigo Rato, y una vez
asentada la nueva directiva de la entidad y realizadas las correctas auditorias pertinentes,
se descubrio que Bankia tenia unas holgadas pérdidas de, aproximadamente, 3.000
millones de euros, haciendo disminuir drasticamente el valor nominal de las acciones que

sus inversores habian adquirido.

Consecuencia de esto, muchos fueron los perjudicados que se han animado a reclamar
—cerca de unos 200.000 inversores recuperaran su dinero'-. No obstante, existen al menos
350.000 accionistas minoritarios afectados por la compra de acciones en la salida a Bolsa
de Bankia?, no paso asi, parece ser, con los accionistas institucionales o expertos que, en

general, mostraron incredulidad y no adquirieron a tiempo el producto que se les ofrecia.

Actualmente, el 98% de las demandas de reclamaciones interpuestas por los accionistas
perjudicados en la salida a Bolsa de la entidad han sido favorables®, por lo que la fuerza
mediatica del caso, aun si cabe, ha cobrado mayor énfasis por lo decisivo que resulta para
los perjudicados reclamar la cantidad invertida en base a la tergiversada informacion de

absoluta solvencia que se les proporciond por la entidad en su momento.

Con todo ello, este Trabajo de Fin de Master tiene por objeto centrar los hechos y
pretensiones generadas por la controversia derivada en la compra de dichas acciones,
apoyado en diversa documental, doctrina, legislacién y jurisprudencia reciente, asi como en
la experiencia que, como autor del mismo, he podido adquirir por la asistencia,

aproximadamente, de a mas de 100 vistas celebradas en torno al caso que se analiza.

V. articulo del periddico ‘EL MUNDO’, de 16 de febrero de 2015: “CASO BANKIA’ Los bufetes de
abogados se movilizan tras el auto del juez Andreu’.

2. datos del Comunicado de la AEMEC, de 19 de diciembre de 2014: “AEMEC aconseja a los
350.000 accionistas demandar a Bankia para recuperar su inversion en la fallida salida a Bolsa”.

% V. noticia de la APDEF, de 30 de octubre de 2013.
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A continuacion, se desglosara qué es lo que reclaman los accionistas perjudicados y en qué
argumentos se basan para ello, qué opone de contrario la entidad demandada Bankia y
cuales son los criterios mayoritarios seguidos por los Tribunales en este caso, no sin antes

mencionar las especiales particularidades que se han dado en el Principado de Asturias.

2. EXPOSICION DE HECHOS Y PROBLEMATICA.

En aras de una efectiva comprension por el objeto del asunto, es menester acotar los
antecedentes que originaron las masivas reclamaciones interpuestas por los accionistas

perjudicados y afectados por la salida a Bolsa de Bankia.

Asi pues, el dia 28 de junio de 2011, la Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracién del Banco Financiero y de Ahorros (BFA), y posteriormente la Junta General
de Accionistas y el Consejo de Administracién de Bankia, adoptaron diversos acuerdos para
la salida a Bolsa de Bankia, mediante la emisién de una Oferta Publica de Suscripcion y

Admisién de Negociacion de Acciones (OPS)*.

Para la realizacién de la OPS, Bankia publicé un Folleto de emision, registrado en la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) el dia 29 de junio de 2011°, en el que
se indicaba que el motivo de la oferta era reforzar los recursos propios, para realizar una
aplicacién adelantada de nuevos estandares internacionales y cumplir con las exigencias de
la legislaciéon bancaria. En el mismo Folleto se indicaba que la uUnica informacion
consolidada y auditada disponible eran los estados financieros intermedios de Bankia,
correspondiente al trimestre cerrado de 31 de marzo de 2011, y para compensar esta falta
de informacion se aportaba una serie de informacion financiera consolidada pro forma
partiendo de bases de hipdtesis, concluyendo que la entidad tenia suficiente solvencia y

proyectaba bastantes beneficios.

Sobre la base del citado Folleto, Bankia salié a Bolsa el 20 de julio de 2011, emitiendo
824.572.253 nuevas acciones a razon de 2,00 euros de valor nominal y una prima de
emision por accién de 1,75 euros (en total 3,75 euros por accion), fijandose la inversion
minima exigida en la cantidad de 1.000 euros, lo que significaba la ampliacion de capital por
importe de 1.649 millones de euros con una prima de emision de 1.442 millones de euros.

Ese mismo dia de salida a Bolsa, el entonces Presidente de Bankia, don Rodrigo Rato, en

*V. Anexo | (Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Nota de prensa, de 28 de junio de 2011).
° V. Anexo Il (Folleto de emision, de 29 de junio de 2011).
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su discurso ante la Bolsa de Madrid afirmé que Bankia tenia unas premisas de gestion
claras basadas en “la solvencia, el talento, la gestion rigurosa de riesgos en todas las fases

del ciclo y la eficiencia y austeridad en los costes™ ’.

En el mes de noviembre de 2011, el Banco de Valencia S.A. —filial de Bankia, S.A.-, fue
intervenido, descubriéndose activos problematicos de un total de 3.995 millones de euros,
teniéndose que hacer cargo de esta situacion el Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB). No obstante, y a pesar de este acontecimiento, Bankia seguia

manifestando que no ostentaba problema alguno de solvencia®.

El dia 8 de diciembre de 2011, la European Banking Authority (EBA), hizo publicos
requerimientos a Bankia para que alcanzase un 9% de recursos propios minimos netos
deducidos de activos problematicos, cifrando la necesidad de Bankia en la suma de 1.329
millones de euros, lo que suponia una provisién por la entidad de 763 millones de euros, a
cubrir antes de julio de 2012. Asimismo, la propia entidad Bankia comunicé a la CNMV,
como Hecho Relevante de 14 de diciembre de 2011° las lineas basicas recogidas hasta
2015 en un Plan estratégico para, como ellos mismo decian, convertirse en el primer banco

en calidad y satisfaccion al cliente.

El dia 30 de abril de 2012, expiraba el plazo del que disponia Bankia para la presentacion de
las cuentas anuales y auditadas para el ejercicio del afio 2011. Ya habiendo transcurrido el
plazo, aquéllas fueron remitidas a la CNMV el dia 4 de mayo de 2012, sin haber sido
auditadas y a través de un Hecho Relevante. En la cuenta de resultados consolidada, se
reflejaba un beneficio de 304.748.000 euros (o de 309 millones de euros, considerando las

cuentas pro forma).

El dia 7 de mayo de 2012, don Rodrigo Rato presentd su dimision como Presidente de la
entidad financiera Bankia, S.A."° Tras esto y tan solo dos dias después, el 9 de mayo de
2012, la entidad es intervenida a través del FROB, adquiriendo el 100% del BFA y el 45% de
Bankia, comenzando asi un descenso continuado del valor de las acciones, hasta que el dia
25 de mayo de 2012, la CNMV acordé la suspension de la cotizacion de las acciones de

Bankia''. Ese mismo 25 de mayo de 2012, Bankia comunicé a la CNMV la aprobacién de

® V. articulo del periddico ‘eldiario.es’, de 5 de diciembre de 2014: “Asi celebré Rodrigo Rato la salida
a bolsa de Bankia”.

V. Anexo Il (Hecho Relevante comunicado a la CNMV, de 8 de septiembre de 2011).

8 V. Anexo IV (Hecho Relevante comunicado a la CNMV, de 27 de octubre de 2011).

V. Anexo V (Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Plan estratégico, de 14 de diciembre de
2011).

V. Anexo VI (Comunicado de D. Rodrigo Rato, de 7 de mayo de 2012).

" V. Anexo VII (Acuerdo de la CNMV, de 25 de mayo de 2012).
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unas nuevas cuentas anuales respectivas al ejercicio del afio 2011, esta vez auditadas, en
las cuales se reflejaban unas pérdidas de 2.979 millones de euros, frente a los 309 millones
de beneficio declarados y sin auditar, apenas veinte dias antes. Y, también, ese mismo dia
Bankia solicité una inyeccién de 19.000 millones de euros para recapitalizar la entidad'?. La
necesidad de dicho importe, fue justificado por la entidad en cuatro partidas, las cuales se
enumeran a continuacion:

1. Por consecuencia del Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del
sector financiero, y el Real Decreto-ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento
y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero, se concluia necesario
provisionar la suma de 8.745 millones euros por el deterioro en los balances
bancarios ocasionados.

2. La perteneciente al analisis “profundo y prudente” de la cartera inmobiliaria, dando
lugar a “necesidades adicionales” de 4.000 millones de euros.

3. La “Revisién en profundidad del resto de la cartera crediticia para adecuarla a un
eventual escenario econémico adverso”, lo que dio lugar a la dotaciéon de 5.500
millones de euros.

4. Y la “Revision del resto de los activos de los balances del BFA y de Bankia con el
objetivo de valorar la existencia de potenciales minusvalias latentes en los mismos”,

lo que dio lugar a unos aprovisionamientos de 6.700 millones de euros.

El dia 4 de julio de 2012, se dictdé por el Juzgado Central de Instruccion niumero 4 de la
Audiencia Nacional, Auto numero 59/2012, de Incoacion de las Diligencias Previas,
admitiendo a tramite la querella interpuesta por el partido politico Unién Progreso y
Democracia (UPyD) frente a Bankia, S.A. y otros, por la presunta comisién de diversos
delitos entre los que figura el delito previsto en el articulo 290 del Cddigo Penal, sobre la

falsedad de cuentas anuales y de los balances de la entidad.

El dia 28 de septiembre de 2012, el Banco de Espafia emite un informe sobre el proceso de
recapitalizacion y reestructuracion bancaria, donde consta en el apartado correspondiente a
las necesidades de capital de los grupos bancarios analizados, que el grupo Bankia-BFA
incluso en un escenario base (entendiéndose como el normal, o no adverso) precisaria de

13.230 millones de euros a fecha de 31 de diciembre de 2011.

Ademas, en septiembre de 2014, el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC)
sanciona a la empresa auditora Deloitte con 12 millones de euros por su actuacion en la

salida a Bolsa de Bankia, en lo que se refiere a la auditoria que realizé de sus cuentas.

2y, Anexo VIII (Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Nota de prensa, de 25 de mayo de
2012).



De las conclusiones de los peritos y de los informes presentados por los inspectores del

Banco de Espafia en la causa penal seguida en la Audiencia Nacional, se puede extraer lo

siguiente:

Los estados financieros del BFA incluidos en el Folleto de emisiéon no expresaban la
imagen fiel de la entidad.

Las cuentas anuales de 2011, individuales y consolidadas de Bankia y del BFA, que
se formularon el 28 de marzo de 2012, no expresaban la imagen fiel de estas
entidades debido a la existencia de ajustes de importancia material no
contabilizados.

Las cuentas anuales consolidadas, el informe de gestion correspondiente al ejercicio
anual terminado a 31 de diciembre de 2010, del BFA y de sociedades integradas en
el BFA, asi como el estado de recursos propios computables y cumplimiento de los
requerimientos de los recursos propios (RP-10) del BFA no cumplieron con la
normativa del Banco de Espafia debido a la existencia de errores contables.
Tampoco cumplié con la normativa del Banco de Espana la informacion financiera
intermedia del BFA, consolidada en diciembre de 2010, ni la informacion financiera
historica anual del BFA, consolidada en diciembre de 2010, incluida en el Folleto
informativo de Oferta Publica de Suscripcién y Admisién a Negociacion de Acciones
de Bankia, principalmente, debido a la informacion pro forma de diciembre de 2010
del beneficio neto consolidado del BFA que era de 529 millones de euros, y que se
conviertiéo en pérdidas consolidadas por importe de 62 millones de euros debido al
ajuste de 591 millones de euros, procedente de los puts/acciones del Banco de
Valencia y de la actualizacion de la informacién relativa a determinados compromisos
asumidos por parte del BFA en relacion con sociedades de naturaleza inmobiliaria,
tales como comfort letters, pactos de socios, etc.

Los estados financieros intermedios resumidos y consolidados de Bankia y de las
sociedades dependientes que conforman Bankia, no cumplieron con la normativa del
Banco de Espafia debido a la existencia de errores contables.

Consecuencia de lo anterior, tampoco cumplié la normativa del Banco de Espafia la
informacion financiera intermedia de Bankia, consolidada en marzo de 2011, incluida
en el Folleto informativo de Oferta Publica de Suscripcion y Admisiéon a Negociacién

de Acciones de Bankia.

En el Auto de 13 de febrero de 2015, el Juzgado Central niUmero 4 de la Audiencia Nacional,

impuso una fianza civil de 800 millones de euros, declarando que las cuentas del Folleto

informativo no reflejaban la imagen fiel del patrimonio de la entidad.



En definitiva, la imagen de solvencia que reflejaba Bankia no se correspondia con la realidad
financiera y contable de la entidad, apuntando a que la informacién contable que Bankia
presenté al Banco de Espana y a la CNMV fue gravemente alterada, ocultandose la

verdadera realidad econdmica de la entidad financiera Bankia, S.A.

3. ARGUMENTACION JURIDICA:
3.1. ALEGACIONES DE LOS ACCIONISTAS PERJUDICADOS.

El argumento principal en el que se sustentan estas reclamaciones, oscila en torno a que
si los suscriptores hubiesen tenido acceso a la informacién verdadera sobre la situacion
financiera real de la entidad, es muy probable que no hubieran acudido a la Oferta
Publica de Venta a razén de 3,75 euros por titulo, ni mucho menos habrian comprado
acciones con posterioridad, por cuanto las cifras sobre los resultados de la entidad de
los afios 2010 y la informacién que transmitia sobre la trayectoria del ano 2011 fueron
elementos decisivos en la compra de las acciones ya que, los accionistas, creyendo de
buena fe en la informaciéon que la propia entidad emitia no soélo para ellos —como
clientes- sino también para las instituciones en general, acabaron adquiriendo las
acciones que se les ofrecian pues estaban absolutamente seguros de la solvencia de la

entidad, que era notoria y publica por aquéllas fechas.

Para empezar, y con caracter previo al objeto principal de la controversia, es preciso
delimitar que en la argumentacién base del accionista perjudicado, en contraposicion
con la de otros productos financieros (vg. las acciones preferentes), no se cuestiona la
informacion prestada acerca de la naturaleza de titulos ni sobre su fluctuacion en el
mercado de valores —pues es de conocimiento publico general que las acciones son un
producto especulativo, asi como los riesgos que éstas entrafian por la subida y bajada
de valor de acuerdo con el mercado bursatil y financiero-, sino que se discute sobre la
autenticidad de la informacion proporcionada acerca de la solvencia de la entidad que

ofrecia el producto para su suscripcion.

Pues, como recuerda la reciente sentencia de la Seccion 52 de la Audiencia Provincial de
Asturias, de 23 de marzo de 2015: “La normativa del mercado de capitales se estructura
sobre un pilar basico, cual es, la proteccion del inversor, al estar ante un mercado de
negociacion de titulos de riesgo, y las acciones, como valor representativo de parte del

capital social de una entidad mercantil son producto de riesgo. Tal fundamento legal



tiene su reflejo mas inmediato y trascendente en el principio de informacién esencial
para un mercado seguro y eficiente, significativo de que las decisiones inversoras se

toman con pleno conocimiento de causa’.

Y todo ello en base al articulo 30 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de

Valores (en adelante; LMV), que sefala en su apartado 1 lo siguiente:

“Una oferta publica de venta o suscripcion de valores es toda comunicaciéon a
personas en cualquier forma o por cualquier medio que presente informacion
suficiente sobre los términos de la oferta y de los valores que se ofrecen, de modo

que permita a un inversor decidir la adquisicion o suscripcion de estos valores”.

Las cifras publicadas sobre los resultados de Bankia del afio 2010, la informacion sobre
su trayectoria en el afio 2011 y la solvencia y solidez que en todo momento se
desprendia de la informacion transmitida a los mercados, y ratificada con total seguridad
por la red comercial de sus oficinas donde sus empleados trasladaban absoluta
confianza en la entidad asi como en la magnifica inversion que significaba su salida a
Bolsa (ratificada por don Rodrigo Rato en su aparicion en los medios de comunicacién
—prensa, radio y tv- de todo el pais), fueron elementos causales, esenciales y decisivos
para la compra de acciones, pues los compradores creyeron en toda la informacion
proporcionada por la entidad en apoyo de la emision de acciones (ya fuere
institucionalmente o personalmente, a través de sus empleados), la cual resultd ser
manifiestamente errénea y distante de la realidad, cuyo uUnico y real objetivo era el de
obtener del mercado minorista los recursos necesarios para seguir operando como

grupo, que a la postre fueron mas de 3.000 millones de euros.

Mas en concreto, los articulos 26 y siguientes de la LMV (trasposicién de los articulos 5
y siguientes de la Directiva 2003/71/CE) establecen la obligacién legal de la entidad de
informar verazmente sobre su situacion financiera y contable al tiempo de la OPS a
través de un Folleto informativo que debe publicarse en la CNMV, senalando que
cuando una entidad sale a Bolsa o amplia su capital con acciones cotizables en Bolsa
debe emitir un Folleto cuyo contenido permita conocer la situacién financiera, beneficios
y pérdidas, asi como perspectivas futuras del emisor, haciendo el articulo 28 de la LMV

responsable al emisor de la veracidad de la informacion contenida en el Folleto.
En dicho Folleto se recogia la siguiente:

* Los estados financieros intermedios resumidos del Grupo Bankia del primer trimestre
cerrado a fecha de 31 de marzo de 2011, como unica informacion consolidada y

auditada disponible.
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Una descripciéon sobre Bankia como la primera entidad financiera en términos de
activos totales en Espana: 292.188 millones de euros (recogido en las cuentas pro
forma de 31 de diciembre de 2010) y patrimonio neto de 13.000 millones de euros.
Diversa informacion financiera:

o Cuenta de resultados del primer trimestre de 2011, con un beneficio pro forma no
auditado de 91 millones de euros y un beneficio consolidado de 35 millones de
euros.

o Informacion sobre los resultados de las pruebas de ‘stress-test’ llevadas a cabo
por el Banco de Espana y el Banco Central Europeo en el mes de julio de 2010,
con las que someten a diversas entidades bancarias europeas a escenarios de
fuerte caida del PIB, aumento del paro y morosidad, disminucién del precio de la
vivienda, devaluacion de sus inversiones, etc., siendo superadas todos ellas por
Bankia y disponiendo, tras ellas, de un exceso de capital de 5.991 millones de
euros en un escenario de tension y de 1.714 millones de euros en un escenario

adverso.

Mas alla del Folleto de informacion, y de toda la que se presté en la red de oficinas y por

los empleados de Bankia, asi como en los medios de comunicacion en donde se

presentaba a Bankia como una entidad sdlida y solvente, debidamente capitalizada y

respaldada por importantes activos con una gran expectativa de generar beneficios,

difundiéndose a través de una importante campafia de publicidad mediatica y de sus

comerciales, resultaba ser una entidad muy atractiva para cualquier inversor vistos los

augurios de gran rentabilidad futura.

Es, por tanto, que dicho Folleto y el resto de informacion proporcionada no reflejaba la

imagen fiel de Bankia ya que ésta no era solvente a su salida a Bolsa, conforme se

puede deducir de los siguiente:

El dia 4 de mayo de 2012, fuera del plazo que vencia el 30 de abril y requerida para
la presentacion de las cuentas anuales debidamente auditadas, la entidad remitié a
la CNMV las cuentas anuales individuales y las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio de 2011 sin auditar y a través de Hecho Relevante, con un beneficio de 309
millones de euros y en apariencia muy similar y congruente con los datos contables
publicados para su salida a Bolsa.

El 25 de mayo de 2012, tras el cese del anterior Consejo de Administracion, la
entidad comunica a través de un Hecho Relevante a la CNMV la aprobacion de las
nuevas cuentas de 2011 ya auditadas, con pérdidas de 3.031 millones de euros. Ese

mismo dia, la CNMV suspende la cotizacién de acciones de Bankia a peticion de la
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propia entidad, la cual solicitd una inyeccion de 19.000 millones de euros para
recapitalizar el BFA, entidad matriz de Bankia. Y, finalmente, es intervenida por el
FROB.

Las conclusiones de los informes presentados por los Inspectores del Banco Espafia

indican:

* Los estados financieros de BFA incluidos en el folleto de emisién no expresaban la
imagen fiel de la entidad, de acuerdo con lo indicado en el apartado anterior sobre la
contabilizacion definitiva de la combinacién de negocios.

* Las cuentas anuales de 2011, individuales y consolidadas, de Bankia y BFA, que se
formularon en 28 de marzo de 2012, no expresaban la imagen fiel de estas entidades
debido a la existencia de ajustes de importancia material no contabilizados.

* Las cuentas anuales consolidadas e informe de gestion correspondiente al ejercicio
anual terminado a 31 de diciembre de 2010, del Banco Financiero y de Ahorros, S.A.
y sociedades que integran el Grupo Banco Financiero y de Ahorros, S.A. (BFA) y el
estado de recursos propios computables y cumplimiento de los requerimientos de los
recursos propios (RP-10) del Grupo BFA no cumplen con la normativa del Banco de
Espafia debido a la existencia de Errores contables.

* No cumple con la normativa del Banco de Espafa la informacion financiera
intermedia del Grupo BFA, consolidada a diciembre de 2010, ni la informacion
financiera histérica anual del Grupo BFA, consolidada a diciembre de 2010, incluida
en el Folleto informativo de Oferta Publica de Suscripcion y Admisiéon a Negociacion
de Acciones de Bankia, principalmente, debido a la informacién pro forma de
diciembre de 2010 acerca del beneficio neto consolidado del Grupo BFA que era de
529 millones de euros, convirtiéndose en pérdidas consolidadas por importe de 62
millones de euros debido al ajuste 591 millones de euros, procedente de los ajustes
de ‘put/acciones’ del Banco de Valencia y de la actualizacion de la informacién
relativa a determinados compromisos asumidos por parte del Grupo BFA en relacion
con sociedades de naturaleza inmobiliaria (comfort letters, pactos de socios, etc.).

* Los estados financieros intermedios resumidos y consolidados de Bankia y de las
sociedades dependientes que forman el Grupo Bankia, no cumplen la normativa del
Banco de Espafia debido a la existencia de errores contables.

* Consecuencia de lo anterior, no cumple con la normativa del Banco de Espafia la
informacion financiera intermedia del Grupo Bankia, consolidada en marzo de 2011,
incluida en el Folleto de informativo de Oferta Publica de Suscripcién y Admision a

Negociacion de Acciones de Bankia.
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Por todo ello, la accion juridica —o acciones- que ejercitan los afectados es —o son-:

En primer lugar la acciéon de nulidad de los articulos 1301 y siguientes del Cédigo
Civil al entender que el contrato que los afectados firmaron con Bankia en el afio
2011, adolece de vicio en el consentimiento por dolo directo y omisivo asi como por
error, ya que la demandada no solo escondié informacion sustancial sobre la realidad
de la entidad que de haberse sabido nunca hubieran comprado esas acciones, sino
también a través de sus medios corporativos y financieros. El dolo omisivo y el
directo de la entidad fue grave porque escondié la informacién real sobre su estado
financiero real. Esa informacion era parte esencial en un contrato en el que una parte
contratante compra una parte de la entidad (en acciones representativas de su
capital social) en la confianza de que la otra parte contratante —una entidad
financiera- tiene buena salud financiera, cuando esto no era asi.

Los perjudicados que adquirieron acciones de la entidad confiaron plenamente en la
informacién que les fue suministrada por los empleados habituales de su oficina, y
que de haber sabido como estaba la situacién financiera real de la entidad,
obviamente los perjudicados no les hubieran entregado sus ahorros para la compra
de acciones ni para la compra de ningun producto de aquélla. Por tanto, esa
ocultacion de la verdadera informacion financiera constituye un dolo omisivo y
también directo que induce a la otra parte a efectuar el contrato.

La nulidad por vicio en el consentimiento es derivada de una infraccion grave del
deber de informacion, no sobre las caracteristicas del producto —la mayoria de
personas sabe lo que es una accién-, sino sobre el valor de la misma en funcién de
la situacién financiera de la entidad que las emite, es decir, una informacion falsa
sobre el estado financiero de la entidad que no era solvente.

La segunda es una accién —la cual se ejercita de forma subsidiaria- de resolucion
contractual, por cuanto la conducta de la entidad financiera dio lugar a una deficiente
informacién causante de un incumplimiento contractual del articulo 1101 del Cédigo
Civil y de la suficiente entidad conforme al articulo 1124 del mismo Cddigo para
provocar la resoluciéon contractual.

Y la tercera accion —subsidiaria de la anterior- es la de dafios y perjuicios debido a
esa misma informacién no verdadera y por ese mismo dolo. Son dos acciones con el
mismo reverso o con efectos similares: La primera crea la nulidad del contrato y la
restitutio in integrum y la segunda reclama una indemnizacidon correspondiente al
valor nominal perdido en la compra de las acciones.

No hay un error sobre el objeto del contrato, ni un vicio en el consentimiento sobre el

producto como tal, hay un consentimiento errébneo e inexcusable sobre la propia
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solvencia del grupo, que en este producto (las acciones) es decisivo en la formacioén
de la voluntad para la compra. Esa insolvencia, a todas luces, no hubiera permitido
su salida a Bolsa a razon de 3,75 euros por titulo.

Es relevante destacar, que el perfil mayoritario de los afectados no es el de un
profesional de la Bolsa ni el de un comprador de acciones que persiga un
enriquecimiento a base de la especulacion financiera, sino que cumple con el de
personas que las adquirian por la confianza que habian depositado en la sucursal y
empleados que se las ofrecieron, pues en aquel entonces el Grupo Bankia gozaba
de una gran reputacion y se presentaba como una excelente oportunidad de ahorro
para el futuro. En definitiva, toda la informacion que emplearon para lograr el
consentimiento en la compra de acciones fue engafosa y vulneré la norma mas
elemental del principio de la buena fe negocial, que es un principio basico en el

Derecho Civil (“causa estupor...”, dice el juez de la Audiencia Nacional).

3.2. ALEGACIONES DE BANKIA.

Con objeto de dilucidar si los presuntos perjudicados prestaron, consciente y

validamente, su consentimiento para la suscripcion de acciones de Bankia con ocasion

de su salida a Bolsa, o para ello medié dolo o engafio por parte de la entidad, ésta

argumenta lo siguiente en la mayoria de procedimientos:

En primer lugar, la entidad defiende que los presuntos perjudicados o accionistas en
ningun momento negaron el desconocimiento del producto o que no estuvieran
interesados en la adquisicion de las acciones, lo que niegan es que la situacion
financiera y econdmica de Bankia representara la imagen fiel de la entidad, y por ello
el error incurrido se debe a que éstos consideraban que estaban invirtiendo en una
sociedad solvente cuando en realidad no lo era.

Que la falta probatoria de los presuntos perjudicados en lo que al dolo o engafo se
refiere es una prueba cuya carga recae en aquéllos, no constando acreditada, de la
documentacion que aportan los perjudicados, que la informaciéon contenida en el
Folleto informativo fuera falsa. Por el contrario, si queda acreditado que los
accionistas prestaron su consentimiento, libre, voluntaria y conscientemente,
teniendo en cuenta la informacion suministrada en el momento de la contratacion,

tanto de caracter verbal como en soporte documental.
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En lo relativo al presunto error generado por creer estar invirtiendo en una empresa
solvente, cuando estaban falseadas las cuentas, Bankia insiste en la existencia de
prejudicialidad penal (v. ep. 3.3.).

Ademas, la entidad argumenta que no se acredita en modo alguno que los
accionistas suscribieran el contrato de compraventa por error, desconociendo que
adquirian acciones de una entidad financiera, sino todo lo contrario, pues la
documentacion que se les facilitd y que suscribieron revelan la naturaleza del
producto que adquirian, su funcionamiento y sus riesgos, de todo lo cual fueron
conscientes vy, si no lo fueron, sélo a aquéllos resulta imputable dicha circunstancia,
siendo inexcusable el error que alegan haber padecido al obrar con manifiesta falta
de diligencia por suscribir un contrato sin ni tan siquiera leerlo.

Asimismo, se reafirma la entidad en que no existe prueba de la conducta dolosa que
los accionistas imputan a Bankia por la informacion econémica y contable recogida
en el Folleto de emisién para su salida a Bolsa, no siendo suficiente, para ello, alegar
la existencia del procedimiento penal que se esta tramitando ante la Audiencia
Nacional, precisamente, para investigar si se falsearon los estados contables de
Bankia correspondientes a los ejercicios de los afios 2010 y 2011. Y tampoco cabe
deducir esa conducta dolosa, ni la supuesta falsedad contable, del hecho de que
practicamente un ano después de la salida a Bolsa, en julio de 2011, el Consejo de
Administraciéon de Bankia decidiera el 25 de mayo de 2012 reformular las cuentas
anuales del ejercicio de 2011, que habian sido formuladas poco antes, en marzo de
2012.

Para que el dolo pudiera viciar el consentimiento prestado en el contrato de
compraventa, tendria que basarse en el falseamiento o irregularidad de la
informacién contable elaborada para la salida a Bolsa; falsedad o irregularidad que ni
es, ni puede ser, un hecho al que la entidad entienda aplicable la doctrina de la
notoriedad, pues para poder considerar como notorio el falseamiento contable seria
preciso que fuera un hecho y que ese hecho fuera de absoluto y general
conocimiento, sin que estuviera controvertido o existiese discusion sobre él.

La jurisprudencia del Tribunal Supremo exige interpretar con rigor dicho concepto (v.
Sentencia de 9 de mayo de 2013, que cita su vez otra previa del 4 de febrero de
1998). “(...) para que los hechos notorios puedan actuar en el area probatoria del
proceso (...) han de tener unas caracteristicas rotundas de ser conocidos de una
manera general de absoluta”.

Y mucho menos aun, puede considerarse que el falseamiento de la contabilidad de

Bankia sea un hecho notorio, ya que tales hechos estan siendo investigados en via

15



penal, sin que resulte un hecho pacifico y exento de controversia. Prueba de ello, es
la existencia de criterios directamente opuestos por parte de expertos que concluyen
que de la reformulacion de las cuentas anuales de Bankia no se puede inferir la falta
de certeza de la informacién facilitada en su salida a Bolsa, ya que no existen
argumentos econdémicos y contables que lo prueben. Igualmente, en el informe
realizado por el Catedratico de Economia Financiera y Contabilidad, don Leandro
Cafibano, se concluye que las cuentas recogidas en el Folleto para la salida a Bolsa
de Bankia reflejan la imagen fiel del patrimonio, la situacién financiera y los
resultados del ejercicio a la fecha correspondiente.

De entre todas estas razones sefialadas en el informe, la entidad destaca que Bankia
contaba con provisiones ya constituidas y no asignadas a exposiciones concretas
mas que suficientes para cubrir los eventuales ajustes propuestos.

Asimismo, la entidad aporta como habitual prueba documental el escrito presentado
por el FROB, del cual se desprende que las cuentas elaboradas con motivo de la
salida Bolsa de la entidad representan la imagen fiel de la misma.

El FROB se compone de miembros del Banco de Espana, el Secretario General del
Tesoro y Politica Financiera, el Subsecretario de Economia, el Presidente del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el Director General de Politica
Econdmica y el Director General de Presupuestos, por lo que la entidad hace
hincapié en que su opinidon es de especial relevancia, maxime cuando en el propio
escrito se senala que para la elaboracién del mismo, el FROB solicitd el dictamen

técnico del Banco de Espafa y de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En definitiva, la entidad afirma que las cuentas representaban la imagen fiel de Bankia

con motivo de su salida a Bolsa, que la necesidad de provisiones manifestadas por los

peritos del Banco de Espafia ya se encontraban constituidas, siendo suficientes para

cubrir los ajustes propuestos en los informes de los peritos del Banco de Espafa, y

siendo dichos ajustes en los que se basan los accionistas para afirmar que las cuentas

contenidas en el Folleto informativo no reflejaban la imagen fiel de Bankia.

Y, en base a ello, la entidad desglosa los hechos acaecidos de la siguiente manera:

El 20 de julio de 2011, se admiti6 la negociacion de las acciones de Bankia en Bolsa,
tras el correspondiente proceso de Oferta Publica de Suscripcién tanto a inversores
minoristas o particulares, como a inversores institucionales.

Bankia observd todas las previsiones legales y regulatorias establecidas en la
normativa vigente que le resultaban de aplicacion para la salida a Bolsa, y en

particular los requisitos necesarios de informacién publica.
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* Todo el proceso fue monitorizado, vigilado y autorizado por la CNMV, encargada de
verificar el cumplimiento de los requisitos legales y de informacion que el Folleto de
emision debia contener.

* El Folleto, con la informacion contable de Bankia, se registro el dia 29 de junio de
2011 ante la CNMV, previo control de su legalidad formal y material (v. art. 26 de la
Ley del Mercado de Valores).

* EIl registro de ese Folleto ante la CNMV es un acto administrativo reglado,
denominado “de verificacion”, que lejos de ser una mera supervision, constituye un
auténtico control de legalidad del contenido de dicho Folleto y de las caracteristicas
de los valores objeto de emision, tendentes a garantizar un juicio fundado del
inversor.

* La informacion financiera que se incorporé al Folleto incluia los estados financieros
de Bankia consolidados correspondientes al primer trimestre de 2011, auditados sin

salvedad.

En consecuencia, Bankia defiende que cumplié con toda la normativa vigente de manera

previa a su salida a Bolsa.

Finalmente, la entidad también sefiala los requisitos exigibles para probar el error del
consentimiento en contratos afectados, en lo que el Tribunal Supremo ha denominado
“‘componente de aleatoriedad”. El componente de aleatoriedad puede definirse como la
incertidumbre intrinseca al éxito del objeto contractual dada la propia naturaleza de éste;
es decir, respecto del producto que nos ocupa, acciones, no cabe alegar error del
consentimiento pues la expectativa de éxito de la inversidn no dependia exclusivamente
de la imagen fiel de las cuentas anuales de la entidad, sino que la probabilidad de
obtener beneficios con la inversion dependia de multiples factores, bastando una
evolucién distinta de la esperada de cualquiera de estos factores para que esa
expectativa de beneficio se convirtiese en pérdidas. Por tanto, el suscriptor de acciones,
al asumir el riesgo de pérdida de la inversion, dada la naturaleza del producto
comunmente conocida, no puede beneficiarse de la expectativa equivocada respecto de
uno de esos factores para justificar la pérdida de su inversion, tal y como se recoge en la
Sentencia del Tribunal Supremo de 21 de noviembre de 2012 (confirmada por la
Sentencia del Tribunal Supremo de 29 de octubre de 2013): “Aunque en muchos casos
un defecto de informacion pueda llevar directamente al error de quien la necesitaba, no
es correcta una equiparacion, sin matices, entre uno (el defecto de informacién) y otro (el

error)’.
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Todo ello porque, entre otras razones, aun admitiendo hipotéticamente que la imagen
financiera inicialmente proporcionada no fuera fiel, éste no seria el motivo que empuja a
los accionistas a demandar a la entidad Bankia, sino la pérdida econdmica por ellos
sufrida a consecuencia de la decision del FROB de reducir el capital social de la entidad
mediante la reduccién del valor nominal de las acciones. Es decir, los clientes reclaman
porque finalmente se concreté un riesgo del que estaban claramente advertidos, pues

constaba recogido e informado en el resumen del Folleto de la OPS:

* De una parte, constaba advertida la posibilidad de que el FROB se convirtiese en el
accionista de control de BFA y, por consiguiente, de su filial Bankia.
* De otra parte, los clientes también eran conscientes de la posibilidad de que el

accionista de control optase por realizar una reduccién y/o ampliacién de capital.

Por tanto, y habiendo estado el valor de las acciones desde el momento de la compra y
durante prolongado espacio de tiempo a valores bastante superiores a los actuales, los
compradores pudieron, antes de su acusada caida, vender dichas acciones, con lo que
el deterioro experimentado actualmente en relacion al valor de compra tiene causa

directa en la decision de cada accionista de salir del valor o de mantenerlo.

En definitiva, que lo que pretenden los accionistas que reclaman, a ojos de la entidad, es
trasladar a Bankia el perjuicio que han sufrido, cuando la decisidon de exponerse a tal
perjuicio no recay6 en Bankia, sino que fueron los mismos accionistas los que aceptaron
ese riesgo; lo cual, por otra parte, es inherente al propio producto que se adquiria pues
cuyo precio, por definicion, es volatil, hecho que Bankia advirtié a sus clientes en el

resumen del Folleto asi como de forma verbal en el momento de su comercializacion.

3.3. LA PREJUDICIALIDAD PENAL.

El articulo 40 de la vigente Ley de Enjuiciamiento Civil, presupone que se da la
prejudicialidad penal cuando se acredita la existencia de una causa criminal en la que se
esté investigando, como hechos de apariencia delictiva, alguno o algunos de los que
fundamenten las pretensiones de las partes en el proceso civil, y cuando la decisién del
tribunal penal acerca del hecho perseguido pueda tener una influencia decisiva en la
resolucién sobre el asunto civil. Es por ello, que sb6lo opera cuando existe una intima
conexién entre el objeto de éste y la cuestion penal, bien porque el objeto del pleito civil

esté inserto en el proceso penal, o bien porque la decisién que ha de adoptarse en el

18



proceso civil dependa directamente de la decision que adopte la jurisdiccion penal sobre
un determinado hecho que, sin ser el debatido en aquél, tenga una influencia
determinante en el fallo y sea de aplicacion restrictiva, a fin de evitar infracciones del
Derecho Constitucional a la tutela judicial efectiva mediante injustificadas suspensiones

de pleitos no penales (v. STC de 20 de noviembre de 1995).

Para ello, hay que comprobar que el proceso penal verse sobre un hecho que ejerza tal
influencia en la resolucion del pleito que imposibilite el fallo de la cuestion civil sin ser
conocida antes la decision que se dicte en la via criminal, teniendo como finalidad la
norma en cuestion, que se evite la division de la causa y la posibilidad de dictarse
sentencias contradictorias entre uno y otro Tribunal (v. STS de 31 de marzo de 1992). El
Tribunal Supremo, en su reciente Sentencia de 10 de noviembre de 2010, estudia la
relacion entre la interrupcién de la prescripcion y la prejudicialidad penal, concluyendo
gue es bastante que el hecho objeto de investigacién en el juicio penal pueda tener una
influencia terminante en el juicio civil para que se produzca la interrupcion del computo
de la prescripcion, no siendo exigible la identidad de objetos entre ambos procesos —el
civil y el penal- sino la conexion relevante entre los hechos denunciados en la
jurisdiccién penal y el objeto del proceso civil (v. SSTS de 31 marzo de 1992 y 30 de
septiembre de 1993).

En orden a la Sentencia de la Seccion 52 de la Audiencia Provincial de Asturias de 23 de
marzo de 2015, se expone que: “(...) para considerar la existencia de prejudicialidad
penal no sélo se requiere la existencia de causa criminal referente a los mismos hechos
que se han de dirimir en el pleito civil, sino que ademas resulte necesario aguardar la
decision del Tribunal penal para la resolucion del litigio, de manera que el mismo no
puede ser resuelto sin aquélla. De este modo, si en el pleito civil existan datos
suficientes en orden a la resolucién, y que puedan ser considerados con independencia
de la calificacion que a los hechos enjuiciados se otorgue en la causa criminal, no se
estaria en presencia de una cuestion prejudicial, que, por otro lado, y en cuento supone

una crisis procesal, ha de interpretarse en sentido restrictivo.

Por otro lado, y en relacion con lo que acaba de exponerse, el dolo penal es
independiente del dolo o culpa civil y nada impide que esto ultimo pueda existir con

abstraccion de lo primero.

En el caso que nos ocupa, el eje probatorio principal es que la situacion financiera de
Bankia no se correspondia con la real cuando salié definitivamente a Bolsa y que el

Folleto de la OPS adolecia de falta de veracidad en su contenido. Ello resulta
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independiente de la calificaciéon penal que se haya de dar a los hechos acontecidos y la

autoria que se achaque en su caso a quienes se considere culpables.

Ademas, y como se afirma en el auto de la Audiencia de Valencia de 1 de diciembre de
2014, por el que acepta la suspension del proceso civil en base a la prejudicialidad
penal, ello equivaldria a dictar una resolucion desconectada de la realidad social, que ha
de tenerse en cuenta como criterio legal interpretativo (articulo 3 del Cédigo Civil), pues
ello tendria como consecuencia paralizar las reclamaciones instadas por una multitud de
accionistas en espera de una resolucion penal que se antoja larga en el tiempo, habida

cuenta de la complejidad que se entrevé en la instruccion de la causa”.

Centrado de este modo el objeto del debate cabe clarificar que, en el supuesto en
concreto, concurren las siguientes circunstancias contradictorias de estimarse la

cuestién prejudicial penal:

* Los hechos que fundamentan las pretensiones del procedimiento civil y el

penal en cuestion no son los mismos:

La accion que se esta ejercitando por los accionistas perjudicados es una accién de
nulidad por error en el consentimiento por la compra de acciones, fundamentada en
un dolo reticente y directo sobre la solvencia de Bankia que propicié una compra de

acciones que, sin aquella informacion tergiversada, jamas se hubiera producido.

La accién principal es una accién de nulidad por vicio en el consentimiento en la
compra de las acciones. El engafio sobre la solvencia de la entidad provoca un error
en la toma de decisiéon en aquellos que compran erroneamente creyendo que la
entidad es solvente, cuando no lo es. No es un error de consentimiento sobre el
producto, sino una conviccion erronea sobre la entidad que provoca la compra
derivada de un engafno corporativo, y de un dolo en la publicidad de la informacion y

de los estados financieros.

Posteriormente, como accién subsidiaria, se plantea una accion de dafos y
perjuicios derivados del mismo engafno corporativo, es decir, que para el caso de no
se estimarse la accidén de nulidad, subsidiariamente pueda prosperar la de dafos y
perjuicios derivada, precisamente, de la compra de esas acciones, bajo la premisa de
que el accionista perjudicado no habria hecho dicha compra de haber contado con la
informacioén real que oculté Bankia (dolo reticente) sobre su situacion financiera y de
solvencia y no solo eso, sino que la informacion que publicitd la entidad se manipuld
por cuanto se hallaba totalmente alejada de la veraz realidad econdmica y financiera

de Bankia.
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Por tanto, las causas que llevaron a los perjudicados a la compra masiva de
acciones, se basan en ese engafo corporativo para obtener la voluntad y el
consentimiento de aquéllos, pero siendo el vehiculo conductor y causante de esa
compra; la informacién no dada por la entidad (dolo reticente) y la publicitada con

engafo (dolo directo), siendo ambas, causa palmaria de la compra de las acciones.

En cambio, en el procedimiento penal que se sigue ante el Juzgado de Instruccién n°
4 de la Audiencia Nacional, se suscita la falsificacién de las cuentas anuales como
delito medial para cometer los ilicitos de administracion desleal, maquinacion para
alterar los precios de las cosas y apropiacion indebida, con lo que es indudable que

los hechos inmediatos que fundamentan los procedimientos son diversos.
Los perjudicados son diferentes:

Obviamente, y por lo que ha venido exponiéndose, los perjudicados son también
diferentes. En el procedimiento civil lo es el concreto accionista y en el procedimiento

penal, la propia sociedad mercantil Bankia o el libre mercado.
Las pretensiones que se solicitan en los dos procedimientos son diversas:

En sede civil, se solicita por los accionistas perjudicados; la nulidad de la
compraventa de las acciones y, en su defecto, los dafos y perjuicios derivados de
esa compraventa, mientras que en sede penal se solicita la responsabilidad criminal

de los autores por la falsificacion de las cuentas anuales de Bankia.

No hay una conexiéon relevante, ni los hechos que se denuncian en el
procedimiento penal tienen una influencia determinante en el procedimiento

civil que se insta para estas reclamaciones:

El antecedente necesario de la demanda civil, es la falta de concordancia de las
cuentas anuales formuladas por Bankia, lo cual es un hecho notorio (a los efectos del
articulo 283 de la LEC) puesto que resulta incontrovertido que tuvieron que
reformularse, para que acto seguido se nacionalizara la entidad por el Estado,
aportandose una inyeccion de mas de 23.500 millones de euros a cargo de las arcas

publicas.

Naturalmente, dicho acontecimiento desvirtia integramente el contenido del Folleto
informativo que se adjuntaba a la orden de compra, pero es irrelevante en sede civil
que la falta de concordancia de las cuentas anuales obedezca a un hecho criminal, a
un ilicito civil o que incluso no haya existido ningun tipo de ilicito y que la gestién de

los administradores de Bankia sea ejemplar y se justifique por fuerza mayor.
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En los ultimos afios, ha habido diversos litigios relacionados con la venta por parte de
entidades financieras de productos estructurados relacionados con la estafa
piramidal de ‘Madoff o con los bonos de bancos islandeses. Pues ninguno de los
bancos comercializadores de esos productos plantearon una prejudicialidad penal en
base al caracter criminal de la emision de esos productos, precisamente porque en
sede civil no se juzgaba esa emision, sino su comercializacion posterior, que es lo

que ocurre en el presente caso.
El fundamento de ambas pretensiones también es diferente:

Los perjudicados fundamentan sus pretensiones en un dolo civil basado en la
comercializacion de la acciones de Bankia y con fundamento en un engano
corporativo, sin que fuera relevante la concurrencia de un propésito defraudatorio
inicial por parte del Consejo de Administracion de la entidad financiera en la emisién

de las acciones.

Sobre la cuestion recurrente de la prejudicialidad penal, ya se han pronunciado diversos

organos judiciales, valiéndonos a titulo ilustrativo las siguientes decisiones recogidas en:

Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n° 1 de Matard, de 6 de junio de
2014:

“En el caso de autos, que BANKIA, SA ha tenido que ser rescatada por los poderes
publicos del Estado al objeto de evitar su declaraciéon de concurso de acreedores por
estar incursa en causa de disolucién y por el falseamiento de su contabilidad, es mas
que un hecho general y absoluto que conoce todo el pais y parte del extranjero, ya
que no hay telediario o periddico del estado que no aborde dicho aspecto cada dia,
todo ello sin perjuicio del resultado de las acciones penales que por la misma
conducta se investigan en el Juzgado central de Instruccion num. 4 de la Audiencia
Nacional en sede de las Diligencias Previas 59/2.012 precisamente con base a los
hechos que civilmente comportan la anulabilidad de los contratos y, respecto de cuya
instruccién ninguna vinculacion mantienen los presentes autos, por cuanto aqui se
analiza el contrato individual de unos ciudadanos en relacién a la suscripcion de las
acciones y, la incidencia que en los mismos tuvo la conducta de falseamiento de la
contabilidad de BANKIA, SA para hacer mas atractiva al publico la suscripcion de las
acciones de la misma y, en el referido Juzgado Central de Instruccion, la
responsabilidad penal que la referida conducta puede haber tenido para sus autores

que es ajena a la relacion juridico econémica aqui analizada”.
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Sentencia del Juzgado Primera Instancia n° 3 de Alcala de Henares, de 22 de
julio de 2014:

“Por tanto se entiende que Bankia actué con dolo al proporcionar una incorrecta
informacién contable, aparentando una solvencia que no debia ser tal, sin que se
pueda achacar a las situaciones economicas excepcionales los graves desajustes
contables. Y ello con independencia de que se estime o no, en el ambito penal, que
los administradores de la sociedad pudieron falsear las cuentas de la misma. En este
proceso ha quedado probado que la demandante suscribiéo las acciones de la
demandada mediante la creencia erronea de que la entidad era solvente, lo cual,
como se ha argumentado, no resulto ser cierto, pues, en un tramo tan breve de
tiempo no resulta viable una caida tan drastica del estado contable como el que se
produjo; y ello con independencia de que los hechos pudieran ser o no constitutivos

de ilicito penal”.

Sentencias del Juzgado Primera Instancia n° 97 de Madrid, de fechas 28 de julio

y de 1 de septiembre de 2014:

“Ahora bien, para resolver la prejudicialidad alegada es preciso analizar en primer
lugar si, a la vista de los hechos que han sido expuestos anteriormente, este Juzgado
tiene suficientemente acreditado que la imagen que proyectaba la entidad
demandada en la fecha de emision de las acciones (junio de 2011), reflejaba la
verdadera situacion de solvencia de la entidad o, por el contrario, no se correspondia
la imagen con la situacion de la entidad. Pues bien, resulta de los hechos expuestos
que la emisiéon se realizé por la demandada, al no tener todavia los datos del afio
2011, conforme una informacion pro forma consolidada, en la que se proyectaba
solvencia y beneficios en el folleto de emision, lo cual fue posteriormente reiterado en
distintos comunicados de la entidad reafirmando la situacién solvente y ventajosa de
la misma (comunicado en virtud del requerimiento del EBA). No obstante, existen
hechos que nos llevan a discrepar de la situacion de solvencia que proyectaba la
entidad, tales como la propia intervencion del Banco de Valencia S.A. (perteneciente
al grupo Bankia) y sobre todo, con las cuentas presentadas del afio 2011. En efecto,
primero se aportaron unas cuentas, el dia 4 de mayo de 2012, que reflejaban
beneficios de 309 millones de euros, sin auditar, y tan solo 20 dias después otras
cuentas con unas pérdidas de 2979 millones de euros, auditadas, solicitando ese
mismo dia, 25 de mayo, 19000 millones para recapitalizar la entidad. La necesidad
de ese capital lo justificaba la demandada debido a los desajustes de cuatro partidas,

entre las que se incluian las del mercado inmobiliario basado en un "profundo y
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prudente” analisis de dicha cartera inmobiliaria, dando Iugar necesidades
"adicionales " de 4000 millones de euros, o bien en una "Revisién en profundidad del
resto de la cartera crediticia para adecuarla a un eventual escenario econémico
adverso” lo que dio lugar a dotacion de 5500 millones, e incluso en la " Revision del
resto de los activos en los balances de BFA y Bankia con el objetivo de valorar la
existencia de potenciales minusvalias latentes en los mismos ", lo que da lugar a

unos provisionamientos de 6700 millones.

Por lo tanto, a la vista de estos hechos descritos en el parrafo anterior, queda
suficientemente acreditado la existencia de unos desajustes financieros reflejados en
las segundas cuentas presentadas del afio 2011, en relacion con las primeras
cuentas que ni siquiera estaban auditadas, lo que da lugar a entender que la imagen
de solvencia que se trasmitio el dia de la comercializacion de las acciones, tanto a
través del folleto como de las declaraciones y campafias publicitarias, no se
correspondia con la realidad financiera y contable, conclusion a la que se llega por la
nueva reformulacion de cuentas realizada por la propia entidad, modificando la
anterior, y por la intervencion del FROB y la necesidad de recapitalizaciéon (19000
millones de euros) con dinero publico apenas pocos meses después de la emision de

las acciones.

Una vez acreditado que la imagen de solvencia de la entidad demandada no se
correspondia con la verdadera situacion economica de la misma, es preciso
determinar si el procedimiento penal abierto tiene influencia en este pleito civil. Pues
bien, la respuesta es negativa, dado que este juzgado tiene suficientemente
acreditada que la situacion que reflejaba la entidad demandada, en cuanto a su
solvencia, no se corresponde con la realidad, todo ello sin perjuicio de las posibles
irregularidades contables o falsificaciones de cuentas que hayan podido dar lugar a
esa imagen de solvencia que se proyectd, asi como quienes son responsables de
dichos hechos y cuales son sus responsabilidades penales o de otra indole, en todo

caso fuera del ambito civil”.

Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n° 1 de Burgos, de 4 de noviembre
de 2014:

“Ahora bien, para que exista prejudicialidad penal no basta con que exista conexién
entre los hechos objeto de la causa penal y los hechos en que se fundan las
pretensiones ejercitadas en el proceso civil, siendo preciso ademas que la resolucion

que pueda dictarse en el proceso penal pueda tener influencia decisiva en la
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resoluciéon a dictar en el proceso civil, es decir que la resoluciéon del proceso civil

pueda quedar vinculada por la resolucion del proceso penal.

Y en relacion al sequndo requisito, hemos de sefialar que la resolucion del presente
jJuicio civil, en que se ejercita como accion principal la de anulacion del contrato de
compraventa de acciones de la demandada por vicio del consentimiento del
comprador motivada por error o dolo civil, no queda vinculada por la apreciacion de
uno de los delitos que estan siendo investigados en la causa penal, de tal forma que
para estimar la demanda formulada no es preciso que exista una condena por tales
delitos, y en concreto por los de falsedad de cuantas anuales, maquinacién
fraudulenta para alterar el precio de las cosas o estafa en la venta de acciones, de tal
forma que en el caso que el proceso penal termine, ora en fase de instruccién por
auto de sobreseimiento o archivo ora una vez abierto el juicio oral por sentencia
absolutoria, y ello por no haberse apreciado responsabilidad penal por la comision de
los referidos delitos, nada impediria que en el proceso civil se dictase sentencia que
estimase la demanda y anulase el contrato de compraventa por vicio en el
consentimiento de los compradores motivado por error o dolo, y ello con fundamento
a que la entidad emisora aqui demandada incumplié su deber de proporcionar al
inversor que adquiere las acciones una informacion veraz, suficiente y clara sobre su
situacion financiera y contable en el momento de la oferta publica de suscripcion de

acciones...”.

Auto del Juzgado de Primera Instancia n° 5 de Santander, de 7 de noviembre de
2014:

“Como ha senalado con reiteracién la jurisprudencia, teniendo en cuenta el caracter
restrictivo con el que debe ser interpretado en todo caso la posible existencia de una
cuestion prejudicial penal, en la medida en que conlleva el efecto de la suspension
inmediata del proceso civil, no cabe realizar una interpretacion extensiva o amplia de

los supuestos que pueden motivar su apreciacion.

Por esa razoén, el concepto de “delito de falsedad de un documento” a que se hace
referencia en los apartados 4 y 6 del art. 40 LEC que dan lugar a la suspension
inmediata solo puede venir referido a uno de los delitos previstos en los art. 390 y
siguientes del Codigo Penal por lo que no puede apreciarse aqui su existencia ya

que el procedimiento penal no se sigue por esos delitos.
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La distincion que realiza el art. 40 en el tratamiento y en el momento en que debe ser
apreciada la prejudicialidad “genérica” y la “especifica” de la falsedad documental

resulta relevante.

En el primer caso la suspensiéon se acordara “cuando el procedimiento se encuentre

pendiente solo de sentencia” y en el sequndo “tan pronto como se acredite’.

Esta distincién pone todavia mas de manifiesto que la segunda se esta refiriendo
exclusivamente a un delito de falsedad de un documento que pudiera resultar

decisivo para la resolucién del asunto civil.

En este caso la parte demandada que alega la existencia de esta cuestion prejudicial
“especifica” del art. 40.4 LEC ni siquiera ha especificado qué documento de los
aportados en autos es el que considera que cuestionado y resulta decisivo para la
resolucion del procedimiento de manera que incluso pudiera al parte contraria

renunciar al mismo tal y como prevé el apartado 5 del citado precepto’.

Sentencia del Juzgado de Primera Instancia e Instruccién n° 2 de Avila, de 11

de noviembre de 2014:

“Sin que, en otro orden de cosas, proceda estimar concurrente cuestion prejudicial
penal basada en los hechos expuestos por la parte demandada, ya que a los efectos
del presente pleito la cuestion de la posible responsabilidad penal en que se pueda
haber incurrido por los hechos que son objeto de investigacion en el Juzgado Central
de Instruccién n°® 4 en Diligencias Previas n° 59/2012 resulta indiferente, pues con
base en el conjunto probatorio resefiado y en general el resto de prueba documental
obrante en autos cabe resolver sobre el fondo del asunto sin necesidad de
suspender el presente proceso civil y estar a la resolucion definitiva que en su
momento recaiga en aquel procedimiento penal o su derivado; cabe recordar la
reiterada jurisprudencia que sefiala el criterio restrictivo con el que ha de apreciarse
la prejudicialidad penal, y que para su apreciacion el art. 40.2 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil exige no sélo la existencia de la causa criminal invocada sino
que ademas la decision del tribunal penal acerca del hecho por el que se procede en
tal causa “pueda tener influencia decisiva en la resoluciéon sobre el asunto civil’, lo
cual no acaece en el caso enjuiciado, en que conforme a las consideraciones que
han conducido a la estimacion de la demanda resultaria irrelevante el resultado de

aquella causa penal’.
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Auto de la Seccion Séptima de la Audiencia Provincial de Valencia, de 1 de
diciembre de 2014:

“En el anterior contexto este Tribunal no comparte la decisién del juzgador de
instancia de acoger la suspension solicitada por Bankia por prejudicialidad penal en
relacién al delito de falsedad de cuentas del Art. 290 del CP que investiga (entre

otros delitos) el Juzgado Central de Instruccion n° 4:

Este articulo castiga a "los administradores, de hecho o de derecho, de una sociedad
constituida o en formacion, que falsearen las cuentas anuales u otros documentos
que deban reflejar la situacion juridica o econémica de la entidad, de forma idénea
vara causar un petrjuicio econéomico a la misma, a alguno de sus socios, 0 a un

tercero”.

En el supuesto que nos ocupa, Bankia ubica la prejudicialidad en la eventual
falsedad de los estados e informacién contable utilizados para la salida a Bolsa de
Bankia que se esta investigando en la jurisdiccion penal, lo que a su parecer es
presupuesto esencial e ineludible para poder determinar la nulidad de la suscripcion

de acciones que efectu6 el demandante.

Vemos que efectivamente se denuncié y se investiga penalmente si los consejeros
de BANKIA y BFA distorsionaron las cuentas de ambas entidades, a fin de dar la
impresiéon o crear la ficcion de que su situacion patrimonial era mejor que la
realmente existente, lo cual les permiti6 mejorar los distintos ratios de solvencia y
ganarse la confianza de los inversores en la salida a bolsa y en la subsiguiente

cotizacion.

Es posible que se haya cometido un delito de falsedad en los términos del art. 290
del CP, por el que se sigue la referida causa penal. Esta posible falsedad, por lo que
nos interesa en relacion a los documentos efectivamente aportados por el
demandante, vendria referida a los resultados econémicos del primer semestre de
2011 que se plasman en el documento n° 5 de la demanda, y en el propio folleto

informativo de la suscripcion que se presenta a la CNMV que es el documento n° 3.2.

Sin embargo dichos documentos, y su posible falsedad, aportados por copia, no se
consideran decisivos para resolver sobre el fondo del asunto, pues a la vista del
relato de hechos antes confeccionado resulta notorio que sin necesidad de ellos se
puede tener por acreditada que la imagen de solvencia que Bankia proyectd cuando
efectto su oferta de suscripcién de acciones y su salida a bolsa en fecha 20-7-2011

no era correcta y no reflejaba su verdadera situacion econémica. Es decir aunque
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estos documentos (o incluso el resto de los aportados) no se hubiesen incorporado a
la causa, la apariencia de errénea solvencia alegada por el demandante hubiese
podido acreditarse por el hecho notorio referido a las diferentes actuaciones no solo
de la propia Bankia y el BFA. sino también de las entidades publicas de control y
regulacion del mercado. Igualmente se hubiese desprendido por la divergencia entre
la inicial publicidad del triptico y el discurso de su presidente, Sr. Blas, el dia de la
salida a bolsa en relacién a las nuevas cuentas reformuladas por el nuevo consejo de
administracion tras el cese del anterior. Lo mismo cabe decir de la acreditada y

notoria situacion de rescate financiero del dia 25-5-2012.

Y siendo esta apariencia de solvencia y fiabilidad de la suscripcidon de acciones lo
que segun el demandante le indujo a comprar acciones a un determinado precio el
dia 19-7-2011 consideramos que para resolver sobre la pretensiéon deducida no se
precisa que recaiga sentencia en el orden penal que declare que las cuentas
presentadas eran falsas, quienes sean sus autores y cuales sus responsabilidades

penales o civiles.

Es decir, si la imagen de solvencia que se ofrecié por Bankia en junio de 2011, no se
correspondia a la realidad, no es preciso que exista un previo pronunciamiento penal
que determine que ello fue constitutivo de delito y que ello se debié unica y

exclusivamente por la falsedad de las cuentas del primer semestre de 2011.

No puede desconocerse que el demandante esta instando la nulidad de un contrato
por dolo o por error en el consentimiento, o por incumplimiento radical de normas
imperativas (folio 12 de la demanda), es decir esta aludiendo a alguna de las
posibilidades del art. 1265 del CC (Sera nulo el consentimiento prestado por error,
violencia, intimidacién o dolo), y aunque el dolo, como vicio de la voluntad negocial,
pueda venir determinado por una conducta insidiosa o maquinacion maliciosa de tal
entidad que pueda subsumirse en el art. 1270 del CC, el dolo civil no exige que la

conducta sea constitutiva de infraccion penal.
En este sentido la STS Civil de 3 febrero 1981 alude a que:

“lo resuelto en la esfera penal sobre la declaracion de responsabilidad y la imposicion
de la pena, no son en si mismas condicion o presupuesto de ninguna norma civil y en
consecuencia no podra en rigor afirmarse que exista autoridad de cosa juzgada en
este ofro ambito, sino que la vinculacion del juez civil a la sentencia condenatoria se
manifiesta en cuanto a la existencia material del hecho, compuesta por la actividad y

el resultado, al elemento psicolégico del delito y al grado de participacion del sujeto
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condenado, apreciaciones que no trascienden al debate civil cuando la controversia
atafie a cuestiones distintas y la sentencia penal no opera prejudicialmente, sentido
en el cual ensefia la Jurisprudencia que tales resoluciones soélo obligan a los
Tribunales civiles «en aquellas afirmaciones facticas declaradas probadas que son

”

integrantes del tipo que se define y castiga»...

Afadir que aceptar la suspension que pretende Bankia equivaldria a dictar una
resolucion desconectada de la realidad social que también se debe tener en cuenta
como criterio de interpretacion previsto en el Art. 3 del CC. La suspension provocaria
y haria dificultosa la pronta resolucién, no solo de este caso sino del de otros
muchos, en que por diferentes accionistas se compraron acciones de Bankia,
maxime la fundada posibilidad de la larga y compleja tramitacién de la causa penal
en contra de la claridad y perfecta delimitacion del objeto de la pretension deducida

por el demandante en su contenido y efectos.
Todo ello sin prejuzgar cual sea la decision final del pleito.

Por lo tanto, en virtud de todo lo expuesto, a lo que hay que afadir el criterio de
aplicacion restrictiva de la prejudicialidad penal, procede rechazar la prejudicialidad
penal alegada por la demandada en este momento procesal y, por tanto, debe

seguirse con la tramitacion de la causa civil que nos ocupa, sin suspendérsela.

Afiadir que este ha sido el criterio que han recogido diversas resoluciones dictadas

ya en la primera instancia por Juzgados de tal naturaleza tales como:

- Sentencia n°® 91/2014 de fecha 22-7-2014, JO 1438/2013 del Juzgado de Primera

Instancia n°® 3 de Alcala de Henares.

- Sentencia n° 163/2014 de fecha 1-9-2014, JO 1402/2013 del Juzgado de Primera

Instancia n° 97 de Madrid.

- Sentencia n° 282/ 2014 de fecha 6-11-2014, JO 1286/2014 del Juzgado de Primera

Instancia n°® 1 de Valencia.

- Sentencia n°® 125/2014 de fecha 11-11-2014 JO 446/2014 del Juzgado de Primera

Instancia n® 2 de Avila”.
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* Autos del Juzgado de Primera Instancia n° 6 de Valladolid, de fechas 11 y 23 de
diciembre de 2014:

“La cuestion prejudicial penal suscitada por la parte demandada ha de ser

desestimada porque:

1. No existe identidad entre los hechos que se enjuician en la causa penal,
diligencias previas 59/2012, que se sigue ante el Juzgado central de instruccion n° 4
de la Audiencia Nacional, y los que constituyen el fundamento de la pretension de la

parte actora en el presente proceso civil (art. 40.2.1 LEC).

Alli se investigan supuestas actuaciones de falsificacion de las cuentas de BANKIA,
administracion desleal, maquinaciones para alterar el precio de las cosas,
apropiacion indebida, etc. por parte de sus directivos. Aqui se trata de una accion
individual de nulidad por error en el consentimiento de la parte actora en un contrato
de compra de acciones de BANKIA provocado por la transmision por parte de la
entidad demandada de una imagen de solvencia econémica que no respondia a la

realidad.

2. La decisién del proceso penal no tiene influencia decisiva en la resolucion del
presente pleito (art. 40.2.2° LEC).

Con independencia de la responsabilidad penal en que puedan haber incurrido los
directivos de BANKIA, en el presente procedimiento se trata de decidir si concurren
los requisitos para declarar la nulidad, por error en el consentimiento, de un concreto
contrato de compra de acciones. La condena o absolucion de los directivos de
BANKIA en relacion con los apuntados delitos, en especial, con el de falsificacion de
las cuentas de la entidad, no puede tener una influencia decisiva en la solucién del
presente pleito civil, porque lo relevante para el presente pleito es si se trasmitié o no
al contratante civil una imagen erronea de la situacion econémica de BANKIA que
determiné su adquisicion de acciones, y no si dicha imagen es fruto o no de una

actuacion criminal de sus directivos.
La cuestion prejudicial penal, pues, debe ser desestimada’.

En conclusion, tal y como resalta la escuela realista del Derecho y como destacaba el
Presidente del Tribunal Supremo de Estados Unidos, Oliver Wendell Holmes: “no se
puede entender el Derecho sin ver qué finalidad hay detras de la norma y del operador

Juridico”.
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3.3.1. DIFERENCIAS DE CRITERIOS SEGUN LOS TRIBUNALES.
UNIFICACION DE CRITERIOS EN EL PRINCIPADO DE ASTURIAS.

No hace mucho tiempo atras, aun existian tribunales en los que se suspendian
procedimientos por prejudicialidad penal bajo el criterio de que resultaba
determinante lo que en la Audiencia Nacional se decidiera por afectar, directamente

en el fallo, lo que pudiera resolverse sobre la reclamacion que se interponia.

A modo ejemplificativo, algunos de estos tribunales se hallaban sitos en Granada,

Islas Baleares e incluso en Asturias.

Centrando el tema en la regién del Principado de Asturias, y debido a la inseguridad
resultante en los perjudicados ante la decision de suspender, en ciertos juzgados, el
procedimiento civil por prejudicialidad penal, resulté de vital importancia y necesidad
que el dia 1 de octubre de 2015 se acordara, por mayoria de votos, la Unificacion de
criterios por los Magistrados de las Secciones Civiles niumeros 1, 4, 5, 6 y 7 de la

Audiencia Provincial de Asturias'®, por la que se decidio:

“(...) que el procedimiento Diligencias Previas nimero 59/2012 en curso en el
Juzgado de Instrucciéon Central numero 4 por razén de querella interpuesta
contra Bankia SA 'y otras personas juridicas y fisicas, No determina la
suspension por prejudicialidad penal de los articulos 40 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil y 114 de la Ley de Enjuiciamiento Criminal de los
procesos civiles en que se ejercitan acciones de nulidad de contratos de
compraventa de la entidad Bankia SA por vicio de consentimiento derivado de
la falta de veracidad de la informacion ofrecida por la entidad Bankia SA al

situar en el mercado financiero sus acciones”.

Lo cual constituyod, y constituye, una base plena y recurrente para los juzgadores a la
hora de proseguir con las reclamaciones que se interponen y de no suspender los
procedimientos en cuestion —aunque dicha unificacion no sea vinculante,

preservandose siempre la independencia judicial-.

En base a ello, también se planted la cuestion acerca de si esta Unificacion
constituye 6bice suficiente para alzar aquellas suspensiones que habian tenido lugar
con anterioridad, a fin de evitar los perjuicios causados en los demandantes y por

cuanto se pone de manifiesto una desigualdad de trato en comparacion con otros

3 V. Anexo IX (Unificacion de criterios por los Magistrados de la Audiencia Provincial de Asturias, de
1 de octubre de 2015).
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procedimientos seguidos ante los mismos Juzgados o Audiencias. A titulo ilustrativo,
y sirva por todas, mediante Auto de la Secciéon 72 de la Audiencia Provincial de

Asturias de 26 de octubre de 2015, se expone lo siguiente:

“Esta Sala asume la decisiéon adoptada por mayoria de Magistrados de esta
Audiencia de 1 de octubre de los corrientes al que se le ha dado la necesaria
publicidad, que considera que la causa penal instruida (...) no determina la
suspension por prejudicialidad penal conforme al articulo 40 Ley de
Enjuiciamiento Civil y 114 LECR, criterio que acoge y hace suyo la Sala,
rectificando el anterior, en la medida que lo decidido por el acuerdo
mayoritario tiene eficacia jurisdiccional segun el actual articulo 264 reformado
de la LOPJ, que ya ha entrado en vigor, puesto que, tras definir la unificacion
de criterios, sobre su eficacia en su apartado 3 declara: En todo caso,
quedara a salvo la independencia de las Secciones para el enjuiciamiento y
resolucion de los distintos procesos de que conozcan, si bien deberan motivar
las razones por las que se aparten del criterio acordado..., de modo que la
naturaleza de la unificacion tiene efectos jurisdiccionales y no meramente
gubernativas, -respetando siempre el principio de independencia judicial-, al
considerar la nueva reforma a la Audiencia como un todo organico, en el que
existe una cierta vinculacion a lo resuelto que obliga a motivar las razones de
la discrepancia, dando carta de naturaleza a lo acordado, de ahi que para
garantizar la tutela sea preceptivo la motivacion de la discrepancia al igual
que ocurre segun constante doctrina del TC, cuando un tribunal se aparta de

un criterio anterior (sentencia de 11 de febrero de 1998, por todas)”.

Por lo que, aunque dicha Unificacidon no sea un sustento vinculante para el juzgador,
si que constituye una base habitualmente recurrida en la practica, y generalmente
usada para continuar con los procedimientos por reclamaciones de perjudicados que
ya habian sido suspendidos o con aquellos que pretenden ser suspendidos por la

entidad demandada.

Por otra parte, el mencionado Auto también se pronuncia en cuanto a aquellas
resoluciones con decision definitiva de fondo o que impidan su prosecucién haciendo

imposible la mencionada Unificacion, su posterior continuacion:

“Que resolver la eficacia de la unificacion respecto de asuntos suspendidos
como el presente, y a tal fin debemos citar la doctrina del TC expuesta en la
sentencia de 29 de marzo de 2012 y la que se cita en ella de 18 de

septiembre de 2000, segun las cuales un cambio de criterio no podria afectar
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retroactivamente a decisiones firmes que han dado lugar a una realidad
intangible. De dicha doctrina colegimos que la eficacia de los acuerdos de
unificacion de criterios no puede extenderse a la revision de asuntos resueltos
con decision definitiva de fondo o que impida su prosecucién, ni tampoco a
aquellos sobre los cuales han recaido una decision procesal, -cualquiera que
sea su tenor-, no revisable al haber perdido competencia funcional el tribunal
para modificarla, por pender contra ella un recurso ante una instancia

supetrior”.

No obstante, cuando no haya recaido decisiéon de fondo, el tribunal que hubiese
acordado la suspension puede alzarla sin ningun inconveniente basandose, una vez
mas, en la Unificacion de criterios adoptada por los Magistrados de nuestra

Audiencia Provincial.

4. ;DEMANDAS COLECTIVAS O INDIVIDUALES?

Una de las cuestiones mas debatidas acerca de las reclamaciones por la salida a Bolsa de
Bankia no sélo fue la de elegir entre presentar una demanda individual o colectiva, sino que
también se planteé ante qué jurisdiccion interponerlas erigiéndose como firmes candidatas
para ello las jurisdicciones penal, mercantil y civil. No obstante, todo parece mucho mas

claro actualmente.

En un primer momento, algunos bufetes y letrados en particular, pensaron que la via penal
era una buena solucion por cuanto que si el afectado conseguia una sentencia favorable, no
solo recuperaria la cantidad invertida sino que también podria lograr una condena para la
presuntos culpables del engafio en Bankia, pero, definitivamente, esta jurisdiccién no resulté
ser la excepcional para presentar las pertinentes reclamaciones puesto que como muchos
expertos y abogados en la materia han concluido, no sdlo no es recomendable para

pequefios inversores sino que ademas es una via “larga y muy tediosa”".

También —y en este ambito, ha sido mayor el nimero de demandas formuladas- se llegé a
reclamar a través de la jurisdiccion mercantil, alegando el incumplimiento basico de la
legislacion mercantil y la infraccion de los derechos de los accionistas de Bankia. Pese a

poder parecer la via mas natural a la que acudir en un principio, ésta era demasiado lenta y

V. noticia de ‘denunciascolectivas.com’, de 16 de abril de 2015: “Las tres formas de reclamar si
compraste acciones de Bankia”.
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no se obtenian buenos resultados pues en unos juzgados se declinaba la competencia en el
caso, y en otros la lentitud en la tramitacién y resolucién de la demanda era realmente lenta

debido al colapso juridico de los casos que quedaban por resolver en via mercantil ™.

Finalmente, la via o jurisdiccidn mas acertada y a la que han acudido, y estan acudiendo, la
mayoria de perjudicados; es indudablemente la civil y en ella, tal y como ya se ha detallado
en anterioridad, se alega la nulidad del contrato como accién principal y la indemnizacion por
dafios y perjuicios como accién subsidiaria, no siendo necesario probar la presunta
existencia de delito sino la falta de veracidad de la informacién financiera de Bankia en la
OPS (o en el momento de compra de las acciones, siempre que se hubiesen adquirido con
anterioridad al 25 de mayo de 2012 en que Bankia rectificd sus cuentas anuales de 2011).
Por ello, la prueba es mas sencilla, habiendo muchas mas probabilidades de obtener una
sentencia favorable, ademas de que la gran ventaja de la via civil es que es mas rapida y

facil de tramitar que las demas.

Una vez obtenida sentencia, puede recurrirse a la Audiencia Provincial, asimismo la
sentencia de la Audiencia Provincial se puede recurrir en casacioén (y por infraccion procesal,
excepcionalmente) al Tribunal Supremo, por lo que esto podria alargar mas el
procedimiento, aunque en la practica no es usual recurrir ante el Tribunal Supremo en este

ambito.

Temporalmente, un juicio verbal se puede tramitar en menos de dos meses en los juzgados
0 puede demorarse mas de un afo, dependiendo de la rapidez del juzgado segun el
territorio (en el Principado de Asturias no suele demorarse en mas de dos meses). Un
procedimiento ordinario puede tramitarse en seis meses en juzgados muy rapidos, o
demorarse mas de dos anos en juzgados muy atascados (al igual que antes, en el
Principado de Asturias se despachan los asuntos con rapidez, incluso pudiendo dictarse
sentencia en menos de seis meses). Y un recurso de apelaciéon puede tardar en tramitarse y
resolverse tres meses o tres afnos, no obstante, desde que se dicta sentencia favorable al
demandante, si el demandado recurre, aquél puede pedir la ejecucién provisional de la

sentencia'®.

Con todo ello, y aunque la jurisdiccion ideal ante la que interponer las reclamaciones parecia
estar mayoritariamente clara, no todo finaliz6 ahi sino que posteriormente surgié otra

cuestion: ;Qué tipo de demanda es mas conveniente; colectiva o individual? Pues bien, a la

'® V. articulo de ‘El Confidencial Digital’, de 28 de julio de 2015: “Accionistas de Bankia cambian de
estrategia para recuperar la inversion: demandas por la via civil”.

'8 V. articulo de ‘rankia.com’, de 1 de octubre de 2014: “Reclamacion por la compra de acciones de
Bankia: preguntas y respuestas (FAQ)”.
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vista de lo expuesto y para llegar a una conclusion determinante es preciso analizar las

ventajas y desventajas entre elegir por una u otra opcion.

Principalmente, elegir una demanda colectiva tiene como mayor ventaja para el particular
que la asuncion de los gastos de abogados y procuradores pueda colegirse de manera
conjunta y compartida entre todos los demandantes, asi como aquellos otros que pudieran
ocasionarse en la tramitacién de la misma. Incluso podria advertirse una sana intencién por
facilitar la economia procesal, asi como la labor del juzgador en aras de evitar el dictado de
sentencias contradictorias promoviendo que, al tratarse de un decisién Unica y ser comun

para todos los demandantes, no se genere desigualdad de trato en cada uno de ellos.

Pero tras la interposicién en el mes de julio de 2011 de una demanda que agrupaba a 2.570
inversores ante el Juzgado de Primera Instancia numero 6 de Valencia, ésta se inadmitié en
tanto en cuanto la casuistica en estos asuntos es muy diversa dependiendo del perfil y la
problematica de cada inversor, no resultado procedente la acumulacion subjetiva de tal
numero de demandantes en los cuales no concurrian idénticas circunstancias y en la que se
perseguia un denominador comun; la nulidad relativa de contratos de suscripcion de
acciones por la concurrencia de dos vicios del consentimiento, el error sufrido por los

suscriptores y el dolo empleado por la entidad Bankia.

Asi pues, el juez que la inadmitio, don David Gerico, lo expresé de la siguiente manera en
Auto de 28 de julio de 2014

“El primer parrafo del art. 72 de la Ley de Enjuiciamiento Civil exige para que pueda
admitirse la acumulacién subjetiva de acciones que exista un nexo por razén del
titulo o causa de pedir. El parrafo segundo aclara cuando concurre este nexo,
indicando que "se entendera que el titulo o causa de pedir es idéntico o conexo
cuando las acciones se funden en los mismos hechos", por lo que la cuestion
esencial a resolver es si las acciones de nulidad ejercitadas por los actores se fundan

0 no en los mismos hechos.

La cuestion de la procedencia de la acumulaciéon subjetiva de acciones de nulidad
por vicios del consentimiento en contratos de adquisicion o suscripcion de productos

financieros no es pacifica en las Audiencias Provinciales.

(...)

Entendemos que, a los efectos del precepto citado, los hechos en que se funda cada
una de las acciones ejercitadas son que cada uno de los actores cuando suscribio
las acciones lo hizo prestando un consentimiento afectado por error sobre las

circunstancias y salud financiera de la sociedad a la que aquéllas pertenecian, y por
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las actuaciones engafiosas llevadas a cabo por la citada entidad. Esta prestacion del
consentimiento de cada contratante o grupo de contratantes en cada suscripcion
deriva a su vez (segun la demanda) de unos hechos que imputa a la parte
demandada, como la alteracion de los estados contables, que puede ser la misma en
todos los casos. Pero también se apuntan hechos que, pudiendo ser parecidos,
dificiimente puede decirse que fueran los mismos. Asi, se alega que los comerciales
de Bankia informaban a los clientes de que se trataba de una oferta muy interesante
porque el precio de la accion se encontraba por debajo de su valor, que era buena
oportunidad, porque en poco tiempos se ganaria entre un 20 y un 30%, que los
inversores no habrian depositado su dinero en las acciones de haber conocido la
sobrevaloracién del activo, que los actores son personas ajenas al sector financiero,
0 que les decian en sus sucursales que estaban adquiriendo las acciones con un
importante descuento. Dificilmente seria idéntica la informacion suministrada por
cada uno de los comerciales en las numerosas suscripciones, pero, sobre todo, no
puede partirse de que la incidencia, el impacto o los efectos de la estrategia de

comercializacion utilizada fueran idénticos en cada una de las suscripciones.

De una mera aproximacion a los datos proporcionados en la demanda respecto de
los suscriptores que accionan, nos damos cuenta de que en la mayoria de los casos
se trata de personas fisicas, pero también aparecen sociedades mercantiles, alguna
de las cuales parece desprenderse de su propia denominacion que se dedica a la
inversion. Incluso vemos que figura como actora una sociedad profesional de
economistas y abogados, o una asociacion de empresas de la construccion.
Asimismo, son muy diversas las cuantias de las suscripciones; algunas muy
modestas, menos de 2000 euros, pero otras de notoria cuantia, llegando incluso a
los 300.000 euros. El efecto pretendido, que es la recuperacion de la inversion, no
deriva directamente, segun la pretension deducida en la demanda, del falseamiento
de los estados contables y de la publicidad engafiosa que se imputa a la demandada,
sino de la nulidad de cada una de las suscripciones producida por el consentimiento
viciado prestado por los suscriptores. Dicho de otra forma, si se ejercita una accion
ordinaria de nulidad de un contrato por prestarse el consentimiento para su
suscripcion viciado por error, los hechos que se invocan idénticos en todos los casos,
cuales son la alteracion de estados contables y estrategia de venta, no son, por si
solos y con abstracciéon del caso concreto, indefectiblemente determinantes de la
nulidad, pues lo relevante sera el efecto que tales hechos producen en la prestacion
del consentimiento efectuada en cada suscripcion, no pudiendo establecerse un

criterio uniforme para todos y cada uno de los contratos que engloba la demanda. A
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efectos meramente dialécticos, podriamos pensar en una suscripcion de acciones
efectuada sin atender a la publicidad llevada a cabo o a los datos contables
publicados, en consideracion a la confianza en alguna persona concreta o incluso en
la conviccién de que, aunque la situacion financiera de la entidad fuera problemaética,
pudiera remontar y resultar a medio plazo rentable la inversion, por las circunstancias
que fuere. No puede partirse irremediablemente de un criterio uniforme en
situaciones tan diversas como una inversion de menos de 2000 euros y otra de
300.000; o en un inversor sin conocimiento alguno y una mercantil dedicada a las
inversiones o una sociedad profesional de abogados y economistas. Adviértase, por
ejemplo, la necesaria atencion a las circunstancias de los sujetos contratantes para
analizar el requisito de la excusabilidad del error, exigido jurisprudencialmente para
que conlleve la nulidad relativa del contrato, dificimente compatible con una

consideracién uniforme.

En conclusion, el hecho juridicamente relevante en que se fundan las acciones
acumuladas y al que puede anudarse el efecto pretendido es la prestacion de un
consentimiento viciado, distinto en cada caso. Aunque la prestacion del
consentimiento pueda venir determinada o influenciada por unos mismos hechos, no
pueden quedar al margen del proceso, por la clase de accion que se ejercita, otros
que necesariamente tienen que ser diversos, y que podran ser objeto de la prueba
que puede resultar pertinente. No puede desterrarse, "a liminelitis”, la consideracion
individual de cada uno de los contratos, pues se postula la declaracion de nulidad
relativa por vicio del consentimiento, y los contratos en los que concurren los
elementos esenciales pero el consentimiento esta viciado son inicialmente eficaces,
Si bien con eficacia claudicante, por lo que el efecto restitutorio pretendido exigira la
declaracion individual de nulidad de cada uno de ellos. Por tanto, no concurre el
presupuesto exigido por el articulo 172 de la Ley de Enjuiciamiento Civil para la

acumulacion subjetiva de acciones.

Se alega por la parte actora que una resolucion conjunta de todas las pretensiones
acumuladas favorece el principio de economia procesal y la seguridad juridica,
evitando la posibilidad de resoluciones discrepantes. Sin embargo, por la clase de
accion que se ejercita, reiteramos, de nulidad relativa por vicios del consentimiento,
dificiimente puede orillarse del procedimiento, al menos en este momento inicial, la
consideracion de cada contrato suscrito y la prueba sobre las circunstancias
concurrentes en cada caso, con lo que podria resultar afectado el derecho a un

proceso sin dilaciones y quebrar el principio de inmediacion de enjuiciarse
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conjuntamente en un solo procedimiento las 2570 acciones acumuladas. Finalmente,
también podria sufrir gravemente el derecho de defensa de la demandada, a la que
no se puede forzar, si se pretende la declaracion de nulidad de cada uno de los
cientos de contratos a que se refiere la demanda, a pasar por un tratamiento
genérico, dificilmente compatible con la accién ejercitada, obligandola a la
contestacion en el breve plazo legal con las légicas dificultades para ejercitar el
derecho de defensa en relacién con cada uno de los contratos cuya declaracién de

nulidad se pretende.

En consideracion a lo expuesto, y pretendiendo mantener la parte actora acciones no

acumulables, procede la inadmision de la demanda”.

No obstante, las interpretaciones jurisprudenciales en cuanto a la presentacion de
demandas colectivas son diferentes cuando en ellas “se alegan como hechos mas
relevantes para fundar sus pretensiones unas conductas que son, en lo esencial, comunes
para todos los casos, tratandose de clientes que, en su mayoria personas fisicas, tienen la
consideraciéon de clientes minoristas. Y aunque existen algunas diferencias entre las
circunstancias concurrentes en las acciones acumuladas (cuantia de la inversién, emisor del
concreto producto adquirido, algunas diferencias en la forma de contratar, etc.), los hechos
mas relevantes para fundar las pretensiones presentan una coincidencia que, unida a la
uniformidad de las peticiones realizadas y a que estan dirigidas frente a una misma entidad
bancaria, cuya conducta incumplidora se considera determinante para el éxito de las
acciones ejercitadas”, 1o que llevé a la Sala Primera de lo Civil del Tribunal Supremo en
Sentencia de 21 de octubre de 2015 a concluir que, en estos casos, concurre el requisito de

conexidad de la causa de pedir que justifica la acumulacion subjetiva de acciones.

Dicho todo ello, s6lo de un grupo reducido de accionistas perjudicados y con idénticas
circunstancias, no s6lo en cuanto a la cantidad invertida sino también en cuanto al perfil del
inversionista —accionista puntual, profesional o especulador habitual, etc.-, seria
recomendable interponer una demanda colectiva. Pero de no ser asi, lo habitual es la
interposicibn de una demanda individual, y asi es como se estan presentando
mayoritariamente, por cuanto la casuistica en torno a la figura del inversor no es constante
y, en consecuencia, eso debe reflejarse particularmente en cada demanda atendiendo a las
caracteristicas personales de cada uno, por lo que mas alla de ventajas o desventajas, el

cauce procesal a seguir depende, mas bien, del perfil de cada inversor.
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5. CONCLUSIONES.

A la vista de todo lo expuesto, no podria concluirse este Trabajo de otra forma que no fuera
la de volver a hacer hincapié en el escandalo que todo este asunto ha generado en la
sociedad, tanto espafiola como europea, preeminentemente. Sobretodo por la frialdad con
que han sido manipulados datos, informes, contabilidades, asi como sendas informaciones
suministradas, tanto de forma publica como privada, a todo un elenco de accionistas que
fueron —intencionada y escrupulosamente- enganados para que adquirieran un producto
disefado para llenar las arcas de la entidad Bankia de manera absolutamente fraudulenta. Y
no todo finaliza ahi, sino que regodeandose en la informacién tergiversada que se
proporciond, incluso don Rodrigo Rato, como Presidente de Bankia, llegd a informar
individualmente a cada accionista sobre la prosperidad y viabilidad de Bankia y de los altos
beneficios que la entidad generaba', cuando la verdadera realidad econdmica reflejaba la

abrumadora cantidad de pérdidas millonarias que Bankia estaba sufriendo.

No obstante, de forma casi unanime, los tribunales fallan, y estan fallando, a favor de los
accionistas perjudicados por la compra de acciones de Bankia en su salida a Bolsa (y de
forma masiva por cuanto se celebran, de media, unas 17 vistas al dia'®), recuperandose,
para los casos en los que se estima la nulidad contractual, no solo la cantidad invertida
inicialmente sino que, ademas, se incrementa sobre el principal el interés legal del dinero
(que viene siendo el 4% anual) desde la fecha de la compra hasta su reintegro. Y desde la
fecha de la sentencia estimatoria de la demanda el interés se eleva en dos puntos mas,

subiendo hasta el 6%.

Desde el punto de vista practico-legal, Bankia suele recurrir todas las sentencias
condenatorias dictadas en primera instancia, que posteriormente suelen ser confirmadas en
la segunda instancia'®, por lo que finalmente son mayores las cantidades que se devengan
en costas e intereses judiciales en contra de la entidad, lo cual resulta del todo sorprendente
por cuanto de poco —o de nada- sirve seguir recurriendo, sino que, presumiblemente, un
masivo acuerdo con los accionistas perjudicados podria ser una buena decision para la
entidad, desde el punto de vista econdmico. No obstante, asi como de los datos manejados

anteriormente se puede entresacar, se prevé que un 43% de accionistas decida no reclamar

V. Anexo X (Carta de D. Rodrigo Rato a todos los accionistas de Bankia, de 13 de febrero de
2012).

'® /. articulo del periddico ‘EL MUNDO’, de 16 de octubre de 2015: “TRIBUNALES’. Plan de
refuerzos en Civil. Los jueces celebraran 17 juicios al dia por la venta de acciones de Bankia”.

V. noticia de ‘arriagaasociados.com’, de 30 de diciembre de 2015: “5 noticias que pueden cambiar
la vida de los afectados bancarios”.
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judicialmente, por lo que también es probable que el ahorro de no asumir un acuerdo
econdmico con la totalidad de accionistas perjudicados, se compense batallando en una

guerra perdida frente al otro 57% de inversores que reclama.

Cabe sefalar que de junio de 2015 a octubre de 2015, el numero de reclamaciones
interpuestas por particulares pasé de 20.000 a 60.000, y continué progresando hasta
diciembre de 2015. Es mas, tal y como se ha conocido a principios del afio 2016, el Grupo
BFA acometera una provision adicional de 1.060 millones de euros para cubrir los posibles
costes de las demandas civiles presentadas por accionistas perjudicados por la salida a
Bolsa de la entidad Bankia en 2011. De esta forma, las provisiones para hacer frente a las
presuntas indemnizaciones se elevan a 1.840 millones de euros, de los que 736 millones
seran asumidos por Bankia. La entidad rescatada -recordemos, de la que el Estado
espanol posee el 64,1%- ha recibido hasta el momento demandas por una cantidad total de

819,2 millones de euros por aquella operacién, desbordandose asi su prevision inicial®°.

En conclusion, lo evidente es que este asunto todavia nos ofrecera bastantes noticias
proximamente, dado que la Audiencia Nacional aun tiene que resolver por cuantos delitos se
le imputan a la entidad, asi como el Tribunal Supremo hara lo propio con algunos de los
pocos recursos que Bankia interpuso en casacién, por lo que aun pueden ocurrir novedades

en el devenir futuro de esta materia.

2y, articulo del periédico ‘EL PAIS’, de 24 de diciembre de 2015: “ECONOMIA Y NEGOCIOS’
Bankia reserva 1.060 millones mas para atender a las demandas judiciales”.
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- Auto la Seccién 72 de la Audiencia Provincial de Asturias de 26 de octubre de 2015.

- Auto del Juzgado Central de Instruccién n® 4 de la Audiencia Nacional, de 4 de julio de
2012.

- Auto del Juzgado Central de Instruccion n° 4 de la Audiencia Nacional, de 13 de febrero de
2015.

- Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n® 1 de Matard, de 6 de junio de 2014.

- Sentencia del Juzgado Primera Instancia n° 3 de Alcala de Henares, de 22 de julio de
2014.

- Sentencia del Juzgado Primera Instancia n°® 97 de Madrid, de 28 de julio de 2014.
- Sentencia del Juzgado Primera Instancia n® 97 de Madrid, de 1 de septiembre de 2014.
- Sentencia del Juzgado de Primera Instancia n® 1 de Burgos, de 4 de noviembre de 2014.

- Sentencia del Juzgado de Primera Instancia e Instrucciéon n° 2 de Avila, de 11 de

noviembre de 2014.

- Sentencia de la Seccién 5% de la Audiencia Provincial de Asturias, de 23 de marzo de
2015.

- Sentencia del Tribunal Supremo, de 3 de febrero de 1981.

- Sentencia del Tribunal Supremo, de 31 de marzo de 1992.
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- Sentencia del Tribunal Supremo, de 30 de septiembre de 1993.
- Sentencia del Tribunal Supremo, de 4 de febrero de 1998.

- Sentencia del Tribunal Supremo, de 10 de noviembre de 2010.
- Sentencia del Tribunal Supremo, de 21 de noviembre de 2012.
- Sentencia del Tribunal Supremo, de 29 de octubre de 2013.

- Sentencia del Tribunal Supremo, de 9 de mayo de 2013.

- Sentencia del Tribunal Supremo, de 21 de octubre de 2015.

- Sentencia del Tribunal Constitucional, de 20 de noviembre de 1995.
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ANEXOS.




ANEXO |I.

Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Nota de prensa, de
28 de junio de 2011.




HECHO RELEVANTE

A los efectos de lo previsto en el articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, Bankia, S.A. (“Bankia”) informa que, en el dia de hoy, la Junta
General de Accionistas y el Consejo de Administracion de Banco Financiero y de
Ahorros, S.A. y, posteriormente, el Accionista Unico y el Consejo de Administracion de
Bankia, han adoptado los acuerdos necesarios para poner en marcha la salida a Bolsa de
Bankia mediante la realizacion de una Oferta Publica de Suscripcion de acciones de
Bankia y la solicitud de admision a negociacion. La operacion esta pendiente de la
verificacion y registro de un Folleto Informativo por parte de la CNMV. Se adjunta nota

de prensa.

Lo que comunica como hecho relevante a los efectos oportunos a,

28 de junio de 2011

Bankia, S.A.



DBarxia

BFA aprueba la salida a bolsa
de Bankia en julio

e La captacion de capital ayudara a reforzar la entidad para mantener
una “clara situacién de liderazgo”

28 de junio de 2011. La Junta General de Accionistas del Banco Financiero y
de Ahorros ha aprobado hoy, previa deliberacion del Consejo de
Administracion, seguir adelante con el proceso de salida a bolsa de Bankia.

Bankia tiene pendiente registrar en la CNMV el folleto de su Oferta Publica de
Suscripcion de Acciones (OPS), que espera cerrar en julio.

El Consejo de Administracion de BFA ha adoptado esta decision al considerar
que la salida a bolsa de Bankia responde a razones estratégicas para
consolidarse como lider en el mercado espafniol. Ayudara, ademas, a fortalecer
a la entidad y la situard como una de las mas capitalizadas del sector
financiero europeo.

La captacion de capital facilitara, asimismo, la financiaciéon en los mercados
mayoristas a menores costes, gracias al fortalecimiento de la solvencia y a la
previsible mejora del rating.

La salida a bolsa adelantara también el proceso de transformacién de la
entidad, bajo el escrutinio del mercado.

Bankia es una entidad de referencia en Espafa, donde lidera el sistema
bancario en las regiones mas dinamicas que representan casi un 60% del
PIB. Su capacidad de crecimiento es muy elevada, teniendo en cuenta las
sinergias y su base de mas de 11,2 millones de clientes, asi como el potencial
de aplicar las mejores practicas en la labor comercial.



ANEXO II.

Folleto de emision, de 29 de junio de 2011.




tlgrmaciin precontractual sspecitica (IFE}

OFERTA PUBLICA DE SUSCRIPCION Y ADMISION A
NEGOCIACIUN DE ACCIONES DE BANKIA, S.A.

RESUMEN

T esle resumen {en adelante, ef *Resumon’), se describen las principaies
wheristicas y 10s riesgos esenclales asociados al emisor v a los valorgs
abinto del docurmnento de registra (s "Documento de Registro"} v la nota
soebre ias acoiones (b ‘Mota sobre las Acciones”) que, entre otros
docurnantos, dehen considerarse para tener uha adecuada comprension de fa
oferta aqui mencionada, En la Nota sobre las Actiones se describe Ia oferta de
suseripeion {la “Oferta” o la "Oferts de Suscripeién™} de acciones de Bankia
tuyo importe nominal giobal, sin incluir las acciones correspondientes a la
opeldn de suscripoidn green shoe, es de 1.649.144.506 euros, dividido en
B24.872 253 nuevas scoiones ordinarias, de dos (2} euros de valor nominal
cada una de elas, v la admision a negociacion de las accionas de Bankia, S.A.
{en adslante, "Bankia”, Ia “Sociedad’, Ia “Compaiiia” o &t "Emisor").

No obstanie, se hace constar expresaments gue;

{i3 Este Resumen debe leerse como infroduccion a la Nota sobre las
Acciones y sl Documento de Registra de la Sociedad (ambos,
canjuntamente, e "Follete™). B Follelo ha sido inscrito en el Registro
Gficial de la Gemision Nacional def Mercado de Valores can fecha 29 de
junio de 2011 v puede consultarse a través de Iy pagina web de la
Comisién Necional del Mercado de Valores {"CNMY") (www.cnmyv.es) o
en la pagina web de la Sodadad {www.b J ¥ esla a disposicion
del piblice en las Entidades Colocadoras,

iy Toda decision de inverfir en los valores debe estar basada en la
consideracion por parte del inversor dei Follelo en su canjunto.

{#) No se podrd exgr responsabiidad civil a nalnguna persana
exciusivamente con base en el Resumen, a na ser que e misma sea
erigafioso, inexacio o incoharente en relacion con las demas partes def
Folleto.

{iv}  Anle una evenlual demanda sobre |z informacian contenida an ef Folleio
duie se presente en un trivunal, el inversor demandante padria, en virtug
del derecho naclonal de un estado miembra del espacio econdrico
europeo, lener que soportar los gastos de la traduccion del Follelo antes
de que dé comienzo el procedimiento judicial,

1. .FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR
DE ACTIVIDAD ’

Riesgo derivado de Ia integracion de entidades

El Emisor, Bankia, nace tras la Integracion de siele cajas de aharros -Caja de
Ahatros y Monte de Piedad de Magrid {("Caja Madrid"), Caja de Ahotros de
Valencia, Castelion y Alicante, Bancaja ("Bancaja’), Caja Insular de Ahcrros
de Canarias ("Caja Insular de Canarias®), Caja de Aharros y Monte de Piedad
de Avila {"Caja de Avila"}, Caixa ¢’Estalvis Lajetana ("Caixa Laietana"), Caja
de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia ("Caja Segovia™) y Caja de Ahorros
de La Rioja (*Caja Rioja"} (las “Cajas”). La infegracién del negocio bancario ¥
parabancario de estas siete Cajas en Bankia es una operacion compleja y es

Resumen [olleta GRS BANKIA

posible que tos beneficlos v sinergias dervados de dicha integracion no se
correspondan con {os miciaimente esperados o que dicha integracion no se
Hleve a cabo en los plazos acordados o de una forma eficiente y que al procesc
de integracion  implique  costes significatives.  Asimisma, dado e la
homogensizacion de los datos es compleja, la informacién analitica y de
geslion nchiida en esle Follelo pueds resultar insuficiente,

Riesgos derivados de Ia falta de historia operativa y financiera de Bankia
COmrg grupo integrado

La reciente inlegracion de las Cajas en Bankia y fa consiguienle falta de
historia operativa v financiera de Barkia, comg grupo integrado, ha
determinado 1a informacion disponible sobre Bankia en el momento de s
emision. La infarmacian financiera histédrica de las Gajas y de Banco Financiero
y ¢e Ahores, SA. {*Hanco Financiero y de Ahorros” o la "Sociedad
Central’} incorporada por referencia o e se cite en este Folleto, podria no
sef representativa ni cormparable con los resultados operativos, i@ situacion
financiera y los flujos de caja det Grupo Bankia. La informacion financiera
puede no representar la realidad de lo que hubiera sido Bankia de haberse
integrada tos negocios financiercs, bancarios y parabancaros del Banco
Financiero vy de Ahorros anles del 1 de eners de 2010, Asimisme, los
resultados podrian haber sido distintos de haber sido otros Ios oriterios
tamados en la elaboradion de ia informacién financiera pro forma.

1.1 Factores de riesgo especificos de Bankia

Riesgo derfvado de la presencia del FROE como acreedor del mayor
accionista de ja Socledad

Con fecha 3 de diciembre de 2610, &l Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria ("FROB") susctibic participaciones preferentes convertibles (PPC} en
acciones emitidas por Banco Financiero y de Ahorros (matriz de Bankia) por
importe de 4.465 midones de eurcs. Dichas PPC no han sido fraspasadas a
Bankia. En el supuesic de que acaeciese cualquisra de los supuestos Gue
facultan al FROB para instar la conversién padria ocurrir que ef FROB pasase
a convertirse en un acclonista significative e, incluso, mayoritario o de control,
de Banco Financiero v de Ahorros y, de forma indirecta, del Banca, pudiendo
ejercer una influencia significativa en la gestion y en el gobierno del Banca.
Asimismo, Banco Financierc y de Ahorros come accionista principal de Bankia
podria verse obligado a vender parte o loda su participacidn en Bankla &
requerimiento del FROE.

Riesgo de accionista de conrol

Banco Financiero v de Ahorros, entidad controlada por las siete Caias, es ef
accigrista Gnico de Bankia antes de la Oferta ¥, ras la Oferta, seguira siendo
el accionista mayoritario de Bankia ¥ tendrd una influencia decisiva en todas
las cuestiones que requleran of pronunciamiento de la mayoria de los
accionistas, incluyendo el reparto  de dividendos, el nombramiento de

-consejeros {con las fimitaciones del derecho de representacion proporcional

establecidas por fa {egistacitn espanicla), el aumento o reduccion de capital o
la modificacion de estatulos, entre ofras. Los infereses de Banco Financiero y
de Ahorros, como accionista de control, pueden no coincidir con los intereses
del resto de accionistas o con los inlereses del propio Banco. Una vez
finalizada la Oferta, Banco Financlero v de Ahorros serd titular del 52,41% de
ias acciones y derechos de voto de Bankia {(50,03%, en caso de que la opcién
de suscripcion de accionss adicionales ‘green shoe” se efercite en sy
totafidad), asumiendo que el niimero de acciones emitidas en el marco de la
Oferta sea de 824.572 253,

De cenformidad con las recomendacionas de gobierno corporativo, Bankia y
Banco Financizro y de Ahorres han suscrito un acuerdo mareo que, entre olros
aspectos, requia los 4mbitos de actuacion de ambas compariias y establece
mecanismes pars prevenir los conflictos de interés, Banco Financiero y de
Ahorros y Bankia y sus respectivas fillales mantienien diversas relaciones
comerciales y financieras. La reatizacion de dichas operaciones se llevara a
cabo en condiciones de mercada, siguiendo las pautas establecidas en e
conirate marco, cuye conlenido se resume an el apartado 22.4 del Docurnento

de Regislro del Follslo. La cortratacion, madificacion o renovacion de
operaciones enlre Banco Financiero v de Aborros y Bankia o cuslesguivra
OpEraciones que, por ios sujelos que fas realizan, tengan 1a consideracion de
vineuladas, v el cardcter de relevante, precisard de la aprobacién par e
Conzejo de Administracion de Bankia, pravio informe favarable del Comité e
Audiloria y Cumplimiento, que debera pronunciarse expresaments sobre 10s
tériminos y condiciones esanciaies prapuestas {plazoe, objelo, precio, etc.).

Operaciones vinculadas

Dado que Banco Financiera y de Ahorros es accionista de contral de Barnkia,
las operacionas que se realicen entre ollas terkdrian el cardcler de operaciones
cah partes vinguladas, En este sentido, el contrato mareo suscrito entre Bankia
y Bance Financiero y de Ahorros eslabloce un marco general de ransparencia
y diligencia con objeto de hacer frente o fos riesgos derivados de esle tpo de
operacones.

Exposicidon al mercado inmohiliario espaiiof

Los préstamos hipolecarios son uno de los principates actives del Banco, F
Barnco fiene lambién créditos otorgadas a promotares. Las tendencias acluales
de fas lasas de marosidad, los altos tipos de interes ¥ de desemplen Unidos a
uhes precios de los aclives inmabiliarios cada ver mas bajos, padrian tener un
efecto materal en las tasas de morosidad hipolecaria del Banco, o gue padtia
itflull negativamente en los negocios, situaclon financiera v resultados det
Banco.

Riesgo de las participaciones

El Banco estd sujeto & riesgos generales y especificos que afloran de la
raturaleza  y caracteristivas de  sus inversiones. Bankia esta  sujeta
indirectamente a jos riesgos aseciados a los sectores de actividad en los que
aperan sus sociedades participadas. Adicionalmente, e Emisor mantiene
participaciones minoritarias en sociedades colizadas ¥ no &olizadas, y puede
reafizar inversiones de este tipo en el futuro, Estas inversiones o anguisiciones
pueden ser relevantes e implicar riesgos mayores derivados de la menor
influancia def Banco en la entidad participada.

Riesgo de reestructuracion de los acuerdos de bancaseguros

Como resyitado de la integracion de las siele Cajas, el Grupo liene en la
actualidad acuerdos con distintas entidades asegitradoras para la distibucion
de produclos de seguros a través de su red de sucursales. Bin peridicio de la
voluntad del Banco def cumplimiento de esios acuerdas, existe el riesgo de
que estos acuerdos tengan que ser reestructurados y Bankia se vea obfigada a
hacer frente a penalizaciones, con e consecuenie impacto en el negocio,
operaciones y resultados de Bankia.

Riesgo de posible aumento de la conflictividad faboral derivado del
procese de integracion :

Dentro del proceso de integracion de las Cajas en Bance Financiero y de
Ahorros ¥ en Bankia, se incluye I integracién de fas plantilias de ias Cajas y la

‘armenizacion de las condiciones laborales aplicables a los trabajadores de

cada una de ellas. Parece prudente pensar que no deberfan exisliv posibles
fuentes de conflictvidad dervadas de estos aspeclos, mas alla de las
habituales fuentes de conflictividad que a lo large de cualquier proceso
negociadar pueden surgir hasta gue el acuerdo final es alcanzado.

£l éxito del Banco se apoya en ciertos directivos ¥ personal cualificado

Si ¢l Bance no dispone del personal adecuado para sostener su actividad o
plerde a algunc de sus directivos clave Y N0 es capaz de reemplazaric en
tigmpo y forma, el negocio, la situacien financiera y los resultados del Banco
pueden verse afectados negativamente con, entre otros, un debifitamiente de
los controles'y un aumento del riesgo operacional. Asimisme, si el Bance no
logra atraer, formar, motivar vy retener a profesionales cualificadgs, sus
negocios pueden verse afectados negativamente.
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Ripsgos no identificados o previstos en la politica de control y gestién
del riesgo

Puade que las técnicas vy estrateglas de gestidon del riesgo del Banco,
actualrmenie en proceso de armonizacion, no resuften plenamente eficaces afa
nara re mitigar la expesicion al desgo en todos los enfornos econdricos de
marcado o franta a todo Upo de riesgos, incluyendo los que el Banco no sea
capaz de identificar o prever. Las pérdidas del Banco, por tante, podrian
resultar significativamente superiores a o que indican s medidas histordcas.
Adermnas, los modeios cuantitativos que el Banco usa no ienen én cuenta todos
iesgos. Asimismo, sien opinién de los cllentes, actuales o polenciales, la
n del riesge que reafiza el Banco es inadecuada, éstos pedrian confiar su
o @ oolre enbidad, dafando la reputacion del Banco, asi como sus
ngresos vy beneficios,

Riesao refativo a polifica de remuneraciones

Tab y como se pone de maniflesto en e apartado 15 sigulente det Documento
de Renistro, esta pendients de determinacian una politica de remuneraciones
definitiva por parte de Bankia dada su reciente integracian, deblendn dicha
nolitica definiliva adaptarse a las previsiones del Real Decreto 7712011, de 3
e junio.

Riesgo de pérdidas derfvadas de procediinientos legales y regulatorios

Existe ml riesgo de que o Banco sufra pérdidas derivadas de procedimisntos
legales y regulatorios que surjan de las relaciones def Banco con sus clientes,
comapelidores, asclonistas, emplendos, nstituciones ¢ cuplgquier ofre agente.

1.2 Factores de riesgo asociados al sector en ef gue opera Bankia
Riesyo de créditc

El rinsgo de crédito se define como i posible pérdida financiera derivada del
incumplimiento total o parcial de sus obligaciones por parte de un acreditado v
constituye ef rlesgo mas relevante para el Banco. Deterioros en la chlidad del
riesgo existente a la fecha puede derivar en un incremento en los saldos
dudosos y, par lanto, requerir incrementos adicionales de coberluras segin
normativa vigente, 1a cual tiene en cuenta los porcentajes de cobertura a
aplicar segiin plazo v tpologia de garantia, aplicando recorles a éstas segln
su naturaleza. De igual forma, una inadecuada gestién del riesgo de crédito
por parte de Bankia podria tener un efecto adverso en su negocio, sus
resuitados v su situacion financiera. ’

Bankia estd sujeta a las obligacicnes del Banco de Espafia en el ambile de
conceniracion, no debiendo superar el 25% de los recursos propios
computables para los acreditados o-grupos econémicos ajenos y del 20%
frente a entidades no consolidadas.

Riesgo de mercado

¥l riesgo de mercado se define como la pérdida potencial por causa de
movimientos adversos en log precics de los instrumentos financieros con los
que el Banco opera en fos mercados financieros y de valores. Entre los riesgos
asociados con ef rlesgo de mercado se incluyen: el resgo de cambio, como
consecuencia de la variacion de lipos de cambio; de interés, como
consecuencia de la varacion de 1os tipos de inierés del mercado; ofros riesgos
de precios de renta fija y valeres de renta variable atribuibles al propio emisor o
pien a lodo ef mercado; el riesgo de fHquidez; ef riesgo de moedelo y ei de
contraparfida. Una inadecuada gestion del riesgo de mereado por parte del
Banco podria tener un efecto adverso en el negodio, los resultades vy la
situacian financiera de Bankia.

Riesgo de tipos de inferés

£l riesgo de tipp de interés estructural de balance se define como la
probabilidad de que se generen pérdidas debido a una’evolucion adversa en
fos tipas de interés de mercado. Una inadecuada gestion del riesgo de tipos de
interés por parte def Banco podria tener un efecto adverso en el negocio, ks
resultados'y la situacion financiera de Bankla.

Riesgo de liquidexz

£f riesgo de liquider estructural recoge a incerlidumbre, ante condiciones
adversas, sobre la disponibitidad de fondos a precios razonables que permitan
atender puntuaimenta {05 compromisos adguirides por ol Banco vy financiar el
crecimiento de su actividad inversora, Una inadecuada gestion del mismo por
parte del Banco podria tener un efecto adverso en el negocio, los resultados y
fa situpcion financiera de Bankia,

Rizsgo de encarecimiento y dependancia de fos recursos mincristas

La_principal fuente de financiacion de las Cajas que han integrado sus
negocios en et Banco han sido los depdsitos de clientes (a ta vista, a plazo y
con preaviso), £1 Banco ho puede garantizar que una mayor competencia en
tos mercados en i0s gue opera por ta caplacién de recursos minoristas no
encarezes la captacion de estos recursos minonstas, o que podria tener un
efecio adverso en al negocin, los resultados v la situacion financiera de Bankia.

Riesgo de encarecimients y acceso a financiacion mayorisia

Uin eventual incremento del coeficiente de financlasion mavyorista del Banco
podria afectar & ja capacidad dof Banco para hacer frente a sus compromisos
por aperaciones activas, 1o que podria tener un efecto adverso en el negocio,
Ios resuftados v {a situacion financiera de Bankia. Asimismo, aungue en los
Gltimos meses han mejorado las condiciones de mercado, no es posible para
al Banca garsntizar s accese continuado a Tuentes de finandacidn mayorista,
que sus costes de financiacion mayorista no aumenlen o que no tenga gue
hacer liguidos determinados activos.

Riesgo operacicnal

Ei riesgo operacional comprende, de acuerde con la definicion del Nuevo
Acuerdo de Capital de Basilea, la pérdida potencial que pueda producirse
come resultado de una falta de adecuacidon o de up falle de los procesoes, del
personal o de los sistemas internes del Banco o, también, como cansecuentia
de acontecimientos externos, incluyendo el riesgo legal y excluyendo el riesgo
estratégice v el riesgo reputacional. Una inadecuada gestion del riesgo
oparacional, incluidns los derivados de la integracion de Bankia, por parte del
Banco podria lener un efecto adverso en el negocio, 10s resuftados vy la
situacion financiera de Bankia,

Rigsgo por menores ingresos por comisiones

£l Banco puede generar menores ingresos por coMIsSionas como consecuencia
de ta coyuntura desfavorable del mertado. Incluso aungue no se produjers un
cambio desfavorable en la coyuntura del mercado, si el rendimiento de los
fondos de inversidn gue gestiona el Banco fuera inferior of del mercade podria
dar lugar a mayores retiradas de fondos y menores entradas, reduciéndose Jos
ingresos que el Banco recibe de su negadio de gestion de activos.

Riesyo de empaoramientc de la situacion de fos mercados financieros
tras los resultados de las prushas de resisfencia financiera

La Auteridad Bancaria Europea (Furopean Banking Authorify o "EBA” en sus
sighas en inglés) estd realizando una nueva ronda de pruebas de resistencia {
stress- tests). Sifos resuliados de los test realizados indicaran que Bankia
podria verse negafivaments afectada en un escenario adversoe, o bien mas
afectada de lo previsto por las expeniativas de mercada, Bankia podria verse
afectada negalivameante por un eventual aumento del coste de su financiacion
y por las dificultades para acceder a 'la misma, en su caso, afectando a los
margenes de interés del Banco y, en términos generales, produciia un
impacto negativo en los negocios, resultados eperativos y situacidn financiera
del Banco. En consecuencia, el precio de las acciones de Bankia podria
descender, Por otra parte, Bankia podria verse afectada por fos resultados de
las pruebas de estés aplicadas a otros bancos espafioles o europeos, al
conducir estos resultados & una situacién de incerfidumbre sobre los mercados
financieros espaficles o comunitarios, afectando a la posibilidad de obtener
financiacion y a su coste, lo gue tendria un impacto negative asimismo en el
Bance. :

Cambios en los marcos goermatives

Bankia opera en un entorno regulade v estd sujeto, a una estricta v ampiia
normativa que incluye, entre ofras, la relativa a niveles de solvencia y recursas
propiog. Los cambios en las regulaciones, dque se escapan al conird del
Banco, pueden influlr sustanciaimente en sus actividades y operaciones. A s
viz, dado que algunas de las leyes y reguiaciones bancarias son de recienis
adopecion, el modo en gue éstas se aplicaran a las operaciones de iag
entidades financieras estd aun en proceso de desarrollo. Ademas, no es
posible asegurar que 1a adopcion, entrada en vigor o interpretacion de las
leyes o reguinciones se Hevard o caboe de un modo que no influya
negativamente a la ackividad del Banco.

Mayores requerimientos de capitai

Eptre enere de 2013 vy enere de 2019 se procederd a la introduccion
progresiva de los nuevos pardmetros de capital para las entidades Tinancieras
astablecidos por Basilea I, desconociandose ain como se implemantaran en
Espafia en términos generales y, en particular, con respecto & los bancos de la
envergadura de Bankia, Aslmismo, mayores requerimientos de capiial por
parte del reguiador espanot (en linega con los establecidos por of Real Decreto.
Ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero},
pueden traducirse en necesidades adisionales de capitat afectando por tanto &
ja aclividad de Bankia. No puede garantizarse que la implementacién de estos
parametros o de cuaiquier otra nueva normativa na afectara adversamente a ta
capacidad de Bankia para pagar dividendos o que no obligard a la entidad o
emilir valores que se clasfiquen coma capital regulatorio o a vender activo
pérdida o reducir su actividad, 1o gque podria tener un electo adverso sobre
negocio, situacién financiera y os resultados operativos de Bankia.

Exposicidén a los riesgos de insolvencia de ofras entidades financieras.

El Banco realiza habilualmente transacciones con olras enfidades financieras,
gue pueden ser agencias de valores, sociedades de wvalores, bancos
comerciales, de inversian, gestoras de fondos u olros dlientes institucionales.
La quiebra de una contrapartida Importante o problemas de liquidez en ef
sistema financierd podrian tener un efecto matedal adverso en los negocios, la
situacion financiera v fos resyltados del Bance.

Riesgos relacionados con la competencia por parte de otras entidades

Bankia podria estar expuesta a riesgos refativos a un incremento de la
competencia por parte de otras entidades propia de un mercado que esta
experimentande un procese de conselidacion agresive, Bankia podria ver su
negocio, su situacion financiera y sus resultados operativos afeciados como
consecuerncia de fa materializacion de estos riesgos.

1.3 Factores de riesgo asociados al enterno macroeconémico en el gue
opera Bankia

Riesgo soberano dentro de la Unién Europea

Bankia desarrofla una aclividad cornercial sustancial en Espafia. Al igual que
otros bancos que operan en Ekspafa y Eurapa, los resullados y figuidez de
Bankia pueden verse afectados por la situacion ecandmica reinante en Espaia
y en otros estados miembros de la Union Eurcpea. Asimismo, algunos palses
europeos, entre los gue se encuentra Espaiia, ftienen un  volumen
relativamente elevado de deuda soberana o de déficit fiscal o de ambos, que
han resultado en una serie de reformas y medidas macroecondmicas por parte
de fos Eslados para subsanar esta situacion y que pueden tener un fmpacto
negativo en su crecimiento econdmico duranie los proximos afios. A su vez, la
sityacién econdmica de Espafia y de la Unian Europea sigue siendo incierta y
puede deteriorarse en el future, lo que podria afectar negativamente al cosle v
disponibifidad de financiacion para los bancos espafioles y europeos, incluido
Bankia, o de otra forma afectar negativamente al negocio, la situacion
financiera y los resultados de Bankia.
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Resumen lollsta OPS BANKIA

Pérdida de confianza en fa economia aspariola y el sistema financiere

La economia egpaiola atravie un dificl momenta econdmico en el cual
cobra gran importancia ef cimplimienta de 1as hipolesis macro de recuperacion
econamica.

La concentracion de fa acthvidad en Espans incrementa ln axposiciin del
Banco a {i} o escenario econdmicoe adverso de ia economia espafiola y a
cualauier empeoramienta potencial de dicho escenario; y {ii) los cambios enel
marca fegulatoro espafiol, pudiendo efio afectar negativameante al negocio del
Banoe, a s siluacion financiera v a sus resultados econamicos. ’

A medio plazo fa economia espanola puede no ser capaz de segulr el mismo
itmo de recuperacion de la crisis que las grandes economias de la Unidn
Etgop; fo e podria tener un efecto adverso sobre el negocto, 1 sihuacion
ra vy log resultados operativos de Bankia,

Riesgo de acomtecimientos de fuerza mayor

Los resultados financieros v operativos de Bankia podrian verse afectados por
acontesimientios de fuerza mayor,

2, FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LOS VALORES OFERTADOS
£l Banco no puede asegurar fa suficiente liquider de fas acciones

Aungue el Bancoe va a solicitar (a adrision a negociacion de sus acciones en
laz Bolsas de Valores espafiolas vy en ef Sisterna de Interconexion Bursatil
(Mercada Continue), el Banco no puede asequrar que existird, o se maniendrs,
un mercade activo de negociacion de fas acclones del Banco. Asimismo, el
precio de Oferla de las acciones puede no refigfar ef pracio de mercado de las
acciones después de fa misma. En caso de que no se desarrolle, o mantenga,
un mercado active de negociacion de las acciones del Bance, fa fiquidez y el
precio de mercado de las acciones podrian verse afectados.

Un retraso en Ia cotizacién de las acciones podria afectar a fa fiquidez de
las mismas

Esta Oferta constituye la oferta inicial de suscripcién de acciones de Bankia ¥
no existe en 2 actualidad un mercado en el que se negocien sus acciones. Un
relraso en el comierizo de la colizacién en las Bolsas padria afectar a s
fiqridez de las acciones de Bankia y haria mas dificil ia verta de estas
acciones, Ademas, aunque fas acciones se admitan a negociadién, na nuede
asegurarse que se vaya a desarollar y mantener una negociacién activa de fas
acciones una vez concluya s Oferta. La Sodiedad no puede asegurar qus el
precio definitive de la Oferlz esté dertra de Ja banda de precios indicaliva y no
vinculante ni que, con posterioridad a la Oferta, las acciones de la Sociedad
vayan a cotizar a precios iguales o superiores al precic inicial. :

Desistimients y revocacion de la Oferta

El Banca podra desistir de fa Oferta en cualquier momentio anterior a ta fiacion
definitiva det precio de las acciones del Banco.

Ademas, ta Oferta quadard automaticamente revacada en los supuestos
previstos en el apartado 5.1.4 de ia Nota sobre las Acciones. En caso de
revocacidn, las acciones serdn davuellas al Banca para su amorlizacién y el
precio de suscripoion serd devuelio a los suscriptores, iunto con el interés
devengade al tipo de interés legal del dinero (fijado actualmente en of 4%).

El precio de fas accicnes puade ser volatil

El precio de mercado de las acciones puede ser voiatl. E precio de las
aculones vendidas en una oferta estd, generalmente, sujeto a una mayor
volatilidad durante el periodo de tiempo inmediatamente posterior a Ia
reafizacion de la oferta. Hay muchos factores que pueden temer un efecto
significativo en el precio de mercado de las acciones del Banco. Asimisma,
durante los Gltimos afos, fos mercados de valores internacicnales, incluidas
las Bolsas de Valores espaficlas, han expetimentado una volatilidad
significativa en los_precios de colizacién y voltimenes de negociacién. Dicha
volatiidad podria tener un impacto negative en ef precio de mercado de las
acciones, independientemente de Ia. condicién financiera y los resultados

operativos del Banco, pudiends impedir & los inversores vender sus acciones
en el mersado 2 un precio superiar o igual &l precio de la Oferta,

Una venta de acciones con posterioridad a ia Oferta puede dismingir af
precio de mercado

La verta de un nimero sustancial de acciones del Banco en e mercado con
poslerioridad 2 1a realizacion de a Olerla, o ls percepcion de que esta venta
podria ocurrin, podria afectar negativamente al precio de mercada de las
acciones del Bancy,

Palitica de dividendoes o distribucion de beneficio

En relacion a la politica fulura de distribucion de dividendos, ésta sera fijada
por da Junla General de Accionistas & propuesta  del Consejo e
Administracion.  En todo  caso, cabe  sefialdr  que  Bankin  deberd
necesariamente aplicar los resullados positives que, en su caso, oblenga en ef
future, en primer lugar 2 dotar [a reserva Jegal. Banco Financiers ¥ de Ahoreos
v, de forma indirects, las Cajas, como accionistas de control de! Emisar ras ia
Oterta, tendran una influencia decisiva en fodas las cuestiones que reguleran
el pronunciamiento de la mayoria de los accionistas, inciuyendo el repartc de
dividendos. Los intereses de Banco Financiere y de Ahorros, coma accionista
de control, pueden no coincidir con los intereses det resto de acclonistas o con
fos intereses del propio Banco.

Rigsgo de que accionistas de jurisdicciones diferentes a fa espafiola no
puedan efercitar sus derechos de adquisicidn o suscripcion preferente
para adquirir nuevas acciones

Puede suceder que los accionistas de jurisdicciones diferentes a la espafinla
no puedan ejercltar sus derechos dé aduuisicion o suscripcion preferante para
adguirir nuevas ascciones.

En consecuencia, cualquier accionista afectado en este sentido puede perder
los derechos de suscripcian o adquisicion preferente, reduciéndose su
participacion refativa en ef capital del Banco.,

Bankia es una sociedad de nacionalidad espafiola, tiene caracler marcantil,
reviste la forma juridica de sociedad andnima y tiene la condicion de banco. Su
domicitio social ésta en Valencia, calle Pintor Sorolia B, v es fitular del Nimera
de ldantificacién Fiscal (NIF) A-14.010.342, :

El Grupo Bankia tiene su origen en la creacion de un Sistema Institudional de
Proteccién (SIP) de conformidad con lo dispuasto en el articulo 4 del Real
Decreto-ley 11/2010, de 8 de julio, de organos de goblernoe v otros aspectos

. del régimen juridico de las cajas de ahorros, que modifica el articule £.3 de ia

Ley 13/1885, de 25 de mayo, de coeficientes de inversion, recursas propios y
abligaciones de informacion de los intermediarios financieras por las Cajas en
virtud del contrato de integracién para la constitucién de un Grupo contraciual
configurado como un sistema institucional de proteccion ("SIP"} suscrite con
fecha 30 de julio de 2010,

Una vez cumplidas las condiciones suspensivas establecidas en el Contrato de
Integracion, el 3 de diciembre se constituyé la Socledad Central del SIP bajo e
nombre de Banco Financiero y de Ahorros, S:A. enla que Caja Madrid contaba
con un 52,1% del capital social, Bancaja con un 37.7%, Caja Insular de
Canarias con un 2,5%, Caja de Avila con un 2,3%, Caixa Laietana con un
2.1%. Caja Segovia cori un 2,0% y Gaja Ricia con un 1,3%.

En la misma fecha, e Conseje de Adminisiracion de la Sociedad Central
aprobd su adhesidn af Contrato de Integracién con fecha 3 de diciembre de
2010,

Posteriormente, tal y como se explica detalladamente en el apattado 5.1.5 del
Documenio de Registro, tas Cajas y Banco Financiero y de Ahorros aprobaron
la segregacion de los actives y pasivos financieros, bancarios y parabancarios
de las Cajas para su integracién en Banco Financiero y da Ahorros que,

astisme, acordd segregar on favor de Bankia la tulandad de su negacio
bancano, parabancario v financiers a Bankia con 1as excepciones que se
sefiatan en el apartado 5.1.5 del Documento de Registro.

El Grupo Bankia cuenta con un perimetro de consclidacien en el que se
inclyen socledades dependientes, asociadas y rmudtigrupe, que se dedican 2
actividades diversas, entre las que g8 encuenlran, entre ofras, las de saguros,
gestion de actives, prestacion de financiacion, servicios, promocion y gestion
de activas inmobiliarios. Las principales actividades desarrolladas par Bankia y
sus participadas se agrupan en las siguientes areas de negoeio; banca de
parlicutares, banca de empresas, banca privada, gestion de aclivos y
bancasaguros, mercado de capitales y emprosas paricipadas.

Bankia es la primera entidad financiera en érminos de aclives totales en
Espafia-con unes actives tolates consolidados pro forma 2 31 de diclernbre do
2010 por importe de de 292188 millones de euros (Fuende: Datos de las
comparftias y Banco de Espafia a 31 de diciembre de 2010, Bl anatisis inciuye
La Caixa, Santander, BBVA, Banco Popular, Banesto y Sabadell. Santander
calculado como Red de Espafia. BBVA incluye Espafa y Portugal),

La Sugiedad ha establecido una estruciura de gobierno corporative de acuerdo
con fa normativa vigente en Espaiia v en linea con las recomendaciones de
gohierno corporative (aplicables a la Sociedad) del Godigo Unificade de Buen
Gobierno aprobado por la CNMV g 22 de mayo de 2006 (ol "Cadigo
Unificade”), Dicha estructura de goblemo corporativa sera de aplicacion en la
fecha de admision a cotizacion de las acciones de # Sociedad,

£l ndmero de miembros del Consajo de Administracion de Bankia se ha filado
en 19, si bhen a la fecha de registro det presente Foliete se han designadoe a 15
miembros {quedandlo, por tanto, cuatra vacantes en ef seno del Consejo), de
los cuates cualro lienen ef cardcter de ejecutivos, cince tienen el caracter de
conseferos dominicales, res el cardcter de independiente vy tres de eilos ef de
olre consejero extamo,

= g £ SR

Dabido a la reciente integracion, a través de Banco Financiero y de Ahorros,
del negocio financiero, bancario y parabancario de las Cajas en Bankia, la
dnica informacion financiera consclidada son los estados financieras
intermedios resumidos consolidados y auditades de Grupo Bankia para of
trimestre cerrado a 31 de marze de 2011, El Emisor ha elaborado asirmisma el
talance de situacion consolidado a1 de enero de 2011 a los meros efectos
comparativos.

Adicionalmente, se ha elaborado informacién financiers consalidada pra forma
sabre el Grupo Bankia a efectos Hlustrativas, partiendo de determinadas bases
e hipotesis definidas y realizando delerminados ajustes significativas. Por o
tanto, los datos financieres pro forma fratan de una situacion hipotética y
pueden no ser suficientemente representativos de la posicion financiara o ios
resultados reales del Grupo Bankia. ’ :
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Informacion precnntracial aspacifics (IPE)

Informacion Financiera historica anual:

Informacion Financiera interr

GRUPD BANKIA GRUPG BFA

GRUPL BANKEIA

Talance Consnisiade Proforms Consebdadn  Agregadoe Baage Proforma Conselidade | Consslidado Consoikiade
(milones de curos) Fowne-11 sheFi dic- Y kb9 fmibonis de gerss) mar-11 ar-it mar-fl i 16
Cajas y depdsitos on bansos cente 6,50 £.636 T OREgG depdsiths antis contrales s 3323 3850 6630
Carlerns da ne aciin 16, M 175491 16,506 12970 de negocicitn L2724 1279 16,590
agtoros i valar mazoatble Citros activos nancieros « valor ronabie
oS w5 a5 1113 Gost carniio en Pyl Fid 04 L3 o
Mrancicros disponibles para la venta 14,003 13,860 AdEd 3560 Axtives forucisros isponibics para 1 venli 18.4352 IR 595 24505 I
crediticiag 2152689 2TT0 238458 246,517 Fyvgrsiones credic IAE RIS 758 LT 235ATH
Eher feew sppees Crddditer e Ja eliverrefa 103736 Y6188 A2 Lhe by queer Criiddite o Lo clfentefa JUE 348 LU 20 ARA s
§ j 9087 a.087 16482 Clarters de fnversion 8 veneimento i.538 L6212 ThY
THIR AOHE kN Therivados de coberfura 2.51% P 3450
Lgoy (R 4,364 Activos wo correntes en vent: 1984 6.9 3450
110 2581 3TRL Participacinnes 4. 166 6680 6492
A 23 [fird Clontrires ¢ sepiros vinoalados 1 peasiones a1 ] a1
] 1 6 Atives por reasagarns ; | i I
Auhives e 4304 ER Gt Agtheo matertal 4 39% 5.952
Active intan 237 27 33 Avtive i itsle: 235 AR
Actives [ 4.517 4RI 2.660 Artivas § 482 G239
v 4,299 1826 Resin de autivos o A 86 T
283155 292188 7024 VIV PR ;

13.904 §5.004 1871 Lartera & nepgosiucion 1t 19,956

@ nosie antortlado 250315 ZsEa07 207200 302174 Pasivos Bnancioros o cost umostimdo 152455 7457062 M7

e fox quee: Popisitos de T olienrela J44.037  f44715 ioS.444 166,950 De los qree: Depdsitos de fu clientelo {5547 152962 173841

for de cobortura 631 451 1663 140 Derivados de cobermum a7 A7 i

Tasivos szocindas con pctivas po coreientes Pazivos ssoeledos con actives no Gordentes

en Yera - - 24 21 o Ve - - 24 4
Pasivos pot contratas de scguros 358 358 1.847 Pasivas por cobtratos de seguras 354 354 354 358
Provisiones . 2307 2345 /37 Provisiones LR 1.5 1926 1345
Pasivos tiscales 970 L.239 LO71 Pasivos fiscales Eoed 1.052 463 1.23%
Resto e Sa2 LT £546 pasives 00 609 LO6GS 1372
TOTAL VASIVG 9448 TTTAetd 320077 PASIVO) RAST 2601 o9 ALTe
FONDOS PROPIOS T e ase || 8480 16.045 FURNIOS PROPIOS 137 12992 §.554 § 450
POR VALORACIGON 3 0 0 {303} AJUSTES POR VALORACION 79 74 224 &
1S MINOQRITARIOS 728 153 2,193 1.908 INTERESES MINORITARIOS 227 307 2297 21
RIMONIO 5704 1343 [ 10673 17,647 TOTAL PATRIMONIG NETO 13382 13873 111170 1L6T
3]}90 VFa RIMGNIG NETO 383,153 292,188 | Je8.2i? 337.924 | TOTAL PASIVO Y FATIUMONIO N 81,439 274,393 328,277
Cuenlx dr Resultados Froforme | | Proforma (*) Aprepado{7) - Cuenta de Resultadas Fraforma Cansobidadoe | | Consefdado  Agregade
{rmilones de euray} die-10 g2} dig-0% {mitlones de euras) mar-17§ mur-4 | =1L mag-1§
Margen de Interds : 3.217 3133 4.473 Wargen de Interds 613 530 : k¥ i
Margen Brato . 5541 6049 7013 [ Margen Bruto 1048 a4 1132 1594
RMargen Neto . 2,625 2,963 3.903 Margen Nete 337 474 550 £43
Reswltade de la Actividad de Explotacién 559 a1 1290 Resahade de la Actividad de Explotacidn 43 (24) 165 297
Hieneficio antes de Impuesios 359 | . 501 836 Beneficio unles de Iapuestos P25 T2 247 242
Beneficio Neto Consolidado 356 L. 329 732 Beneficte Nete Consolidade a8 &4 205 199
Benalitio Atrilnide al Grapo 357 Add} 612 Beneficio Ahribuido at Grupe b 15 193 169

) A partir def resuttado de explotacin, los epigrales de fa cuenta de resuliacdos pro forma
2010 de Grupo Banco Firencisry v de Ahorros no son representativos para analizar fa
avoiucian de los negocios del Grupo BFA, ya que incluyen al efecto las dofaciones dé
provisiones extracrdinanas asociadas al prosesp de reesbuctiracidn de! Grupo fras la
integracicn de las siefe Cajas. .

Nota: Ei Balance consolidado y la Cuenta de Resultados de Grupo Banco Financiero
y de Ahorros corespondientes al ejercicio 2010 y al primer trimestre de 2011, asi como ia
informacian financiera agregada de fas Cajas de los ejercicios 2008 y del primer frimestre de
2010 se inclayen a efectos meraments Informativos aungue no son comparables al Balance
y cuenta de Resullados de! Grupo Bankia per conformar perimetros die negocio diferentes.

"} A partir dal resultado de explotacion, los epigrafes de ia cuenta de rosultados pro formz
2016 de Grupe Banco Financiere y de Ahotros no son representativos para analizar la
evoluciin de fos negocios delf Gripo BFA, ya gue incluyen af efecto fas dotaciones de
provisiones extraordinarias asociadas al proceso de reestructuracion del Grupo fras 2
integracion de fas siete Cajas.

Nota: Ef Balance consatidado v la Cuenta de Resullados de Grupe Banco Financlero
y de Ahorres correspandientes al ejercicio 2010 v al primer timestre de 2011, asi coma ia
infurmacian financiera agregada de fas Cajas de los sjercicios 2008 y del primer irimestre de
2010 se Incluyen a efectos meramente informatives aungue ho son comparables al Balance
y cuenta de Resultados del Grupo Bankia per conformar perimetros de hegocio diferentes,

Fasumen follelo OFPS SANKIA

L.a operacion consiste en una oferia de suscripcion (fal v como se ha definido
anteriormente, fa "Oferta” o ta "Oferta de Suscripcion’) de acciones de
Bankia cuyo importe nominat globat, sin ihcluiir las acclones correspondientes &
{a option de suscripcion green shoe, es de 1.649 144506 euros, dividido en
824 872.253 nuevas acciones ordinarias, de dos {2} euwros de valor nominal
cada una de ellas, v la admision a negociacion de ias accones de Bankia.

! importe norninal global inicial de la Oferta podrd ampliarse en el supuesto de
que las BEntidades Coordinadoras Globales, exciuida Bankia en su condicion de
Entidad Coordinadora Global, sjerciten la opcidn de suscripoion green shoe
que Bankiz tiene provisto otorgar a dichas Entidades solwe B2.457.726
acciones de nueva emision, con un valor nominal de dos (2) eures cada una de
allas, que representan en su conjunto un importe nominal de 164,914 452
BUIOS.

El nimgro de acciones gue constituye ol ohisto inicial de la Oferta representa
aproximadamente un 47,59% del capiial social de Bankia, asumiendo la
suscripcion completa del aumento de capital que da lugar & fa Oferta, ¥ es
ampliable hasla el 49,97% del capital sodial ded Banco en el caso de que se
ejarcite en su totafidad la opcién de suscripcién green shoe.

La banda de precios indicatva y no vinculante (la "Banida de Precios”) para
las iones de la Sociedad objeto de la presente Oferta se ha establecida
antre 4,41 y 5 05 euros por accldn, o que imphica asignar a la Sodledad una
capitalizacion bursatit de la tolalidad de sus acciones de entre 7.841 y 8.749
millones de euros, aproximadamente, después de la ampliacion de capital
objeto de la Oferta de Suscripcion,

Come se ha sefialado, la Banda de Precios ¢s indicativa y no vinculante y, en
consecuencia, el precio de la Oferta podria estar {fuera de los ¢itados rangos.

Tamando como referencia la banda de precios indicativa y no vinculante, el
importe efective de la Oferta serd de entre 3.636 y 4.164 millones de euros

“{sin incluir & efercicio de la opcién green shos),

Asimismo, tomando como base los estados financieros conselidados proforma
de Grupo Bankia a 31 de diclembre de 2010, ia capitalizacion bursatil supone
un PER de entre 21,40x% v 24,51x después de dicha ampliacian de capital {(sin
inctuir el ejercicio de ia opcitn green shoe).

La Oferta esta distribuida en dos tramos, tramo minorista v para empleados y
administradores y framo para inversores cualificados. El framo minerista y para
empleados v adminislradores estd dividido en dos sublramos: subdramo
minorista y subtramo para empleades v administradores,

Al tramo minorista y para empleados y administradores se le asighan
inicialmente 494.743.351 acciones, gue representan el 60% del nGmero de
acciones objelo de la Oferta (sin incluir |z opcion de suscripcion green shoe).
No obstante, ef nimerc de acclones asignadas a2 esie ramo podrd verse
modificado en funcidn de la redistribucidn entre tramos prevista en of apartado
5.2.3 de la Nota sobre las Acciones. '

El importe minimo por el que podran formularse Mandatos y Solicitudes en el
subiramo mingrista sera de 1.000 euros y ef importe méximo serd de 250.000
euros. Los Mandatos presentades en el subtramo para empleados y
administradores deberan tener un imporie minimo de 1.000 eures v un maximo
de 10.000 euros.

Asimismo, la asignacién de acciones para el framo minorista v para empleados
y admiristradores estard sujela a prorraleo en los lérminos eslablecidos al
respecto en ja Nota sobre fas Acciones de! Folleto Infarmativo.

Asimismo, al tramo para inversores cualificados se le asighan inicialmente
328.828.902 acciones, que representan el 40% del niimero de acciones objeto
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de la Oferta (sin inchir 1n opcion de suseripcion greer shoe). Bl nlimero de
acckmes asignadas a este tramo podrd verse maodif
relistribucian entre ramas prevista en of apartado 5.2.3 de la Nota sobre lag
ones y del ejercicio de s ApCGn de suscripcian, en su case, establecida en

wado 5.2.5 de la Nota sobre las Acciones, si bien el lamane del trama
para inversares cualificados de Ia Oferta na podrd ser, en mngar caso, inferior

al 40% del Importe total de n Oforta,

i1 catendario inicialmente previsto para cada une de jos tramas ¥ subtramos de

i CHerta es ol siguients:

o en funcion de Ia

Otorgamiento de ia escritura publica
de ejecucion y ciere de aumento dej
capital soclal, nscripeien en Registra
Mercantit de Valencin ¥ depdsitc de
copias autorzadas de la mismz en
bercloar, CNMY ¥ Bolsa de Madrid

Adiudicacién de acciones a inversores
{"F peracian”}

18 de julin de 2011

Actuacion

facion oficial

Facha L3 lego

Firma dal Protocelo de infenciones de
Asequramiento  y Compromisa  de
Caolocacion def Tramo Minorista ¥ para
Empleados Yy Administradores{ef
) :‘Pmmgqio“)

Liquidacion de la Oferts {"Fecha de
Liguidacion”) :

22 de julio de 2011

29 de jurio de 2011

Sublramg para empleados v

Serdn de aplicacion al sublrama paw

Registro del Folfeto Informative por la
9%

administradores

empleados y administradores las reglas

para 2 subtramo minorista contenidas en e} apartade 4.1.3.1.A) de la Nota
sobre las Acciones, con las especialidades que se describen en el apartado

29 de junio de 2011

inicio del Periodo ‘de Formutacién de
Mandatos da suscripsion

Inicio del Periodo de Revocacldn de
Mandatos de suscripcion

£1.3.1.8) en el marco de los siguientes hitos principales;

29 de junio de 2011 Astuacién

inicio del Peatiodo e Formutacion de

Fin del Periodo de Fo‘rma‘rlacién de:
Mandatos de suscripcion

Fijacion del Precio Maximo Minarista
Firma del Contralo de Aseguramiento y

Colocacion del Trama Minorista ¥ parma
En dministradores

Mandatos de suseripcion

fnicio del Paricdo de Revocacion de
Mandatos de suscripeicn

29 de junia de 2011

12 de julio de 2011 Fin def Periodo de Formulacién de

Mandatos de suscripcion

Fijacion del Pracio Maxima Minorista

inicio  del Perfudo  de  Sollcitudes
Vinculantes de suscripcidn

12 de julic de 2011

Fin del Periodo de Revoeacion de

13 de julio de 2011 Mandatos de SUSCHpGion

Fin  del  Periodo  de
Vinculantes de suscripeion

Solicitudes

Fin del Periode de Revocacisn de
M de suscripeién

15 de jutio de 2011

Fiiacidn del Precio Minorista

18 de jufio de 2011

15 de Julic de 2011
Asignacion definitiva de acciones al
Tramo Minorista ¥ para Empleados y

Fljacion del Pracio Minorista

Administradores
18 de julio de 2011 ] o

Hasta ef 19 de julio de 2011

Asignacion definiiva de acciones &
Trama Minorista v para Empleadas y
Administradares

_fRealizacion dal prorrateq

- Tramggﬂa&igﬁrsofggcuafiﬁgacﬁos:
Hasia el 12 de julio de
2011

Actuacién

Facha

Registro dei Foilato por la GNMY

29 de junio de 2011

Inicic del Perlodo de Prospeccion de Ia

29 de junio de 2011

Demanda {book-building: en &! que se

) " __Actuaci
fermularan Proguestas de suscripcian
e fos dnversores

Fin det Periado de Praspaccian de ia
Demandas

Fijacidn del Precio del Tramo para
trversores Cualificndos de {g Oferta
Seleccién de Propuesias de suscripeién
Firma del Contrato de Aseguramiento 18 de julio de 2011
det Tramo para nversores Cuatlificados

Iniclo del plaze de confirmacion de
Propluesias de SuUsCtipcion

Finalizacion del plazo de confirmacién
de Propuestas de suscripoion
19 de jutio de 2011t
Adjudicacién de acciones a inversores ¥
Fecha de Operacion

Admision a negociacion oficial 20 de julio de 2011

Liquidacion de la Oferta 22 de juilo de 2011

1% de agosto da 2011

Fin del periode de estabilizacion

Elinversor debera abrir cuenta corrente ¥ una cuenta de valores en aquéita de
estas entidades anie Ias que presente su Mandato o Seliciiud, en el caso de no
disponer de allas con antarioridac. La aperiura y clerre de las cuentas deberan
estar libres de gastos ¥ somisiones para el inversor. Por lo que respects a los
gastos que se deriven del mantenimiento de astas cuentas, las ciladas
entidades podran aplicar las comisiones previstas al efecto en sus respectivos
cuadros de tarifas

El importe a pagar por tos adjudicatarios de fas acciones serd dnicamente el
precio de ias mismas, stempre que fas peticiones de SUSCHipCiGn se cursen
exclusivameanie a fravés de las Enfidades Aseguradoras del framo minorista y
para empleados vy administradores de Bankia, en su condicion de Entidad
Directara def tramo minorista Y para empleados y administradores, de ias
Entidades Aseguradaras del tramo para inversores cuafificados, de Bankia
Bolsa, en su condicién da entidad colocadara del tramo para inversores
cuslificados o de las Entfidades Colecadoras Asociadas, en su caso. No
abstante, |, las entidades participantes autorizadas de-la Socledad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.1.
{(“therclear’}podran establecer, de acuerdo con la legistacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles que fibremente determinen en concepto de
administracion de valores o mantenimiento de los mismas en los registros
cortables.

La Oferta Pabiica de Suscripcidn tiene por objeto reforzar y optimizar ia
estructura de recursos propics del Banco vy asi cumplir los requisitos
establecidos en el Real Decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero de 2011, para s
reforzamiento del sistema financiero (“RD-ley 22011"). El RD-ley dispone,

et
Vi1000200PB
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Informacion precontractual especifica (1PE)

Resumen folleto OPS BANKIA

entre olras cosas, que (i} las entidades de crédio deberdn contar con un
capital principal da, al menos, el 8% de sus exposicicnes totales ponderadas
por riesgo, calculadas de conformidad con lo previsto en ia Ley 13/1985, de 25
de maye, de coefidlentes de inversidn, recursos propios y obfigaciones de
informacion de los intermediarios financieros v en su normativa de desarrolio
{"Ley 1319857, v que (i} aquellas entidades de crédito que superen ol 20% de
financiacién mayorists ¥ ne hayan colosado fiwlos representativos de su
capital soctal o derechos de vole por, al menos, Us porcentaje igual o superior
al 20% del mismoe a tercercs deberan contar con un capital principal del 10%,

Por otro tado, of Banco considera que 1a Oferta Publica de Suscripcidn
contribuira & (i) ampliar 12 base accionarial def Banco de modo que se consiga
la difusion nacesaria para la admision & negociacion oficial de s acciones el
Barco en ias Bolsas de Valores de Madiid, Barcelona, Bilbao v-Vaiencia y su
integracitn en ef Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo), )
mejorar tas condiciones de acceso del Banco a los mercados de . capitales
{incluyendo instrumentos de deuda), y (i) potenciar el prestigio v la
fransparencia del Barco v [a imagen de la marca Bankia como consecusndia
de st condicidn de sociedad cotizada,

st previsio gue la Oferta se diflfa () & personas fisices o juridioas residentss
en Bspafia cusiguiera que sea sy nacionalidad, personas fisicas o juridicas no
residentes en Espafia gue lengan la condicion de nacionales de uno de los
Estados miembros de la Unidn Evropea o de uno de los Estados firmantes del
Acuerda y el Prelocoio sobre el Espasio Econémico Europec o del Principads
de Andorra y sin que pusda entenderse en ningin caso que las acciones
objeto del subtramoe minarista se ofrecen en régimen de oferta pdblica en
ningtn lerritorio o jurisdiccion distinto del Reino de Espafa, (i) a los
empleados y administradores de las sociedades que se sefialan en el apartado
5.2.1 de la Nota sobre 1as Accionas gue estén vincutados a las mismas por una
retacién fabaral e cardcter fijo o temporal a 29 de junio de 2011 v que se
mantengan como empleados o administradores, segin corresponda, al dia 15
de juio de 2011, Incluyéndose.a estos efectos aquslios empleados cuyo
contraie laboral se encuentre en suspenss, en la fecha indicada, por los

motivos que se establecen en el referido apartado 5.2.1, (i) a inversores

sualificados residentes en Espafia v residentes Tuera del territorio de Espafia.

La coordinacion global de la Oferta se Hevard a cabo por Bankia, en su
condicion de enlidad coordinadora global, Merrlli Lynch International {"BofA
Merriil Lynch”), Deutsche Bank AG., London Branch {("Deutsche Bank™), J.P.
Morgan Securities Lid. ("J.P. Morgan"), UBS Limited ("UBS") (las “Entidades
Coordinadoras Globales™). Asimismo, Barclays Bank, PLC ("Barclays”), BNP
Paribas (“BNPP") y Banco Santander, S.A. ("Banco Santander™).junto con fas
Entidades Coordinadoras Globales seran las Entidades Directoras del Tramo
para Inversores Gualificados, Bankia, en su condicion de Entidad Coordinadora
Globai sera también Entidad Directora det Trame Minorista y para Empleados v
Administradores. Ef resto de entidades que participan en la colocacién de la
(ferta se enumeran en ol apartada 5.4:1 da la-Nota sobre las Acciones. A su
ver, Bankia Bolsa S.V., S.A. intervendra come entidad agente, :

En caso necesario, podran Inspeccionarse los siguientes documentos (o
copias de los mismos) durante el periodo de validez del Documents de
Registro en la CNMV: escritura de constitucion. del Banco, estatutos sociales
vigentes, reglamento del consejo de administracion, reglamento de la junta
general de accionistas, reglamento interno de conducta en los mercados de

walores, estados financleros consolidados auditados de Bankia a 31 de marzo

de 2011, balances vy cuentas de pérdidas y ganancias consslidadas pro forma
no auditadas de Banpkia a 31 de diciembre de 2010, balance y cuentas de

pérdidas y ganancias consolidadas pro forma no auditadas de Bankia a 31 de -
marzo de 2011, escritiras de las ‘segregaciones de las Cajas en favor de.
Banco Financierc y de Ahorros v de Banco Financiero y de Ahorros eri favor de

Bankia y contrate marco suscrite enre Banco Finanderc v de Ahorros y
Bankia.

Estos documentos estardn a disposicion de los interssados en fa CNMV y en el
demisilio seckal de Bankia, asi como en su pagina web (www bankin.com), a
excepcion de la esoritra de constitucion y de les escrituras de segregaciones
que pueden consultarse en su domicilio social.

Firma del clisnle o de su representante tegal,

£ suscriptor

Nombre y apalidos / Denominacion sociat:

DL CHF:
Fecha:

Lugar:

VOI00200P8
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ANEXO Il.

Hecho Relevante comunicado a la CNMV, de 8 de septiembre
de 2011.




Bankia entra a formar parte del Ibex 35, el
indice selectivo de la Bolsa Espaniola

e Con una capitalizaciéon bursatil de 6.400 millones de euros, Bankia
se situa como la decimocuarta compania cotizada.
e Lainclusion en el Ibex 35, contribuira a dotar a la accion de

Bankia de mayor visibilidad, liquidez y profundidad de mercado.

Madrid, 8 de septiembre de 2011. El Comité Asesor Técnico del Ibex 35 ha
decidido hoy dar entrada a Bankia en el indice selectivo de la Bolsa Espariola,

con efectos a partir del 3 de octubre de 2011.

Bankia cuenta con una capitalizacion bursatil de 6.400 millones de euros, lo
que la situa como la cuarta entidad financiera espafiola por capitalizacion y la

decimocuarta compafiia cotizada.

Segun Bankia, “la entrada en el Ibex 35 supone un paso importante, ya que
permitira aumentar la visibilidad y la profundidad y liquidez del valor, lo que
redundara en beneficio de nuestros accionistas”. Bankia se convierte asi en un
valor de referencia en un indice que representa a compafias cuya

capitalizacién bursatil conjunta supera los 400.000 millones de euros.

La incorporacién al IBEX 35 supone ademas, “un paso mas en la diversificacion

y ampliacién de la estructura accionarial de Bankia”.

La entrada en el Ibex se suma a su reciente incorporacion a los indices MSCI
Global Standard, elaborados por Morgan Stanley Capital International, en el

segmento de media capitalizacion (MID CAP). Los indices MSCI integran titulos

Bankia.com

@Bankia
@PressBankia



de renta variable de mas de 70 paises y sirven como referencia para mas de

400 fondos cotizados (ETFs) a nivel global.

Bankia comenzo a cotizar el pasado 20 de julio tras haber culminado con éxito
su OPS (Operacion Publica de Suscripcion). Los mas de 3.000 millones de
euros captados en la operacion de salida a bolsa permiten a Bankia situarse
como una de las entidades mas solventes del sector bancario europeo, con un

core capital superior al 9,7% tras su salida a bolsa.

Bankia cuenta con un volumen total de activos de 285.000 millones a junio de
2011 y una posicion de liderazgo en las regiones espafiolas que representan

cerca del 60% del PIB nacional.

Lo cual se comunica como hecho relevante en

Madrid, 8 de septiembre de 2011

Bankia.com

@Bankia
@PressBankia



ANEXO IV.

Hecho Relevante comunicado a la CNMV, de 27 de octubre de
2011.




BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS, S.A.

HECHO RELEVANTE

A los efectos de lo previsto en el articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores se comunica que, los nuevos requisitos de capital publicados por
la European Banking Authority (“EBA”) exigen el incremento, de forma transitoria,
del nivel minimo exigido de Core Capital al 9% para aquellas entidades financieras
que han sido catalogadas como sistémicas, entre las que se encuentra el Grupo BFA.

Grupo BFA, tras la reciente ampliacion de capital de Bankia con una captacion de
recursos de 3.092 millones de euros, se encuentra en una coémoda situacion de
solvencia, con un ratio de Core Capital a Junio 2011 del 9,07%, conforme a la
normativa del Banco de Espafia actualmente en vigor.

Para el célculo del nivel minimo exigido por la EBA es importante resaltar que no se
contemplan las particularidades de la banca espafiola como, por ejemplo, la existencia
de provisiones genéricas como primer colchon de absorcion de pérdidas, medida que
es exigida en la redaccion actual de Basilea III en forma de “colchon anticiclico”. Por
tanto, estos nuevos requisitos de capital no se corresponden con los criterios
establecidos actualmente por el Banco de Espafia ni con los que seran exigidos por la
nueva normativa de solvencia de Basilea III en su redaccion actual.

En este contexto, los resultados publicados por la EBA, que modifican el computo de
capital en la linea de los criterios de sus test de estrés, asi como la puesta a valor de
mercado de la exposicion a deuda soberana y la traslacion de este valor a los créditos
al sector publico, reflejan unas necesidades adicionales de capital, para el Grupo BFA,
de 1.140 millones de euros.

Con el horizonte de junio de 2012, el Grupo BFA entiende que podra cubrir los
mencionados requisitos adicionales de capital a través de la adecuada evolucion de su
balance, resultados y gestion del capital sin necesidad de incorporar fondos publicos a
su accionariado.

Lo que comunica como hecho relevante a los efectos oportunos a,

27 de octubre de 2011

Banco Financiero y de Ahorros, S.A.



ANEXO V.

Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Plan Estratégico, de
14 de diciembre de 2011.




Bankia fija las lineas basicas hasta 2015
para convertirse en el primer banco en
calidad y satisfaccion al cliente

e La entidad reforzara la gestion de la liquidez y el capital y
la mejora de eficiencia y morosidad.

e Seguros, banca personal y banca corporativa seran las
areas con mayor crecimiento.

Madrid, 14/12/2011. Bankia ha presentado sus lineas basicas estratégicas
para los proximos cuatro afnos con el objetivo de multiplicar su rentabilidad,
mejorar su eficiencia y convertirse en el primer banco, no solo en segmentos
clave del negocio, sino también en calidad de servicio.

El reto fijjado para el horizonte 2015 es, en palabras del consejero delegado,
Francisco Verdu, “situar a Bankia en los niveles de solvencia y rentabilidad de
referencia en el sector financiero espafol”. El objetivo llevara al Grupo a
potenciar las palancas de crecimiento identificadas durante el proceso de
integracion.

Las lineas estratégicas constan de tres fases diferenciadas. En la primera, que
comprende los seis primeros meses de 2012, el Grupo se centrara en mejorar
la liquidez, captar pasivo, crear un sistema de gestion integral de capital e
intensificar los esfuerzos para mejorar la eficiencia y las recuperaciones de
MOrosos.

Primera fase

Liquidez

La mejora de la liquidez vendra por un plan de captacién de pasivo con el
objetivo de ofrecer al cliente la mejor oferta de precios y productos. Los
depdsitos estructurados, las promociones de ahorro, los canales on line y la red
agencial seran los principales vehiculos para alcanzar las metas previstas y
lograr reducir el peso de la financiacién mayorista.

@Bankia
@PressBankia
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La entidad elevara la captacidn de pasivo de clientes en los dos proximos aios,
especialmente en particulares y pymes, pero también en banca mayorista. Asi,
Bankia situara su dependencia de los mercados de capitales en los niveles de
referencia del sector.

En esta primera fase, Bankia activara también el crecimiento de la financiacion
a empresas potenciando ademas las lineas ICO.

Gestion del capital

El segundo gran objetivo en esta primera fase es aplicar un programa integral
de gestion del capital que permita los niveles de solvencia requeridos por las
autoridades europeas a través de la adecuada evolucion del balance,
resultados y gestion del capital.

Plan de eficiencia

Una de las principales palancas de actuacion de Bankia en los préximos meses
sera la reduccién de gastos generales a través de un plan de mejora de la
eficiencia. Las actuaciones iran desde la aprobacion de un Plan de Inmuebles
que optimice la estructura de costes de los servicios centrales y las
delegaciones, hasta un proceso de racionalizacion de los sistemas de compras
que fomente un notable incremento de la productividad.

Una vez completada totalmente la integracion, las sinergias derivadas de la
unificacion de redes y procesos, junto al plan de eficiencia de la entidad,
permitiran al banco mejorar sus gastos recurrentes en mas de 700 millones de
euros de 2010 a 2013.

Optimizacidon de recuperaciones

Otra palanca de actuacion sera el control de la tasa de morosidad, a través de
la optimizacion de los recobros y recuperaciones. Bankia pondra en marcha un
Plan Especial de Gestion de la Morosidad en aquellas oficinas que presenten
mayores problemas en este campo. Para ello, se ha creado la figura del gestor
de recuperaciones, que sera el encargado de acelerar los procesos de
negociacion con el cliente para buscar la solucion mas efectiva en cada caso.
La entidad también trabajara en reducir los plazos de las operaciones de litigio
o concurso e implantara un plan de objetivos de anticipacion y gestion
temprana del impago en oficinas.

@Bankia
@PressBankia
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Segunda fase

Bankia iniciara una segunda fase de actuacion para incrementar ingresos y
consolidarse como una de las entidades de referencia en el sistema financiero.
Esta fase constara de tres grandes ejes de actuacion: negocio asegurador,
banca personal y banca corporativa. Adicionalmente, durante este periodo se
desarrollara la implantacién de un plan de transformacion cultural.

Crecimiento en seguros

Una de las principales palancas de crecimiento del Grupo sera el negocio
asegurador, donde Bankia ha identificado un gran potencial gracias a las
oportunidades de venta cruzada de productos entre sus mas de diez millones
de clientes, las sinergias en precios y servicios derivadas de la integracion y el
margen de mejora en canales como vida y pensiones. Esta actividad sera uno
de los principales motores de crecimiento del Grupo en los proximos afos.

Banca personal

La segunda area de crecimiento sera la banca personal, donde la entidad
aumentara el numero de gestores especializados, lanzara un plan de
vinculacion para el segmento creciente de ahorradores y pondra en marcha un
plan de captaciéon de nuevos clientes.

Banca mayorista

Es un segmento estratégico para Bankia, ya que espera convertir al negocio
corporativo en una fuente creciente de ingresos y elevar su peso en el balance.
El Grupo aspira a convertirse en banco de referencia de sus clientes, para lo
que reforzara la calidad de servicio y mejorara la oferta de productos bajo un
esquema de incremento de la productividad que satisfaga plenamente las
necesidades de sus clientes.

Tercera fase

Nueva cultura

Bankia prevé completar los esfuerzos contemplados en las dos fases y cumplir
estos objetivos de crecimiento en uno de los entornos macroeconémicos vy
financieros mas complejo de los ultimos afos y tras haber realizado un arduo
proceso de integracion que la ha convertido en una de las entidades de
referencia del sistema financiero espafol.

@Bankia
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En el desarrollo de este plan destaca también la implantacién de una nueva
cultura, basada en la promocion interna del talento y la implantacion de nuevos
valores como son el compromiso, la responsabilizacion, el trabajo en equipo y
la meritocracia, ingredientes que compondran la esencia de la nueva Bankia.

Esta nueva cultura sera el eje sobre el que pivote la consecucién del principal
objetivo cualitativo de esta fase: convertir a Bankia en el primer gran banco del
pais en satisfaccién del cliente y calidad de servicio.

Adicionalmente, la entidad pondra en marcha un nuevo modelo de control y un
plan de calidad por el que tendra lugar un seguimiento quincenal intensivo de
cada iniciativa por parte del Comité y el Consejo de Administracion.

Con el desarrollo de este plan, la entidad estara en disposicion de continuar
afianzando su crecimiento en sus pilares basicos, mejorar aun mas sus niveles
de eficiencia y consolidarse como una de las entidades de referencia en el
sistema financiero por tamafo, cuota de mercado, rentabilidad y segmentos
clave de negocio.

Lo que se comunica como Hecho Relevante a los efectos oportunos en Madrid,
a catorce de diciembre de 2011.

@Bankia
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Plan 2012-2015
L ineas Basicas

Diciembre de 2011




Contexto macroeconomico

= La maxima tension en el mercado de deuda se esta viviendo
actualmente aunque parece que la crisis soberana logra controlarse (no
hay impagos desordenados y ningun pais sale del euro)

= [Intensificacion de la consolidacién presupuestaria, fuerte recorte del
gasto e inversidn publica para cumplir los objetivos de déficit publico

= Situacion del sector bancario: liquidez clave a corto plazo y la morosidad
no ha tocado techo

= Necesidad de desapalancamiento del sector privado, o que impide una
recuperacion basada en la demanda interna

= Lenta absorcion del stock inmobiliario. Comportamiento positivo de la
inflacién

= Bajo crecimiento potencial a medio plazo. Sélo con reformas de oferta la
economia espanola podra elevarlo. Necesidad de mejorar la competitividad



En definitiva, esperamos un duro periodo de transicion del que saldra una
industria mas fuerte

De a

« Mercado mas concentrado y con
= Mercado de capitales en mayores niveles de rentabilidad

situacion de estrés
= Recuperacion del mercado de

= |ndustria en reestructuracion capitales

= Ciclo econémico negativo " Recuperacion a medio plazo de
la economia espanola



En este contexto, tenemos que sentar las bases de Bankia 2015 a partir de
una transformacion de nuestro negocio y cultura

Negocio

Cultura




Nuestra aspiracion es consolidarnos en el grupo de cabeza por
rentabilidad y tamano. Nuestro desafio: Rentabilidad

Cuota de
mercado

Objetivo:

\ / Consolidarnos
como unade las 4
entidades
financieras lider en
Espafia




Esta rentabilidad va acompanada de un cambio en el mix de negocio
del banco y de un modelo de financiacion distinto

Mix de negocio

= Aumento del peso relativo del negocio
de Empresas en el conjunto de la
entidad

* Disminucion del peso del negocio de
promotores

Modelo de financiacion

= Disminucion de la ratio de créditos sobre
depdsitos hasta niveles en linea con el
sector

* Disminucion del porcentaje de
financiacion mayorista



Para alcanzar esta vision hemos disenado un plan para los préximos 4
anos

{

Fase 1

“Garantizar la solidez
haciendo frente a los

requerimientos de liquidez y

solvencia”

Fase 2
“Preparar la entidad para

capturar las oportunidades
clave a futuro”

Fase 3

“Alcanzar niveles de rentabilidad y
solvencia de referencia en el sector”




En una primera fase, el cambio cultural g
a 4 comportamientos '

Compromiso Responsabilizacion

Trabajo en Meritocracia y
equipo resultados




Cada fase del plan tiene iniciativas estratégicas definidas

il Fase 1 Fase 2 Fase 3
Plan de liquidez
Balance y .
liquidez * Programa integral de
&2 gestion de capital
]
Resultados
@ Plan de crecimiento en = Consolidacién como
"""""""" Seguros entidad de referencia
Margen Bruto 6 Plan de crecimiento en Banca en segmentos clave
............... BaL )
Plan crecimiento Mayorista
choncia (@D Pian doofloncaa cartey medopaze | * Cominaciondela
mejora en eficiencia
Gestion &) Optimizacion
morosidad ~ recuperaciones

:3) Plan de Transformacién
== Cultural

6 Nuevo modelo de control de
.............. gestion
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ANEXO VL.

Comunicado de D. Rodrigo Rato, de 7 de mayo de 2012.




COMUNICADO DE D. RODRIGO DE RATO Y FIGAREDO

PRESIDENTE BANKIA

Como presidente de Caja Madrid, desde enero de 2010, y después como presidente
de Bankia, hemos afrontado una de las coyunturas mas criticas que jamas haya
sacudido al sistema financiero espafiol. No obstante, Caja Madrid lideré con éxito la
mayor operacion de integracion financiera de Espafia en la que han participado
otras seis cajas de ahorros: Bancaja, La Caja de Canarias, Caja Avila, Caja
Segovia, Caixa Laietana y Caja Rioja.

Desde que en febrero de 2011 Bankia emprendiera su andadura oficial, en sdlo
cinco meses logramos sacarla a bolsa en la mayor Oferta Publica de Suscripcion
(OPS) registrada ese afo en todo el sistema financiero mundial, operacion que
supuso un reforzamiento patrimonial de mas de 3.000 mil millones de euros.
Actualmente, el ratio de core capital de Bankia se situa en el 10,6%.

En diciembre de 2011 presenté el Plan Estratégico de la entidad hasta 2015 que
permitira al Banco consolidarse como uno de los cuatro lideres financieros
espanoles. Pese a las condiciones adversas del mercado y las dificultades
afiadidas de todo proceso de fusion, en 2011 Bankia conseguid unos beneficios de
309 millones de euros, ademas de haber adelantado mas de 1.200 millones de
euros de provisiones; Bankia ha reestructurado su red de oficinas con el cierre de
800 sucursales. Ha realizado un ajuste de plantilla equivalente al 25% de todo el
sector financiero espanol.

Asimismo, hemos logrado una reduccion de costes que este afio se acercara a los
550 millones de euros y aumentara hasta los 700 millones de euros en el afo
2013 y sucesivos. El margen bruto del primer en el primer trimestre de este afio ha
crecido un 25% con respecto al primer trimestre del afio 2011. Es decir, un margen
de 1.311 millones de euros frente a 1.048 del mismo trimestre del afio pasado.

Una vez cumplidos todos los anteriores hitos, he decidido pasar el testigo a un
nuevo gestor por estimar que es lo mas conveniente para esta entidad.

Voy a proponer a la Junta de BFA la designacion de D. José Ignacio Goirigolzarri
como Consejero del Banco. Igualmente, voy a proponer al Consejo de Bankia la
designacion del Sr.Goirigolzarri como Consejero de Bankia y propondré que,
posteriormente, los Consejos de BFA y Bankia, previo cumplimiento de sus
tramites estatutarios, designen a D. José Ignacio Goirigolzarri como Presidente



Ejecutivo de ambas entidades, por entender que es la persona mas adecuada
para liderar este proyecto en estos momentos.

Para mi, ser Presidente de Bankia, BFA y Caja Madrid, durante estos dos afos, ha
sido un gran honor y me ha dado grandes satisfacciones personales y
profesionales.

Tengo que agradecer a los miembros de los Consejos y Asambleas, a mis
colaboradores y a toda la plantilla su apoyo y lealtad en el nacimiento y desarrollo
de Bankia y BFA.

La confianza depositada en nosotros por mas de 10 millones de clientes y mas de
400.000 accionistas es una de las mayores satisfacciones que he tenido como
Presidente de Bankia y la gran fortaleza que respalda el futuro de esta entidad.



ANEXO VII.

Acuerdo de la CNMV, de 25 de mayo de 2012.




COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

La Direccion General de Mercados eleva la siguiente propuesta motivada de suspensiéon de la
negociacion al Presidente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, quien en virtud de la
delegacién de facultades otorgadas por el Consejo de la Comision Nacional con fecha 27 de marzo

de 2012, acuerda:

“Suspender cautelarmente, con efectos inmediatos, al amparo del Articulo 33 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, la negociacion de BANKIA, S.A. en los
siguientes mercados:

- En las Bolsas de Valores y en el Sistema de Interconexion Bursatil, de las
acciones y otros valores que puedan dar derecho a su suscripcion, adquisicion o venta.
- En MEFF RENTA VARIABLE, S.A. de los contratos sobre las citadas acciones.

- En AIAF, Mercado de Renta Fija, S.A. de sus Emisiones de Renta Fija,

por concurrir circunstancias que pudieran perturbar el normal desarrollo de las

operaciones sobre los citados valores.”

Madrid, 25 de mayo de 2012

El Director General El Presidente

Angel Benito Benito Julio Segura Sénchez



ANEXO ViIIl.

Hecho Relevante comunicado a la CNMV y Nota de prensa, de
25 de mayo de 2012.




HECHO RELEVANTE

De conformidad con lo previsto en el articulo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, Banco Financiero y de Ahorros, S.A. (“BFA”) comunica que el Ministerio de Economia y
Competitividad, en comunicado de fecha 9 de mayo de 2012 ha sefalado que “la entrada en el capital (de
Banco Financiero y de Ahorros) se considera un primer paso necesario para garantizar la solvencia, la
tranquilidad de los mercados y disipar las dudas de los mercados sobre las necesidades de capital de la
entidad”, y que “el Gobierno aportara el capital que sea estrictamente necesario para realizar los
saneamientos precisos con el objetivo de llevar a cabo dichos planes. Con ello, el Gobierno esta
convencido de que Bankia aprovechara su potencial para continuar jugando un papel primordial en el
sector bancario espafiol”.

Al efecto, el Grupo Banco Financiero y de Ahorros — Bankia, en el marco del requerimiento formulado por
el Banco de Espafia al amparo de lo previsto en el Real Decreto-Ley 2/2012, de 3 de febrero, de
saneamiento del sector financiero, asi como de las nuevas exigencias derivadas del Real Decreto-Ley
18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero,
Banco Financiero y de Ahorros, S.A. ha comunicado al Banco de Espaia y al Ministerio de Economia y
Competitividad que solicitara una aportacion de capital del Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (“FROB”) por importe de 19.000 millones de euros, en el plan de recapitalizacién a presentar por
la entidad.

En virtud de lo anterior, el Banco de Espana y el FROB han comunicado al Grupo Banco Financiero y de
Ahorros — Bankia que procederan, cada uno en el ambito de sus competencias, a “examinar de forma
inmediata el plan de recapitalizacion a presentar por esa entidad, a fin de que el FROB pueda prestar el
apoyo financiero a que se refiere su comunicacion”. Igualmente el Ministerio de Economia y
Competitividad ha comunicado al Grupo BFA-Bankia que prestara a través de su representacion en el
FROB “apoyo a las necesidades de capitalizacién del Grupo BFA-Bankia que resulten del ejercicio de
valoracion de la entidad, asi como del andlisis de los saneamientos extraordinarios planteados, en el
pleno respeto de los procedimientos establecidos”.

Con posterioridad, Bankia hara una ampliacion de capital en el entorno de 12.000 millones de euros con
derecho de suscripcion preferente y asegurada en su totalidad por BFA.

Se anexa nota de prensa.

Lo que comunica como hecho relevante a los efectos oportunos en

Madrid, a 25 de mayo de 2012

BANKIA, S.A.



Grupo BFA-Bankia reforzara su solvencia con una aportacion
de capital del Estado de 19.000 millones de euros

e EIl Grupo BFA-Bankia llevara a cabo un plan de saneamiento y
recapitalizacion que le dotara de una solvencia acorde con los
requerimientos regulatorios y con un eventual deterioro del
escenario macroeconémico

e Se solicitara al Frob que suscriba una ampliacion de capital en
BFA de 19.000 millones de euros

e Bankia hara una ampliacion de capital en el entorno de 12.000
millones de euros con derecho de suscripcion preferente y
asegurada en su totalidad por BFA

e El presidente del grupo, José Ignacio Goirigolzarri, afirma que
“las medidas de recapitalizacion refuerzan la solvencia, la
liquidez y la solidez del Grupo y nos permiten afrontar una nueva
etapa de desarrollo del negocio bancario y avanzar en la
consolidacion de una gran franquicia”

Madrid, 25/05/2012. El nuevo equipo directivo del Grupo BFA-Bankia, con el
conocimiento del Gobierno y el Banco de Espana, ha acordado un plan de
saneamiento y de recapitalizacién del Grupo para dar cumplimiento a todos los
requerimientos regulatorios aplicables y afrontar un eventual entorno
macroecondmico mas adverso. De dicho plan se deducen necesidades de
capital de 19.000 millones de euros que seran cubiertas en su integridad por el
Estado.

Impacto en provisiones

Como consecuencia de la publicacion de los Reales Decretos-Ley 2/2012 y
18/2012, afloraron requerimientos de provisiones y de capital por importe de
8.745 millones de euros que ya fueron identificados por el Grupo BFA. El Grupo
ha hecho un analisis profundo y prudente de su cartera inmobilliaria tras el que
se han identificado necesidades adicionales que ascienden a 4.000 millones de
euros. En total, la entidad destinara a cubrir estos créditos y activos 12.745
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millones de euros. De este modo, el riesgo total que Bankia tiene con el sector
promotor e inmobiliario tendra una cobertura del 48,9%.

Por otro lado, el Grupo ha realizado una revision en profundidad del resto de la
cartera crediticia para adecuarla a un eventual escenario econémico adverso,
de la que resulta una dotacion de 5.500 millones de euros.

Los saneamientos acometidos en la cartera crediticia llevan al Grupo BFA-
Bankia a una cobertura del 12,6% del total de su cartera.

Con caracter adicional a las anteriores provisiones, el Grupo ha llevado a cabo
una revision del resto de los activos en los balances de BFA y Bankia con el
objetivo de valorar la existencia de potenciales minusvalias latentes en los
mismos, en el contexto de la adecuacién futura de la estructura financiera del
Grupo y su acomodacion a las posibles exigencias europeas sobre
competencia. De dicho analisis se deduce la necesidad de unos saneamientos
por importe de 6.700 millones de euros. Los activos afectados son,
principalmente, la cartera de participadas (que se han puesto a valor de
mercado) y los activos fiscales.

El efecto neto de todas las actuaciones mencionadas asciende a 19.000
millones de euros, para los que se solicitara la aportacion del Estado.

Tras el saneamiento y recapitalizacidn, el ratio de capital principal’ del Grupo
BFA se estima que se situara en el 9,8% (el 9,6% en el caso de Bankia),
dandose cumplimiento a las exigencias impuestas por los reguladores espaiiol
y europeo.

El presidente del Grupo BFA, ha sefialado que “la ejecucion de estas medidas
de recapitalizacién refuerzan la solvencia, la liquidez y la solidez del Grupo y
nos permiten afrontar una nueva etapa de desarrollo del negocio bancario y
avanzar en la creacion de una gran franquicia”.

Ejecucion de la recapitalizacion

El pasado 9 de mayo, el consejo de administracion de BFA solicité al Fondo de
Reestructuracién Ordenada Bancaria (FROB) la conversion en acciones
ordinarias de las participaciones preferentes convertibles por 4.465 millones de
euros emitidas en diciembre de 2010, que se llevara a cabo a la mayor
brevedad.

1 . . . . o~
De acuerdo con criterio establecido por las autoridades espafiolas.
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Una vez realizada la conversion, y cumplidos los procedimientos establecidos,
el Estado suscribira una ampliacion de capital de 19.000 millones de euros en
BFA con el objetivo de dar cumplimiento a todos los requerimientos de la
regulacion vigente tanto espafiola como europea. Se espera que la conversion
y la ampliacién de capital en BFA se completen durante el mes de junio y que
resulte en una participacion de control del Estado en BFA, a través del FROB.

Finalmente, BFA procedera a la recapitalizacion de su filial, Bankia, en una
cantidad en el entorno de 12.000 millones de euros. Esta recapitalizacién se
hara mediante una ampliacion de capital asegurada en su totalidad por BFA y
con derecho de suscripcion preferente para los accionistas existentes. Se
espera que la ampliacion de capital en Bankia se complete durante el mes de
octubre y que resulte en una participacion de control del Estado en Bankia, a
través de BFA.

José Ignacio Goirigolzarri aseverd que, con estas medidas coordinadas con el
Gobierno y el Banco de Espaina, “los clientes de Bankia pueden tener la
absoluta confianza de que sus ahorros estdn ahora mas seguros y
garantizados que nunca”.

Nota para el editor:

BFA es la matriz de Bankia y posee el 45% del capital de esta ultima entidad.
Bankia es la filial de BFA y el 55% de su capital cotiza en Bolsa desde julio de
2011.

Para mas informacion:

Juan Emilio Maillo 689 869 034

Susana R. Arenes 616 404 696

Mariano Utrilla 691 827 401

Carmen de Miguel 679 982 792

Leticia Lucio 691 827 787
@Bankia
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ANEXO IX.

Unificacidn de criterios por los Magistrados de la Audiencia
Provincial de Asturias, de 1 de octubre de 2015.




g
ADMINISTRACION
DE JUSTICIA

AUDIENCIA PROVINCIAL
OVIEDO
PRESIDENCIA

EXPEDIENTE GUBERNATIVO N° 89/2015

ACUERDO (UNIFICACION DE CRITERIOS)

DEL ILMp. SR. PRESIDENTE DE LA A’UDIENCIA PROVINCIAL DE OVIEDO
DON JOSE ANTONIO SOTO-JOVE FERNANDEZ

Los Magistrados de las Secciones Civiles numeros 1, 4, 5, 6 y 7 de la Audiencia
Provincial de Asturias, por mayoria de votos, acuerdan que el procedimiento Diligencias
Previas nimero 59/2012 en curso en el Juzgado de Instruccion Central niimero 4 por razon de
querella interpuesta contra Bankia SA y otras personas juridicas y fisicas, No determina la
suspension por prejudicialidad penal de los articulos 40 de la Ley de Enjuiciamiento Civil y
114 de la Ley de Enjuiciamiento Criminal de los procesos civiles en que se ejercitan acciones
de nulidad de contratos de compraventa de la entidad Bankia SA por vicio de consentimiento
derivado de la falta de veracidad de la informacion ofrecida por la entidad Bankia SA al situar
en el mercado financiero sus acciones.

Notifiquese este Acuerdo a los Presidentes de las Secciones Civiles y a los Ilmos.
Decanos de los Ilustres Colegios de Abogados de Oviedo y de Gijon.

Participese por correo electronico al conjunto de Jueces y Magistrados del ambito

territorial de esta Audiencia Provincial.

Oviedo, a uno de octubre de 2015.

EL PRESIDENTE DE LA AUDIENCIA PROVINCIAL DE OVIEDO

Fdo: José Antonio Soto-Jove Fernandez



ANEXO X.

Carta de D. Rodrigo Rato a todos los accionistas de Bankia, de
13 de febrero de 2012.
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RODRIGO DE RATO FIGAREDQ
Presidents
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ACCIONISTAS
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HE BT

Madrid, 13 de febrero de 2012

S e edn &aﬁ&w&*m

Es un placer dirigrms a usted para agradecer su confianza e informarle de ios resultados de Bankia de 2011, En el pasado ejercicio,
Bankia ha alcanzado un beneficic de 309 mifiones de suros, que habriz ascendido 2 406 millones, si se excluyen las nuevas provisiones
exigidas & orinciplos da febrerc de 2012 por &f Gobierno espafiol,

Estos resuiiados refiejan 13 capacidad de la entidad para oblener ingresos recurrentes, con un margen brufo de més de 4.000 millones
de aurcs, y ponen de manifiesto el importante esfuerzo que esta haciendo para mejorar la eficiencia con una reduccion def 16% de los
gastos de explotacion, Adicionalmente, Bankia consolida su posicién de liderazgo, con cuolas de mercado del 11% en créditos y del
10,7% en depositos, tras Hevar a cabo el mas ambicioso proceso de resstruciuracion v ajuste de capacidad del sector financiero espaficl.

%]

omo resuitado de o anterfor, Bankia disfruta actualmente de una comoda posicidn de liguidez y solvencia, con un ratio core capital
el 10,1%, Igualmente, ciienta con una capacidad de generacion de capital supetior a 8.000 millones de euros, que permitira cubrir de
\a holgada los requerimientos pendientes para el Grupo derivados del nuevo Real Decreto, Por lanto, Bankia tene capacidad mas
J‘c ente para cumplir con fodas las exigencias de la normaiiva, sin necesidad de ayudas publicas, Contamos ¢on la solvencia,
ciura ¥ el equipo necesario para ser la entidad lider del sistema financiero espariol.
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mgximas pricidades como Presidente es garantizar los inlereses de nuestros accionistas minoritarios. En este sentido,
unglar le q i tenemos previsto preponer a la Junta General de Accionistas Ordinaria una atractiva politica de retribucion del
n un “dividendo flexible”, que le permitira elegir la forma de cobro que mejor se ajuste a sus necesidades y asi
dad financiero-fiscal.

greado ef Espacic del Accionista, al que podra acceder a traves de nusstro portal corparativo www.bankla.com y

ar |a informacion relevante de la enfidad v acceder a servicios v condiciones especiaies para nuestros accionistas,

1amos a gue nos haga llegar sus inguietudes o cusstiones & través del Buzén del Accionista accionista@bankia.com
8, &n ef feléfono 802107575, donde estaremos encantados de atenderles.

derco una vez mas su conflanza en el proyecto de Bankia v en tedos los profesionales que la conforman. Pusde contar con
ro ssfuerzo y dedicacin para conseguir iunios todos los retos que nos hamos propuesio.,

@D 3
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Paseo de ia Casteltana, 189
28046 Madrid
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ACCIONISTAS

ANEXO: IMPACTO SOBRE BANKIA DEL REAL DECRETO 2/2012 DE SANEAMIENTC DEL SECTOR FINANCIERO

El pasado 4 de febrero se publico ef Reat Decreto-Ley 2/2012 de saneamiento del sector financiero. Su planteamiento persigue
despejar las dudas que existen sobre fa valoracién de aguellos activos relacionados con la promocion inmobiliaria en los balances de
las enfidades financieras, de forma que aumenten la confianza y credibilidad del sector,

El Real Decreto exige un incremento significativo del saneamiento de dichos actives, tanto a nivel de provisionges come de recurscs
propics {ef denominado colchdn de capital). La suma de ambos efectos implica unas coberturas totales para aclivos problematicos
del 80% para el suelo, 5% para las promociones en curso y 35% para el resto de activos. Adicionalmente, se exige la constitucion de
una provisién genérica por importe de un 7% sobre los activos no problematicos relacionados con la promocién inmebiliaria, a modo
de anticipacidn ante posibles deterioros futuros de estos activos.

Elfimpacto tofal er: Bankia supone un incremento brufo de provisiones de 3.396 millones de euros {de los que 1a entidad ya cuenta con
provisiones constituidas por 1.139 millones en diciembre 2011) lo que dejarfa unas provisiones netas pendientes de 1.580 millones.

El Real Decreto Ley también exige la creacién de un colchon adicional de capital de 872 millones de eurcs. En ssie sentido, a cierre
del ejercicio 2011 el exceso de capital registrado permite cumplir ampliaments con los requisitos de solvencia derivados de la nueva
normativa, situando a Bankia por encima de la mayor(a de nuestros principales competidores.

Exceso de capital de
3.302 millones de euros
sobre el minimo de
capital principal requerido

CORE CAPITAL CORE CAPITAL CORE CAPITAL
SURIO 2011 SEPTIEMBRE 2011 DICIEMBRE 2011
POST RO






