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SUMARIO:

Swaps. Acciéon de nulidad de las permutas financieras. Error en el consentimiento prestado. Los test
conveniencia e idoneidad. Bajo la normativa MiFID, en concreto el art. 79 bis.3 de la Ley 24/1988, del
Mercado de valores (en adelante, LMV), en la comercializacion de productos complejos por parte de las
entidades prestadores de servicios financieros a inversores no profesionales existe una asimetria
informativa, que impone a dichas entidades financieras el deber de suministrar al cliente una informacién
comprensible y adecuada de las caracteristicas del producto y los concretos riesgos que les puede
comportar su contratacion. Aunque por si mismo el incumplimiento de los resefiados deberes de informacion
no conlleva necesariamente la apreciacion de error vicio en la contratacion del producto financiero, la
previsién legal de estos deberes, que se apoya en la asimetria informativa que suele darse en la contratacion
de estos productos financieros con clientes minoristas, incide en la apreciacion del error.

Sobre los test conveniencia e idoneidad, la base de la apreciacion legal de la necesidad que el cliente
minorista tiene de conocer el producto financiero que contrata y los concretos riesgos que lleva asociados,
y del deber legal que se impone a la entidad financiera de suministrar a dicho cliente una informacién
comprensible y adecuada sobre tales extremos, para salvar la asimetria informativa que podia viciar el
consentimiento por error, la normativa MiFID impone a la entidad financiera otros deberes:

i) Cuando la entidad financiera opera como simple ejecutante de la voluntad del cliente, previamente
formada, debe valorar los conocimientos y la experiencia en materia financiera del cliente, y evaluar si es
capaz de comprender los riesgos que implica el producto o servicio de inversion que va a contratar, mediante
el denominado test de conveniencia.

ii) Cuando el servicio prestado es de asesoramiento financiero, ademas de la anterior evaluacion, la entidad
deberia hacer un informe sobre la situacién financiera y los objetivos de inversion del cliente, para poder
recomendarle ese producto, por medio del llamado test de idoneidad.

No consta acreditado en la instancia que Banco Santander hubiera calificado al cliente, como inversor
profesional, razén por la cual debemos partir de la consideracion de que se trataba de un cliente minorista.
Por ello, el Banco estaba obligado a suministrar, con caracter previo a la contratacién de estos dos productos
financieros complejos, una informacién clara y comprensible al cliente que permitiera conocer los riesgos
concretos de estos productos, y realizar los correspondientes test de conveniencia o de idoneidad, en su
caso. De tal forma que no queda acreditado que el banco hubiera cumplido con los deberes de informacion.
El que se imponga a la entidad financiera que comercializa productos financieros complejos, como la
permuta financiera de tipos de interés y la confirmacién de opciones de tipos de interés collar contratadas
por la sociedad recurrente, el deber de suministrar al cliente inversor no profesional una informacion
comprensible y adecuada de tales instrumentos (0 productos) financieros, que necesariamente ha de incluir
«orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a tales instrumentos», muestra que esta
informacion es imprescindible para que el inversor no profesional pueda prestar validamente su
consentimiento. Lo que vicia el consentimiento por error es la falta de conocimiento del producto contratado
y de los concretos riesgos asociados, pero no el incumplimiento por parte de la entidad financiera de los
deberes de informacién expuestos, pues pudiera darse el caso de que ese cliente concreto ya conociera el
contenido de esta informacion. Sin perjuicio de que en estos casos hayamos entendido que la falta de
acreditacion del cumplimiento de estos deberes de informacién permite presumir en el cliente la falta del
conocimiento suficiente. Opera la presuncion de error vicio como consecuencia de la falta de acreditacion
del cumplimiento del deber de prestar una informacion clara y completa sobre los concretos riesgos que se
asumian con la contratacion de los swaps (la gravedad de las liquidaciones negativas en un escenario como
el que se dio a partir de finales de 2009, con la drastica caida de los tipos de interés) y las posibles
liguidaciones negativas y sus reajustes no prueban necesariamente que la administradora fuera conocedora
de los perjuicios que podian generarse en caso de una bajada drastica de tipos de interés.
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En Madrid, a 9 de febrero de 2022.

Esta Sala ha visto los recursos extraordinario por infraccién procesal y de casacioén interpuestos respecto la
sentencia dictada en grado de apelacion por la Seccion 1.2 de la Audiencia Provincial de Barcelona, como
consecuencia de autos de juicio ordinario seguidos ante el Juzgado de Primera Instancia e Instruccion nim. 2 de
Rubi. Es parte recurrente la entidad Talleres Almacenes y Fabricados de Construcciones S.A. (TAFECSA),
representada por el procurador Vicente Ruigomez Muriedas y bajo la direccién letrada de Xavier Abat Casas. Es
parte recurrida la entidad Banco Santander S.A., representada por el procurador Eduardo Codes Feijoo y bajo la
direccion letrada de Santiago Garcia Carrillo.

Ha sido ponente el Excmo. Sr. D. Ignacio Sancho Gargallo.

ANTECEDENTES DE HECHO
Primero. Tramitacién en primera instancia.

1. La procuradora Nuria Anton Martinez, en nombre y representacion de la entidad Talleres Almacenes y
Fabricados de Construcciones S.A., interpuso demanda de juicio ordinario ante el Juzgado de Primera Instancia e
Instruccién nim. 2 de Rubi, contra la entidad Banco Santander S.A., para que se dictase sentencia por la que:

"Se declare la nulidad de los contratos de "swaps" celebrado entre las partes, y en concreto de los siguientes
contratos: Contrato marco de operaciones financieras de fecha 28/7/2004, Confirmacién de permuta financiera de
tipo de interés de fechas 28/7/2004, 11/02/2005, 19/05/2006, 26/01/2007, 11/04/2008 y Confirmacion de opciones
de tipo interés collar de fecha 11/04/2008 y las consiguientes renovaciones hasta el vencimiento previsto para el 15
de abril de 2012, y se condene a Banco Santander S.A. a indemnizar a mi principal en la cantidad de 934.684,01€
(novecientos treinta y cuatro mil seiscientos ochenta y cuatro euros con un céntimo), reclamacion de importe
pendiente de recuperar, e imponiendo a la citada demandada el pago de los intereses pertinentes y las costas
procesales".

2. El procurador Jaime Paloma Carretero, en representacion de la entidad Banco Santander S.A., contest6
a la demanda y pidi6 al Juzgado que dictase sentencia:

"por la que se desestime integramente los pedimentos deducidos de contrario, con expresa imposicion a la
actora de las costas del presente procedimiento”.

3. El Juzgado de Primera Instancia e Instruccion nim. 2 de Rubi dicté sentencia con fecha 8 de marzo de
2017, cuya parte dispositiva es como sigue:

"Fallo: Que desestimando la demanda formulada por el Procurador de los Tribunales Nuria Antén Martinez,
en nombre y representacion de Talleres Almacenes y Fabricados de Construcciones, S.A. contra Banco
Santander.SA, absuelvo a este Ultimo de los pedimentos de la demanda, condenando en costas al demandante”.

Segundo. Tramitacidn en segunda instancia.

1. La sentencia de primera instancia fue recurrida en apelacion por la representacion de la entidad Talleres
Almacenes y Fabricados de Construcciones, S.A.

2. La resolucién de este recurso correspondié a la Seccién 1.2 de la Audiencia Provincial de Barcelona
mediante sentencia de 28 de noviembre de 2018, cuya parte dispositiva es como sigue:

"Fallamos: Desestimar el recurso de apelacion interpuesto por Talleres Almacenes y Fabricados de
Construcciones, S.A. contra la sentencia dictada por el Juzgado de 12 Instancia n°® 2 de Rubi en fecha 8 de marzo
de 2017 en el procedimiento del que derivan las presentes actuaciones que ha de ser confirmada.

"Las costas que derivan de la apelacion son a cargo de la apelante.

"Con pérdida del depésito consignado”.

Tercero. Interposicion y tramitacion de los recursos extraordinario por infraccion procesal y de casacion.
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1. El procurador Ignacio Marsal Ros, en representacion de la entidad Talleres Almacenes y Fabricados de
Construcciones, S.A., interpuso recursos extraordinario por infraccion procesal y de casacion ante la Seccion 1.2 de
la Audiencia Provincial de Barcelona.

Los motivos del recurso extraordinario por infraccion procesal fueron:

"1°) Al amparo de lo dispuesto en el Articulo 469.1.2.° de la LEC, por vulneracion de las normas reguladoras
de la sentencia contenida en el articulo 218.1 de la LEC.

"2°) Al amparo de lo dispuesto en el articulo 469.1°.4 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, por vulneracion en
el proceso civil del derecho fundamental reconocido en el art. 24 CE, al existir defectos en la apreciacion y valoracion
de la prueba causantes de una lesion al derecho a la tutela judicial efectiva”.

El motivo del recurso de casacion fue:

"1°) Al amparo del articulo 477.1 de la LEC por existir infraccion de las normas aplicables para resolver las
cuestiones objeto del proceso, con infraccion de los articulos 1265 y 1266 del Cédigo Civil en relacién con la
jurisprudencia del Tribunal Supremo sobre el error en el consentimiento prestado, en concreto, de las sentencias
del Tribunal Supremo 89/2018 de 19 de febrero, 10/2017 de 13 de enero, 243/2017 de 20 de abril, 503/2016 de 19
de julio, 6912/2016 de 23 de noviembre, 769/2014 de 12 de enero de 2015 y 676/2015 de 30 de noviembre, asi
como por incorrecta aplicacién de las sentencias 264/2018 de 9 de mayo y 524/2018, de 24 de septiembre".

2. Por diligencia de ordenacién de 1 de febrero de 2019, la Audiencia Provincial de Barcelona (Seccion 1.%)
tuvo por interpuestos los recursos extraordinario por infraccion procesal y de casacion mencionados, y acordd remitir
las actuaciones a la Sala Primera del Tribunal Supremo con emplazamiento de las partes para comparecer por
término de treinta dias.

3. Recibidas las actuaciones en esta sala, comparecen como parte recurrente la entidad Talleres
Almacenes y Fabricados de Construcciones S.A. (TAFECSA), representada por el procurador Vicente Ruigomez
Muriedas; y como parte recurrida la entidad Banco Santander S.A., representada por el procurador Eduardo Codes
Feijoo.

4. Esta sala dict6 auto de fecha 7 de julio de 2021, cuya parte dispositiva es como sigue:

"1.°) Inadmitir el recurso extraordinario por infraccion procesal interpuesto por Talleres Almacenes y
Fabricados de Construcciones, S.A. contra la sentencia dictada en segunda instancia, el 28 de noviembre de 2018,
por la Audiencia Provincial de Barcelona, Seccién 1.2, en el rollo de apelaciéon n.° 691/2017, dimanante del juicio
ordinario n.° 761/2015, seguido ante el Juzgado de Primera Instancia n.° 2 de Rubi, con imposicién de sus costas a
la recurrente, que perdera el depdsito constituido.

"2.%) Admitir el recurso de casacion formulado por dicha parte litigante contra la indicada sentencia, y abrir
el plazo de veinte dias, a contar desde la notificacién de este auto, para que la parte recurrida formalice por escrito
su oposicién al recurso. Durante este plazo las actuaciones estardn de manifiesto en la Secretaria”.

5. Dado traslado, la representacién procesal de la entidad Banco Santander S.A. presenté escrito de
oposicidn al recurso formulado de contrario.

6. Al no solicitarse por todas las partes la celebracion de vista piblica, se sefialé para votacion y fallo el dia
3 de febrero de 2022, en que ha tenido lugar.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
Primero. Resumen de antecedentes.

1. Para la resolucién del presente recurso debemos partir de la relacion de hechos relevantes acreditados
en la instancia, tal y como deja constancia de ellos la sentencia recurrida.

Talleres Almacenes y Fabricados de Construcciones, S.A. (TAFECSA) es una sociedad dedicada a la
adquisicion y construccion de inmuebles. Esta sociedad concertd con Banco Santander un contrato marco de
operaciones financieras (CMOF) el 28 de julio de 2004, al amparo del cual contraté ese mismo dia una permuta
financiera de tipos de interés, que vencio 29 de julio de 2005.
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También contratd otras tres permutas financieras en las siguientes fechas: 11 de febrero de 2005, 19 de
junio de 2006 y 26 de enero de 2007. Estas tres permutas financieras se cancelaron anticipadamente los dias 19 de
mayo de 2006, 26 de enero de 2007 y 11 de abril de 2008, respectivamente.

Finalmente, TAFECSA contraté otras dos operaciones el dia 11 de abril de 2008, una permuta financiera de
tipos de interés y una confirmacién de opciones de tipos de interés collar, que vencieron los dias 30 de eneroy 16
de abril de 2012, respectivamente.

En relacién a estas dos Ultimas operaciones financieras, no consta acreditado que el banco hubiera
suministrado una informacion previa a la concertacion de estos productos, ni tampoco que se hubiera cumplimentado
el test de conveniencia o, en su caso, el de idoneidad.

A partir de 2009, con la brusca caida de los tipos, los representantes de TAFECSA se quejaron al banco y
aunque se ofrecieron renegociaciones, no fueron aceptadas.

2. TAFECSA, mediante la demanda que ha dado lugar al presente procedimiento, en el curso del cual
estamos ahora conociendo del recurso de casacion, solicité la nulidad del CMOF y de los contratos de permuta
financiera de tipos de interés de fechas 28 de julio de 2004, 11 de febrero de 2005, 19 de junio de 2006, 26 de enero
de 2007 y 11 de abril de 2008, asi como de la confirmacién de opciones de tipos de interés collar de 11 de abril de
2008. La nulidad se fundaba en que fueron concertados con error vicio en el consentimiento, consecuencia del
defecto de informacion recibida. También pedia la restitucion de prestaciones. En concreto, pedia la condena del
banco a restituir 934.684,01 euros.

3. La sentencia de primera instancia aprecié la excepcion de caducidad de la accién y desestimo la
demanda.

4. La sentencia de primera instancia fue recurrida por la parte demandante. La Audiencia desestima el
recurso. Por una parte, confirma la caducidad de la accién de nulidad de las permutas financieras de 28 de julio de
2004, 11 de febrero de 2005, 19 de junio de 2006, 26 de enero de 2007.

Y en cuanto a las dos operaciones financieras concertadas en abril de 2008, computa el plazo de cuatro
afios desde que vencieron, en enero y abril de 2012, y concluye que el plazo de cuatro afios no se habria cumplido
si se comienza a computar desde entonces.

Luego entra a analizar la accion de nulidad por error vicio respecto de estas dos operaciones. Si bien
entiende que no consta acreditado el cumplimiento de los deberes de informacién con caracter previo a la
contratacion de cada uno de estos dos productos financieros, y por ello cabria presumir el error vicio, entiende
acreditado que no existié error, pues quien contrat6 por la demandada era conocedora del producto y sus riesgos.

La sentencia expone la jurisprudencia sobre los deberes de informacién previa a la contrataciéon de
productos financieros complejos, y parte de la consideracion de que la demandante tenia la condicion de inversor
minorista. A partir de aqui, al valorar la prueba, hace las siguientes consideraciones:

"En el presente caso, como ya se ha dicho no hay prueba que se diera cumplimiento al deber de informacion
y tampoco se ha acreditado que se cumplimentaran los test de conveniencia y/o idoneidad. Asimismo tampoco hay
prueba directa que los administradores de la sociedad tuvieran formacién en materia de inversion. Ciertamente, todo
ello podria llevar a presumir la existencia de error vicio en el consentimiento que es lo que invoca la demandante
como causa de nulidad pero no puede obviarse que esa presuncion no impide que pueda acreditarse conocimiento
de las caracteristicas y riesgo del producto por parte del cliente en el momento de la contrataciéon ( SSTS 20 de
enero de 2014) que es lo se aprecia en el presente caso en relacién a los contratos swap respecto de los cuales la
accion de nulidad no ha caducado. La contratacion de diversos swap, las cancelaciones anticipadas y las sucesivas
contrataciones de otros asi como las no pocas liquidaciones negativas que se ya se iniciaron puntualmente en el
afio 2006 y se reiteraron en enero del 2008 y los términos de la carta que la administradora de Tafecsa hizo llegar
a Banco de Santander el 30 de octubre de 2012, nos llevan a esta conclusion. (...)

"En el caso que se examina, la gerente de empresas y directora de la oficina de empresas de Banco de
Santander al comparecer como testigo ha explicado que se llevaba una gestion individualizada con ese grupo
empresarial junto con especialista del departamento de tesoreria porque eran buenos clientes. Se mantenian
reuniones se negociaban y renegociaban los productos, se analizaban y explicaban las evoluciones.... Reconocio
que a partir de 2009, con la brusca caida de los tipos, el cliente se quejo se ofrecié renegociacién que ya no fue
aceptada, se concedidé préstamo para cubrir liquidaciones negativas e incluso se ofrecieron 173.000€; que el banco
aceptaba asumir por la importancia del cliente.

"De todo ello no hay més prueba que la declaracion de esta empleada. No obstante, los términos de la carta
gue el dia 20 de octubre de 2012 la administradora de la sociedad hizo llegar al departamento de riegos de Banco
de Santander (f. 23) resulta especialmente relevante para llegar a la conclusion de que efectivamente al contratar
los dos swaps suscritos en el 2008 los 6rganos de gestion conocimiento tenian conocimiento (sic) del producto. Esta
carta fue enviada cuando ya habian vencido los dos Ultimos swaps y después de haber satisfecho las liquidaciones
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negativas que de forma continuada tuvieron lugar desde el 2009 (f. 131). Pues hien, en esta carta la administradora
Sra. Julia se refiere a la reunién que dias antes habia mantenido con los destinatarios para tratar el tema de "la
desproporcién entre los riesgos y los swaps y derivados" que tenian suscritos con su entidad. Aludia a su condicion
de avalista de otras sociedades del grupo y al riesgo que le correspondia (lo fijaba en 500.000€;) en una pdliza de
descuento de 6.000.000€ conjunta para otras tres sociedades del grupo y la desproporcién entre ese riesgo con las
coberturas de los dos swaps, uno por 3.000.000€; y el otro de 6.000.000€. Y tras esta exposicion solicitaba que
"consideren la aplicacion de nuevos tipos, siempre al alza, de las renovaciones anuales de dicha péliza: por a nuestro
entender estar cubiertos con las repetidas coberturas de interés".

"Ninguna queja en relacién al funcionamiento del swap ni a la propia existencia de liquidaciones negativas
lo que no seria impensable de no haber tenido conocimiento del funcionamiento del producto que de nuevo en 2008
habian contratado y del propio riesgo de la existencia de liquidaciones negativas en caso que bajaran los tipos de
interés. Ni tan siquiera se alude a un engafio u ocultacién (dolo) de las previsiones por parte del Banco de Santander
gue en este procedimiento se alega también como causa de nulidad sin prueba que lo justifique. La Unica queja es
la desproporcién entre el pretendido menor riesgo asumido por la sociedad y el nominal de los swaps y todo ello con
la peticion que se reconsidere el alza de los tipos de la péliza conjunta”.

5. Frente a la sentencia de apelacion, la demandante ha interpuesto recurso extraordinario por infraccion
procesal, que ha resultado inadmitido, y recurso de casacion.

Segundo. Recurso de casacion.

1. Formulacién del motivo. ElI motivo denuncia la infraccién de los arts. 1265 y 1266 del Cdadigo civil en
relacién con la jurisprudencia sobre el error en el consentimiento prestado ( sentencias del Tribunal Supremo
89/2018, de 19 de febrero, 10/2017, de 13 de enero, 243/2017, de 20 de abril, 503/2016, de 19 de julio, 769/2014,
de 12 de enero de 2015, 676/2015, de 30 de noviembre).

Muy especialmente se denuncia la infraccion de las sentencias 264/2018, de 9 de mayo y 542/2018, de 24
de septiembre, porque la sentencia recurrida llega a la conclusién de que existia conocimiento del producto swap
en abril de 2008 a partir de la valoracién de: i) la existencia previa de contratacion de diversos swaps, de
cancelaciones anticipadas y sucesivas contrataciones de otros, ii) de la existencia de liquidaciones negativas, v iii)
de los términos de una carta que TAFECSA hizo llegar a Banco Santander el 30 de octubre de 2012.

Procede estimar el motivo por las razones que exponemos a continuacion.

2. Estimacion del motivo. La adquisicién de estos dos productos financieros complejos, una permuta
financiera de tipos de interés y una confirmacion de opciones de tipos de interés collar, data de abril de 2008, cuando
ya habia entrado en vigor la Ley 47/2007, de 19 de diciembre, que introdujo la normativa MiFID.

Como hemos recordado en otras ocasiones, constituye jurisprudencia constante que bajo la normativa
MiFID, en concreto el art. 79 bis.3 de la Ley 24/1988, del Mercado de valores (en adelante, LMV), en la
comercializacion de productos complejos por parte de las entidades prestadores de servicios financieros a
inversores no profesionales existe una asimetria informativa, que impone a dichas entidades financieras el deber de
suministrar al cliente una informaciéon comprensible y adecuada de las caracteristicas del producto y los concretos
riesgos que les puede comportar su contratacién. Aunque por si mismo el incumplimiento de los resefiados deberes
de informacién no conlleva necesariamente la apreciacién de error vicio en la contrataciéon del producto financiero,
la prevision legal de estos deberes, que se apoya en la asimetria informativa que suele darse en la contratacion de
estos productos financieros con clientes minoristas, incide en la apreciacion del error [por todas, sentencias
840/2013, de 20 de enero de 2014, y 559/2015, de 27 de octubre].

3. Los test conveniencia e idoneidad. Sobre la base de la apreciacion legal de la necesidad que el cliente
minorista tiene de conocer el producto financiero que contrata y los concretos riesgos que lleva asociados, y del
deber legal que se impone a la entidad financiera de suministrar a dicho cliente una informacién comprensible y
adecuada sobre tales extremos, para salvar la asimetria informativa que podia viciar el consentimiento por error, la
normativa MiFID impone a la entidad financiera otros deberes:

i) Cuando la entidad financiera opera como simple ejecutante de la voluntad del cliente, previamente
formada, debe valorar los conocimientos y la experiencia en materia financiera del cliente, y evaluar si es capaz de
comprender los riesgos que implica el producto o servicio de inversion que va a contratar, mediante el denominado
test de conveniencia, regulado en el art. 79bis. 7 LMV y los arts. 73y 74 RD 217/2008, de 15 de febrero.

ii) Cuando el servicio prestado es de asesoramiento financiero, ademas de la anterior evaluacion, la entidad
deberia hacer un informe sobre la situacién financiera y los objetivos de inversion del cliente, para poder
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recomendarle ese producto, por medio del llamado test de idoneidad, regulado en el art. 79bis. 6 LMV y el art. 72
RD 217/2008, de 15 de febrero.

4. No consta acreditado en la instancia que Banco Santander hubiera calificado al cliente, conforme al art.
79 LMV, como inversor profesional, razén por la cual debemos partir de la consideracion de que se trataba de un
cliente minorista.

Por ello, Banco Santander estaba obligado a suministrar, con caracter previo a la contratacion de estos dos
productos financieros complejos, una informacién clara y comprensible al cliente (TAFECSA) que permitiera conocer
los riesgos concretos de estos productos, y realizar los correspondientes test de conveniencia o de idoneidad, en su
caso.

Como reconoce la sentencia de recurrida, no hay constancia de que se hubiera realizado el test de
conveniencia, ni de que hubiera habido una informacion precontractual formalizada documentalmente de forma
satisfactoria.

De tal forma que no queda acreditado que el banco hubiera cumplido con los deberes de informacion del
art. 79 bis.3 LMV, aplicable al caso.

5. El que se imponga a la entidad financiera que comercializa productos financieros complejos, como la
permuta financiera de tipos de interés y la confirmacién de opciones de tipos de interés collar contratadas por la
sociedad recurrente, el deber de suministrar al cliente inversor no profesional una informacién comprensible y
adecuada de tales instrumentos (0 productos) financieros, que necesariamente ha de incluir "orientaciones y
advertencias sobre los riesgos asociados a tales instrumentos”, muestra que esta informacion es imprescindible
para que el inversor no profesional pueda prestar validamente su consentimiento. De tal forma que el
desconocimiento de estos concretos riesgos asociados al producto financiero que contrata, pone en evidencia que
la representacién mental que el cliente se hacia de lo que contrataba era equivocada. Y este error es esencial pues
afecta a las presuposiciones que fueron causa principal de la contratacion del producto financiero.

Es jurisprudencia constante de esta sala que "lo que vicia el consentimiento por error es la falta de
conocimiento del producto contratado y de los concretos riesgos asociados al mismo, que determina en el cliente
inversor no profesional que lo contrata una representacién mental equivocada sobre el objeto del contrato, pero no
el incumplimiento por parte de la entidad financiera de los deberes de informacidn expuestos, pues pudiera darse el
caso de que ese cliente concreto ya conociera el contenido de esta informacién. Sin perjuicio de que en estos casos
hayamos entendido que la falta de acreditacion del cumplimiento de estos deberes de informacién permite presumir
en el cliente la falta del conocimiento suficiente sobre el producto contratado y sus riesgos asociados que vicia el
consentimiento. No es que este incumplimiento determine por si la existencia del error vicio, sino que permite
presumirlo” ( sentencia 560/2015, de 28 de octubre, con cita de la sentencia 840/2013, de 20 de enero de 2014).

De este modo, en nuestro caso, opera la presuncién de error vicio como consecuencia de la falta de
acreditacion del cumplimiento del deber de prestar una informacion clara y completa sobre los concretos riesgos
gque se asumian con la contratacion de los swaps (la gravedad de las liquidaciones negativas en un escenario como
el que se dio a partir de finales de 2009, con la drastica caida de los tipos de interés).

Y la cuestion controvertida gira en torno a si concurren otras circunstancias que desvirtlen esta presuncion.

6. Andlisis de los precedentes invocados por la sentencia recurrida. La sentencia recurrida invoca dos
sentencias de esta sala (sentencias 264/2018, de 9 de mayo, y 524/2018, de 24 de septiembre), cuya doctrina el
recurrente aduce ha sido indebidamente aplicada.

En la sentencia 264/2018, de 9 de mayo, en un supuesto en que tampoco constaba que hubiera habido
informacion precontractual que cumpliera con las exigencias del art. 79bis.3 LMV, entendimos que la presuncion de
error quedaba desvirtuada porque las circunstancias en que se habia contratado ponian en evidencia que quienes
intervinieron en representacion del cliente, tenian experiencia profesional en la adquisicion de estos productos, y
conocian sus riesgos cuando los adquirieron:

"En este caso, es importante no perder de vista el importe de la financiacion del proyecto empresarial de
energia edlica, superior a 13 millones, que hace que no sea extrafia la contratacién de este tipo de productos
financieros. Eso justifica la contratacion del primer swap, en enero de 2005, por un importe de 10 millones de euros.
Ese swap se cancel6 al afio y se sustituyd por otro que a su vez se canceld y se sustituyd por otro, al afio siguiente,
y asi se encadenaron cinco swaps, el Ultimo de los cuales es ahora objeto de controversia. Los swaps anteriores y
sus liguidaciones muestran como el banco y el cliente fueron adaptando a las situaciones del mercado el tipo de
permuta financiera que podia serle mas favorable, sin perjuicio de que la bajada de los tipos hiciera aflorar
liquidaciones negativas, sobre todo en el segundo (2006) y en el cuarto swap (2008). Pérdidas que corroboran que
el cliente, antes de contratar, conocia este riesgo de pérdidas".
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Y la sentencia 524/2018, de 24 de septiembre, también concluyd "que no se contratd con error vicio y que
los administradores de las demandantes tenian conocimiento de lo que contrataban y de sus riesgos, en atencion a
la experiencia derivada de la previa contratacion de esta clase de productos financieros asi como del otorgamiento
de fianzas en garantia de los resultados negativos de algunos de esos swaps, lo que corrobora que, antes de
contratar los swaps que ahora se impugnan, conocian el riesgo de pérdidas”. Constaba "probado en la instancia que
las partes contrataron swaps desde 2006, antes de los swaps que se impugnan, de modo que los swaps anteriores
y sus liquidaciones muestran cémo el banco y las empresas del grupo fueron adaptando a las situaciones del
mercado el tipo de permuta financiera que podia serle mas favorable, sin perjuicio de que la bajada de los tipos
hiciera aflorar liquidaciones negativas".

7. Analisis del presente caso. En el presente supuesto, aunque los dos swaps de abril 2008 vienen
precedidos de otras contrataciones de swaps, las posibles liquidaciones negativas y sus reajustes no prueban
necesariamente que la administradora de TAFECSA fuera conocedora de los perjuicios que podian generarse en
caso de una bajada drastica de tipos de interés, como los que de hecho ocurrieron a partir de 2009. Prueba de ello
son las quejas que formulé a las gestoras del banco cuando se produjo la bajada dréstica de tipos de interés en
2009. Por otra parte, de la carta enviada por la administradora de TAFECSA al banco, de la que extracta algunos
parrafos la sentencia recurrida, no se extrae que ella tuviera un conocimiento de los concretos riesgos de pérdidas
que podrian llegar a generarse, cuando se contrataron los swaps en abril de 2008.

La previa experiencia en la contratacion de swaps en algin caso puede poner en evidencia el conocimiento
del producto y de los riesgos que entrafia su contratacién, pero en otros caso no, porque la sucesiva contratacién y
cancelacién pueda ser debida a una "huida hacia delante", o porque aunque, como es el caso, hubiera habido
ajustes, por los resultados habidos hasta entonces, en que todavia no habia llegado la bajada drastica de tipos de
interés que ocurrié en 2009, no se hubieran puesto de manifiesto los riesgos que esa bajada drastica podia derivar
para quien contrataba las permutas financieras. Por eso, en un contexto en que no queda acreditado que se hubiera
prestado informacion previa por parte del banco sobre los riesgos concretos de la contratacion de estos dos
productos, ni que se hubiera realizado el test de conveniencia, en este caso la presuncion de error no queda
desbaratada por la serie de permutas financieras contratadas en los afios previos a 2008, ni los reajustes que hubiera
podido ofrecer el banco y aceptar su cliente, ahora demandante.

De este modo, en este caso, el hecho de que estos swaps fueran el sexto y el séptimo que contrataban con
la misma entidad financiera de forma sucesiva, no es suficiente para contradecir la presuncién de que cuando
contratd no se representd bien los riesgos que conllevaban los dos productos financieros. La experiencia derivada
de las previas permutas financieras no es suficiente porque, a la vista de sus liquidaciones, no se aprecian pérdidas
muy relevantes que afloraran el grave riesgo que conllevaba la bajada de los tipos de interés, sin que concurran
otras circunstancias que pusieran en evidencia que el cliente si era consciente de ese riesgo.

8. El error sobre los eventuales riesgos del producto afectan a elementos esenciales y es relevante. La
apreciacion del error o defecto de representaciéon de los verdaderos costes o riesgos asociados al producto
contratado, lleva implicito que el cliente, de haberlos conocido, no lo hubiera contratado, esto es, de saber lo que en
cada caso tendria que pagar segun bajara mas o menos el tipo de interés de referencia, no habria contratado el
producto.

En consecuencia, estimamos el recurso de casacion y, al asumir la instancia, por lo ya argumentado
declaramos la nulidad de la contrataciéon de la confirmaciéon de permuta financiera de tipos de interés y la
confirmacién de opciones de tipos de interés collar concertadas entre las partes el dia 11 de abril de 2008. La nulidad
comporta la restitucion reciproca de las prestaciones generadas por ambos contratos.

Este pronunciamiento supone estimar en parte el recurso de apelacién interpuesto por la demandante, y
también la estimacion en parte de la demanda.

Tercero. Costas.
1. Estimado el recurso de casacién, no procede hacer expresa condena en costas ( art. 398.2 LEC), con
devolucion del depésito constituido para recurrir, de conformidad con la Disposicién Adicional 15.2, apartado 8.2, de

la Ley Orgéanica del Poder Judicial.

2. La estimacion en parte del recurso de apelacién conlleva que tampoco proceda hacer expresa condena
en costas ( art. 398.2 LEC).

3. Estimadas en parte las pretensiones contenidas en la demanda, no procede imponer a ninguna de las
partes las costas generadas en primera instancia ( art. 394 LEC).
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FALLO
Por todo lo expuesto,
EN NOMBRE DEL REY
y por la autoridad que le confiere la Constitucion, esta sala ha decidido

1.° Estimar el recurso de casacion interpuesto por Talleres Almacenes y Fabricados de Construcciones,
S.A. contra la sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona (Seccion 1.%) de 28 de noviembre de 2018 (rollo
691/2017), que modificamos en el siguiente sentido.

2.° Estimar en parte el recurso de apelacion interpuesto por Talleres Almacenes y Fabricados de
Construcciones, S.A. contra la sentencia del Juzgado de Primera Instancia e Instruccién nim. 2 de Rubi de 8 de
marzo de 2017 (juicio ordinario 761/2015), que modificamos en el siguiente sentido.

3.9 Estimar en parte la demanda interpuesta por Talleres Almacenes y Fabricados de Construcciones, S.A.
contra Banco Santander, S.A. y declarar la nulidad por error vicio de la confirmacién de permuta financiera de tipos
de interés y la confirmacion de opciones de tipos de interés collar concertadas entre las partes el dia 11 de abril de
2008, y ordenar la reciproca restitucion de las prestaciones generadas por ambos contratos.

4.° No hacer expresa condena por las costas generadas en primera instancia, ni tampoco con ocasién de
los recursos de apelaciéon y de casacion.

5.9 Acordar la devolucién del depdsito constituido para recurrir en casacion.

Librese a la mencionada Audiencia la certificacion correspondiente con devolucién de los autos y rollo de
apelacion remitidos.

Notifiquese esta resolucion a las partes e insértese en la coleccion legislativa.

Asi se acuerda y firma.
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