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Madrid, a diez de septiembre de dos mil tres.

VISTO, en nombre de Su Majestad el Rey, por la Seccion Sexta de la Sala de lo
Contencioso-Administrativo, de la Audiencia Nacional, el recurso n° 126/2000, seguido a
instancia de Don J. E. C. B, representado por el Procurador Don T. A. B, con asistencia
letrada, contra la Administracion del Estado, sobre resoluciéon del Excmo. Sr. Ministro de
Economia y Hacienda actuando en su representacion y defensa la Abogacia del Estado.

El recurso versé sobre la impugnacion de la sancion impuesta a propuesta de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, la cuantia se fijo en mas de 150.253 €, e
intervino como ponente el Magistrado D. Santiago Soldevila Fragoso.

La presente Sentencia se dicta con base en los siguientes:

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por el Excrmo. Sr. Ministro de Economia y Hacienda se dicté Orden de fecha
18 de noviembre de 1999, confirmada mediante resolucion de 6 de abril de 2000, en
virtud de la cual se imponia al recurrente, entre otros, y en calidad de Consejero de "S. E.,
SA”, la sancion de multa por importe de 50 millones de Ptas. (300.506,05 €) como
consecuencia de la comisién de la infraccion muy grave prevista en el Art. 99 p) en
relacion con la letra a) del Art. 71 y 76 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, derivada de los siguientes hechos que se declararon probados:

*"S.E., SA”" fue constituida en Madrid el 3-7-1991, perteneciendo el 98% de su capital a “S.
l, B. L." domiciliada en Las Bahamas de la que el recurrente fue nombrado Consejero (se
admite de forma imprecisa que desde el verano de 1997), y “T, SA” de la que era
Secretario de su Consejo de Administracion, siendo nombrado Consejero de “S. E.,, S.A" el
15-3-1996 y elevado a publica dicho nombramiento el 1 de abril siguiente.

* El objeto social de “S. E,, S.A.", de acuerdo con el Art. 2 de sus Estatutos era “la realizacion
de inversiones y negocios tanto mobiliarios como inmobiliarios, la elaboracion de estudios,
informes y asesoramiento econdémicos, financieros, juridicos y tributarios en materia de
productos, proveedores, operaciones, clientes y mercados, la compra, venta, arrendamiento o
explotacion de bienes muebles, inmuebles y mercaderias, incluidas las operaciones de
financiacion de tales actividades, quedando excluidas aquellas sujetas a legislacion especial.
Las indicadas actividades podrdn ser desarrolladas por la sociedad total o parcialmente,
tanto de modo directo como indirecto y en esta ultima modalidad mediante la titularidad de
acciones en otras sociedades con objeto social idéntico o andlogo”.

* En fecha 27-2-1998, “S. E,, SA”, sefialo ante la CNMV que dividia su actividad en dos
grandes éareas, la de finanzas corporativas en la que ofrecia a sus clientes servicios de
asesoramiento en privatizaciones, fusiones, adquisiciones, valoraciones y ventas de
empresas y asistencia relacionada con “joint ventures”, alianzas estratégicas, y por otra
parte ofrecia servicios de consultorfa tanto a entidades publicas como privadas. Admite



que al margen de las actividades citadas, dos empleados de “S. E,, S.A." que actuaban por
cuenta de “S. 1, B. L.”, mantuvieron contactos con el intermediario financiero “A., AV, S.A."
y de forma esporaddica con alguna otra entidad como BCH, Banco Atléntico, Fibanc,
Benito y Mojardin. Estas entidades adquirieron valores a “S. I, B. L., negando que
mantuvieran contacto alguno con “S. E,, S.A".

* En el Antecedente de Hecho Octavo de la resolucion impugnada, expresamente se
declara probado que:

- Dos personas de la plantilla de “S. E,, S A" mantuvieron contactos con intermediarios
financieros espafoles ofertando operaciones de inversién, fundamentalmente de deuda
de paises emergentes.

- El personal de “S. E.,, S.A" se dirigia por iniciativa propia a las entidades presentandose
como proveedores de valores de renta fija y variable, preferentemente emitidos o
negociados en mercados internacionales.

- Peribdicamente, personal de “S. E., S.A." remitia a las entidades contactadas informes de
analisis de riesgos, cotizaciones y diferenciales de valores de entidades de paises
emergentes, realizando nuevas ofertas de inversion.

-"S.E, S.A" actud como intermediario o broker en determinadas operaciones de emisiéon
o venta de titulos de paises emergentes, distintas entidades espafiolas han mantenido
relaciones comerciales con “S. I, B. L. por mediacion de “S. E, SA”, consistente en la
compray venta de determinados valores por cuenta de terceros.

- Las personas que contactaban con los intermediarios financieros, de conformidad con
sus tarjetas de visita, forman parte de “S. E.,, S.A..

- En un folleto publicitario de “S. E.,, S.A" prologado por Don R. S. B. (Presidente), se
indicaba que dicha entidad utilizaba su red global con acceso a mercados europeos para
la comercializacion y colocacion de titulos y deuda de los LDC.

-"S.E, S.A"y sumatriz”S. I, B. L.” constituian una unidad econémica con administradores
comunes Y residentes en territorio espanol, operando el Banco de las Bahamas una
simple licencia de actividad. En Espafa, “S. E., S.A" realizd como estructura comercial de
dicha actividad econdmica, la captacion de ahorro publico mediante la realizacién de
actividades promocionales y publicitarias de todo tipo dirigidas a personas, la mayoria de
crédito y del mercado de valores, con el fin de establecer relaciones de clientela en las
que recibfa érdenes para la compra y venta de valores y los fondos necesarios para ellos.

SEGUNDO.- Por la representacion del actor se interpuso recurso Contencioso-
Administrativo frente a la anterior resolucion, formalizando demanda con la suplica de
que se dictara sentencia declarando la nulidad del acto recurrido por no ser conforme a
derecho.

La fundamentacion juridica de la demanda se basd en las siguientes consideraciones:



a) Existencia de prejudicialidad penal:

En el Juzgado Central de Instruccion n° 6 de esta Audiencia Nacional se siguen
diligencias previas n° 53/98 en las que se investiga a quien correspondia el control,
dominio efectivo y protagonismo en la gestion del grupo S., y en concreto de “S. E.,, SA”
y “S. 1, B. L". Por otra sefala que en él la Seccion Primera de esta Sala se tramitan los
recursos n° 157/99, 158/99 y 160/99 sobre la misma cuestion por el procedimiento de
proteccion de derechos fundamentales. Por ello solicita la suspension del presente
proceso hasta que se resuelvan los procesos mencionados por su caracter preferente.

Subraya que por una parte en el folio 882 del expediente, los instructores indican que los
hechos imputados en el expediente sancionador se dirigen contra “S. E.,, S.A" pero sin
entrar a enjuiciar su actividad con "A, AV, SA’, por lo que nada impide que puedan
tramitarse conjuntamente los procedimientos administrativo y penal ya que versan
sobre hechos distintos. Por otra parte, en el hecho 33 de la OM recurrida, se recordd que
el Consejo de la CNMV, acordd remitir las actuaciones al Fiscal General del Estado por la
gravedad de los hechos cometidos por “A, AV, SAA” en su relacion con el grupo S,
justificando la imposicion de la sanciéon maxima. Por otra parte la CNMV en el informe al
recurso de reposicion interpuesto contra la OM impugnada invoca las diligencias
penales para justificar la actividad del recurrente y su responsabilidad en los aflos de
1996 y 1997 en "S. E, SA’ razén por la que estima que ambos procesos son
inescindibles.

b) Atribucién a “S. E,, S.A.” de los hechos protagonizados por “S. I, B.L.": Infraccion del Art.
130 de la Ley 30/1992.

La CNMV sanciona a “S. E.,, S.A." por hechos, que en su caso, fueron cometidos por “S. 1., B.
L." y que se encuentran sometidos a una investigacion penal y administrativa ante la
propia CNMV, encontrandose el expediente administrativo suspendido por
prejudicialidad. Recuerda que “S. E.,, S.A" despliega una actividad independiente de “S. I,
B.L"y que en el aflo 1997 su volumen de ingresos provenientes de “S. I, B. L." fue del 6%
de sus ingresos totales, admitiendo la CNMV de forma implicita que “S. E, SA
desplegaba actividad independiente al sefalar que dos personas por cuenta de “S. |, B.
L." y en ndminas de “S. E,, S.A." realizaban actividades por cuenta de “S. I, B. L." Por ello
estima imposible que del examen de las cuentas de “S. E, SAA” un administrador
diligente pueda deducirse que por esta entidad se realicen actividades ilegales
subrayando que en los Consejos de “S. E, SAA” no se trataban los temas objeto de
enjuiciamiento. Destaca las fechas en las que fue nombrado Consejero para evitar la
imputacion de su conocimiento de las actividades de “S. E., S.A.” anteriores abril de 1996
(el diseno del grupo tuvo lugar en 1991 y las operaciones objeto del expediente en su
mayoria datan de 1995). Por otra parte destaca que en via administrativa y mediante la
resolucién de 6 de abril de 2000 fj 3, se reconoce que el recurrente nunca tuvo
conocimiento ni participacion en las actividades objeto de sancién. Niega expresamente
que las actividades irregulares de “S. E., S.A." tuvieran reflejo en sus estados financieros.

) Inexistencia de los hechos constitutitos de la infraccion:



Si“S. 1, B. L" se apoyd en dos empleados de “S. E, SAA" para la realizacion de las
actividades descritas, ello podria dar lugar a la incoacion de un expediente por la
presunta infraccion del Art. 100 n) de la Ley 24/1988 (LMV), como se hizo, pero ello no
pueda dar lugar a la imposicion de una sanciéon por desplegar actividad sin licencia ya
que en esos Caso se requiere habitualidad en el ejercicio de la actividad (Art. 99 g. en
relacion con Art. 71y 76 de la LMV), lo que no consta.

d) Infraccion del principio de culpabilidad
* En relacion con el pliego de cargos:

Existe falta de concreciéon de las imputaciones realizadas al recurrente lo que menoscaba
su derecho de defensa por inversién de la carga de la prueba y obviar el derecho a ser
informado de la acusaciéon previamente a la imposicion de la sancion. Se vulnera su
derecho a la presuncién de inocencia por exigencia de una responsabilidad objetiva
cifrada en el hecho de ser miembro del Consejo de Administracion de “S. E, S.A" por lo
que al acto impugnado es nulo de pleno derecho el art. 62 Ley 30/1992. Invoca el art.63
de la misma Ley en relacion con el art. 6 del RD 2199/93 para denunciar la existencia de
una desviacion de poder en la actuacion de la CNMV. Invoca el art. 105 de la LMV en su
redaccion vigente y el 15 de la Ley de Disciplina e Intervencion Bancaria y la
interpretacion que en términos abstractos realza el Banco de Espafa y la CNMV, para
concluir que solo en el supuesto de que el Consejero tuviera conocimiento de las
actividades irregulares, lo que no ocurre en este caso, puede ser sancionado.

* En relacion con la propuesta de resolucion.

Las propias instructoras del expediente en el FJ 5 de la providencia de 18 de marzo de
1998 admiten que en ninguna sesion del Consejo de “S. E.,, S.A." se trataron las cuestiones
objeto de enjuiciamiento que unida a la falta de cualquier otra prueba conduce a la
exculpacion del recurrente. Las declaraciones de los testigos en la causa penal son
exculpatorias del recurrente, pues ninguno lo senala como autor de actuacién alguna. En
cuanto el FJ 11 de la resolucién referida, no puede imputarse al recurrente el disefio del
grupo (afo 1991), y por hechos anteriores a 1996. Nunca prologd ningun folleto, ni
puede deducirse de los estados financieros y cuentas anuales de “S. E,, SA” que ésta
entidad venia desarrollando actividades ilegales como las denunciadas, pues soélo
constaba el montante de las operaciones con “S. 1, B. L." que solo representaron en 1997
el 6% de su facturacion, especialmente si se tiene en cuenta que el recurrente no
realizaba funciones de gestién en “S. E, SA". El hecho de que el recurrente fuera
Consejero de “S. I, B. L." es irrelevante ya que accedio a este cargo en verano de 1997 y
tampoco consta que el nombramiento fuera efectivo por lo que no conocia lo hecho
antes de esta fecha por “S. 1, B. L.", pues el disefio, en su caso, de este tipo de operaciones
se remonta a 1991. En cuanto a la disposicién que resuelve el recurso de reposicion,
destaca que no consigna la fecha de nombramiento en “S. I, B. L." del recurrente, pero
toma la pertenecia a su Consejo como dato relevante para imponer la sancion cuando
solo coincidieron en ambos cargos unas pocas semanas y ni siquiera llegd a firmar las
cuentas de “S. 1, B. L.". La sancién se impone sobre la base de indicios lo que es contrario
a la STS de 5-2-1990 y destaca que: solo coincidié unas semanas en los Consejos de
ambas entidades, nunca ejercié efectivamente como Consejero de “S. I, B. L.", el hecho



de compartir edificio ni implica tener conocimiento de todo lo que se hace en él, nada
se deduce sobre el contenido de las actividades en los estados contables y que los
hechos a que se refiere la CNMV de especial intensidad en los afios 1996 y 1997 son las
operaciones realizadas por “S. I, B. L. con "A, AV,, S.A." objeto de investigacion penal que
el recurrente no conocia pues no realizaba actividades de gestion en el subgrupo “S. E,
SA"

e) Infraccion del principio de proporcionalidad.

No se explican los criterios empleados para imponer la sancion en su grado maximo, sin
haber acreditado las circunstancias agravantes que cita y confunde los elementos y
circunstancias de cada uno de los actores en el proceso. Cita como agravante la
naturaleza y entidad de la infraccion que es un elemento del tipo sancionador, el peligro
O perjuicio causado que ha sido minimo, ni tampoco se aprecia consecuencia
desfavorable para el sistema financiero. Quien actué fue “S. 1, B.L."y no “S. E, S. A", sélo lo
hizo con 5 sociedades y no causo perjuicio a nadie. La CNMV no ha dado el mismo trato
alarecurrente quea“A, AV, SA".

f) Principio de la buena fe en el &mbito del derecho administrativo sancionador.

Niega que tuviera comportamiento negligente en su actuacion como Consejero de “S. E,,
SA”

TERCERO.- La Administracién demandada contestd a la demanda oponiéndose a ella
con la suplica de que se dicte sentencia desestimando el recurso y declarando ajustada a
derecho la resolucion recurrida. Para sostener esta pretension rebatieron los argumentos
del recurrente en los siguientes términos:

A) Inexistencia de prueba de cargo suficiente:

"S.E,SA”y"S. 1, B.L" constituyen una unidad econémica con administradores comunes
en la que “S. 1, B. L." es solo una licencia de actividad radicada en Las Bahamas y “S. E,
S.A." el verdadero ejecutor de su actividad en Espafa captando ahorro publico para “S. 1,
B. L.” mediante una relacion permanente con intermediarios financieros.

B) Vulneracion del principio de Non Bis in Idem:

Invoca la STC 27/1981 y el art. 96 LMV y 7.2 del RD 1398/1993 que consagran el principio
de Non bis [dem habida cuenta de la relacion de sujecion especial que une al recurrente
con la Administracion actuante. Recuerda que el procedimiento administrativo se inicio
a instancia del Juzgado que conoce la causa penal y que el fundamento de la punicion
en uno y otro caso es distinto ya que lo que castiga en este caso es el intrusismo en la
mediacion bursatil, cuestion ajena al proceso penal en el que se investiga las causas por
las que la "A., AV, S.A" causd importantes perjuicios patrimoniales a sus clientes.

Q) Inexistencia de los hechos constitutitos de la infraccion del art. 99 q). LMV.



"S. E., SA” dedicaba su actividad a comercializar los productos de “S. I, B. L.” en los
términos expuestos y dicha actividad se ha realizado de forma habitual apoyado en
actividades publicitarias.

D) Vulneracion del principio de culpabilidad.

Era obligacion de los Consejeros de “S. E, SA” (Art. 127 y 133.1 LSA), haber inscrito a la
entidad en la CNMV como intermediario financiero, que era su verdadera actividad v al
no haberlo hechos son responsables lo que excluye la calificacion de la responsabilidad
como objetiva.

E) Vulneracion del principio de proporcionalidad:

Se aplicaron los criterios establecidos en el Art. 14 de la Ley 26/1988, por lo que nada
cabe reprochar a la decisién adoptada.

CUARTO.- Practicada la prueba declarada pertinente, se acordd en sustitucion de la
vista, el trdmite de conclusiones que fue evacuado por las partes ratificando sus
alegaciones anteriores.

QUINTO.- Senalando el dia 10 de septiembre de 2003 para la votacién y fallo, ésta tuvo
lugar en la reunion del Tribunal sefialada al efecto.

SEXTO.- Aparecen observadas las formalidades de tramitacion que son las del
procedimiento ordinario.

FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERO.- La cuestion que se plantea en el presente proceso es la relativa a la
determinacion de la correccion legal de las sanciones impuestas al recurrente en su
condicion integrante del Consejo de Administracion de la mercantil “S. E. S A", como
consecuencia de las actuaciones descritas en el Antecedente Primero de esta resolucion.

Las alegaciones sobre las que sé vértebra la defensa se construyen entorno a una idea
esencial; la violacion por la O.M. impugnada de los principios basicos que rigen el
procedimiento administrativo sancionador, al que son aplicables, desde la STC 18/1981,
las garantias del proceso penal, con las matizaciones inherentes a este tipo de
procedimiento. En consecuencia analizaremos por separado las distintas garantias
invocadas, teniendo en cuenta que esta Seccién ha dictado dos Sentencias en fecha 12-
2-2003, recursos n° 1/2000 y 7/2000 mediante las que se confirmaron las sanciones
impuestas a “S. E, SA"”y a Don S. B. A, Consejero de la misma, si bien reduciendo su
cuantia a 25 millones de ptas. ( 150.253 €).

SEGUNDO.- No obstante |lo anterior, con caracter previo al examen de las cuestiones
planteadas de forma principal procede examinar las excepciones procesales alegadas
por la recurrente, en concreto la existencia de una cuestion prejudicial penal vy



litispendencia por causa de la tramitacion de los recursos n° 157, 158 y 159/1999 ante la
Seccion Primera de esta Sala por el tramite de preservacion de los derechos
fundamentales.

La primera cuestion, que inevitablemente se enlaza con la invocacion del principio “no
bis in idem” al que de forma auténoma se alude en la demanda, merece una respuesta
desestimatoria. De acuerdo con una consolidada doctrina del Tribunal Constitucional
iniciada por STC 2/1981, reiterada por la STC 177/1999, “El principio general de derecho
conocido por non bis in idem supone, en una de sus mds conocida manifestaciones, que no
recaiga duplicidad de sanciones —administrativa y penal- en los casos en que se aprecie la
identidad del sujeto, hecho y fundamento sin existencia de una relacion de supremacia
especial de la Administracion —relacién de funcionario, servicio publico, concesionario, etc...-
que justificase el ejercicio de ius puniendo por los Tribunales y a su vez de la potestad
sancionadora de la Administracion”. Posteriormente, en la STC 159/1987 (fundamento
juridico 3°) se declar6 que dicho principio impide que, a través de procedimientos
distintos, se sancione repetidamente la misma conducta, pues “semejante posibilidad
entranaria, en efecto, una inadmisible retiracion en el ejercicio del ius puniendo del Estado e,
inseparablemente, una abierta contradiccion con el mismo derecho a la presuncién de
inocencia, porque la coexistencia de dos procedimientos sancionadores para un determinado
ilicito deja abierta la posibilidad, contraria a aquel derecho, de que unos mismos hechos,
sucesiva o simultdneamente, existan y dejen de existir para los drganos del Estado (Sentencia
77/1983, de 3 de octubre, fundamento juridico cuarto)”. Por otra parte, la STC 234/91 limita
los efectos de la relacion de sujecion especial al recordar que “la existencia de esta relacion
de sujecion especial tampoco basta por si misma, sin embargo, para justificar la dualidad de
sanciones. De una parte, en efecto, las llamadas relaciones de sujecién especial no son entre
nosotros un dmbito en el que los sujetos queden despojados de sus derechos fundamentales o
en el que la Administracion pueda dictar normas sin habilitacion legal previa. Estas relaciones
no se dan la margen del Derecho, sino dentro de él y por lo tanto también dentro de ellas
tienen vigencia los derechos fundamentales y tampoco respecto de ellas goza la
Administracion de un poder normativo carente de habilitacion legal, aunque ésta pueda
otorgarse en términos que no serian aceptables sin el supuesto de esa especial relacion (vid.,
entre otras, SSTC 2/1987,42/1987 y, mds recientemente, STC 61/1990)".

El examen de las actuaciones, no obstante, pone de manifiesto que el procedimiento
administrativo del que trae causa la sancion se inicié 27-7-1998 como consecuencia de
lo dispuesto en el Auto de 16-7-1998 dictado por el Juzgado Central de Instrucciéon n° 6
de esta Audiencia Nacional en el seno de las diligencias previas n° 53/1998, en el que
expresamente se descartaba que los hechos relacionados en el Apartado 3 Anexo 3.1 del
segundo informe emitido por los peritos judiciales, que son precisamente los que dieron
lugar a la imposicion de la sancion recurrida, pudieran ser constitutivos de delito,
remitiéndose dicho informe a la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) por
si los referidos hechos, no obstante, pudieran constituir un ilicito administrativo, como
finalmente se estimé por la resoluciéon impugnada. Asf las cosas, y sin necesidad de
pronunciarnos sobre la controvertida y compleja cuestion de si la relacion que vincula al
recurrente y la CNMV puede ser calificada como de sujecion especial, no cabe duda de
gue no existe la identidad factica entre el proceso penal y el procedimiento sancionador
(Unico requisito exigido en la legislacion especifica del sector financiero) por lo que, de
acuerdo con el art. 96 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, sobre el Mercado de Valores



(LMV), nada obsta para que la CNMV haya dictado la resolucion que estimé conveniente
y ésta sea enjuiciada en esta sede, criterio que en situacion muy similares al presente ha
sido expresamente confirmado por el TS (STS 19-5-2003 rec. n° 5588/1998) y que ha sido
seguido por esta Seccion en las Sentencias, dictadas precisamente en relacion a las
sanciones impuestas por la CNMV a los otros imputados en este asunto (SAN 12-2-2003
rec. n° 28/2000 y 1/2000). Dijimos en aquellas resoluciones y reiteramos en este acto, que
en cualquier caso los bienes juridicos protegidos en uno y otro supuesto son distintos,
asi como el objeto de la investigacion, pues la via penal se sigue a los efectos de
determinar cuales fueron las causas reales que motivaron las pérdidas sufridas por los
clientes de la agencia de valores “A, AV, S.A” y su consiguiente tipificacién como ilicito
penal, mientras que en el procedimiento sancionador que da origen a estas actuaciones
el objeto de la investigacion ha sido si “S. E.,, S.A." realizaba en Espafa una actividad como
intermediario financiero sin estar habilitada para ello, lo que constituye, en su caso, un
ilicito administrativo. De acuerdo con estas afirmaciones debe desestimarse también la
que relativa a la infraccion del art. 130 de la Ley 30/1992 o del principio de personalidad
de la sancién, pues, insistimos, no se enjuicia en este momento la conducta que pueda
haber desplegado “S. 1, B. L.”, sino si, una vez que este Tribunal ha declarado en sentencia
definitiva (12-2-2003) que por parte de “S. E, SA” se cometid el ilicito administrativo
antes descrito, si el recurrente, en su calidad de Consejero de esta Ultima entidad,
desplegd con la diligencia exigible sus funciones en orden, en su caso, a la evitacion de
dicha actividad.

Finalmente, tampoco existe la denunciada litispendencia en relacion con lo procesos
planteados en la Seccién Primaria de esta Audiencia, pues finalizaron, tras su
acumulacion, con la Sentencia de fecha 15-12-2000, que devino firme el mismo dia, cuyo
objeto era la revision de la providencia denegatoria de la solicitud de suspension de la
tramitacion de dicho expediente. Con estos antecedentes no cabe mas que concluir que
dichos procesos, que tenia un objeto distinto al presente, en modo alguno impide
nuestro pronunciamiento.

SEGUNDO.- La segunda queja formulada en la demanda se refiere a la infraccién que
imputa a la resolucion recurrida del principio de culpabilidad, siendo necesario precisar
que en la presente resolucion se parte de la base de que la actuaciéon de “S. E, SA” fue
contraria a derecho en los términos sefalados por la CNMV que asi lo declaramos en la
Sentencia de 12-2-2003 rec. n® 7/2000m limitandose la presente a enjuiciar la correccion
de la sancién impuesta al recurrente por su participacion en estos hechos. Bajo la
referida rdbrica se agrupan distintas alegaciones que podemos dividir en dos grandes
grupos: las de orden procesal y las que afectan al derecho en si mismo considerado. Por
lo que respecta al primer supuesto, debemos compartir con la recurrente que la técnica
sistematica seguida por la resolucion no ha sido la mas adecuada pues resta claridad a la
actuacion administrativa el que no se individualice en epigrafes separados tanto los
hechos como las concretas imputaciones que se dirijan a cada imputado, reputandose
por lo tanto inadecuada la técnica sequida de exponer de forma global los hechos vy las
acusaciones. No obstante, dicho lo anterior que se sustenta en la circunstancia de que
tanto la posicion del recurrente en “S. E,, S.A”" como sus tiempos de permanencia en el
Consejo son distintos repesco de los demas imputados, sin que este extremo tenga
expreso reflejo en el pliego de cargos, no por ello debe concluirse que con dicha
actuacion la CNMV vulnerd el art. 24 CE y de esta forma el derecho del recurrente a ser



informado de la acusacién que se le formula con caracter previd a la imposiciéon de la
sancion: en el FJ 6 de la resolucion impugnada se transcribe el pliego de cargos y puede
observarse que, si bien de forma global, se exponen con suficiencia los hechos que se
imputan a todos los Consejeros de “S. E,, S.A”, entre los que, obviamente, se encuentra el
recurrente; por ello no puede alegar desconocimiento de la acusacion que se le
imputaba y buena prueba de ello es la posibilidad real, reflejada en sus escritos, que ha
tenido de desplegar su derecho de defensa.

TERCERO.- La cuestion central que se plantea en este apartado es la relativa a la
vulneracién del derecho a la presuncién de inocencia al haber sido sancionado de forma
objetiva, por el simple hecho de ser miembro del Consejo de administracion de “S. E,
S.A”, sin pruebas objetivas suficientes. Frente a esta afirmacion, debemos concluir que es
doctrina reiterada de esta Seccidn (SAN 27-10-1999 rec. 246/1997, ademas de las
sentencias antes citadas entre otras muchas), confirmada por el TS (STS 2-6-2003 rec. n®
6982/98 y 27-2-2003 ne rec. 8747/97), que, en principio es exigible responsabilidad al
Consejero de una sociedad por causa de no haber ejercido sus atribuciones en orden a
evitar una actuacion ilicita de la misma, y ello aunque no ocupe puestos de gestion
directa de la Companfa. En efecto, en las sentencias aludidas deciamos que: La Ley
26/1988, de Disciplina e Intervencion en las Entidades de Crédito, en su art. 15.2,
aplicable al caso (Art. 98 Ley 24/1998), establece como regla general que los
administradores, con expresa mencion a los Consejos de Administracion, “serdn
considerados responsables de las infracciones muy graves o graves cometidas por las
Entidades de Crédito, salvo.. b).. cuando dichas infracciones sean ‘“exclusivamente”
imputables a Comisiones Ejecutivas, Consejeros Delegados, Directores Generales u drganos
asimilados, u otras personas con funciones en la Entidad”. Esta regulacién se complementa
con el art. 105.3) de la Ley 24/1988, del Mercado de Valores, en la redaccion procedente
de la reforma operada por la Ley 3/1994, donde se dice que “Ademds de la infraccion que
corresponda imponer al infractor por la comision de infracciones muy graves, cuando la
infractora sea una persona juridica podrd imponerse una de las siguientes sanciones a
quienes, ejerciendo cargos de administracion o direccion en la misma, sean responsables de la
infraccion”. De esta construccion se desprende que es la propia Ley (Art. 152 Ley
26/1988), la que establece la responsabilidad inicial de los miembros del Consejo de
Administracién por la comision de faltas como la presente, calificadas como muy graves.
Esta exigencia de responsabilidad al Consejo o a los administradores en general, tiene su
fundamento Iégico en que es este 6rgano el que ejerce, con las amplias facultades que
les conceden los Estatutos, el control de la Entidad (Art. 89, 127, 129, 171, 141, 172 LSA).
Este poder estd directamente dirigido y concebido para que pueda garantizar su
correcto funcionamiento, y muy singularmente, para evitar la realizacion de conductas
que por su especial gravedad puedan comprometer el destino de la Entidad, como
ocurrié en este caso, pues No parece razonable que quien tiene como mision la
representacion de la sociedad, y goza de los poderes en el seno de la misma para
corregir las deficiencias que se produzcan, pretenda eludir las responsabilidades que
sean consecuencia de la mala gestion. No obstante, esta declaracion de culpabilidad
establecida en la Ley, podria, efectivamente, chocar con el Art. 24 CE, en la medida en
que de ella pudiera derivarse una responsabilidad objetiva y automatica de los
Consejeros, siempre y en todo caso, pero esa no es ni la prevision legal, ni el proceso
l6gico seguido por la O.M. en cuestion para imponer la multa impugnada. En este
sentido, son dos los mecanismos legales que permiten desvirtuar la tacha de
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inconstitucionalidad formulada: Por una parte, el propio redactado del art. 15.2.a) y b), de
la Ley 26/1988. Asi el apartado a) recoge supuestos que no se plantean en este caso
(inasistencia del Consejero a la reunion en la que se tomo el acuerdo lesivo, o emision de
voto particular), mientras que el b) les exonera de responsabilidad cuando “las
infracciones sean exclusivamente imputables a Comisiones Ejecutivas. Consejeros Delegados,
Directores Generales y drganos asimilados, u otras personas con funciones en la entidad”. En
segundo lugar, el nuevo art. 105 a) de la Ley 24/1988, exige para la imposicion de la
sancion que en la actuacion de los Consejeros exista, al menos, un elemento de culpa,
proscribiendo la responsabilidad automatica y objetiva que se derivaba de la anterior
redaccion del precepto.

La STC 154/1994. FJ 3, analiza en el &mbito del derecho administrativo sancionador, un
supuesto que si bien parte de una base factica distinta del sometido a enjuiciamiento,
contiene una doctrina plenamente aplicable al caso. Tras dejar sentando que los
desplazamientos legales de responsabilidad deben fundamentarse en la concurrencia
de una circunstancia de caracter subjetivo para ser constitucionalmente aceptables,
mantiene que de la simple titularidad de un bien o derecho, pueden derivarse
responsabilidades si el sujeto no actua diligentemente en sus facultades de control. Es
indudable que la pertenencia a un Consejo de Administracion, la simple titularidad del
cargo, se traduce en una serie de atribuciones que se confieren a los nombrados,
justamente para ser utilizadas en orden a prevenir situaciones como la enjuiciada; el
descuido en el gjercicio de estas facultades, que aboca a la Sociedad a la comision de
una falta muy grave, extremo en este caso confirmado por la SAN de 12-2-2003 rec. n°
7/2000, implica un grado de negligencia o culpa suficiente para entender satisfecha,
desde la Optica constitucional, la exigencia que dimana del nuevo art. 105 a) de la Ley
24/1988. Esta afirmacién no puede desvirtuarse con el hecho de que las reuniones del
Consejo a las que asistio el recurrente fueran escasas, pues como se indica en la O.M. el
art. 55 del RD 1342/1992, de 6 de noviembre, en desarrollo de la Ley 13/1992, de 1 de
junio, impone la dacion de cuenta, al menos mensual, al Consejo de Administracion
sobre la evaluacion continuada de los riesgos sociales, lo que evidencia su posicion de
supremacia y la negligencia del recurrente, bien por no exigir dicha informacion, bien
por No actuar en consecuencia.

En el presente caso se observa que el recurrente fue nombrado Consejero de “S. E, S.A”
el 15-3-1996, y que los hechos imputados a esta entidad, si bien se iniciaron con
anterioridad, alcanzaron su momento algido en los afos 1996 y 1997 por lo que en
principio y de acuerdo con lo expuesto cabe considerar la posibilidad de exigencia de
responsabilidad al recurrente. Sin embargo, no podemos aceptar el conjunto de
argumentos incriminatorios esgrimido por la CNMV y el Ministerio de Economia para
fundar la sancion en lo que respecta al recurrente, pues no cabe duda de que tanto su
posicion, como su responsabilidad en este caso, es distinta del resto de los Consejeros.
Asi las cosas, en nuestra opinion, el elemento determinante para la imposicién de la
sancion se centra en la conjuncion de tres hechos probados, como son: su pertenencia
al Consejo de Administracion de “S. ., S.A." asi como la recepcion por esta Companhia de
58 millones de ptas. en 1996 y 24 en 1997 procedentes de “S. I, B. L." que suponian un
6% de sus ingresos, extremos expresamente admitidos por el recurrente (pag. 30 dda) y
de los que consta prueba documental, y por otra parte, la constatacion por este Tribunal
a la vista de la documentacion aportada, de su pasividad en el ejercicio de las funciones



que le son propias como Consejero mientras la sociedad desarrollaba una conducta
ilicita segun ha declarado esta Seccion. Frente a este planteamiento no puede prevalecer
la tesis del recurrente en el sentido de que, obedecian instrucciones de los verdaderos
propietarios del grupo pues ello es irrelevante dados los términos en que se establece el
régimen legal de los Consejeros en la LSA, bien que dada su condicion de mero
administrador ajeno a la gestion desconocia las reales actuaciones de “S. E, SA”, en
primer lugar porque aunque ha quedado acreditado que en las sesiones del Consejo de
Administracion no se adoptd ningun acuerdo que pueda reputarse contrario a la
conducta imputada, ni consta que el recurrente haya firmado o conocido el folleto
informativo en el que se describen las actuaciones de “S. E, S.A”, ni a él fuera remitido el
informe que evidenciaba la ilegal actuaciéon de la Compafifa, ni que alguna de las
personas involucradas directamente en las operaciones tachadas de ilegales le rindiera
cuentas de forma directa o indirecta, ni que los estados financieros de “S. E,, S.A" pueda
deducirse la naturaleza de las operaciones de ésta con “S.I,B.L, lo cierto es que en los
mismos se deja constancia de un volumen de operaciones correspondiente al 6% de los
ingresos de la Compania en 1997 y el doble aproximadamente en el ano anterior sin que
el recurrente haya dado una explicacion razonable sobre su origen mas alla de que
procedian de “S. I, B. L". Una cosa es que el recurrente no conociera el verdadero
entramado de las relaciones de “S. I, B. L." y “S. E, SA”, pues si lo hubiera conocido y a
pesar de ello hubiera aprobado las cuentas de la Compania estariamos en presencia de
una imputacion a titulo de dolo, y otra muy distinta es la de que, un afo y 9 meses
después de su nombramiento como Consejero, aprobara las mismas cuentas a pesar de
constar en ellas partidas cuya naturaleza y contenido desconocia y que finalmente
procedian de una actuacion ilegal, pues es precisamente esa falta de diligencia en el
ejercicio de su funciones, esa falta de actividad indagadora sobre las actividades de la
Compania, la que pone en evidencia una actuacion negligente contraria a los intereses
societarios que ha posibilitado la causacion, directamente por otros, de los hechos
sancionados. Frente a esto no aceptamos la alegacion de que el volumen de las
operaciones era escaso, pues no compartimos esa apreciacion y en cualquier caso
compete a los administradores de una sociedad, como ya se ha apuntado, exigir
explicaciones sobre el concreto contenido de las actividades de la Compafia en justa
correlacion al mandato legal de que por éste se aprueben las cuentas de la misma, ni
tampoco el argumento de que dado que las operaciones se realizaban con la empresa
matriz no era necesario intensificar ese control pues entendemos que precisamente por
ello resulta mas exigible eses deber de diligencia ya que el buen fin de las mismas tiene
mas repercusion en le grupo. Ese es, en definitiva, el fundamento de la imposicion de la
sancion, respetuoso en su formulacion con el Art. 24.2 CE, pues la sancion se impuso
apreciando negligencia en la actuacion pasiva del imputado y de acuerdo con el analisis
razonable de la prueba practicada (STC 102/1994): se acreditd que el recurrente dio el
visto bueno a unas cuentas en las que se consignaba una partida sobre la que no
ejercicio actividad fiscalizadora alguna y que resultd proceder de una actividad ilicita,
facilitando de esta forma negligente, que no dolosa, la comision del hecho imputado por
la Compania del que el actor, por la pasividad denunciada que es imprescindible para la
consumacion de la infraccion, se convierte en corresponsable, aunque, obligado es
decirlo, de forma distinta a los demds implicados. Este planteamiento, incriminatorio por
sf solo, quedarfa reforzado, si cabe, por el hecho de ser también el recurrente Consejero
de “S. I, B. L." desde el verano de 1997 pues, al menos desde ese momento, debia
conocer la operativa de esta Compania con “S. E,, S.A."; no obstante este argumento nos
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plantea dudas tanto por la falta de precisién en la consignacion de las fechas de su
actuacion como tal, como en la actividad desplegada como Consejero por el recurrente
en "S. 1, B. L." (se llega a cuestionar que aprobara las cuentas) a lo que se une el escaso
margen de coincidencia en el desempeno de los puestos en las dos Companias. En los
mismos términos debemos pronunciarnos respecto del hecho deque el recurrente fuera
Secretario del Consejero de administracion de “T., S.A." que a su vez poseia el 100% de “S.
F.H. SA" que controlaba el 100% de “S. 1, B. L.".

CUARTO.- Finalmente, la demanda se centra en reprochar a la resolucion impugnada la
infraccién del principio de proporcionalidad, planteamiento con el que debemos
mostrar nuestra conformidad, con arreglo a los siguientes argumentos: La propia
Administracion (FJ 3 fine y FJ 4 de la resolucion de 6-4-2000 resolutoria de reposicion),
expresamente sefala que el grado de responsabilidad que concurre en el recurrente
debe ser menor que en el caso de los otros Consejeros, afirmacién que no podemos mas
que compartir a la vista de las circunstancias descritas en el FJ anterior (en las sesiones
del Consejo de Administracion no se adoptd ningun acuerdo que pueda reputarse
contrario a la conducta imputada, ni consta que el recurrente haya firmado o conocido
el folleto informativo en el que se describen las actuaciones de “S. E,, S.A”, ni que a él le
fuera remitido el informe que evidenciaba la ilegal actuacién de la Compania, ni que
alguna de las personas involucradas directamente en las operaciones tachadas de
ilegales le rindiera cuentas, ni que de los estados financieros de “S. E, SAA" pueda
deducirse la naturaleza de las operaciones de ésta con “S. |, B. L.", lo que debe unirse
esencialmente al menor tiempo en el que desempeno el cargo de Consejero, dato que
de entrada le exonera de la acusaciéon de haber disenado al tiempo de la constitucion de
la Compania (en 1991) las operaciones objeto de sancion. Asi las cosas, y dado que esta
Seccién redujo en la Sentencia de fecha 12-2-2003 la sancion a Don S. B. A, en el que
concurrian las circunstancias indicadas, en un 50% por estimar que la imposicion del
grado maximo no estaba justificada, estima que el presente, en el que no se aprecia
reiteracion ni reincidencia en la conducta (art. 98 LMV y131 Ley 30/1992), ni tampoco
una conducta activa en su comision, debe revocarse la cuantia de la sancion en los
términos que mas abajo se dird. Una vez calificada la conducta de “S. E, S.A” como muy
grave, debe modularse de forma expresa e individual la responsabilidad del recurrente y
eso no se ha hecho por la CNMV, pues se ha limitado a realizar una referencia genérica,
comun a todos los imputados, para graduar su imposicion en la que se toma un
elemento del tipo como agravante (naturaleza del hecho imputado) y ademas no se
cuantifica el perjuicio materialmente causado, dato que se toma como agravante. Por
otra parte apreciamos una cierta incompatibilidad en la naturaleza culposa de la
infraccion y la apreciacién de una circunstancia atenuante en la ejecucion de la
conducta, en los términos que analdgicamente (in bonam partem) pueden
desprenderse del art. 65.2 del vigente Coédigo Penal, norma bdsica que inspira los
principios del ordenamiento sancionador. Asi las cosas, entendemos que debe
prevalecer la regla de que en estos casos (conducta imprudente), la concrecion de la
sancion deberd hacerse atendiendo a las circunstancias personales de autor del hecho
(art. 66 CP) pero no a la toma en consideracion de circunstancias modificativas de la
responsabilidad legalmente tasadas. En atencién a lo expuesto y a la vista de que el
recurrente es responsable a titulo de culpa, y que no ha tendido una participacion activa
en el diseno previo de las operaciones de “S. I, B. L." y “S. E, S A" ni tampoco en la
ejecucion de las mismas, entendemos que la sancion debe imponerse en la mitad del
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grado minimo (50.000 €), pues esta misma Seccion en la Sentencia de 12-2-2003 rec. n°®
1/2000 redujo la sancion impuesta al Consejo de “S. E,, S.A" Don S. B. A. en un 50% sobre
la inicial, idéntica a la impuesta al recurrente, por entender contraria al principio de
proporcionalidad la resolucién sancionadora cuando en ese caso se declard probado por
la CNMV y aceptado por este Tribunal, que dicho Consejero recibia informacién directa
de los empleados del Compania sobre las operaciones realizadas con “S. I, B. L." y
ademas fue el destinatario de un informe interno que ponia de manifiesto el caracter
ilegal de su actuacion en los términos que finalmente sanciond la CNMV.

QUINTO.- No se aprecian méritos que determinen un especial pronunciamiento sobre
costas, conforme a los criterios contenidos en el Art. 131 de la LICA.

Vistos los preceptos citados por las partes y demas de pertinente y general aplicacion,
venimos a pronunciar el siguiente.

FALLO

Estimamos parcialmente el recurso interpuesto y fijamos la cuantia de la sancion
impuesta, que mantenemos, en 50.000 €, desestimando las demas pretensiones. No ha
lugar a una expresa imposicion de costas a las partes litigantes. Asi por ésta nuestra
sentencia, definitivamente juzgando, lo pronunciamos, mandamos y firmamos.
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