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Esta Sala ha visto el recurso de casacion interpuesto contra la sentencia 123/2019, de 15 de febrero, dictada
en recurso de apelacion 2805/2018, de la Seccion 2.2 de la Audiencia Provincial de Guipuzcoa, dimanante de
autos de juicio ordinario 37/2017, seguidos ante el Juzgado de Primera Instancia numero 8 de San Sebastian;
recurso interpuesto ante la citada Audiencia por la entidad Banco Santander S.A., sucesora procesal de Banco
Popular Espafiol S.A. por fusion por absorcion, representada en las instancias por el procurador D. Jesus Arbe
Mateo, bajo la direccién letrada de D. Javier Mendieta Grande y D. Javier Fernandez Bermudez, compareciendo
ante este tribunal en su nombre y representacién la procuradora Dia. Cristina Maria Deza Garcia en calidad de
recurrente y en calidad de recurrido se persona la entidad mercantil FMA S.L., representada por el procurador

D. Ernesto Garcia-Lozano Martin, bajo la direccidn letrada de D. Fernando Zunzunegui Pastor.

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

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Tramitacidn en primera instancia.

JURISPRUDENCIA
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1.- La entidad mercantil FMA S.L., representada por la procuradora Dfa. ltziar Mujika Atorrasagasti y
dirigida por el letrado D. Fernando Zunzunegui Pastor, interpuso demanda de juicio ordinario por nulidad
de contrato, que correspondié al Juzgado de Primera Instancia nium. 8 de San Sebastian, incoandose juicio
ordinario 37/2017; demanda interpuesta contra Banco Popular Espafiol, S.A., en la que, alegando los hechos y
fundamentos de derecho que consideré de aplicacidn, terminé suplicando al juzgado se dictara sentencia:

«Por la cual se declare lo siguiente:

»1) La nulidad de los contratos financieros designados en la tabla 1, y que, de conformidad con el art. 1.303
del Cédigo Civil, se proceda a la restitucion reciproca de las prestaciones, ello se traduce en la devolucién
a mi mandante de las liquidaciones negativas de los contratos swap, con deduccién de las cantidades
recibidas por las liquidaciones cobradas por los contratos swap, y la cancelacion de la péliza de crédito ndm.
NUMOOQO sin coste alguno para mi mandante, con entrega por parte de mi mandante de las acciones de Banco
Popular depositadas en las cuentas de valores referenciadas en el documento num. 21 del presente escrito de
demanda. Y todo ello junto con los intereses legales que se hayan devengado.

»2) Subsidiariamente, se solicita que se declare el incumplimiento de la demandada de las obligaciones que
rigen la contratacién de los contratos designados en la tabla | y, al amparo del articulo 1101 del Cédigo Civil,
se la condene a indemnizar a mi mandante por los dafios y perjuicios causados. Dicha indemnizacion se
concreta en el pago a mi mandante de las liquidaciones negativas de los contratos swap, con deduccion de
las cantidades recibidas por las liquidaciones cobradas por los contratos swap, asumiendo Banco Popular
Espafiol, S.A., todas las obligaciones de pago exigibles a la demandante derivadas de la péliza de crédito nim.
NUMOOQO . Y todo ello junto con los intereses legales que se hayan devengado.

»3) Subsidiariamente, se solicita que se condene a Banco Popular Espafiol, S.A., a devolver 353.186,36 euros
de comisiones implicitas no informadas a mi mandante en la contratacién del producto denominado Swap
Apalancado Euribor-Banco Popular, con los intereses legales que se hayan devengado.

»4) De forma cumulativa con las anteriores peticiones, se solicita que se condene a la demandada al pago de
las costas judiciales causadas».

2.- Admitida a trdmite la demanda, el demandado Banco Popular Espafiol S.A., representado por el procurador
D. Fernando y bajo la direccidén letrada de D. Florian , contestd a la misma y oponiendo los hechos y
fundamentos de derecho que consideré de aplicacion, terminé suplicando al juzgado que previo los tramites
oportunos:

«Acuerde desestimar integramente la demanda interpuesta contra el Banco Popular Espafiol S.A., con expresa
condena en costas a la 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 8 de San Sebastian se dicté sentencia 376/2018, de 28
de marzo, cuya parte dispositiva es como sigue:

«Fallo. Que estimando integramente la demanda deducida por la procuradora Diia. Itziar Mujika Atorrasagasti
en nombre y representacion de FMA, S.L. frente a Banco Popular Espafiol, S.A., con los pronunciamientos
siguientes:

»1.- Declarar la nulidad de los contratos financieros designados en la tabla | de la demanda (folios n.°
7), debiendo efectuarse la restitucién reciproca de las prestaciones, consistiendo en la devolucién de las
cantidades recibidas por las liquidaciones cobradas por los contratos swaps y la cancelacion de la pdliza de
crédito n.° NUMOOO sin coste alguno para la demandante, con entrega por parte de la actora de las acciones
de Banco Popular depositadas en las cuentas de valores referenciadas en el documento n.° 21 de la demanda,
mas los intereses legales que se hubieran devengado.

»2.- Se condena a la demandada a abonar las costas del presente procedimiento».
SEGUNDO.- Tramitacion en segunda instancia.

1.- La sentencia de primera instancia fue recurrida en apelacion por el procurador D. Fernando, representante
procesal del demandado Banco Popular Espafiol S.A..

2.- El recurso de apelacion correspondid a la Seccion 2.2 de la Audiencia Provincial de Guiplzcoa, recurso de
apelacién 2805/2018, donde se dictd sentencia 123/2019, de 15 de febrero, cuya parte dispositiva es como
sigue:

«Fallamos:
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»Se desestima el recurso de apelacién formulado por la representacion de Banco Popular Espafiol contra la
sentencia de 28 de marzo 2018 dictada por el Juzgado de Primera Instancia nimero ocho de esta capital, se
confirma dicha resolucién en todos sus extremos, y todo ello con imposicion de las costas ocasionadas en
esta instancia a la parte apelante».

TERCERO.- Interposicion y sustanciacion del recurso de casacién ante la Sala 1.2 del Tribunal Supremo.

1.- Por la entidad Banco Santander S.A. (personada en calidad de sucesora procesal de Banco Popular Espariol
S.A. por fusién por absorcion) se interpuso recurso de casacion basado en los siguientes motivos:

Motivo primero.- Al amparo del articulo 477.1 LEC, por infraccién del articulo 1.301 CC, en relacién con
la determinacion del dies a quo del plazo de ejercicio de la accion de anulacion del contrato por vicio del
consentimiento, ya que, de conformidad con la jurisprudencia dictada en interpretacidén de ese precepto, la
Sala a quo deberia haber apreciado que la accion de anulacion de las operaciones 1y 2 estaba claramente
caducada, y hacia varios afios, cuando se interpuso la demanda.

Motivo segundo.- Al amparo del articulo 477.1 LEC, por infraccién de los articulos 1.301y 1.311 CC, en relacion
con la imposibilidad de situar el dies a quo del plazo de ejercicio de la acciéon de anulacién en la fecha de
agotamiento de un contrato de financiacidén posteriormente suscrito para asumir las pérdidas sufridas por
razon de los contratos de swap precedentes que motivan el ejercicio de la accion de anulacién. Atendiendo
a la fecha de agotamiento de los contratos de swap, la accién de anulacién estaba caducada cuando FMA
interpuso su demanda, sin que el ulterior otorgamiento de un contrato de naturalezay finalidad completamente
distintas (la péliza de crédito) pueda desvirtuar juridicamente la anterior conclusion.

2.- Recibidas las actuaciones en esta Sala de lo Civil del Tribunal Supremo, comparecieron las partes resefiadas
en el encabezamiento de esta sentencia y practicadas las diligencias necesarias para la sustanciacion del
recurso, por auto, de fecha 7 de julio de 2021, se acord6 admitir el recurso de casacion interpuesto y dar
traslado a la parte recurrida personada para que formalizara su oposicién en el plazo de veinte dias.

3.- Admitido el recurso y evacuado el traslado conferido, el procurador D. Ernesto Garcia-Lozano Martin, en
nombre y representacion de la mercantil FMA S.L., present6 escrito de oposicién al mismo.

4.- No habiéndose solicitado por todas las partes la celebracién de vista publica se sefialé para votacién y
fallo el dia 30 de marzo de 2022, fecha en la que se decidié someter el recurso a deliberacién de todos los
magistrados de la sala, sefialandose nuevamente para deliberacion, votacion y fallo del pleno de la Sala el dia
25 de mayo de 2022, en que tuvo lugar sin la intervencién del magistrado Excmo. D. Antonio Garcia Martinez
por razén de licencia previamente concedida, realizandose posteriores redeliberaciones por la complejidad de
la materia.

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

- La demanda se interpuso por la sociedad limitada FMA frente al Banco Popular Espafol S.A. (hoy Banco de
Santander).

- Se refiere a varios productos (tabla | de la demanda, pagina 7 de la demanda), porque incluye unas pdélizas
de cobertura de riesgos y de crédito, asi como una orden de suscripcién de acciones, todas ellas operaciones
relacionadas con la gestién de la deuda que se generaba en los swaps, aunque en las sentencias de primera'y
segunda instancia lo que se examiné fue el error vicio en los swaps (dos confirmaciones), ya que consideraron
todas las contrataciones como un negocio unitario.

- Las acciones ejercitadas, con cardacter subsidiario entre si, fueron la de nulidad radical, anulabilidad por error,
incumplimiento con indemnizacién de perjuicios y devolucidn de comisiones implicitas del segundo swap.

2. La sentencia de primera instancia estimé la demanda.

- Desestimé la excepcion de caducidad. Considerd que estamos ante un negocio unitario y que el plazo no se
inicia hasta que no se produce el vencimiento de la pdliza de contrato de cuenta de crédito.

- Declaré la nulidad de «los contratos financieros designados en la tabla | de la demanda (folio 7)» y la
cancelacion de la poliza de crédito.

3. La sentencia de segunda instancia:
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- Desestimo el recurso de apelacién del banco demandado y confirmé el criterio de la sentencia de primera
instancia en materia de caducidad.

- Confirmé también en cuanto al fondo la declaracién de nulidad.

La sentencia de segunda instancia, que confirma la de primera instancia, fija el dies a quo del plazo de
caducidad de la accién en el momento de vencimiento de una péliza de contrato de cuenta de crédito (previsto
en un primer momento para noviembre de 2018 pero ampliado a noviembre de 2021) que se suscribié para
hacer frente a la ultima liquidacion de los swaps en noviembre de 2010. Se ha considerado que estamos ante
un negocio unitario y la consumacién del mismo se produce cuando se cumplen todas las prestaciones.

SEGUNDO .- Contratos concertados por las partes.
TIPO DE PRODUCTO FECHA FIRMA IMPORTE FECHA DE VENCIMIENTO DEVENIR DEL CONTRATO

Swap Bonificado Apalancado Euribor-Banco Popular 29/08/2007 9.000.000,00€ 29/02/2011 Se auto cancela
recibiendo el Cliente un abono de 60.000 €

Swap Apalancado Euribor-Banco Popular 29/10/2007 9.000.000,00€ 21/11/2010 Se modifica mediante
suplemento, llega a vencimiento

Poliza de cobertura de riesgos 24/01/2008 9.000.000,00€ 22/01/2018 El Cliente no dispone de ninguna
cantidad

Poliza de crédito 05/05/2010 9.000.000,00€ 22/11/2018 Se dispone de todo el capital para la adquisicion de
800.142 acciones del propio Banco

Suplemento al Swap Apalancado de 29 de octubre de 2007 05/05/2010 Modifica el Swap estableciendo que
a vencimiento el cliente no pague una liquidacién, sino que compre las acciones

Modificacion Péliza de crédito de 5 de mayo de 2010 27/11/2012 10.000.000,00€ 27/11/2021 Se suscribe
para acudir a la ampliacién de capital.

Orden de suscripcién de acciones de Banco Popular en la ampliacion de capital 27/11/2012 1.000.000,00€
La demandante por recomendacion del Banco acude a la ampliacion de capital con un millén de euros mas
concedido por el propio Banco

TERCERO .- Pdliza de 5 de mayo de 2070 y suplemento a la confirmacidn del swap apalancado de 29 de octubre
de 2007.

Las partes suscribieron poliza de crédito de 5 de mayo de 2010 con vencimiento de 22 de noviembre de 2015,
prorrogable hasta 2018, en la que constaba como cldusula adicional:

»CLAUSULA A LA POLIZA DE CREDITO nim. NUMO00O formalizada entre Banco Popular Espafiol, S.A. y FMA,
S.L. el 05/05/10.

»PRIMERO.- Disposicion del crédito.

»La disposicidn de fondos del crédito formalizado mediante la péliza de la que esta cldusula es adicional
Unicamente podra ser realizada con el fin de abonar al "comprador de la opcién” la contraprestacion por la
entrega del numero concreto y determinado de 800.142 acciones de Banco Popular Espafiol, S.A., en los
términos y supuestos que resultan del contrato marco de operaciones financieras de fecha 23 de marzo de
2007, la confirmacién del "swap apalancada euribor Banco Popular” con IRS de referencia 936294 firmada el
29/10/07, ambos formalizados entre Banco de Vasconia, S.A. (Sociedad absorbida por Banco Popular Espafiol,
S.A) y FMA, S.L, y el suplemento a la confirmacién formalizada con fecha 05/05/10, entre Banco Popular
Espafiol, S.A.y FMA, S.L. Copia de dicho contrato, confirmacién y de su suplemento se adjuntan como Anexo I.

»Dicha disposicidon y pago de contraprestacién por la entrega de acciones se realizara el 21/11/2010, y
Unicamente en los supuestos y términos que resultan de los citados contrato, confirmacién y suplemento.

»Si en algin momento se cumpliera las condiciones y requisitos establecidos en el contrato, confirmacién y
suplemento anteriormente referidos para que no haya lugar a la entrega de acciones, y por tanto tampoco a la
contraprestacion pactada para dicha entrega, el crédito se considerara automaticamente vencido y cancelado
con caracter anticipado y por tanto indisponible para la parte acreditada.

»Por tanto, FMA, S.L., mediante la firma de la presente cldusula y del suplemento a la confirmacién del
swap apalancado euribor Banco Popular cuyas copias han quedado incorporadas como anexo, ordena y da
instrucciones de forma expresa e irrevocable al Banco para que con fecha 21/11/2010, en el caso en que asi
proceda segun lo pactado en dichos contratos, y en los términos que igualmente resultan de los mismos, con
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cargo al limite disponible de la presente cuenta de crédito, efectle por cuenta y a nombre de FMA, S.L., el pago
de la contraprestacion correspondiente a la entrega de las 800.142 acciones de Banco Popular Espaniol, S.A.

»A tal efecto, Banco Popular Espariol, S.A. queda apoderado y facultado, con caracter expreso e irrevocable
dada su finalidad de garantia del cumplimiento de otro contrato, para que, por medio de cualquiera de sus
apoderados, pueda firmar en nombre de FMA, S.L., las oportunas pdlizas, 6rdenes de compra de las acciones
que se ha comprometido a adquirir en el citado contrato swap y en su modificacién, érdenes de traspaso,
extractos de cuentas y cuantos documentos publicos o privados ordenando cargos, abonos o transferencias
o traspasos fuesen necesarios o convenientes para llevar a buen fin la orden de compra de acciones a que se
refiere la presente Clausula Adicional. Sin perjuicio de lo anterior, FMA, S.L. se obliga a otorgar a solicitud del
Banco cuantos documentos sean necesarios, tanto publicos o privados, para la finalidad indicada.

»Por tanto, con cargo al disponible de la cuenta de crédito que se constituye al amparo de la presente pdliza,
no podra ser atendida ninguna clase de drdenes de pago, transferencias, ni cualesquiera otras disposiciones
gue no sean por el motivo en esta clausula resefiado. A los efectos de esta clausula, no se librara ningun libro
de cheques para la disposicion de esta cuenta a lo que da su conformidad la acreditada».

Igualmente el 5 de mayo de 2010 suscribieron un suplemento a la confirmacion del swap apalancado de 29
de octubre de 2007, con el siguiente contenido:

«SUPLEMENTO A LA CONFIRMACION "SWAP APALANCADO EURIBOR-BANCO POPULAR' con IRS de
referencia 936294 firmada el 29 de octubre de 2007 entre Banco de Vasconia S.A. Y FMA S.L.

»En San Sebastian, a 5 de Mayo de 2010.
»INTERVIENEN
»De una parte:

»Banco Popular Espafiol S.A. (en adelante el banco) con domicilio social en Madrid, C/ Veldzquez nim. 34y
CIF A28000727 representado en este acto por D. Rodrigo con DNI NUMO00O1 y D. Romeo con DNI NUMO0O02 .

»De otra parte:

»FMA S.L. (en adelante el cliente) con domicilio a efectos de notificaciones en Avenida de San Pedro, Bidebieta
ndm. 3, 20016 San Sebastian y CIF B-20330403, representado en este acto por D. Jose Antonio con DNI
NUMO0O03 .

»ACUERDAN:

»Unico.- El banco y el cliente acuerdan llevar a cabo la modificacion de la confirmacién "Swap Apalancado
Euribor-Banco Popular" (en adelante "la confirmacién") firmada el 29 de octubre de 2007, a través del siguiente
suplemento.

»Este documento suplementa, forma parte y debe ser interpretado al amparo del contrato marco de
operaciones financieras firmado el 23 de marzo de 2007 entre las partes, asi como al amparo de la
confirmacién.

»Conforme a lo anterior y, reconociéndose reciprocamente capacidad legal en la representacién que
ostentan para la formalizacién del presente suplemento, las partes intervinientes acuerdan las siguientes
modificaciones a la confirmacién:

»(i) La clausula 1. Términos generales queda modificada, de modo que donde dice:

»Liquidacién a vencimiento: En efectivo, por diferencias

»[(Strike- PrecioFinal)/Strike] x Importe Nominal

»Si el Precio Diario Subyacente es superior al importe de la Barrera Desactivante, no hay liquidacién.
»Si el Precio de referencia Final, es superior al Strike, no hay liquidacion.

»Debe decir:

»Liquidacién a vencimiento:

»La liquidacién a vencimiento de esta operacion se realizard mediante la entrega fisica de acciones de Banco
Popular constituyentes del activo subyacente.

»Si durante la vida de la operacion, el precio de cierre de la accion subyacente entre la fecha de inicio y la fecha
de vencimiento, ambos Incluidos, no es igual o superior al nivel de la Barrera Desactivante y en la fecha de
vencimiento, el precio de cierre del Subyacente es inferior al Strike, el vendedor de la opcion (FMA, S.L.) recibira
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del comprador (Banco Popular Espafol, S.A.) el nimero de acciones que se correspondan con los siguientes
célculos:

»Nominal/Strike

»El nimero de acciones a entregar se redondeara al nimero entero mas bajo, entregandose en efectivo la
fraccién sobrante calculada al Strike.

»El comprador de la Opcién (Banco Popular Espaiiol, S.A.) recibird, en contraprestacion, un importe en euros
equivalente a Strike x NumeroAccionesEntregadas

»Si durante la vida de la operacion, el precio de cierre de la accién subyacente entre la fecha de inicio y la
fecha de vencimiento, ambos incluidos, es superior o igual al nivel de Barrera Desactivante, no habra entrega
de acciones.

»Y en prueba de conformidad, las partes firman este contrato en el lugar y fecha indicados en el
encabezamiento, en dos (2) ejemplares originales, uno para cada una de las partes, y a un sélo efecto.

»BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. FMA, S.L.»
CUARTO.- Motivos primero y segundo.

1.- Motivo primero.- Al amparo del articulo 477.1 LEC, por infraccion del articulo 1.301 CC, en relacién con
la determinacion del dies a quo del plazo de ejercicio de la accion de anulacion del contrato por vicio del
consentimiento, ya que, de conformidad con la jurisprudencia dictada en interpretacion de ese precepto, la
Sala a quo deberia haber apreciado que la accion de anulacion de las operaciones 1y 2 estaba claramente
caducada, y hacia varios afios, cuando se interpuso la demanda.

2.- Motivo segundo.- Al amparo del articulo 477.1 LEC, por infraccién de los articulos 1.301 y 1.311 CC, en
relacién con la imposibilidad de situar el dies a quo del plazo de ejercicio de la accion de anulacion en la fecha
de agotamiento de un contrato de financiacién posteriormente suscrito para asumir las pérdidas sufridas por
razén de los contratos de swap precedentes que motivan el ejercicio de la accidn de anulacién. Atendiendo
a la fecha de agotamiento de los contratos de swap, la accién de anulacién estaba caducada cuando FMA
interpuso su demanda, sin que el ulterior otorgamiento de un contrato de naturalezay finalidad completamente
distintas (la péliza de crédito) pueda desvirtuar juridicamente la anterior conclusion.

QUINTO.- Decision de la sala. Vinculacion contractual.

En primer lugar, es preciso tener en cuenta el contenido de la reciente sentencia 145/2022, de 23 de febrero,
que se pronuncia sobre los requisitos que han de concurrir para apreciar la vinculacién entre contratos:

Asi, con cita de la sentencia 331/2018, de 1 de junio, indica que:

«Dicha relacion de conexion puede darse por razon de diversas circunstancias, bien porque el contrato principal
o inicial constituye un presupuesto o una conditio iuris para que el contrato posterior realice plenamente su
funcién practica, o bien, porque en el momento de su celebracién ambos contratos cooperen necesariamente
para la consecucion del resultado econémico perseguido por las partes, supuestos de los negocios complejos
y coaligados».

También cita y extracta el contenido de la sentencia 136/2021, de 10 de marzo, segun la cual:

«[...] entre los sucesivos contratos de financiacién y de inversion se aprecia una unidad de intencién, una
vinculacion funcional que, sin perjuicio de su respectiva autonomia, permite hablar de negocios coligados. La
finalidad o funcién econémico- social que se perseguia con estos solo podia lograrse a través del conjunto
de esos contratos. Los préstamos constituian el instrumento mediante el que se obtenian los fondos con los
que se realizaban las inversiones en productos financieros, y estos, a su vez, eran la garantia, a través de su
pignoracion, de aquellos préstamos, y la fuente de obtencién de nuevos recursos econdémicos (mediante su
esperada revalorizacion y beneficios) con los que amortizar los capitales prestados.

»Por esta razon, resulta artificioso pretender aislar la valoracién de los contratos enjuiciados del conjunto
contractual ofertado a los clientes, pues la voluntad de los contratantes se formd, declaré y formalizé en el
contexto de dicho conjunto».

En la sentencia 145/2022, de 23 de febrero, la sala entiende que la doctrina expuesta es aplicable al caso y
aprecia:

«[...] una clara vinculacion entre el contrato de adquisicién del producto estructurado y la péliza de crédito,
propia de los negocios complejos o coaligados. Esta conexiéon muestra como, desde su celebracion, ambos
contratos cooperan necesariamente para la consecucién del resultado econdmico perseguido por las partes.
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Se conciertan al mismo tiempo (julio de 2007) y el estructurado se constituye con el dinero concedido por el
propio banco mediante la pdliza de crédito, de tal forma que la adquisicién del producto estructurado es causa
de la concesion del crédito, siendo la duracién de esta pdliza la misma que la del estructurado, tres afios. Del
mismo modo, la reestructuracion del producto financiero complejo, sustituyendo un estructurado por otro, este
ultimo con un plazo de duracién de cinco afios, va acompafiado de la necesaria renovacion de la pdliza de
crédito, que también se extiende por un plazo de cinco afos. El crédito se concede para permitir la inversién
en el producto estructurado, asi se ofrecié al cliente y asi fue aceptado».

Esta vinculacién o conexion apreciada supone que la sala, en la referida sentencia 145/2022, declare que la
nulidad por error vicio tanto de la adquisicion del producto en julio de 2007 como de su sustitucion por otro
producto en marzo de 2010, justifique también la nulidad del contrato de crédito constituido para adquirir el
estructurado en julio de 2007 y novado con ocasion de la reestructuraciéon de marzo de 2010.

En el supuesto ahora analizado por la sala, en la sentencia recurrida se declara que estamos ante contratos
encadenados encaminados a una reestructuracion y refinanciacion de la deuda, constitutivos de una unidad
contractual, incluida la pdliza de crédito concertada.

De la referida poéliza de crédito (cldusula adicional) se deduce que no estamos ante un mero instrumento para
financiar la liquidacién resultante del swap sino que, en la pdliza de crédito, asumiendo la existencia del swap y
refiriendo la contratacion de un suplemento al swap, se establecian las condiciones para la compra de acciones
del Banco Popular que eran el activo subyacente.

En suma, nos encontramos antes dos contratos de swap concatenados y un contrato de crédito vinculado al
segundo contrato de swap.

Determinada la concurrencia de vinculacidn contractual, se ha de analizar por la sala el dies a quo o dia inicial
para computar si la accién se ejercité en plazo o si se ha de declarar su caducidad.

SEXTO .- Decision de la sala. «Dies a quo» (dia inicial de computo) para el ejercicio de la accién de anulacion
de swaps encadenados.

Se estiman ambos motivos, que se analizan conjuntamente.

El recurrente entiende que el dia inicial de computo es el 21 de noviembre de 2010, que es cuando vencio el
segundo swap que se formalizé el 29 de octubre de 2007, que era novacion del primero. Por el contrario, la
sentencia recurrida habia entendido que, en atencién al caracter vinculado de la pdliza de crédito respecto
de los dos contratos de swap, el dia inicial del computo del plazo para el gjercicio de la accion de nulidad
debia situarse en el momento de vencimiento de una poliza de crédito, previsto en un primer momento para
noviembre de 2018, y luego ampliado a noviembre de 2021.

Para resolver esta cuestion debemos partir de la jurisprudencia de la sala sobre el comienzo del plazo de la
accién de nulidad previsto en el art. 1301 CC. Y, después, comprobar si tiene alguna incidencia el caracter
vinculado del contrato de crédito respecto de los dos contratos de swap concatenados.

Como hemos recordado en otras ocasiones ( sentencia 502/2020, de 5 de octubre), «en la interpretacién del
art. 1301 CC, la jurisprudencia ha mantenido que el computo del plazo de cuatro afios para el gjercicio de la
accion de nulidad empieza a correr "desde la consumacion del contrato”, y no antes ( sentencias 89/2018,de 19
de febrero, y 264/2018, de 9 de mayo). Sin perjuicio de que en la contratacion de algunos productos financieros,
puede ser que al tiempo de la consumacién del negocio todavia no haya aflorado el riesgo congénito al
negocio cuyo desconocimiento podia viciar el consentimiento prestado. Es en estos casos, en que la sentencia
769/2014, de 12 de enero de 2015, entendié que el momento de inicio del cémputo del plazo debia referirse a
aquel en que el cliente hubiera podido tener conocimiento de la existencia de dicho error o dolo».

Partiendo de lo anterior, este tribunal, de forma un tanto casuistica, ha ido distinguiendo entre diversos tipos
de contratos para advertir, en funcion de sus caracteristicas, cudndo podian considerarse consumados.

Asi, en lo que ahora interesa, respecto de los contratos de swap hemos declarado que, «a efectos del ejercicio
de la accion de nulidad por error, la consumacion de los contratos de swaps debe entenderse producida en el
momento del agotamiento, de la extincidn del contrato» ( sentencia 89/2018, de 19 de febrero).

Por su parte, en las sentencias 417/2020, de 10 de julio, y 502/2020, de 5 de octubre, declaramos que «en
relacién con la aplicacion del art. 1301 CC, el contrato de préstamo bancario en dinero ha de considerarse
consumado cuando el prestamista hizo entrega del capital del préstamo al prestatario, a alguno de los
prestatarios o a la persona designada por el prestatario».
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De acuerdo con esta doctrina, en un supuesto como el presente, en principio, el plazo para ejercitar la accion
de nulidad de los dos contratos concatenados de swap comenzaria al consumarse el segundo, esto es, el 21
de noviembre de 2010.

Como veremos a continuacién, aunque el contrato de crédito concertado el 5 de mayo de 2010 pueda
considerarse vinculado a los dos contratos de swap concatenados, no altera la fecha de inicio del cémputo
del plazo para el gjercicio de la accién de nulidad, pues en el caso del contrato de crédito concertado, por sus
caracteristicas, habria que tenerlo por consumado al tiempo de ser concertado (el 5 de mayo de 2010), que
fue cuando se puso a disposicién del cliente el importe del crédito.

Esto es asi, porque en el presente caso la pdliza de crédito funciond cual si préstamo se tratara, dado
que la disposicién de efectivo se efectué de una sola vez, para la compra simultanea de las acciones del
Banco Popular, que era la finalidad a la que respondia, sin posibilidad de nuevas disposiciones de cantidades
amortizadas.

En este sentido declara la sentencia 471/2020, de 10 de julio, que:

«El contrato de préstamo bancario de dinero ha de entenderse consumado cuando se ha producido la entrega
del dinero por el prestamista al prestatario (o a quien este haya designado), al tratarse del momento en que el
cliente, que es la parte perjudicada por el error, recibe lo que la sentencia 89/2018, de 19 de febrero, denominé
como "una prestacién esencial con la que se pueda identificar la consumacién del contrato'».

Por otra parte, no puede computarse como dies a quo la fecha de modificacion de la pédliza de crédito
(27-1-2012), dado que el objeto de la misma fue la suscripcidn de una ampliacién de capital (1.000.000 euros)
operacién desvinculada de lo pactado en los swaps.

En conclusion, cuando se interpone la demanda, el 16 de enero de 2017, habian transcurrido los cuatro afios
establecidos en el art. 1301 del C. Civil, computados desde el 21 de noviembre de 2010 al 16 de enero de 2017,
por lo que la accién de anulabilidad se ha de declarar caducada.

SEPTIMO.- Accién subsidiaria de indemnizacién de dafios y perjuicios.

Declarada la caducidad de la accion de anulabilidad, se ha de asumir la instancia y analizar la accién de
indemnizacién de dafios y perjuicios, ejercitada como subsidiaria y que no fue objeto de respuesta en el fallo
de la sentencia de apelacién, al estimarse la accion principal.

Por la parte demandante se solicité:

«Se declare el incumplimiento de la demandada de las obligaciones que rigen la contratacion de los contratos
designados en la tabla | y, al amparo del articulo 1101 del Coédigo Civil, se la condene a indemnizar a mi
mandante por los dafios y perjuicios causados. Dicha indemnizacion se concreta en el pago a mi mandante
de las liquidaciones negativas de los contratos swap, con deduccion de las cantidades recibidas por las
liquidaciones cobradas por los contratos swap, asumiendo Banco Popular Espafiol, S.A., todas las obligaciones
de pago exigibles a la demandante derivadas de la pdliza de crédito num. NUMOOQO . Y todo ello junto con los
intereses legales que se hayan devengado».

OCTAVO.- Funcionamiento del swap apalancado en el supuesto litigioso.

El contrato de «cobertura» (swap) incluia una opcion de venta (put) emitida por FMA S.L. (el cliente) y comprada
por Banco de Vasconia S.A. (el banco) (hoy Banco de Santander). El activo subyacente de la opcién son
acciones del Banco Popular. El precio de ejercicio es K = 11,248 euros, la barrera desactivante es B = 12,43
euros, y el vencimiento se realiza el 21 de noviembre de 2010.

Este contrato funcionaba del modo siguiente:

i) Si algun dia habil en el periodo definido entre la fecha de inicio, 15 de noviembre de 2007 y la fecha de
vencimiento 21 de noviembre de 2010, el precio oficial de cierre de la accién de Banco Popular es igual o
superior al precio definido en la barrera, 12,43 euros, la opcién se desactiva, al igual que el swap, es decir el
denominado contrato de cobertura deja de existir, sin que exista ningln derecho para las dos contrapartes.

i) Si llegado el vencimiento, porque el contrato no se ha desactivado, y el precio de la accion de Banco Popular
se sitla por debajo del precio de ejercicio K = 11,248 euros, el cliente deberd pagar al banco la cantidad definida
del modo siguiente: El nominal del contrato multiplicado por la rentabilidad negativa de la accién de Banco
Popular, medida dicha rentabilidad respecto al precio de ejercicio.

Cuando vencid el plazo para el ejercicio de la opcidn, el cliente se encontré con la obligacién de liquidar el
contrato y hacer frente a la diferencia entre el valor de las acciones a 11,248 euros precio establecido en el
contrato, y el valor de las acciones a 4,10 euros, al precio del 22 de noviembre de 2010, dia habil siguiente a la
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fecha de vencimiento del contrato el 21 de noviembre de 2010. La diferencia suponia una pérdida de 5.719.417
euros.

El banco plante6 al cliente la compra de las acciones y no la liquidacién por diferencia de precios, como
establecia el contrato. Por lo que se modificaron las condiciones de liquidacion final del contrato y el banco
presté al cliente 9 millones de euros para comprar 800.142 acciones al precio de 11,248 euros por accion,
cuando en la fecha de liquidacion del contrato esas acciones valian (en bolsa) 3.280.583 euros, al precio de
4,10 euros por accion.

NOVENO.- Doctrina de la sala sobre la accion subsidiaria de indemnizacion.

En cuanto alos dafiosy perjuicios por incumplimiento, dijo la sentencia 677/2016, de 16 de noviembre, recogida
en la sentencia 491/2017, de 13 de septiembre:

«5.- En las sentencias 754/2014, de 30 de diciembre, 397/2015, de 13 de julio, y la 398/2015, de 10 de
julio, ya advertimos que no cabia "descartar que el incumplimiento grave de aquellos deberes y obligaciones
contractuales de informacién al cliente y de diligencia y lealtad respecto del asesoramiento financiero pueda
constituir el titulo juridico de imputacién de la responsabilidad por los dafios sufridos por los clientes
como consecuencia de la pérdida, practicamente total, de valor de las participaciones preferentes, aunque
I6gicamente es preciso justificar en qué consiste la relacion de causalidad." Y en la anterior Sentencia
244/2013, de 18 de abril, entendimos que el incumplimiento por el banco del incumplimiento grave de los
deberes de informacion exigibles al profesional que opera en el mercado de valores en su relacién con clientes
potenciales o actuales "constituye el titulo juridico de imputacidén de la responsabilidad por los dafios sufridos
por tales clientes como consecuencia de la pérdida casi absoluta de valor de las participaciones preferentes
de Lehman Brothers adquiridas". Aunque esta sentencia se refiere a la responsabilidad por la actuacién de la
entidad prestadora de servicios financieros en el marco de un contrato de gestién discrecional de carteras de
valores, la doctrina sobre las consecuencias del incumplimiento del estandar de diligencia, resulta aplicable,
en lo fundamental, respecto de las exigencias que el art. 79 bis 6 LMV impone a quien presta un servicio de
asesoramiento financiero.

»En consecuencia, conforme a esta jurisprudencia, cabia ejercitar una accién de indemnizacién de dafios y
perjuicios basada en el incumplimiento de los deberes inherentes al test de idoneidad y a la consiguiente
informacion a prestar al cliente minorista, siempre que de dicho incumplimiento se hubiera derivado el perjuicio
que se pretende sea indemnizado. Este perjuicio es la pérdida de la inversidn, como consecuencia de la quiebra
del emisor de las participaciones preferentes.

»De tal forma que cabe atribuir al incumplimiento de los deberes inherentes a la exigencia del test de idoneidad
y de informacién clara, precisa, imparcial y con antelacién de los riesgos inherentes al producto ofertado, la
consideracién de causa juridica del perjuicio sufrido, pues si no consta que el demandante fuera inversor de
alto riesgo (o, cuanto menos, que no siéndolo, se hubiera empefiado en la adquisicién de este producto), el
banco debia haberse abstenido de recomendar su adquisicion, por lo que, al hacerlo, y al no informar sobre
los riesgos inherentes al producto, propicié que el demandante asumiera el riesgo que conllevé la pérdida de
la inversion.

»6.- Lo expuesto lleva a que deba atribuirse al incumplimiento por la demandada de sus deberes de informacién
sobre los riesgos inherentes al producto la consideracion de causa juridica del perjuicio sufrido, pues el
incumplimiento por Bankinter de los deberes de informacién impuestos por la normativa del mercado de
valores propicio que el demandante asumiera el riesgo que conllevd la pérdida de la inversién».

DECIMO - Decisién de la sala sobre la accién de indemnizacion.

La estimacion del recurso de casacién conlleva que asumamos la instancia y que, tras examinar la prueba,
concluyamos que la entidad bancaria al ofrecer el producto financiero no suministré a los demandantes la
informacion necesaria para comprender lo que se contrataba y sus riesgos, entre los que se encuentra el coste
de cancelacién. No es necesario reiterar la jurisprudencia sobre el deber de informacion previa que pesaba
sobre la entidad que comercializaba productos financieros complejos, bajo la vigencia del RD 629/2003 y
antes de que resultara de aplicacién la normativa MiFID, Corrobora esta conclusion lo manifestado por el
propio personal del banco que reconocié que no se habia facilitado informacién al cliente sobre los costes
de cancelacion del swap.

El manifiesto incumplimiento de la obligaciéon de informacién por el banco y la ausencia de idoneidad del
cliente para la comprension del producto que estaba adquiriendo, generaron un perjuicio derivado de las
liquidaciones negativas de los swaps y la pérdida de valor de las acciones del Banco Popular ( arts. 1101,
1103 y 1106 del C. Civil), que ha de ser indemnizado por la parte demandada, por lo que se ha de estimar la
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accion subsidiaria de indemnizacién por incumplimiento de sus obligaciones por el banco, a la hora de ofertar
el producto contratado.

UNDECIMO .- Decisién de la sala. Cuantificacion de la indemnizacion.
De acuerdo con lo solicitado por la parte demandante la indemnizacion se debe concretar en tres conceptos:

1. En el pago a la actora de las liquidaciones negativas de los contratos swap, con deduccion de las cantidades
recibidas por las liquidaciones positivas percibidas por los contratos swap.

2. La demandante solicité igualmente que Banco Popular Espafol S.A. asumiera «todas las obligaciones
de pago exigibles a la demandante derivadas de la pdliza de crédito ndm. NUMOOQO ». Tal pretensién no
puede estimarse en su totalidad puesto que esta partida indemnizatoria excede del resarcimiento del dafio
efectivamente causado a la parte demandante por la suscripcién de dicho contrato y, de estimarse, permitiria
a la parte demandante hacer suyo el capital del que dispuso en virtud de dicho contrato, sin justificacién para
ello. La indemnizacién debe quedar circunscrita al importe de la carga financiera derivada de dicho contrato,
esto es, a los intereses y comisiones a cargo de la parte demandante derivados de la suscripcion de dicho
contrato de financiacion causalmente vinculado a los contratos de swap.

3. También se debera indemnizar en concepto de dafios y perjuicios, en la cantidad de 5.719.417 euros, que es
la diferencia entre el valor en bolsa de las acciones el dia de su adquisicién (4,10 euros la accién) y el precio
abonado por las mismas por la parte demandante, en virtud del swap apalancado, que fue muy superior (11,248
euros la accién), segun el informe pericial del Sr. Benito, mas los intereses legales desde la interposicion de
la demanda.

DUODECIMO - Costas y depdsito.

Estimado en parte el recurso de casacion no procede imposicion de costas ( art. 398 LEC), al desestimarse la
accién principal y estimarse la subsidiaria en parte.

Estimada en parte la demanda (al ser condenada la demandada a una cantidad sustancialmente menor que
la solicitada en la demanda) no procede imposiciéon de costas de la primera instancia ( art. 394 LEC).

Estimado en parte el recurso de apelacién no procede imposicion de costas en la segunda instancia ( arts.
394y 398 LEC)

Procede la devolucion del depésito constituido para recurrir.

FALLO
Por todo lo expuesto, en nombre del Rey y por la autoridad que le confiere la Constitucion, esta sala ha decidido

1.°- Estimar parcialmente el recurso de casacién interpuesto por la entidad Banco Santander S.A., contra
sentencia 123/2019, de 15 de febrero, de la Seccién 2.2 de la Audiencia Provincial de Guiptzcoa (apelacién
2805/2018).

2.°- Casar la sentencia recurrida, en el sentido de:
a) Desestimar la accién de anulacion por caducidad de la accion.

b) Estimar parcialmente la accién subsidiaria de indemnizacién de dafios y perjuicios condenando a la parte
demandada al pago de 5.719.417.-€ (cinco millones setecientos diecinueve mil cuatrocientos diecisiete euros),
mas los intereses legales desde la interposicion de la demanda.

c) El importe de los intereses y comisiones a cargo de la parte demandante derivados de la suscripcién del
contrato de financiacién causalmente vinculado a los contratos de swap, péliza de crédito nim. NUMOOO .

d) Ilgualmente se condena a la demandada al pago a la actora de las liquidaciones negativas de los contratos
swap, con deduccion de las cantidades recibidas por las liquidaciones positivas percibidas por los contratos
swap.

3.2- No procede imposicién de costas de la casacion, con devolucion del depdsito constituido para recurrir.
No procede imposicion de costas de la primera instancia.
No procede imposicion de costas de la apelacion.

Librese al mencionado tribunal la certificacion correspondiente, con devolucién de los autos y del rollo de
apelacién.

10



-
ARSI | JURISPRUDENCIA

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

Asi se acuerda y firma.
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