SENTENCIA DE LA AUDIENCIA NACIONAL DE 20 DE MARZO DE 2013

Sala de lo Contencioso-Administrativo, Seccion 62

Recurso ne: 260/2011
Ponente: Dfa. Lucia Acin Aguado
Acto Impugnado: Resoluciéon del Ministerio de Economia y Hacienda de 23 de

marzo de 2011 que confirma en reposicion Orden del mismo
Ministerio de 27 de diciembre de 2010.
Fallo: Desestimatorio



Madrid, a veinte de marzo de dos mil trece.

Visto el recurso contencioso-administrativo n° 260/11 que, ante esta Sala de lo
Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional, ha promovido Don J.AB.
representado por la Procurador de los Tribunales DAa. C.D.C. contra la resolucion de 23
de marzo de 2011 dictada por el Ministro de Economia y Hacienda expediente RR 159/11
AS/tl por la que se desestima el recurso de reposicion interpuesto contra la orden
ministerial de 27 de diciembre de 2010 en la parte que acuerda imponer a Don J.AB. una
sancion de 6.000 euros al haber incumplido los deberes de informacion de la CNMV en
relacion con las comunicaciones de participaciones significativas en la sociedad cotizada
Banco Pastor SA. Ha intervenido como demandado el Abogado del Estado. La cuantia
del recurso es de 6.000 euros.

ANTECEDENTES DE HECHO

UNICO: El 3 de junio de 2011 la representacion procesal de la parte recurrente interpuso
recurso contencioso-administrativo contra la resolucién indicada en el encabezamiento
de esta sentencia ante esta Sala de lo Contencioso-administrativo de la Audiencia
Nacional. Una vez remitido el expediente administrativo se dio traslado a la parte
recurrente para que presentara demanda.

Presentada demanda el 23 de septiembre de 2011 la parte solicitd “dicte sentencia por la
que, estimando las pretensiones deducidas, resuelva no ha lugar a imponer a mi mandante
sancién alguna por los hechos objeto de litigio, con expresa imposicion a la Administracion
recurrida de las costas causadas en el procedimiento”.

El Abogado del Estado contesté a la demanda mediante escrito presentado el 15 de
diciembre de 2011 oponiéndose a la estimacion del recurso.

No solicitado el recibimiento a prueba y presentadas conclusiones quedaron el 23 de
febrero de 2012 las actuaciones pendientes de sefialamiento para votacion y fallo, lo que
se efectud para el 19 de junio de 2012. Dicho dia se acordd suspender el sefialamiento al
objeto de deliberar el mismo conjuntamente con el recurso 261/2011, sehalandose para
votacion y fallo el 12 de marzo de 2013.

VISTOS los articulos legales citados por las partes y demas de general y pertinente
aplicacion, y siendo Ponente Dona Lucia Acin Aguado, Magistrada de la Seccion.



FUNDAMENTOS JURIDICOS

PRIMERO: El acto recurrido es la resolucion de 23 de marzo de 2011 dictada por el
Ministro de Economia y Hacienda expediente RR 159/11 AS/tl por la que se desestima el
recurso de reposicion interpuesto contra la orden ministerial de 27 de diciembre de 2010
en la parte que acuerda imponer a Don J.A.B. una sancién de 6.000 euros por la comision
de una infraccion muy grave tipificada en el articulo 99 letra p) de la Ley 24/1988 de 28
de julio del Mercado de Valores en relacién con el articulo 53 del mismo texto legal al
haber incumplido los deberes de informacion de la CNMV en relaciéon con las
comunicaciones de participaciones significativas en la sociedad cotizada Banco Pastor
SA en su condicion de accionista significativo.

Al objeto de fundamentar el recurso realiza las siguientes alegaciones.
1. Caducidad del procedimiento

2. Inexistencia de obligacion de comunicar a titulo personal las modificaciones en su
participacion significativa en el Banco Popular pudiéndose realizar la notificacion por la
entidad que adquiri¢ la participacion

3. Con caracter subsidiario sefala que el incumplimiento de la obligacion de
comunicar no es constitutivo por las circunstancias concurrentes de una infraccion muy
grave.

El Abogado del Estado se remite a los razonamientos de la resolucién recurrida al ser el
escrito de demanda una reiteracion de los argumentos expuestos en el escrito de
interposicion del recurso de reposicion.

SEGUNDO: Alega el recurrente que la orden de 27 de diciembre de 2010 por la que se
resuelve el expediente fue dictada mas de 3 meses después de la finalizacion del plazo
establecido en el articulo 9 del Real Decreto 2119/1993 de 3 de diciembre sobre el
procedimiento sancionador aplicable a los sujetos que actlan en los mercados
financieros lo que determina a su juicio la caducidad del procedimiento.

El articulo 9.2 del Real Decreto 2119/1993 establece que '(..) 2. £l érgano competente
dictard la resolucion en el plazo de tres meses a contar desde la recepcion de las ultimas
alegaciones de los interesados o desde la finalizacién del plazo que, segtn lo previsto en el
articulo 8 o en el apartado anterior, tenian para ello".

Asi, segun el recurrente, siendo sus Ultimas alegaciones las presentadas el 2 de junio de
2010, y teniendo en cuenta la suspension del procedimiento acordada mediante
acuerdo del Comité Ejecutivo de la CNMV de fecha 24 de junio de 2010 y notificada al
expedientado, el plazo para que se dictara la resolucion del expediente, de conformidad
con el citado articulo 9.2 del Real Decreto, finalizé el 20 de septiembre de 2010. En
consecuencia, la Orden dictada por la Excma. Sra. Ministra de Economia y Hacienda de



fecha 27 de diciembre de 2010 que ponia fin al expediente, fue dictada mas alla del
plazo de tres meses legalmente establecido, circunstancia ésta, que determina la
caducidad del procedimiento.

Esta alegacion que reitera en el recurso contencioso-administrativo ya fue alegada al
interponer el recurso de reposicion y fue resuelta en la resolucion del Ministro de
Economia ahora impugnada. Asi se indica en la misma que la norma que establece el
plazo para la tramitacion y resolucion del expediente sancionador es el articulo 2 del Real
Decreto 2119/1993, el cual dispone que ‘el plazo total para tramitar y resolver el
procedimiento sancionador serd de un ano a contar desde la adopcion del acuerdo de
iniciacion”. En este caso la fecha de incoacion del procedimiento es el 28 de enero de
2010y la fecha de resolucion del procedimiento sancionador el 27 de diciembre de 2010
notificada el 30 de diciembre de 2010, por lo que no se ha superado el plazo.

Cosa distinta a lo sefialado, y que no debe llevar a confusiones, es el plazo parcial de tres
meses al que hace referencia el recurrente en su escrito de alegaciones y que se recoge
en el articulo 9.2 del Real Decreto 2119/1993, que se refiere a un plazo meramente
procedimental para el impulso de la tramitacion, sin que en nada afecte a la caducidad
del expediente.

Se comparten estos razonamientos ya que para el computo del plazo de caducidad las
fechas a tener en cuenta es el plazo total para tramitar y resolver el procedimiento y no
los plazos parciales establecidos para los distintos tramites del procedimiento. Ello se
deduce del articulo 44 de la Ley 30/92 de régimen juridico de las Administraciones
Publicas y Procedimiento administrativo comun (aplicable a este procedimiento
conforme a lo establecido en el articulo 98 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores)
que establece que en los procedimientos iniciados de oficio en los que la Administracion
gjerce potestades sancionadoras el vencimiento del plazo maximo establecido sin que
se haya dictado y notificado resolucién expresa produce la caducidad. El vencimiento
del plazo se refiere al plazo para resolver el procedimiento fijado en el articulo 42 de la
ley 30/92 y que se computa conforme a ese articulo desde el acuerdo de incoacion hasta
la notificacion del mismo.

En este caso por tanto no habiéndose superado dicho plazo no existe caducidad,
debiendo desestimarse esta alegacion.

TERCERO: En este recurso contencioso-administrativo se va a analizar exclusivamente
los hechos que integran la conducta imputada Don JAB. y que se refieren
exclusivamente a la falta de comunicacion de participaciones significativas en relacion a
la transmision de acciones del Banco Pastor.

En este caso el 16 de diciembre de 2008 Cartera Meridional comunicd a la CNMV la
transmision de 500.000 acciones de Pastor que hicieron disminuir su porcentaje de
derechos de voto en la citada entidad del 3,090% al 2,899%. La citada transmision se
realizé el 31 de julio de 2008.



La CNMV considera en la resolucion recurrida que ello supone el incumplimiento de lo
establecido en el articulo 53 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores y que el hecho es
constitutivo de una infraccion prevista en el articulo 99 p) de la citada ley que tipifica
como infraccion muy grave en la redaccion vigente en la fecha de los hechos p) La
inobservancia del deber de informacidn previsto en los articulos 35 bis, 53 y 53 bis de esta Ley
cuando exista un interés de ocultacion o negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la
comunicacion no realizada y a la demora en que se hubiese incurrido."

No se discute por la parte recurrente que existia obligaciéon de comunicar conforme a lo
establecido en el articulo 53 de la Ley del Mercado de Valores que establece la
obligacion de comunicar a la CNMV las operaciones de transmision o adquisicion de
acciones que atribuyan derechos de voto o que hagan que la proporcién de derechos
de voto que quede en poder del accionista alcance, supere o se reduzca por debajo de
los porcentajes que se establezcan. Estos porcentajes fueron fijados por el Real Decreto
1367/2007 siendo uno de ellos del 3%. Asimismo tampoco se cuestiona que la
notificacion fue realizada por CARTERA MERIDIONAL fuera del plazo establecido

Lo que cuestiona el recurrente es 1) la inexistencia de obligacién de comunicar a titulo
personal las modificaciones en su participacion significativa en el Banco Popular
pudiéndose realizar la notificacion por la entidad que adquirio la participacion y 2) que
ese incumplimiento sea constitutivo de una infraccion muy grave.

CUARTO: Alega el recurrente la inexistencia de obligacion de comunicar a titulo
personal las modificaciones en su participacion significativa en el Banco Popular
pudiéndose realizar la notificacion por la entidad que adquirio la participacion. Tal como
razona la orden que resuelve el expediente sancionador la responsabilidad sobre las
obligaciones de comunicacion de participaciones significativas a la CNMV recae, tanto
en CARTERA MERIDIONAL como en su accionista de control, Don JAB. vy ello al ser
ambos sujetos obligados, en atencion a lo establecido en la normativa de aplicacion.

En efecto, el articulo 23.1 del RD 1362/2007 dispone que la obligacion de comunicacion
de participaciones significativas recae en los accionistas de la sociedad cotizada,
entendiéndose por accionista “toda persona fisica o juridica que posea, directa o
indirectamente a través de una entidad controlada” acciones del emisor.

En este caso desde el 14 de diciembre de 2007 CARTERA MERIDIONAL SA es
administrador (Presidente del Consejo de Administracion) de la sociedad cotizada
MONTEBALITO SA representada por Don JAB., accionista de control de CARTERA
MERIDIONAL vy a su vez de MONTEBALITO. Por ello, en el presente caso, tanto CARTERA
MERIDIONAL como Don J.A.B. como accionista de control de la citada entidad-, resultan
ser sujetos obligados.

Ahora bien el articulo 25 relativo a los sujetos obligados a notificar en el caso de grupos
-definidos en el articulo 4 de la IMV-, establece que 'no serd necesaria la notificacion de las
entidades que formando parte del mismo, sean sujetos obligados conforme a los articulos 23,
24 y 26, siempre que las notificaciones sean realizadas por la entidad o persona dominante”
pero a continuacion sefala que “en todo caso, la persona dominante estar, obligada a



notificar siempre que cualquiera de las sociedades por ella controladas alcance, descienda o
supere los porcentajes establecidos en el articulo 23, atiin cuando la posicion final de derechos
de voto de aquélla no se hubiese alterado”.

Este es el supuesto que aqui concurre en relacion a la transmision de acciones del Banco
Pastor ya que como consecuencia de esa operacion la proporcion de derechos de voto
de CARTERA MERIDIONAL se ha reducido por debajo del 3%. Por lo tanto siendo Don
J.AB. accionista de control de CARTERA MERIDIONAL vy, por ello, persona dominante, el
mismo resulta estar sujeto, en todo caso, a la obligacion de comunicacion de
participaciones significativas.

QUINTO: Establecido que Don J.AB. ha incumplido la obligacién de comunicacion de
participaciones significativas prevista en el articulo 53 de la Ley 24/1998 al no comunicar
que el 31 de julio de 2008 habfa descendido del umbral del 3% en su participacion
accionarial de la sociedad Banco Pastor procede examinar si ese incumplimiento del
articulo 53 de la Ley 24/1988 de la Ley del Mercado de Valores constituye una infraccion
muy grave tipificada en el articulo 99 p) de la misma Ley "la inobservancia del deber de
informacion previsto en los articulos 35 bis, 53 y 53 bis de esta Ley cuando exista un interés de
ocultacion o negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la comunicacién no realizada y
ala demora en que se hubiese incurrido”.

Para resolver la cuestion planteada hay que tener en cuenta que la redaccion de ese
apartado fue introducida por la Ley 6/2007, de 12 de abril de modificacion de la Ley
24/1988. Con anterioridad ese apartado calificaba como infraccion muy grave "la
inobservancia del deber de informacion previsto en el articulo 53 de esta Ley o la informacién
con una demora, respecto del plazo establecido, igual o superior a este ultimo."

La orden ministerial que pone fin al expediente explica el motivo de esta reforma y asi
sefala que esta reforma vino inspirada en criterios de disciplina aplicados por la CNMV.
Se remite al Informe anual de la CNMV del ejercicio 2004 en el que se sefialaba que el
hecho de que la LMV calificara corno infraccion muy grave el incumplimiento del deber
de informacion de participaciones significativas en una sociedad cotizada, con las
consiguientes relevantes consecuencias disciplinarias que ello conllevaba para los
sujetos obligados a la vista de las sanciones que aquella prevé -incluida su publicidad-
llevaba a considerar, por elementales razones de equidad, proporcionalidad vy
oportunidad, que, en ausencia de dolo, la falta de diligencia que exigia el tipo debia ser
de igual naturaleza, grave y relevante, atendiendo a las circunstancias concurrentes.
Circunstancias -se ahadia- de caracter objetivo (en relacién con la posicion del sujeto en
la sociedad cotizada, la trascendencia de la demora y del porcentaje de participacion no
comunicada en plazo y la relevancia del periodo en que la operacién no informada se
produjo), y de caracter subjetivo (en relacion con el nivel de cumplimiento en general de
sus deberes de informacion de operaciones sobre valores de la sociedad afectada y las
demas circunstancias personales que hubieran podido concurrir en el sujeto obligado).
Circunstancias que determinaban, por otra parte, la gravedad en la lesion al bien juridico
protegido por la norma.



En este caso concreto la resolucion en el fundamento de derecho séptimo no aprecia
que concurra dolo o dnimo de ocultacién de Don J.AB. pero si negligencia grave por 1)
la relevancia de la demora ya que la operaciéon se comunicd con 94 dias de retraso 2) la
comunicacion fuera de plazo se produce después de 4 requerimientos de la CNMV con
expresa indicacion de las normas de aplicacion en materia de comunicaciones de
participaciones significativas y 3) el motivo que se alegd para el retraso es un olvido al
coincidir con el periodo vacacional de la persona encargada del envio.

Cuestiona el recurrente esta apreciacion sefialando que la relevancia del retraso no solo
se mide por el periodo temporal del mismo sino por la trascendencia de la demora y en
este caso no se razona en la resolucion recurrida que trascendencia ha tenido el hecho
de que como consecuencia de la operacién no notificada el porcentaje de derechos de
voto de Cartera Meridional en Pastor pasara del 3,090% al 2,899 %. Las acciones de Pastor
transmitidas representan el 0,191 % de la totalidad de derechos de voto de la sociedad
emisora y sefala el recurrente que ni ella ni ninguna persona a ella vinculada ha tenido
ningun tipo de representacion en el Consejo de Administracion. Ahade que no consta se
efectuara a Don J.A.B. ningun requerimiento en relacion a una falta de comunicacion de
participaciones significativas en sociedades cotizadas. Los 4 requerimientos a que se
refiere la CNMV y que se detallan en el hecho probado tercero de la resolucion recurrida
(29 julio, 22 de agosto, 21 de octubre, 14 de noviembre de 2008) se realizaron a Cartera
Meridional y en relacion a comunicaciones realizadas con retraso en relacion con la
sociedad cotizada MONTEBALITO, por la que ha sido sancionada dicha sociedad en la
misma resolucion aqui impugnada.

En cuanto a la relevancia de la informacion omitida. Como sefala la resolucion recurrida
uno de los pilares basicos sobre el que se sustenta el mercado de valores es el principio
de transparencia, que implica que se transmita al mercado toda la informacion relevante
para los inversores (entre esas informaciones que se dan al mercado se encuentra la
relativa a la identidad de los participes significativos en el capital de las sociedades
cotizadas y su participacion en el mismo y que en este caso ha sido incumplida). En este
caso la informacién omitida es relevante teniendo en cuenta que como consecuencia de
esa operacion la proporcion de derechos de voto de CARTERA MERIDIONAL en Banco
Pastor se ha reducido por debajo del 3%, por lo que ha perdido la condicion de
accionista significativo del Banco Pastor. Es esencial que esta informacion relevante para
el mercado se remita en un corto plazo de tiempo, aun cuando ello no tenga incidencia
en la representacion en el érgano de administracion de la sociedad cotizada, por cuanto
es revelador de la mayor o menor confianza que los participes depositan en las
perspectivas de negocio de dichas sociedades o en la evolucion de la cotizacion.

En cuanto a la valoraciéon de la demora. En este caso el retraso ha sido notorio ya que la
operacion se realizo el 31 de julio de 2008 y no se notificd debidamente hasta el 16 de
diciembre de 2008 cuando el plazo previsto es de 4 0 5 dias no siendo necesario para la
apreciacion del incumplimiento que se hubieran derivado perjuicios a terceros ya que se
trata de una infraccion de simple riesgo dado el caracter en si relevante de la
informacion omitida cuyo conocimiento pueda afectar a un inversor razonablemente en
sus decisiones de invertir o desinvertir en valores o instrumentos financieros.



Ciertamente no consta efectuado ningun requerimiento a Don J.A.B. persona fisica que
controla el grupo Cartera Meridional con un porcentaje aproximado del 75% pero si a
Cartera Meridional que fue la que comunicé la operacion, por lo tanto se pueden tener
en cuenta los requerimientos efectuados a Cartera Meridional (de la que es accionista de
control el recurrente) referidas a falta de comunicacion de operaciones anteriores. Por
otra parte como hemos sefialado Don J.AB, tenia obligacién personal de notificar esta
operacion referida a Banco Pastor SA (la notificacion de Cartera Meridional no exoneraba
en este caso a Don J.AB. de cumplir su obligacion de notificar) por lo que no habria que
analizar ni siquiera la existencia de una demora en la notificacion ya que el Don J.AB. no
ha efectuado ninguna comunicacién, al haber sido realizada por Cartera Meridional con
una notable demora.

De ello deriva que la calificacion como muy grave del incumplimiento se considera
acertada teniendo en cuenta la relevancia de la comunicacién no realizada y la demora
en que se ha incurrido.

No se aprecia se haya vulnerado el principio de proporcionalidad teniendo en cuenta
que la sancion a imponer podia haber sido un maximo de 600.000 euros conforme al
articulo 102 a) de la Ley del Mercado de Valores, habiéndose impuesto una sancion de
6.000 euros al tener en cuenta como circunstancia atenuante no haber sido sancionado
con anterioridad por vulneracién de normas de disciplina del mercado de valores.

SEXTO: Conforme a lo razonado procede desestimar el recurso. No se aprecian méritos
que determinen un especial pronunciamiento sobre costas, conforme a los criterios
contenidos en el articulo 139.1 de la Ley Reguladora de la Jurisdiccion Contencioso
Administrativa.

FALLAMOS

En atencién a lo expuesto, la Sala de lo Contencioso Administrativo de la Audiencia
Nacional, ha decidido:

DESESTIMAR el recurso contencioso administrativo interpuesto por la representacion
procesal de don J.A.B. contra la resolucion de 23 de marzo de 2011 dictada por el
Ministro de Economia y Hacienda expediente RR 159/11 AS/tl por la que se desestima el
recurso de reposicion interpuesto contra la orden ministerial de 27 de diciembre de 2010
en la parte que acuerda imponer a Don JAB. una sancién de 6.000 euros al haber
incumplido los deberes de informacion de la CNMV en relacién con las comunicaciones
de participaciones significativas en la sociedad cotizada Banco Pastor SA y en
consecuencia se declara conforme a derecho en los extremos examinados. No se hace
condena en costas.



Asi por esta nuestra Sentencia, testimonio de la cual se remitira junto con el expediente
administrativo a la Oficina de origen para su ejecucion, lo pronunciamos, mandamos y
firmamos.



