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Diciembre de dos mil trece.

CEDENTES

PRIMERO.- El
se formuld

{UpyD)

los articulos 248

delito de estafa de inversores

artido peolitico
fmina
la presunta comisi¢n de los delitg
249 del Cpdigg

del

de apropiacién indgbida previsfo e

de publicidad engafiosa

del artichlo 282;

Unién Progreso y Democracia
1 come Accidn popular, por
s de estafa, tipificado en

)} Penal, en relaciém con el
art. 282 bis; de un delito
el art. 252; de un delito

de un delito de

administracién frauvdulenta o desleal, previsto y penado en el

articulo 295 del Cédigo Penal| v de un delito de maguinacién
para alterar el precio de las| cos3gs, previsto en el art. 284
del Cédigo Penal, cpntra:

- La antigua ¢aja de Ahojros Monte de Piedad de Madrid
(en adelante “Caja|Madrid”) y| su [filial “Caja Madrid Finance
Preferred, S.A.”, |asf como cupant3 entidad o entidades sean

sucesoras © continupadoras de

penal y civilmente

presente escrito.
- La antigqua

Blicante, Bancaza {en adelante

aquéjlas vy,
responsables

Caja de Ahorro

“Ba

por lo tanto, sean
de los hechos objeto del

de Valencia, Castellén y
caza”) y su filial “Bancaza
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! de

domicili
o entidades
br 1o tant
hechos objet]

Eurocapital Financef,
como cuanta entidad
de aquéllas vy, p
responsables de los
- Bankia, S.A.
- Banco Financipro y de Ahdg
- D. Carlos
nombre y representlacién del
Preferred, S.A. los fol
participaciones preferentes que

Stilianopouluys,

ada

O,
o de

Irros

leto
lueg

- D. Carlos Cgntreras Go
nombre y epresentacién del
folletos Mde las emisiones de
luego expondremos.
Aurelio Izquierdo Go

-Todos 1los
ntidades que
deliberadamente,

Consejeros
ubieras

en (el disefio,
las participacjones prefe
hibridos objeto del la preser
emisiones se acrediten durante ]
~-Todas aquellap entidades
directivos responsables de

y

preferentes gque hubieran incurri

los que 1la presentle querella
acredita durante la [instruccién

SEGUNDO.- E1
30.05.2013, solicitd la desestin

TERCERO.- Por Ruto de 10
Central de Instrpccién aco
interposicién de 14 presente
los querellados, menos contra
Angel Fernandez Orndéfiez, aco
diligencias previas |seguidas en
59/2012.

CUARTO.- Contrd dicho Auto
de apelacidén por el| Ministerio
Pedro Bedia Pérez, |Francisco B
Nieto, Javier Lépez Madrid,
Pérez, Remigio Pelllicer Segarr
José Manuel Fernandez Norniella

Asimismo también han formul
- Banco Finandiero de Ah
adherido el Ministefio Fiscal,

inisterio Hi

Banki

ez,

arar

arti

ez,

enilsor,
s enlisiones de participaciones

s.
Checd
ante
hcior

ex

{CNM
ez (

n a

aque

R
{RJ}

a,

lado
DYros
Jesu:

€n cuanto
emig

Dirgctivos

en las Islas Caimédn, asi

sealp sucesoras © continuadoras

sean penal y civilmente
1 presente escrito.

L S.A.

responsable, en

Madrid Finance
emisiones de

or, Caja
5 de las
D veremos.
en cuanto responsable, en
te, Caja Madrid, de los
cipaciones preferentes que

en cuanto responsable,
Bancaza

en
Eurocapital

en cuanto responsable, en
, Bancaza, de los folletos
es preferentes que luego
Presidente de la Comisién
V) .

rdéfiez, ex Gobernador del
de las anteriores
rvenido, consciente Yy
ntacién y comercializacidn
otros instrumentos
¥ cuantas otras

i como sus consejeros y
de participaciones
n los mismos hechos que en
cuya comisién gquede
resente procedimiento.

junic de 2013,
admitir a

el Juzgado
tramite la

Sequra Sanchez y Miguel
su acumulacién a las

drisidon se formuld recurso
il al que se han adherido:
o Noriega, Jesus Pedroche
2, SA, BFA, Juan Llopart
odrigo de Rato Figaredo y
110 de apelacién 327/13).

recurso de apelacidn:
(B.F.A.), al que se han
5 Pedroche Nieto, Francisco
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Baquero Noriega, Pedroc Bedig P
Fernandez Nerniella, Rodrigo
Eurocapital Finance,| SAU. {Rollg de

- Caja Madrid Flinance Prefgrred
el Ministerio Fiscal, Bankia S&, B3
SAU. (Rollo de Apelapidn 325/2013).
Y Bankia, SB al que e h
Fiscal, Francisco Baquerc Norilega,
Pedroche, FROB, Rodrigo Rato
Norniella y Bancaja [Eurocapital| Fing
324/13).

nte el Magidtrad

L. FUNDAMENTOS J1

igaredo,

brez, FROB, José
Rato Figaredo,
hpelacidén 326/2013).
L SA al que se han adherido
ncaja Eurocapital Finance,

Manuel
Bancaija

hn adherido el Ministerio
Pedro Bedia Pérez, Jesus
José Manuel Fernandez

nce, SAU. (Rollo Apelacién

b Sr. Diaz Delgado.

DRIDICOS

PRIMERO. -
resolucid

Como premi

se resqglver

querellante, parece
dos tipos de conductas que el Minist
recurso de apelacidn,| que son:

a hgmos de seflalar que en la

an les cuatro recursos
, contra el auto de fecha

Apelacién 327/13). E1
en lo que ha dicho en los
recurridos en el Juzgado
11 y 12 de junio de 2013,

conceptos empleados por el
h se esta refiriendo a los
erio Fiscal deslinda en su

a/ Ideacidn y comercializ
productos financiercs se realiz
las entidades enmisocras:;

cién general que de estos

degde la cupula directiva de

/ la comercializacién

individualizada de participaciones pfesentes por los empleados

de las distintas entidades querellada
A tal finp es muy clarif
Ministerio Fiscal djce en su |[recu
transcribe literalmente:
“En relacidén con la| pla
desde los érgancs directivos de| las
comercializar las pafticipaciongs px
gue esta conducta ya|es objeto i
las Diligencias Previas n°
Instruccién n°® 4, rpzén por 1
abordada en nuestro informe de
limitaba a analiza la comerc¢iali

echa

.

icador
rso de

recoger lo que el
apelacidén, que se

hificacidén 1llevada a cabo
entidades querelladas para
eferentes, debe recordarse
vestigacién en el marco de

del Juzgado Central de

que¢ su trascendencia no fue

30 de mayo de 2013 que se
zacién individualizada de

preferentes. Sin embgrgo, tras llas a
ahora se impugna y la acumulacidn ac
citadas Diligencia Previas,
planificacién resulta obligada.
Teniendo en cuent

preferentes
bancarias, es evidepte que s
financiacién para as mismas
deterioro patrimoni sufrido
otras,
puede

paliar,
las

la
cultar de
querlelladas,

sida
algu
aldemas

sino concluirnse
retrasar u
entidades

una

formaban| parte de [los |activos
onian una

rgumentacicnes del auto que
rdada de la querella a las
referencia a dicha
ue las participaciones
de las entidades
fuente afadida de

lo que, atendiendo al
ankia (que agrupd, entre
dirigen las querellas) no

de investigar si para
a manera dicho deterioro,

b de otras estrategias,




utilizaron la emisidépn de partidipaclones preferentes como una
manera de <captar |activos y| digfrazar la situacién de
ADMINISTRACION |1NsOolvencia en la gue se encontrabgdn. Dicha investigacidén ha

DF JUSTICTA sido en todo momenfjo promovidié por esta Fiscalia Especial,
incluso con anterioridad al 4 de| julio de 2012, fecha en que se
incoaron las Diligencias Previas n° 59/2012, tras admitir el
Juzgado Central de |Instruccién| n® |4 a trémite 1la querella
presentada por UPyD. En efecto,| en las Diligencias de
Investigacién n® S/2012 de 1 Figcalia Anticorrupcidén, 1la
primera diligencia acordada el| 30| de mayo de 2012 con la
finalidad de analizap la situaqién |y el estado financiero de
las Cajas qug” formanon BFA, y pspedialmente de Caja Madrid y
requerir a la auditorfia Deloitte a fin de que
aportara l¢s informes de auditofria fealizados a las entidades
j ientes a los arfios 2008 a
que aportara los informes

en los fejercicics de 2008, 2009 y| 2010,siendo estas mismas
diligercias las que a en el proceso penal y a
peticifn del Fiscal, especto de Bancaija.

En definitiva, la necesidad de investigar si 1la
planfficacidén de a comerciplizdcién de participaciones
prefferentes ideada dire¢tivos de las entidades

reado por las mismas para

cuyo apartado tercero se
e los hech¢gs ohjeto de investigacidn, “la
participagiongs preferentes como via

incluye, como parte
comercializacién de

de la Sala de lo Pgnal de la
de comprobar si exjistieron acftuaciones orquestadas por las
de las cajas fusjonar, de odo | gque crearon un producto
enta masiva a los pequerlios
financiero”.
con el Ministerio Fiscal,
estigacién penal dirigida
ndieron dichos productos
ebible que existiese una
eados de una determinada
mismos comercializar los
determinados productos
de forma fraudulenta. No
ado de alguin empleado de
6, seguin considere el
4 ejercitar las acciones
ondan contra este empleado
cial.
a apelacidén del Ministerio
este apartado de la
las parfticipaciones preferentes, la
ebe ser admhiti contra las personas due
conformaban las upulas dilrectivas de las entidades
querelladas, en lo |[relativo & 1la| ideacién y planificacién
llevada a cabo por estos miembros de|esos érganos directives de

contra todos los pleados g
financieros, puesto [que no es| con
ideacidén que partiendo de 1los| emp
entidad financiera decidieran ppr s
productos de dicha entidad
financieros de dichal entidad, y ma
obstante si hubiera|algin caso| ais
dicha entidad que se extrglimi
perjudicado, dicho erjudicado | pod
personales e individyales que cdrres
en el ambito de la jyrisdiccidén provi

Por lo tanto respectd a
Fiscal, el Tribungl entiende e
comercializacién de
querella solamente




las entidades de las|que formab
la venta de acciones [preferentes
ADMINISTRACION C/ Respecto al “case de [operaciones”; la cuestidn

DEMSTIOA  [planteada cuando estamos ante upa gherella genérica sobre una
determinada forma de |operar requjiere |deslindar varios matices.
i el|{1ll de febrero de 2013 por
XI-E[fA de la Direccidén General
1 qye se califica de “malas
an que las entidqdes querelladas casaban la
i iones preferentes. Si las

parte para capitalizarlas con

de Entidades de la| CNMV en
practicas” la forma
oferta y demanda
entidades querella
de intereses
beneficiando
calificaba defitro de| una "malal pragtica”, aungue del informe
educirse también, que los
eraciones entre clientes
minoristay’ de la eptidad emigora,| y/o comercializadora de
valores, / si se g cuagamente el conflicto de
interess constituye mala practjica alguna, peroc es que
paradoja, que el cliente
jomento puedp salir perjudicado, al vender,
ser beneficiado, y asi $ucesfivamente, por lo que los
dice el Ministefio Fiscal no seran 1los
s prefergnte sino los sucesivos

mecanismos /internos

ndo que exista un plan
heneficiar |de [forma individual a unos
de otros,| el |perjudicado econdémicamente
por tal forma de hacgr, debe para su| resarcimiento acudir a la
fivia civil contra la entidad emigora/lcomercializadora de dichos
productos.
. A mayor abundamientq, el Ministerio Fiscal hace
referencia en su informe sobre| la |admisién a tramite de la
querella, de un extryemc que hafe pensar no estamos ante una
cenducta dolosa, eg decir intencfionada de las entidades
querelladas (personas que comppnen | sus organos directivos),
» sino de una determinada manerg opprativa generalizada. Asi
b sefala:

“El engafig o la maquinacifén para alterar el precio
‘ de las cosas se compagina mal c¢n el conocimiento generalizado
- del procedimiento, que nunca se |oculta y con el elevado ntGmero
de personas implicadgs en la op¢ratija. La propia comunicacién
de la CNMV de 16 de |junio de 2010 flue publicada en la web de
este organismo. No |encontramos| elgmento alguno gue permita
deducir que con la ytilizacidn |[de 4gste sistema las entidades
querelladas pretendian manipulalr 1lds precios que debian de
establecerse en el canje de las| operaciones sino mas bien que
su actuacién estuvo |guiada por| la [finalidad de encontrar un
sistema que diera sallida a las ofertqs y demandas que recibian.
Poxr otra parte, el procedimientd se pjustaba a la realidad del
mercado hasta bien poco antes |de pue la CNMV detectara el
problema y advirtiera sobre el |mismpb. Con la instauracién de
este sistema lo que |buscaron y |efeckivamente consiguieron las
entidades financieras| fue la crgqaciép de un instrumento rapido
y sencillo para dar 1liquidegz al un producto como las
participaciones preferentes enfre cuyas principales
caracteristicas destaca su pergetuidlad. El1 error y hasta el
incumplimiento normatjivo de las|entildades estriba en no haber
cambiado el procedimilento cuando, a fresultas basicamente de la
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crisis financiersa, 1 valor raponalle se aleja del nominal,
convirtiendo un procedimiento cofrectp en una mala practica.
Como vya hemos adelanfiado, el usc de este
procedimiento para cgnalizar la pfertla y demanda de clientes de
participaciones prefgrentes no ¢s algo que de forma exclusiva
se realizar por las entidades qyerelladas sino que, tal y como
se desprende del iafqrme de la CNMV y de todas las noticias que
se han ido hacighdo |publicas rdgcientemente, ante la situacién
actual en que ge enduentran muchos dle los adquirentes de este
tipo de prody€tos, la utilizaciféon de este sistema interno de
“case de eraciones” sin al mercado secundario
organizado, /era una| practica ifundida, habitual si no
generalizagla, entre |todas las ades financieras emisoras
hasta el ica, no habia un mercadc en
el que s s operacicnes sino que los
mismos que estaban marcando las
entida e cpse interno, precios cuya
cuanti e, ademds, se consideraba

n sistema objetivo que
ondia a la realidad de las pfeferentes antes de la crisis vy
instrumento geperalizado creado por las entidades
nancieras emisoras |[de particippcionjes preferentes para lograr
ar liquidez a este
lientes que estaba
tipo de producto co
inversores lograron
llegar al 8% o 9%,
2010 cuando el

bi
el que,

pgeticiones para adquirir
participaciones prefprentes 114gd superar el volumen de
emisiones, situacién| que terminp coh el inicio de la crisis
financiera y las nuevas exigencigs dg Basilea. Es harto dificil
como pretende la gquerella,

que opera el sector flinanciero.

Los propiopg margenes valorpdos por la CNMV a la hora
de fijar cudl seria| el precio|razqnable al que debieron de
ajustarse estas operaciones, ha¢e gye a la hora de tratar de
establecer dicho prec¢io, nos estemos| moviendo en el ambito de
las hipétesis, lo gye se opone|a lh necesaria certeza en la
definicidén de los hefhos que exfige pna calificacién penal. El
Departamentc de Supervisidn ESITECA jasegura en su informe que
el case de operaciones repregent un perjuicio para los
compradores que segulan comprando lps titulos al 100% de su
nominal cuando su valor razonablp erd sensiblemente inferio. E1
valor razonable no e el precio|real] de mercado, sencillamente
porque este mercado no existe. Bor epo este Departamento no es
capaz de concretar dlicho valor |razopable, dando una horquilla
entre un 25,3% y un f1,9% inferjor afl nominal en las emisiones
previas a 2009 y de gntre un 53,B% y|un 98,5% inferior para las
de 2009 y 2010. Por ¢so reconocg el |linforme que “la estimacién
exacta del impacto |negative mdterihlizado es muy dificil o
inclusc imposible pprque habrija qpe analizar la situacion
diversa de cada cliente, situacién qpe en algunos casos aun no
se ha aclarado deflinitivamentg”. [De ahi que los cuadros
elaborados como anexos se prpsentlen “a efectos meramente
orientativos [del] pgsible impadto nkgativo sobre los clientes
compradores”. A ello|se une que| una|gran mayoria de titulares
de participaciones preferentes acudi¢ al canje por acciones de
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crisis financiera, ¢l valor rdzonable se aleja del nominal,
convirtiendo un procedimiento cofrecfo en una mala practica.
Como ya hemos adelantado, el uso de este
procedimiento para canalizar la [oferta y demanda de clientes de
participaciones preferentes no s algo que de forma exclusiva
se realizar por las fentidades qperellladas sino que, tal y como
se desprende del iaforme de la (QNMV ¥y de todas las noticias que
se han ido hacigndo|publicas recienltemente, ante la situacién
e los adguirentes de este
e este sistema interno de

tipo de produyftos, la utilizacidén
“case de eraciones” sin al mercado secundario
organizado, /era una| practica ifundida, habitual si no
generalizagla, entre |todas las |entiflades financieras emisoras
hasta el ¢xtremo de que, en la gractica, no habia un mercado en
el gque s
mismos

ase 1interno, precios cuya
ue, ademas, se consideraba
ingun momento anterior se

creado por las entidades
ffnancieras emisoras|de participaciofes preferentes para lograr
ar liquidez a este
lientes que estaba
tipo de producto co
inversores lograron
llegar al 8% o 9%,

vender y/c comprar este
lvidemos muchos de dichos

épocas anteriores al arfo
2010 cuando el ticiones para adquirir
participaciones preflerentes 1llegd superar el volumen de
emisiones, situacién| que termirnd cqn el inicio de la crisis
financiera y las nuevas exigencilas d¢ Basilea. Es harto dificil
construir una condu¢ta engariosg, cpmo pretende la querella,
cuando el supuesto plan concebi
que opera el sector financiero.

Los propids miargenes palotados por la CNMV a la hora
de fijar cudl serial el precio| razpnable al que debieron de
ajustarse estas operfgciones, hafe gne a la hora de tratar de
establecer dicho prefrio, nos esftemosg moviendo en el ambito de
las hipétesis, lo gqye se oponel a Ja necesaria certeza en la
definicién de los hgchos que exige Juna calificacidén penal. El
Departamento de Supefrvisién ESIFECA |asegura en su informe gque
el ~case de operacjones repregsent un perjuicio para los
compradores que segyian comprandoe JYos titulos al 100% de su
nominal cuando su valor razonablle erh sensiblemente inferio. E1
valor razonable no es el precio| real de mercado, sencillamente
porque este mercado ho existe. Por €so este Departamentoc no es
capaz de concretar dicho valor |razopable, dando una horquilla
entre un 25,3% y un [61,9% inferjor g4l nominal en las emisiones
previas a 2009 y de entre un 53,/3% y|un 98,5% inferior para las
de 2009 y 2010. Por leso reconoce el |informe que “la estimacién
exacta del impacto |negativo materilalizado es muy dificil o
inclusc  imposible pforque habrla due analizar la situacidn
diversa de cada cliephte, situacién que en algunos casos aun no
se ha aclarado definitivamentle”. |[De ahi que los cuadros
elaborados como ang¢xos se prHesenten “a efectos meramente
orientativos [del] ppsible impa¢to rlegativo sobre los clientes
compradores”. A ello| se une que unal gran mayoria de titulares
de participaciones preferentes gcudip al canje por acciones de
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Bankia. Tras anali
diferentes criterios
“debe considerarse ¢
debida reserva”.

El incum
detectado por el Dep
de un dictamen de
CNMV, se enmarca pue
en el que la pr
sancionador de esta d

D/ n c
iscal
ebe admi

Ministerio
solamente
recurrido acordars
59/2012 1 Juzgado (
a la plgnificacién

RCERO.- (Roll
o al recursc dq
Madfid Finance Prefe
lo/ dicho para cada
rgsponsabilidad pena
recho penal, vale
ide en la querella.

a/ La querella
forma directa contr]
viable por hechos ef
autora o participe a
la reforma operada
5/2010 que introdujo
forma que este artic
por la apelante Ban}
inicio de una respo
juridica a BFA, S.A|

Partiendo de t
Progreso y Democrad
apartado anterior do
del Ministeric Fisc
Juzgado Central de I
planificacidén llevads
6rganos directivos
capitalizarlas con
ninguna responsabili
bis) del C. Penal ca
Madrid FInance Prefe]
la ideacién y planif
anterior al 23/12/2
preferentes como inc
referencia a la quer
cuadro explicito de 1

zZa

7

B

il
pa

=
h

ul

al
ia

Al
ns

la

pbmo un dato

venta de p
os

rred,
uno,

por la qus

partir del
en el Coédi
la redaccién actual del art.
extn
e en su recurso extiende este
penal

tia,
nsabilidad
y Caja Mad

hde se ha e

8 a cabo por

Fas
mne

distin
infor
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el

de Ape
apelacidn
SA, sg
en at
directa ¢
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de

enc

una persona

los que efsta
23

go

© recoge,
S.A. q

rid

premisa
(UpyD),

Y
as

=]
10

contra
truccién

de las
venta

be exigir,

rred , S.A. |por
fcacidén, y |[su
D10 respect

oris

Artid

 acidn

omo
ellag,

sSe

st img

4
la
entldades
de pdrticipaciocnes
dad penal d

luso a la d
ella de UPY
a entidad f

D .

posibilidades
advierte que

conferme a
la estimacién
ntativo y valorarse con la

blimiento del (articule 70 quater LMV
hrtamento df Supprvisidn, pendiente todavia
legalidad ppr e}l servicio juridico de la
5 estrictamgnte ¢n el dmbito administrativo
bpia LMV tieng establecido un régimen
onducta.

pnclusidon ¢l rdecurso de apelacidén del
debe ser [|estijpado y por consiguiente
tirse la duerella, confirmado el auto
P su acumulaciodn a las Diligencias Previas
fentral de Instryccién n® 4, en lo relativo
llevada en [los fprganos directivos por las
nponian de |las [entidades querelladas para

ipaciones preferentes.

326;
BEFA  SA4,

325; 324/13). En
Bankia, SA y Caja

anadlizaran conjuntamente pues

i¢n a que se les pide una
tales personas sujetas al

en relacién a lo que se

dirige la accién penal de
juridica, sélo puede ser
pbersona juridica haya sido
de diciembre de 2010, tras
enal por la Ley Orgéanica
31 bis) en la
emo éste puesto de relieve

B

directa, de una persona
Flinance Preferred, S.A.
vlisto el recurso de Unién
i] como 1lo sefialado en el
do integramente el recursoc
to de fecha 10/6/13 del
en orden a la ideacidn y
personas que componen los
querellantes para
preferentes,

irectta conforme al articulo 31
h Barlkia S.A.;

BFAR, S.A. y Caja
er las fechas de emisién y
respectiva comercializacién,

b tapto a las participaciones
euda
Tg
i nand

subordinada a que se hace
do ello seguin el siquiente
iera apelante, Bankia, SA
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ENTIDAD EMISORA PRODUCTO IMPORTE FECHA EMISION
CAJA MADRID | Prrticipaciornes
FINANCE preferentes perig!1.140.000.000 [17/12/2004
PREFERRED, SA | I| ES0115373045
Pprticipacicres
preferentes perigq | 3.000.000.000 |07/07/2009
II ES0115373021
BANCAJA Participaciorjes
EUROCAPITA Preferentes derie|! 300.000.000 03/03/1999
FINANCE, LA, Al KYG0727Q1073
Participaciones
Preferente sdrie 300.000.000 01/03/2000
B| KYG0727Q11896
CAJK,MADRID Deuda subordijnada
EB0214950224 800.000.000 07/06/2010
BANCAJA Deuda subordinada
EB0214977052 300.000.000 04/07/2002
Deuda subordinada
E50214977169 1.000.000.000 | 06/05/2009
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