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En la Villa de Madrid, a veintisiete de enero de dos mil nueve.

VISTO el recurso de casacion numero 3221/2005, interpuesto por el Procurador Don
JS.A., en nombre y representacién de Don JA.LL, con asistencia de Letrado, contra la
sentencia de la Seccion Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la
Audiencia Nacional de 14 de marzo de 2005, dictada en el recurso contencioso-
administrativo 379/2002, seguido contra la resolucion del Vicepresidente Segundo del
Gobierno para Asuntos Econémicos y Ministro de Economia de 23 de mayo de 2002, que
desestimo el recurso de alzada formulado contra la resolucion del Consejo de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores de 29 de noviembre de 2001, que acordd
sancionar a Don JALL. por la comisién de una infraccién grave imponiéndole diversas
sanciones. Ha sido parte recurrida la Administracion del Estado representada y defendida
por el Abogado del Estado.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- En el proceso contencioso-administrativo nimero 379/2002 la Seccion Sexta
de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional dictd sentencia de
fecha 14 de marzo de 2005, cuyo fallo dice literalmente:

«Que desestimando el recurso Contencioso-Administrativo interpuesto por Don JA.L.L, yen su
nombre y representacion el Procurador Sr. Don J.S.A, frente a la Administracion del Estado,
dirigida y representada por el Sr. Abogado del Estado, sobre Resolucion del Ministerio de
Economia de fecha 23 de mayo de 2002 debemos declarar y declaramos ser ajustada a
Derecho la Resolucién impugnada en los extremos examinados, y en consecuencia debemos
confirmarla y la confirmamos, sin expresa imposicion de costas.

SEGUNDO.- Contra la referida sentencia prepararon las representaciones procesales de
Don JALL. yde la Entidad Mercantil “U., S.A." recursos de casacion, que la Seccion Sexta
de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional tuvo por
preparados mediante providencia de fecha 6 de mayo de 2005 que, al tiempo, ordend
remitir las actuaciones al Tribunal Supremo, previo emplazamiento de los litigantes.

TERCERO.- Emplazadas las partes, las representaciones procesales de los recurrentes
comparecieron en tiempo y forma ante este Tribunal Supremo, con el siguiente
resultado:

10.- El Procurador Don J.S.A,, en representacion de Don JALL, con fecha 23 de junio de
2005, presentd escrito de interposicion del recurso de casacion en el que, tras exponer
los motivos de impugnacion que considerd oportunos, concluyd con el siguiente
SUPLICO:

«Que, teniendo por presentado este escrito, con sus copias, tenga por hechas las
manifestaciones que en él se contienen, se sirva admitirlo y tenga por interpuesto en tiempo y
forma recurso de casacion contra la Sentencia de fecha 14 de mayo de 2005, dictada por la
Sala de lo Contencioso-Administrativo (Seccion Sexta) de la Audiencia Nacional en el recurso



nam. 379/2002, y en mérito de cuanto antecede se dicte Sentencia por la que se estimen los
motivos de casacion alegados y se sirva casar la referida Sentencia, dictando otra por la que
se estime el recurso formulado por mi representado y en consecuencia anule la Resolucion
dictada por la Subsecretaria del Ministerio de Economia, de fecha 23 de mayo de 2002,
dictada por Delegacion del Vicepresidente Sequndo del Gobierno para Asuntos Econdmicos y
Ministro de Economia, que acordd desestimar el recurso de alzada interpuesto contra la
Resolucion del Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores de fecha 29 de
noviembre de 2001».

2°- El Procurador Don RR.N,, en representacion de la Entidad Mercantil “U., SA.", con
fecha 23 de junio de 2005, presentd, asimismo, escrito de interposicion del recurso de
casacion en el que, tras exponer los motivos de impugnacion que considerd oportunos,
concluyo con el siguiente SUPLICO:

«Que, teniendo por presentado este escrito con sus copias, tenga por hechas las
manifestaciones que en él se contienen, se sirva admitirlo y tenga por interpuesto en tiempo y
forma recurso de casacion contra la Sentencia de fecha 14 de mayo de 2005, de la Sala de lo
Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional, Seccién Sexta, dictada en el seno del
procedimiento numero 379/2002, y en mérito de cuanto antecede se dicte Sentencia por la
que de conformidad con el articulo 95 de la LICA se estime el recurso formulado por mi
representada al amparo del articulo 88.1 d) de la citada Ley , por infraccion de las normas del
ordenamiento juridico o de la jurisprudencia citadas en el cuerpo de este escrito y, en
consecuencia, case la sentencia recurrida y anule las sanciones de suspension en el cargo por
un plazo de tres meses y amonestacion publica con publicacién en el Boletin Oficial del
Estado impuestas a Don JA.LL. por resolucion de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores de 29 de noviembre de 2001, confirmada en alzada por Resolucion del Ministerio de
Economia con fecha 23 de mayo de 2002».

CUARTO.- La Seccién Primera de esta Sala de lo Contencioso-Administrativo del Tribunal
Supremo, tras ofr a las partes sobre la posible causa de inadmision del recurso
interpuesto por la representacion procesal de "U, SA." por carecer la misma de
legitimacion al tratarse de una sentencia desestimatoria en la instancia y haberse litigado
en la misma como parte codemandada, asi como sobre la posible inadmision del recurso
por razén de la cuantia, dictd auto de fecha 21 de febrero de 2008 , cuya parte
dispositiva dice literalmente:

«LA SALA ACUERDA: declarar la inadmision del recurso de casacion interpuesto por la
representacion procesal de la sociedad mercantil "U., S.A." contra la sentencia 14 de marzo de
2005 de la Sala de lo Contencioso-Administrativo (Seccion Sexta) de la Audiencia Nacional,
dictada en el recurso n° 379/02, resolucién que se declara firme respecto a esta parte
recurrente, con imposicion de las costas causadas en este recurso a la misma, sefaldndose
como cantidad mdxima a reclamar por la parte recurrida en concepto de honorarios de
letrado la de 600€.

Se admite a trdmite el recurso de casacion interpuesto contra la expresada sentencia por la
representacion procesal de Don JA.LL. y, de conformidad con las normas de reparto de
asuntos, remitanse las actuaciones a la Seccion Tercera para la sustanciacion del recurso
interpuesto por esta parte».



QUINTO.- Por providencia de la Sala de 21 de abril de 2008, se acordd entregar copia del
escrito de formalizaciéon del recurso a la parte comparecida como recurrida (la
Administracion del Estado) a fin de que, en el plazo de treinta dias, pudiera oponerse al
recurso, lo que efectud en escrito presentado el dia 28 de abril de 2008, en el que expuso
los razonamientos que creyd oportunos y concluyd con el siguiente SUPLICO:

«Que, teniendo por presentado este escrito con sus copias, se sirva admitirlo, tener por
formalizado a nombre del Estado escrito de oposicion al presente recurso ordinario de
casacion interpuesto contra la Sentencia de 14 de marzo de 2005, dictada por la Seccién
Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional (autos 379/2002);
sequir el procedimiento por todos sus trdmites y, en su dia, dictar sentencia por la que se
inadmita el recurso por no concurrir el requisito de admisibilidad establecido en el articulo
86.2.b) LJCA y, subsidiariamente, desestime el recurso confirmando dicha Sentencia y en
consecuencia la resolucion del Ministerio de Economia de 23 de mayo de 2002, impugnada en
dichos autos,; todo ello con expresa imposicidn de las costas causadas a la parte recurrentex.

SEXTO.- Por providencia de fecha 13 de junio de 2008, se designd Magistrado Ponente
al Excmo. Sr. Don José Manuel Bandrés Sanchez-Cruzat, y se sefald este recurso para
votacion y fallo el dia 10 de septiembre de 2008, suspendiéndose el sefialamiento por
necesidades del servicio, por providencia de esa misma fecha, y sefaldndose
nuevamente para el dia 20 de enero de 2009, fecha en que tuvo lugar el acto. Siendo
Ponente el Excmo. Sr. Don José Manuel Bandrés Sanchez-Cruzat, Magistrado de la Sala.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- Sobre el objeto del recurso de casacion.

El presente recurso de casaciébn que enjuiciamos se interpone contra la sentencia
dictada por la Secciéon Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia
Nacional de 14 de marzo de 2005, que desestimo el recurso contencioso- administrativo
interpuesto por la representacion procesal de Don JALL. contra la resolucion del
Vicepresidente Segundo del Gobierno para Asuntos Econémicos y Ministro de Economia
de 23 de mayo de 2002, que acordd desestimar el recurso de alzada interpuesto contra
la resolucion del Consejo de la Comision del Mercado de Valores de 29 de noviembre de
2001, que acuerda imponer al recurrente las sanciones de multa de 1.376.205 pesetas,
suspension en el ejercicio de todo cargo directivo en la entidad “U., S.A." por un plazo de
tres meses, y amonestacion publica, con publicacion en el Boletin Oficial del Estado, por
la comision de una infraccion grave tipificada en la letra x) del articulo 100 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, por incumplimiento de lo dispuesto en
el articulo 81.2 a) del mismo texto legal.

SEGUNDO.- Sobre la fundamentacion de la sentencia recurrida.
La Sala de instancia fundamenta el pronunciamiento de conformidad a derecho de la

resolucion del Vicepresidente Segundo del Gobierno para Asuntos Econdmicos vy
Ministro de Economia de 23 de mayo de 2002, sustancialmente, en base a las siguientes



consideraciones juridicas, que se refieren en los fundamentos juridicos tercero y cuarto
de la sentencia recurrida, en los siguientes términos:

«[..] El articulo 100 r) de la Ley 24/1988 calificaba de infraccion grave el
incumplimiento de lo dispuesto en el articulo 81.1 de la propia Ley, el cual imponia la
obligacion a quienes, entre otros casos por razon de su trabajo, dispusieren de datos relativos
al mercado de valores, de salvaguardar dichos datos, impidiendo que pudiera hacerse un uso
abusivo de ellos. Posteriormente la Ley 37/1998 en su articulo 100 x) mantiene como
infraccién grave la conducta, de quien vulnerase lo dispuesto en el articulo 81.2 de la propia
Ley, que en su apartado a) impide la realizacién de operaciones mediante el uso de
informacion privilegiada.

Efectivamente, el mencionado precepto, en la redaccion dada por Ley 37/1998: «2. Se
considerard informacion privilegiada toda informacién de cardcter concreto que se refiera a
uno o varios valores y a uno o varios emisores de valores, que no se haya hecho publica y que,
de hacerse o haberse hecho publica, podria influir o hubiera influido de manera apreciable
sobre la cotizacion de tales valores.

Todo el que disponga de alguna informacion privilegiada deberd abstenerse de ejecutar por
cuenta propia o ajena, directa o indirectamente, alguna de las conductas siguientes:

a) Preparar o realizar cualquier tipo de operacion en el mercado sobre los valores a los que la
informacion se refiere...».

Pues bien, como razona la CNMV en su resolucidn, en el presente caso la informacion relativa
a la enajenacion de "P.P., SA”y la OPA redne los requisitos para calificarla como privilegiada,
en cuanto: 1.-era concreta, 2.-se referia a valores cotizados en bolsa, 3.-no se habia hecho
publica, 4.-podia influir en la cotizacién de los valores.

Efectivamente, el conocimiento concreto de las negociaciones para la enajenacion de “P.P." y
de que se formularia una OPA sobre acciones de una sociedad que cotiza en bolsa, aun no
publico y que, como ocurrié, podia influir en la cotizacion de las empresas afectadas,
responde a los elementos antes sefialados y responde a la definicion contenida en el articulo
81 de las senaladas Leyes.

[..] La defensa actora se basa en que de los hechos descritos -que constituyen en esencia los
considerados por la Administracion para realizar la imputacion-, no son base suficiente para
afirmar que la operacién de la recurrente es consecuencia del uso de la informacion
privilegiada.

Es bien sabido que la prueba de indicios es admisible siempre que de los hechos declarados
probados resulte como consecuencia necesaria el que se afirma cierto en base a los mismos, y
sin que sea posible una explicacion alternativa plausible.

Por mds que la recurrente afirme que su comportamiento al adquirir y vender los valores que
nos ocupan no respondieron a informacion de la que disponia, de la secuencia de hechos
resulta todo lo contrario. Efectivamente, la actora llevaba en su calidad de Consejero
Delegado directamente las negociaciones, sabia el grado de desarrollo de las mismas y las



probabilidades de éxito de la operacion. Por ello, el adquirir mayor volumen de acciones
después de tres anos sin adquisicion de las mismas, en el momento en el que se llevan a cabo
negociaciones que provocan la OPA en la que el recurrente realiza los beneficios antes
sefialados, son indicios claros del uso en la adquisicion y venta de acciones de la concreta
informacion obtenida por el recurrente en el proceso negociador.

Debemos pues afirmar que de los hechos probados resulta la consecuencia, de forma
indubitada, de que el comportamiento de la actora se debié a la informacidén concreta
obtenida en el desempeno de su cargo de Consejero Delegado.

El uso de la informacién privilegiada viene referido a la adquisicion de acciones.

En cuanto a la intencionalidad, la actora viene obligada por el desempeno de su cargo a
conocer las prohibiciones legales, entre ellas, el uso de informacion privilegiada, asi como a
adoptar las cautelas necesarias para el cumplimiento de las normas. Existe pues el elemento
subjetivo en cuanto la adquisicion de acciones se realizé de forma voluntaria contraviniendo
una prohibicion legal que el recurrente tenia obligacién de conocer.

En cuanto a la graduacion de la sancidn se ha impuesto la multa en el primer tercio de la
posible y la imposicidn de la suspension y la amonestacion publica se razonan en cuanto es
exigible mayor diligencia a quien ocupa un cargo de responsabilidad en la sociedad afectada,
como es el caso del recurrente. Tal apreciacion es correcta, y por ello la graduacion de la
sancion se ajusta a los criterios de proporcionalidad.

TERCERO.- Sobre la inadmisibilidad del recurso de casacion.

Con caracter preliminar al examen de los motivos de casacion articulados por la defensa
letrada de la parte recurrente, procede determinar si concurren los presupuestos
establecidos en el articulo 86.2 b) de la Ley 29/1998, de 13 de julio, reguladora de la
jurisdiccion contencioso-administrativa, para que sea posible el acceso a la casacion,
puesto que el Abogado del Estado postula en su escrito de oposicidon que el recurso
debe inadmitirse porque no se cumple el requisito habilitante para el recurso ordinario
de casacion, relativo a la cuantia minima exigida por la Ley, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 41 de la Ley reguladora de la jurisdicciéon contencioso-
administrativa, por ser el valor econdémico de cada una de las sanciones impuestas
inferior al minimo casacional de 25.000.000 pesetas (equivalente a 150.253,03 euros).

En este supuesto, siguiendo la doctrina jurisprudencial expuesta en las sentencias de
esta Sala de lo Contencioso-Administrativo del Tribunal Supremo de 11 de octubre de
2006 (RC 10103/2003) y de 1 de julio de 2008 (RC 6917/2005), entendemos que concurre
la causa de inadmisibilidad por razon de la cuantia prevista en el articulo 86.2 b) de la Ley
jurisdiccional contencioso-administrativa, que, atendiendo a la naturaleza extraordinaria
y al alcance limitado de esta modalidad de recurso, exceptua del recurso de casacion «las
sentencias recaidas, cualquiera que fuere la materia, en asuntos cuya cuantia no exceda de 25
millones de pesetas, excepto cuando se trate del procedimiento especial para la defensa de los
derechos fundamentales», ya que la cuantia de las sanciones impuestas al recurrente,
objeto de enjuiciamiento revisor en este proceso casacional, por importe de 1.376.205
pesetas y de suspension en el ejercicio de todo cargo directivo en la entidad “U., S.A." por



un plazo de tres meses, por la comision de la infraccion grave tipificada en el articulo 100
X) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, no supera notoriamente
dicha summa gravaminis, y sin que, en consecuencia, pueda estimarse el proceso
contencioso-administrativo de cuantia indeterminada, en relacién con la sancidon de
amonestacion publica, con publicacion en el Boletin Oficial del Estado, al desprenderse
que dicha sancién es menos aflictiva que la de multa, de conformidad con la graduacion
de las sanciones establecida en el articulo 103 del mencionado texto legal.

Cabe recordar que esta Sala ha declarado reiteradamente, bastando citar la sentencia de
7 de diciembre de 2004 (RC 3088/2002), que es irrelevante, a los efectos de la inadmision
del expresado recurso de casacion, que se haya tenido por preparado el recurso por la
Sala de instancia, estando habilitado este Tribunal, en el tramite de admisién del recurso,
o bien, en el momento de dictar la sentencia que resuelva el recurso de casacion, para
rectificar fundadamente la cuantia inicialmente fijada, de oficio o a instancia de la parte
recurrida, segun autoriza el articulo 93.2 a) de la referida Ley matriz de esta jurisdiccion,
conforme se desprende de lo dispuesto en el articulo 95.1 LJCA.

Este pronunciamiento no desconoce los criterios formulados por la Seccién Primera de
esta Sala de lo Contencioso-Administrativo del Tribunal Supremo, que, como en el Auto
de 25 de enero de 2007 (RC 2562/2005), refiere que, «en lo referente a la amonestacion
publica este tribunal ha venido considerando tradicionalmente que la cuantia del recurso de
casacion venia determinada por el importe de la sancién pecuniaria y no resulta modificada
por la imposicién de una sancion de amonestacion cuando esta ultima se impone como
sancién accesoria a la de multa, pues siendo accesoria de una sancién principal no puede
modificar las reglas de recurribilidad (ATS 14 de julio de 1997 Rec. 1370/1997); ni tampoco
cuando de la norma sancionadora se desprenda que la sanciéon de amonestacion es mds leve
que la de multa (ATS de 20 de marzo de 2003 Rec. 3443/2001 y ATS 27 de enero de 2005, Rec.
8400/2002).

Consideramos que el Auto de la Seccion Primera de esta Sala de 21 de febrero de 2008,
recaido en las presentes actuaciones, no impide la aceptacion de la causa de inadmision
aducida por el Abogado del Estado en su escrito de oposicién, puesto que no se
produce el presupuesto de aplicacion de la limitacion establecida en el articulo 94.1 de
la Ley jurisdiccional, ya que, admitir, en este supuesto, el recurso de casacion contra la
sentencia en el extremo del fallo que confirma la sancién mas leve impuesta por el
Consejo de la Comision del Mercado de Valores, reputando, a estos efectos, la sancion de
amonestacion publica de cuantia indeterminada, resultaria incompatible con la
interpretacion razonable del sistema de recursos legalmente establecido vy
manifiestamente contradictoria con la finalidad que preside la regulacion de la causa de
inadmision prevista en el articulo 86.2 b) de la Ley 29/1998, de 13 de julio, reguladora de
la jurisdiccion contencioso-administrativa.

Y, en aplicacion de este mismo precepto, estimamos que constituiria un precedente
lesivo del principio de igualdad en el acceso al sistema de recursos legalmente
establecidos impedir el acceso a la jurisdiccion casacional por la revision de las sanciones
graves de multa pecuniaria y de suspension en el ejercicio de todo cargo directivo en la
entidad por un plazo de tres meses, y, contradictoriamente, deber considerar



indeterminada la cuantia del recurso contencioso-administrativo, en relacién con la
sancion de amonestacion publica, con publicacion en el Boletin Oficial del Estado.

En aplicaciéon de la doctrina jurisprudencial expuesta, apreciamos que en el recurso de
casacion que examinamos, en atencion a la norma sancionadora aplicada -el articulo 103
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccion debida a la Ley
37/1998, de 11 de noviembre, se desprende inequivocamente que la imposicion de la
sancion de amonestacion publica, con publicacion en el Boletin Oficial del Estado, a Don
JALL, Consejero Delegado de “U.,, S. A", se impone como la sancion cuya aflictividad es
mas reducida, estando proxima a los limites minimos establecidos en la Ley del Mercado
de Valores.

Por ello, entendemos que esta conclusion juridica, que promueve la inadmision del
recurso de casacion, no lesiona el derecho de acceso a los recursos, que se integra en el
contenido del derecho fundamental a la tutela judicial efectiva consagrado en el articulo
24 de la Constitucion, porque, como observa el Tribunal Constitucional en las sentencias
105/2006, de 3 de abiril, 265/2006, de 11 de septiembre y 22/2007, de 12 de febrero, el
derecho a la revision de las resoluciones judiciales, dejando a salvo el dmbito del orden
jurisdiccional penal, en que se garantiza el derecho a la doble instancia, es un derecho
de configuracion legal en el que no resulta aplicable con la misma intensidad el principio
pro actione, por lo que la inadmision de los recursos de forma motivada, en base a la
aplicacion de una causa legal y la interpretacion de las normas procesales que las
regulan, constituye una funcion jurisdiccional de exclusiva competencia de los Jueces y
Tribunales, que soélo transciende al plano constitucional cuando el Tribunal incurra en
error patente, arbitrariedad o en manifiesta irracionalidad.

La declaracion de inadmisibilidad del recurso de casacién tampoco infringe el derecho a
un proceso equitativo, que garantiza el articulo 6.1 del Convenio Europeo de Derechos
Humanos, que constituye para los organos judiciales una fuente interpretativa
prevalente del derecho a la tutela judicial efectiva de conformidad con el articulo 10.2 de
la Constitucion, ya que no se interpreta de forma rigorista el articulo 86 de la ley
reguladora de la jurisdiccién contencioso-administrativa, al respetarse el principio de
proporcionalidad entre las limitaciones impuestas al derecho de acceso a un tribunal
para que examine el recurso y las consecuencias de su aplicacion. (Sentencias del
Tribunal Europeo de Derechos Humanos de 9 de noviembre de 2004 [Caso Saez Maeso
contra Espana] y de 7 de junio de 2007 [Caso Salt Hiper contra Espana]), en la medida en
que la causa apreciada por razén de la cuantia pertenece al orden publico procesal, que
no puede ser objeto de excepcion o dispensa singular -privatae legis-, en contradiccion
con la Ley procesal contencioso-administrativa.

En consecuencia con lo razonado, el presente recurso de casacidbn que enjuiciamos,
debe ser inadmitido en aplicacién de los articulos 95.1 y 93.2, apartado a), inciso
segundo, en relacion con lo dispuesto en el articulo 86.2 b) de la vigente Ley de esta
Jurisdiccion, por no ser susceptible de recurso de casacién la sentencia dictada por la
Seccién Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional de
14 de marzo de 2005, en el recurso contencioso-administrativo niimero 379/2002.



CUARTO.- Sobre las costas procesales.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 139 de la Ley reguladora de la
jurisdiccion contencioso-administrativa, al inadmitirse el recurso de casacion, las costas
procesales causadas deben imponerse a la parte recurrente.

En atencion a lo expuesto, en nombre del Rey, y en ejercicio de la potestad jurisdiccional
que emana del Pueblo espafiol y nos confiere la Constitucion,

FALLAMOS

Primero.- Que debemos declarar y declaramos la inadmisibilidad del recurso de casacion
interpuesto por la representacion procesal de Don JALL. contra la sentencia de la
Seccion Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional de
14 de marzo de 2005, dictada en el recurso contencioso-administrativo 379/2002.

Segundo.- Efectuar expresa imposicion de las costas procesales causadas en el presente
recurso de casacion a la parte recurrentes.

Asi por esta nuestra sentencia, que debera insertarse por el Consejo General del Poder
Judicial en la publicacién oficial de jurisprudencia de este Tribunal Supremo,
definitivamente juzgando, lo pronunciamos, mandamos y firmamos.



