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Esta sala ha visto el recurso de casacién interpuesto contra la sentencia de fecha 8 de marzo de 2017, dictada
en recurso de apelacién 615/2014, de la Seccion 5.2 de la Audiencia Provincial de Malaga, dimanante de autos
de juicio ordinario 2179/2012, seguidos ante el Juzgado de Primera Instancia nimero 15 de Malaga; recurso
interpuesto ante la citada Audiencia por la entidad mercantil Colufer S.L., de conformidad con Iniciativas
Concursales S.L.P. designada como administradora concursal de la mercantil, representada en las instancias
por la procuradora Dfia. Maria Tinoco Garcia, bajo la direccion letrada de D. Juan Carlos Macias Martin,
compareciendo ante este tribunal en su nombre y representacion el procurador D. Carlos Pifieira de Campos
en calidad de recurrente y no compareciendo parte alguna en calidad de recurrido.

Ha sido ponente el Excmo. Sr. D. Francisco Javier Arroyo Fiestas.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.-1.- La entidad mercantil Colufer S.L., representada por la procuradora Diia. Maria Encarnacién
Tinoco Garcia y dirigida por el letrado D. Juan Carlos Macias Martin, interpuso demanda de juicio ordinario
contra Bankinter S.A. y, alegando los hechos y fundamentos de derecho que consideré de aplicacion, terminé
suplicando al juzgado:

"Que por presentado este escrito se sirva admitirlo y a su vista estimar la demanda y declarar la nulidad del
contrato de permuta financiera de tipo de gestion de riesgos financieros suscrito el 8 de agosto de 2007 por
un nominal contratado de 2.117.000,00.-€ y condenar a Bankinter S.A. a estar y pasar por esta declaracién y
restituir a Colufer S.L. la cantidad de 172.663,24.-€ con sus intereses tal como dispone el art. 1303 del Cédigo
Civil, intereses legales y costas".

2.- La entidad demandada Bankinter S.A. se persond, representado por el procurador D. Pedro Ballenilla Ros
y bajo la direccién letrada de D. Agustin Palacios Mufoz, y contest6 a la demanda, oponiendo los hechos
y fundamentos de derecho que consideré de aplicacién y terminé suplicando al juzgado dictase en su dia
sentencia:

"Por la que se desestime integramente la demanda con expresa condena en costas a la parte actora".

3.- Previos los tramites procesales correspondientes y practica de la prueba propuesta por las partes y
admitida, en el Juzgado de Primera Instancia nimero 15 de Malaga se dictd sentencia, con fecha 14 de enero
de 2014, cuya parte dispositiva es como sigue:

"Fallo. Desestimando la demanda interpuesta por la procuradora Diia. Maria Encarnacién TinoCO Garcia, en
nombre y representacién de Colufer S.L., frente a Bankinter S.A., sobre accién de nulidad contractual, debo
dictar sentencia con los pronunciamientos siguientes:

"1.9) Liberar a Bankinter S.A. de los pedimentos formulados en su contra.
"2.°) Imponer a la demandante las costas procesales devengadas".

SEGUNDO.- Interpuesto recurso de apelacion por la representacion procesal de la parte demandante, la
Secciodn 5.2 de la Audiencia Provincial de Malaga dicté sentencia, con fecha 8 de marzo de 2017, cuya parte
dispositiva es como sigue:

"Fallo: Se desestima el recurso de apelacion formulado por la Procuradora Dfia. maria Encarnaciéon Tinoco
Garcia en nombre y representacion de la entidad Colufer, S.L., contra la sentencia dictada en fecha 14 de enero
de 2014 por el Juzgado de Primera Instancia nim. 15 de los de Malaga, en los autos civiles de juicio ordinario
nam. 2179/12, y en su consecuencia se confirma integramente la sentencia, imponiendo expresamente a la
recurrente las costas de esta alzada".

TERCERO.- 1.- Por la entidad mercantil Colufer S.L. y de conformidad con Iniciativas Concursales S.L.P.
designada administradora concursal, se interpuso recurso de casacion basado en tres motivos de los que
unicamente se han admitido:

Motivo primero.- Al amparo de lo dispuesto en el art. 477.2.3.°, por infraccion del art. 16 del decreto 629/1993y
art. 79 Ley de Mercado de Valores y por presentar interés casacional existiendo doctrina del Tribunal Supremo
contradictoria con la sentencia recurrida.

Motivo segundo.- Al amparo de lo dispuesto en el art. 477.2.3.° por presentar interés casacional, por infraccion
de los arts. 1265y 1266 del Cédigo Civil, existiendo pacifica doctrina del Tribunal Supremo contradictoria de
la sentencia recurrida.

Remitidas las actuaciones a la Sala de lo Civil del Tribunal Supremo, por auto de fecha 19 de junio de 2019,
se acordo admitir el recurso de casacion interpuesto en sus motivos primero y segundo y no admitir el motivo
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tercero de casacion quedando los autos pendientes de deliberacién y fallo al no constar parte recurrida
personada.

2.- No habiéndose solicitado por todas las partes la celebracién de vista publica se sefialé para votacién y
fallo el dia 5 de noviembre de 2019, en que tuvo lugar.

FUNDAMENTOS DE DERECHO
PRIMERO.- Antecedentes.
1.- La demanda.

Se interpone por una sociedad limitada, en concurso, con autorizacion de la administracién concursal, frente
al banco (Bankinter S.A.).

Sobre nulidad por error vicio de un contrato de swap suscrito el 8 de agosto de 2007.
2.- La sentencia de primera instancia desestimé la demanda.

3.- Enla sentencia de segundainstancia se desestimo el recurso de apelacion de la mercantil demandante (que
interpuso con autorizacién de la administracion concursal) y se confirmé la desestimacién de la demanda.

En esta sentencia, se tiene en cuenta especialmente el contenido del contrato y el perfil de empresario del
cliente.

4.- Recurso de casacion.
Se interponen por la sociedad limitada demandante.

Los motivos primero y segundo -Unicos admitidos- se desarrollan de forma conjunta dada su conexioén, y
citan doctrina de la Sala para plantear, en lo esencial, que la sentencia recurrida solo ha exigido al banco una
informacion genérica y no el esfuerzo adicional de comprension del cliente que exige la doctrina de la Sala 'y
que el caracter de sociedad mercantil no permite presuponer el conocimiento del producto.

SEGUNDO.- Motivos primero y segundo.

1.- Motivo primero.- Al amparo de lo dispuesto en el art. 477.2.3.°, por infraccién del art. 16 del decreto
629/1993 y art. 79 Ley de Mercado de Valores y por presentar interés casacional existiendo doctrina del
Tribunal Supremo contradictoria con la sentencia recurrida.

"Breve extracto de su contenido. El recurso de casacion se encuentra limitado a una estricta funcién revisora
del juicio juridico consistente en la determinacién, alcance y significado de los hechos probados, es decir,
la calificacidn juridica de tales hechos y la subsuncién en el supuesto de hecho previsto en la norma de las
resultas de aquel juicio factico, asi como en la aplicacion al caso enjuiciado de la norma sustantiva en si misma,
en donde se resume el alcance de la infracciéon normativa que habra de fundarlo, y en donde se concretan
las cuestiones que constituyen el objeto del proceso a que ha de referirse la infraccién normativa. Asimismo
resulta necesario razonar como, cuando y en qué sentido la sentencia recurrida ha vulnerado o desconocido
la jurisprudencia que se establece en ellas".

2.- Motivo segundo.- Al amparo de lo dispuesto en el art. 477.2.3.° por presentar interés casacional, por
infracciéon de los arts. 1265 y 1266 del Cédigo Civil, existiendo pacifica doctrina del Tribunal Supremo
contradictoria de la sentencia recurrida.

"Breve extracto de su contenido. El desconocimiento por Colufer S.L. de los contenidos y riesgos integros de los
contratos de swap suscritos, como consecuencia de la infraccién por Bankinter de los deberes de informacién
gue le imponian los preceptos invocados en el anterior motivo de recurso, supone la concurrencia de los
requisitos exigidos para apreciar error excusable e invalidante en el consentimiento de Colufer S.L., que debe
determinar la declaracién de nulidad del contrato".

Se estiman los motivos que se analizan conjuntamente.

TERCERO.- Las obligaciones de informacidn de las entidades financieras en los contratos de permuta financiera
anteriores a la incorporacion al derecho espariol de la normativa MiFID.

1.- La Ley 47/2007, de 19 de diciembre, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de
Valores, tuvo como finalidad la incorporacién al ordenamiento juridico espafiol de tres directivas europeas: la
Directiva 2004/39/CE, la Directiva 2006/73/CE y la Directiva 2006/49/CE.
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2.- No obstante, antes de la incorporacién a nuestro derecho interno de la normativa MiFID, la legislacién
ya recogia la obligacion de las entidades financieras de informar debidamente a los clientes de los riesgos
asociados a este tipo de productos, como las permutas financieras. Puesto que, al ser el servicio prestado de
asesoramiento financiero, el deber que pesaba sobre la entidad no se limitaba a cerciorarse de que el cliente
conocia bien en qué consistia el swap que contrataba y los concretos riesgos asociados a este producto,
sino que ademas debia haber evaluado que en atencién a su situacion financiera y al objetivo de inversién
perseguido, era lo que mas le convenia. A lo sumo, la inclusién expresa en nuestro ordenamiento de la citada
normativa MiFID, en particular el nuevo articulo 79 bis LMV (actualmente arts. 210 y ss. del Texto Refundido
de dicha Ley, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre), acentud tales obligaciones,
pero no supuso una regulacién realmente novedosa.

3.- Ademas, ha de tenerse presente que el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, aplicable por su fecha a
los contratos de permuta financiera litigiosos, y expresamente invocado en el recurso, establecia las normas
de actuacion en los mercados de valores y registros obligatorios, y desarrollaba las normas de conducta que
debian cumplir las empresas del mercado de valores. Resumidamente, tales empresas debian actuar en el
ejercicio de sus actividades con imparcialidad y buena fe, sin anteponer los intereses propios a los de sus
clientes, en beneficio de éstos y del buen funcionamiento del mercado, realizando sus operaciones con cuidado
y diligencia, segun las estrictas instrucciones de sus clientes, de quienes debian solicitar informacién sobre
su situacion financiera, experiencia inversora y objetivos de inversion.

El art. 5 del anexo de este RD 629/1993 regulaba con mayor detalle la informacion que estas entidades que
prestan servicios financieros debian ofrecer a sus clientes:

"1. Las entidades ofreceran y suministraran a sus clientes toda la informacion de que dispongan cuando pueda
ser relevante para la adopcion por ellos de decisiones de inversion y deberan dedicar a cada uno el tiempo y
la atencién adecuados para encontrar los productos y servicios mas apropiados a sus objetivos [...].

"3. Lainformacion a la clientela debe ser clara, correcta, precisa, suficiente y entregada a tiempo para evitar su
incorrecta interpretacién y haciendo hincapié en los riesgos que cada operacién conlleva, muy especialmente
en los productos financieros de alto riesgo, de forma que el cliente conozca con precision los efectos de la
operacién que contrata. Cualquier previsién o prediccién debe estar razonablemente justificada y acompafiada
de las explicaciones necesarias para evitar malentendidos".

CUARTO.- Jurisprudencia sobre el incumplimiento de las obligaciones de informacion y su incidencia en el error
vicio. Aplicacidn al caso litigioso.

1.- Son ya multiples las sentencias de esta Sala que conforman una jurisprudencia reiterada y constante
y a cuyo contenido nos atendremos, que consideran que un incumplimiento de dicha normativa,
fundamentalmente en cuanto a la informacién de los riesgos inherentes a los contratos de swap, tanto en lo
que se refiere a la posibilidad de liquidaciones periddicas negativas en elevada cuantia, como a un también
elevado coste de cancelacién, puede hacer presumir el error en quien contratd con dicho déficit informativo
( sentencias de pleno 840/2013, de 20 de enero de 2014, y 491/2015, de 15 de septiembre; asi como las
sentencias 384 y 385 de 2014, ambas de 7 de julio; 387/2014, de 8 de julio; 458/2014, de 8 de septiembre;
460/2014, de 10 de septiembre; 110/2015, de 26 de febrero; 563/2015, de 15 de octubre; 547/2015, de 20 de
octubre; 562/2015, de 27 de octubre; 595/2015, de 30 de octubre; 588/2015, de 10 de noviembre; 623/2015, de
24 de noviembre; 675/2015, de 25 de noviembre; 631/2015, de 26 de noviembre; 676/2015, de 30 de noviembre;
670/2015, de 9 de diciembre; 691/2015, de 10 de diciembre; 692/2015, de 10 de diciembre; 741/2015, de 17
de diciembre; 742/2015, de 18 de diciembre; 747/2015, de 29 de diciembre; 32/2016, de 4 de febrero; 63/2016,
de 12 de febrero; 195/2016, de 29 de marzo; 235/2016, de 8 de abril; 310/2016, de 11 de mayo; 510/2016, de
20 de julio; 580/2016, de 30 de julio; 562/2016, de 23 de septiembre; 595/2016, de 5 de octubre; 690/2016, de
23 de noviembre; y 727/2016, de 19 de diciembre).

2.- En este caso, si partimos de los propios hechos acreditados en la instancia, no puede apreciarse que
la entidad financiera cumpliera los deberes de informacion que hemos visto que establecia la legislacion
aplicable enla fecha de celebracion de los contratos litigiosos; y desde ese punto de vista, la sentencia recurrida
se opone a la jurisprudencia de esta Sala, en los términos expuestos. En particular, la Audiencia Provincial
no hace mencidn de manera clara y terminante a que el banco informara a los clientes de los riesgos de los
productos contratados, que es el elemento determinante para la formacién del consentimiento en este tipo de
contratos. La Audiencia se centra en el caracter de empresario de la sociedad demandante y en la obligacion
de ser mas diligente.

Ademds, no repara en que era preceptiva una informacion precontractual completa y adecuada, con suficiente
antelacion a la firma de los documentos, y que la entidad no se habia asegurado de que los clientes tuvieran
conocimientos financieros, ni de que los productos ofertados fueran adecuados a su perfil inversor. Por lo
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gue no puede compartirse que la informacion ofrecida fuera suficiente, ni que se adecuara minimamente a
las exigencias legales.

Segun dijimos en las sentencias 769/2014, de 12 de enero de 2015, y 676/2015, de 30 de noviembre, es la
empresa de servicios de inversion quien tiene la obligacién de facilitar la informacién que le impone dicha
normativa legal, y no son sus clientes -que no son profesionales del mercado financiero y de inversién- quienes
deben averiguar las cuestiones relevantes en materia de inversién, buscar por su cuenta asesoramiento
experto y formular las correspondientes preguntas. Sin conocimientos expertos en el mercado de valores, el
cliente no puede saber qué informacién concreta ha de requerir al profesional. Por el contrario, el cliente debe
poder confiar en que la entidad de servicios de inversién que le asesora no estd omitiendo informacién sobre
ninguna cuestion relevante. Por ello, la parte obligada legalmente a informar correctamente no puede objetar
que la parte que tenia derecho a recibir dicha informacidn correcta debi6 tomar la iniciativa y proporcionarse
la informacion por sus propios medios.

3.- El incumplimiento del deber de informacién al cliente sobre el riesgo econémico en caso de que los
intereses fueran inferiores al euribor y sobre los riesgos patrimoniales asociados al coste de cancelacién, es
lo que propicia un error en la prestacién del consentimiento, ya que como dijimos en la sentencia del pleno
de esta Sala 1.2 nim. 840/2013, de 20 de enero de 2014, "esa ausencia de informacion permite presumir el
error'. Lo determinante no es tanto que aparezca formalmente cumplido el tramite de la informacidn, sino las
condiciones en que materialmente se cumple el mismo. Los deberes de informacidn que competen a la entidad
financiera, concretados en las normas antes transcritas, no quedan satisfechos por una mera ilustracién sobre
lo obvio, esto es, que como se establece como limite a la aplicacidn del tipo fijo un referencial variable, el
resultado puede ser positivo o negativo para el cliente segun la fluctuacién de ese tipo referencial. No se trata
de que el Banco pudiera adivinar la evolucidn futura de los tipos de interés, sino de que ofreciera al cliente una
informacion completa, suficiente y comprensible de las posibles consecuencias de la fluctuacion al alzao ala
baja de los tipos de interés y de los elevados costes de la cancelacion anticipada.

4.- La entidad recurrida presto al cliente un servicio de asesoramiento financiero, lo que le obligaba al estricto
cumplimiento de los deberes de informacién ya referidos; cuya omisiéon no comporta necesariamente la
existencia del error vicio, pero puede incidir en la apreciacién del mismo, en tanto que la informacion -que
necesariamente ha de incluir orientaciones y advertencias sobre los riesgos asociados a los instrumentos
financieros- es imprescindible para que el cliente minorista pueda prestar validamente su consentimiento, bien
entendido que lo que vicia el consentimiento por error es la falta del conocimiento del producto y de sus riesgos
asociados, pero no, por si solo, el incumplimiento del deber de informacion.

A su vez, el deber de informacion que pesa sobre la entidad financiera incide directamente en la concurrencia
del requisito de excusabilidad del error, pues si el cliente estaba necesitado de esa informacién y la entidad
financiera estaba obligada a suministrarsela de forma comprensible y adecuada, entonces el conocimiento
equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto financiero complejo contratado en que consiste
el error le es excusable al cliente.

5.- En el presente caso consta que la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, dictamind que no constaba
que el banco se hubiese asegurado informacién sobre el cliente que le permitiera valorar la adecuacién del
producto a su perfil inversor o experiencia.

6.- La informacion fue tan deficiente que el empleado del banco que gestiond la concertaciéon del
contrato "ofrecié el producto como una cobertura para escenarios que previeran la subida de los tipos de
interés" (fundamento de derecho cuarto de la sentencia del juzgado).

7.- Habida cuenta que la sentencia recurrida se opone a la jurisprudencia uniforme de esta Sala en materia de
informaciony prestacion del consentimiento en los contratos de permuta financiera, debe prosperar el recurso
de casacion, anularse la sentencia recurrida, y estimar el recurso de apelacién interpuesto por la demandante
contra la sentencia de primera instancia, que se revoca, a fin de estimar la demanda.

QUINTO.- Estimado el recurso de casacién no procede imposicién de costas ( arts. 394 y 398 LEC), con
devolucioén del depésito constituido para recurrir.

No procede imposicion de las costas de la apelacion.

Se imponen a la demandada las costas de la primera instancia.

FALLO

Por todo lo expuesto, en nombre del Rey y por la autoridad que le confiere la Constitucion, esta sala ha decidido
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1.°- Estimar el recurso de casacion interpuesto por Colufer S.L., de conformidad con Iniciativas Concursales
S.L.P. designada como administradora concursal de la mercantil, contra la sentencia de fecha 8 de marzo de
2017 de la Seccién 5.2 de la Audiencia Provincial de Malaga (apelacion 615/2014).

2.°- Casar la sentencia recurrida, en el sentido de estimar la demanda interpuesta, declarando la nulidad del
contrato de permuta financiera de tipo de gestiéon de riesgos financieros suscrito el 8 de agosto de 2007 por
un nominal contratado de 2.117.000,00.-€ y condenar a Bankinter S.A. a estar y pasar por esta declaracion.

3.°- Se declara la obligacion de las partes contratantes de restituirse reciprocamente lo que hayan percibido,
condenando a la demandada a estar y pasar por las anteriores declaraciones y a restituir al actor el importe
de las liquidaciones que haya percibido en virtud del contrato suscrito mas los intereses legales desde su
percepcién, debiendo igualmente restituir cuantos intereses, comisiones y gastos haya cargado en la cuenta
corriente de los actores, en relacion con este contrato, sin perjuicio de la obligacion de la demandante
de devolver igualmente las prestaciones recibidas, con los intereses legales correspondientes desde su
percepcidn, lo que se determinara en ejecucion de sentencia.

4.°- No procede imposicion de costas de la casacion, con devolucion del depdésito constituido para recurrir.
No procede imposicion de las costas de la apelacion.

Se imponen a la demandada las costas de la primera instancia.

Librese al mencionado tribunal la certificacion correspondiente, con devolucion de los autos y del rollo de Sala.
Notifiquese esta resolucion a las partes e insértese en la coleccidn legislativa.

Asi se acuerda y firma.



