SENTENCIA DE LA AUDIENCIA NACIONAL DE 27 DE ENERO DE 2014

Sala de lo Contencioso-Administrativo, Seccion 62

Recurso ne°: 35072011

Ponente: Da. Lucia Acin Aguado

Acto impugnado: Orden de la Ministra de Economia y Hacienda de 25 de mayo de
2011

Fallo: Estimatorio parcialmente



Madrid, a veintisiete de enero de dos mil catorce.

Visto el recurso contencioso administrativo n° 400/11 que ante esta Seccion Sexta de la
Sala de lo Contencioso Administrativo de la Audiencia Nacional ha promovido por
LIQUIDAMBAR INVERSIONES FINANCIERAS SL representado por la Procuradora de los
Tribunales Da. C.CM. contra la orden de la Ministra de Economia y Hacienda de 25 de
mayo de 2011 por la que acuerda imponer al recurrente, miembro del Consejo de
Administracion de la Seda de Barcelona SA una multa de 10.000 euros por la remision a
la Comision Nacional del Mercado de Valores del informe financiero anual de 2008 con
retraso de 67 dfas. La Administracién demandada ha estado representada y defendida
por el Abogado del Estado. La cuantia del recurso es de 10.000 euros.

ANTECEDENTES DE HECHO

UNICO: EI 28 de julio de 2011 la parte actora interpuso recurso contencioso-
administrativo contra la resolucion indicada en el encabezamiento de esta sentencia
ante esta Sala de lo Contencioso-administrativo de la Audiencia Nacional donde fueron
turnadas a la seccion sexta. Admitido a tramite y una vez recibido el expediente
administrativo se emplazo a la parte actora a fin de que formalizara la demanda, lo que
asi hizo el 15 de noviembre de 2011 en el que solicitd “estime el recurso planteado,
anulando parcialmente la orden ministerial de 25 de mayo de 2011 en lo que respecta a la
imposicion a mi mandante de una multa de 10.000 euros y declare que no es responsable de
la infraccion que, en su caso, haya podido cometerse. 2. Subsidiariamente, en caso de que se
entendiese que existe infraccion imputable a mi mandante, modifique la calificacion de la
misma a grave.”

Emplazado el Abogado del Estado para que contestara la demanda presentd escrito el 2
de febrero de 2012 en el que solicitd la desestimacién del recurso interpuesto y
confirmatoria de la resolucion impugnada.

Solicitado el recibimiento a prueba y practicadas las declaradas pertinentes, se
presentaron conclusiones y se sefiald para votacién y fallo el 21 de enero de 2014 en
que efectivamente tuvo lugar.

VISTOS los articulos legales citados por las partes y demds de general y pertinente
aplicacion, y siendo Ponente la llma. Sra. D2 Lucia Acin Aguado, Magistrada de la Seccion.



FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO: El acto recurrido es la orden de la Ministra de Economia y Hacienda de 25 de
mayo de 2011 en la que se sanciona la mercantil la seda de Barcelona SA y a los
miembros del Consejo de Administracion por infraccion del articulo 99 m) de la Ley
24/1988 del Mercado de Valores. En concreto el actor recurre la orden en relacion con la
multa de 10.000 euros que se le impone como miembro del Consejo de Administracion
de la Seda de Barcelona, por la comision de una infraccion muy grave del articulo 99 letra
m de la LMV ,en relacion con el articulo 35.1 de dicho texto legal, por la remision a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante CNMV) del informe financiero
anual de 2008 con retraso de 67 dias, que es el que transcurre entre el dia 30 de abril de
2009, fecha limite segun la legislacion vigente para remitir a la CNMV el informe
financiero anual y el 7 de julio de 2009-fecha en que la entidad efectivamente remiti6 el
mismo.

Estos hechos no son discutidos en las alegaciones presentadas por el recurrente sino
que trata de justificar la ausencia de su responsabilidad personal en los mismos por 1) la
situacion de crisis institucional por la que atravesaba la Seda en las fechas en que se
produjeron los hechos infractores. 2) las ocultaciones realizadas por el Presidente de la
Entidad a los demdas miembros del Consejo 3) la falta de dnimo de ocultacién y a la
conducta diligente observada desde que tuvieron conocimiento de los hechos
ocultados a fin de poder remitir a la CNMV el informe financiero anual de 2008 de forma
completa, veraz y exacta. Con caracter subsidiario en el caso de que se le considere
responsable de la multa, entiende que no se ha respetado el principio de
proporcionalidad que a su juicio determina que la infracciéon debe considerarse como
grave en vez de muy grave y se reduzca el importe de la multa

SEGUNDO: El articulo 99 m) de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores (en adelante
CNMV) califica como infraccion muy grave del mercado de valores “el incumplimiento de
las obligaciones de remisién de la informacién regulada prevista en el articulo 35, 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”.

Dos son los requisitos que se exigen para la imputacion de la infraccion muy grave 1) la
falta de remision de la informacion en los términos exigidos en el articulo 35 que exige
que se remita en el plazo maximo de 4 meses desde la finalizacién de cada ejercicio, en
este caso 30 de abril de 2008 2) que exista ocultacion o negligencia grave.

Descartado por la CNMV que exista interés de ocultacién, la cuestion a determinar es si
se aprecia grave negligencia atendiendo a los parametros que establece el propio
precepto: relevancia de la comunicacion no realizada y a la demora en que se incurrio. La
resolucion de la CNMV razona que existe negligencia grave al concurrir ambos requisitos
1) en cuanto a la relevancia de la informacion que el informe financiero anual conforme
al articulo 35 de la Ley 2471988 del Mercado de Valores comprende las cuentas anuales y
el informe de gestion revisado por el auditor y las declaraciones de responsabilidad
sobre su contenido que deberan ser firmadas por los administradores, siendo el informe



anual la informacion contable y financiera mas importante de las sociedades cotizadas a
los efectos de reportar publicamente al mercado y a los inversores la situacion vy
evolucién de su situacion financiero-patrimonial, de sus resultados , de su actividad, y de
la marcha general de la misma y 2) en cuanto a la demora en que se incurrié sefiala que
el informe financiero se remiti¢ y difundié 67 dias desde la fecha de vencimiento del
plazo maximo y después de mediar adicionalmente varios requerimientos de la CNMV
solicitando su remision inmediata que resultaron desatendidos. La CNMV en ausencia de
dicha informacién y para proteger el derecho de informacién del mercado y la
proteccién de los inversores, junto con otros factores acordd con fecha de 5 de junio de
2009 la suspension cautelar de la negociacion en el SIBE de las acciones y otros valores
de la seda, suspension cautelar que se mantuvo incluso con posterioridad a la remisiéon
de la informacién, no acordédndose su levantamiento hasta el 5 de julio de 2010.

Considera la CNMV que ninguno de los administradores de la Seda ha aportado prueba
alguna de haber actuado en su momento con la diligencia exigible a fin de la evitar la
realizacion de la infraccion o que concurra fuerza mayor o caso fortuito, recogiendo la
resolucién recurrida cual fue la actuacion del Consejo de Administracion teniendo en
cuenta que el plazo para formular las cuentas anuales finalizaba el 31 de marzo de 2009 y
el plazo para remitir ala CNMV el informe financiero anual (IFA) el 30 de abril de 20009.

1. El Consejo de Administracion de la Seda se reunié durante el ejercicio 2009 por
primera vez el 30 de enero. En el acta levantada de dicha reunion no figura que se
hubiera producido ningun tipo de deliberacién, ni pregunta de consejero alguno
sobre la situacion de los trabajos de elaboracion de la documentacion contable del
gjercicio 2008. Se aprueba por unanimidad “convocar las préoximas reuniones del
Consejo de Administracion de la Seda de Barcelona, preferentemente los dias
correspondientes al primer miércoles siguiente al dia 20 de cada mes”. (folios 1765 a 1773
tomo V/IX)

2. No obstante lo acordado, la siguiente reunion del Consejo tuvo lugar dos meses
después esto es el 31 de marzo de 2009 (fecha limite establecida por la LSA para que
los administradores de las mercantiles andnimas formulen las cuentas anuales del
ejercicio anterior. En dicha reunién no consta comentario ni referencia alguna al
probable incumplimiento de la remisién del informe financiero anual a la CNMV
antes de la fecha limite 30 de abril de 2004 (folio 1774 a 1785) teniendo en cuenta
que no se pudieron aprobar en dicho Consejo las cuentas anuales cuyo plazo
finalizaba ese mismo dia, al hacer referencia el Presidente que existia una. carta de
D2, HG.C. de 19 de marzo de 2009 en la que comunica su cese como miembro del
Consejo de Administracion y Presidente del Comité de auditoria.

3. Enel mes de abril de 2009 no se celebra ninguna reunién del Consejo.

4. Enlareunion celebrada el 6 de mayo de 2009 consta en el acta que el punto cuarto
relativo al informe financiero anual del ejercicio 2008, se deja sin efecto, por las
circunstancias indicadas en las reuniones precedentes, para cuando esté terminado
el informe de auditoria y hasta que los auditores emitan su informe de auditoria
(folios 1786 a 1802).



5. Enelactade la reunién celebrada el 13 de mayo de 2009, ninguna referencia al tema
de las cuentas anuales (folio 1801 a 1805).

6. En el acta de la reunién celebrada el 20 de mayo de 2009 ninguna referencia al tema
de las cuentas anuales (folio 1806 a 1822).

7. En el acta de la reunion celebrada el 27 de mayo de 2009 se acuerda por mayoria
formular las cuentas anuales del ejercicio 2008 (folios 1824 a 1849).

8. En fechas 4 y 12 de mayo y 3 de junio de 2009 la CNMV requiri¢ a la Seda de
Barcelona, la remision inmediata del informe financiero anual correspondiente al
gjercicio 2008.

9. En fecha 7 de julio de 2009 tiene entrada en la CNMV el informe financiero anual
2008 con las caracteristicas que se sefalan en el folio 3610

TERCERO: El articulo 15 de la Ley 26/1988 de Disciplina e Intervencion de las entidades
de crédito (LDIEC) al que se remite el articulo 98 de la Ley del Mercado de Valores
24/1988 establece que

“1. Quien ejerza en la entidad de crédito cargos de administracion o direccion serd
responsable de las infracciones muy graves o graves cuando éstas sean imputables a su
conducta dolosa o negligente.

2. No obstante lo sefialado en el apartado anterior, serdn considerados responsables de las
infracciones muy graves o graves cometidas por las entidades de crédito sus administradores
0 miembros de sus érganos colegiados de administracion, salvo en los siquientes casos:

a) Cuando quienes formen parte de érganos colegiados de administracién no hubieran
asistido por causa justificada a las reuniones correspondientes o hubiesen votado en
contra o salvado su voto en relacion con las decisiones o acuerdos que hubiesen dado
lugar a las infracciones.

b) Cuando dichas infracciones sean exclusivamente imputables a comisiones ejecutivas,
consejeros-delegados, directores generales u érganos asimilados, u otras personas
con funciones en la entidad”

En este caso como sefala la resolucion recurrida ha de apreciarse la falta de diligencia
exigible a los miembros del Consejo de la sociedad, puesto que a ellos correspondia
promover en su seno el cumplimiento en plazo por la Seda de su obligacién de remision
a la CNMV y difusién de la informacion que aqui se trata. El articulo 10 del RD 1362/2007
que desarrolla la Ley 24/1988 bajo el epigrafe “responsabilidad del contenido y publicacion
del informe financiero anual)” considera expresamente “responsables del informe financiero
anual a la entidad emisora y sus administradores en cuanto sujetos obligados a formular y
firmar las cuentas anuales y el informe de gestion individuales de la entidad y, en su caso, de
su grupo consolidado, y la declaracion de responsabilidad de su contenido.



Como senala el Abogado del Estado al que seguimos en sus razonamientos cualquier
administrador de una sociedad cotizada conoce la obligacion de formular las cuentas en
los 3 meses siguientes al cierre del ejercicio y de remitir a la CNMV el Interés Financiero
Anual (IFA) en los 4 meses siguientes.

De lo acreditado en el expediente resulta que la formulacién de las cuentas figura por
primera vez en la reunion del Consejo de 31 de marzo de 2009, es decir, el ultimo dia del
plazo para ello, para retirarse luego del orden del dia. Si la diligencia consiste en el
"cuidado, esfuerzo y eficacia que se pone en una cosa" (diccionario Casares) resulta llamativa
la despreocupacién por las cuentas del ejercicio que se manifiesta en las actuaciones
previas al Consejo de 31 de marzo de 2009, ultimo dia del plazo. La diligencia imponia a
los miembros del Consejo, un cuidado, esfuerzo y eficiencia en este tema, pues si antes
del dia del final del plazo hubiera existido esa diligencia que se dice existio, las cuentas se
hubieran formulado a su tiempo vy el informe remitido a la CNMV dentro del plazo. Se
pretende culpar de la situacion al auditor externo la entidad Horwath Auditores Espana
SL, sehalando que no concluyeron su trabajo a tiempo, pero no consta acreditado que
fuera la falta de diligencia en la realizacién de su informe, el motivo del retraso. Consta
que durante el ejercicio 2009 el Comité de Auditoria solo se reunié los dias 15y 25 de
mayo, una vez concluido el plazo para aprobar las cuentas anuales y el informe
financiero anual, pese a ser el érgano especifico para controlar el proceso de elaboracion
de las cuentas.

Si como afirman, los Consejeros fueran informados en el Consejo de 31 de marzo de
2009 de la dimision presentada el 19 de marzo por la Consejera y Presidenta del Comité
de Auditoria y de la falta de elaboracion del preceptivo informe del Comité de Auditoria,
no se aprecia que actuaran con la maxima diligencia, ya que no consta se realizara
ningun tipo de actividad tendente a conocer los problemas del Comité de Auditoria para
cumplir sus funciones y asi poder adoptar las medidas correctoras que permitieran
mejorar su funcionamiento, ni se investigd las razones por las que la anterior Presidente
del Comité habia presentado su dimisién. Es mas conocido que uno de los 3 miembros
del Comité no acudia a las reuniones, lo que producia problemas de quérum no se
adoptd ninguna medida ejecutiva para conocer las razones de su falta de asistencia o
para proceder a su sustitucion de forma inmediata al objeto de que dicho érgano
pudiera realizar las funciones que tiene encomendadas en materia de formulacién de
cuentas al ser el érgano especificamente encargado conforme al articulo 27 de los
Estatutos de revisar la informacion periddica del proceso de elaboracion de la
informacion econdmico-financiera, entre la que se encuentra los informes financieros
anuales. Siendo ese el uUltimo dia de plazo para aprobar las cuentas anuales, lo Unico que
se acuerda es el nombramiento de un nuevo Presidente del Comité de Auditoria, pero
respecto a ese otro miembro que no asiste no se adopta ninguna medida contundente
solo se recoge que uno de los consejeros manifiesta “que se postula para incorporarse
como miembro del Comité de Auditoria, dado que el otro miembro de dicho Comité, el
consejero PC.S. XXI tampoco asiste a ninguna reunion ignordndose los motivos”.

En este caso la recurrente no asistio al Consejo de Administracion del 31 de marzo de
2009. No justifica de ningun modo su falta de asistencia, teniendo en cuenta que ese
Consejo era importante ya que ese era el ultimo dia del plazo para formular las cuentas
anuales y como relata otro Consejero en el recurso 400/2011 que hemos examinado



existfa un entorno de tensidon con extraordinarias dificultades para la obtencién de
informacion y una situacion de ingobernabilidad de la sociedad, habiendo dimitido 10
consejeros en el ano 2008. El recurrente se limitd a delegar su voto en el Presidente y no
consta solicitara informacién de forma inmediata acerca de los acuerdos tomados en esa
reunién del Consejo. Afirma que el 16 de abril de 2009 requirié al Director Financiero de
la Seda el borrador de las cuentas anuales (folio 12 de la demanda) pero no indica el
documento vy folio del expediente administrativo compuesto por 3.997 folios para que
esta Sala constate la veracidad de esa informacion. La siguiente reunién del Consejo
inicialmente programada para el 20 de abril se traslada al 30 de abril de 2009 y
finalmente se celebra el 6 de mayo de 2009. En la reunién celebrada el 6 de mayo de
2009 consta en el acta que el punto cuarto relativo al informe financiero anual del
ejercicio 2008, se deja sin efecto, para cuando esté terminado el informe de auditoria y
hasta que los auditores emitan su informe de auditoria (folios 1786 a 1802). Nadie hace
referencia a la superaciéon del plazo para presentar el IFA que finalizd el 30 de abril de
2009 y en las siguientes reuniones del Consejo de 13 de mayo de 2009, folio 1801 a
1805) y 20 de mayo de 2009 (folio 1806 a 1822), no se hace ninguna referencia al tema
de las cuentas anuales.

En el caso especifico de Liquidambar, Inversiones Financieras no asistid tampoco a la
reuniéon de 20 de mayo de 2009 (folio 1806) y 27 de mayo de 2009 (folio 1824) pese a
que en esta Ultima en el orden del dia estaba prevista la firma y declaracion de
responsabilidad sobre el contenido de las cuentas anuales consolidadas y ya habian
transcurridos los plazos para presentar las cuentas anuales (finalizaba el 31 de marzo de
2009) y remitir el informe financiero anual a la CNMV (30 de abril de 2009) delegando su
representacion y voto en otro consejero sin que justificara la ausencia en esas reuniones.

Afirma el recurrente que no es hasta el 21 de mayo de 2009 cuando se comunica por
primera vez que por parte de la CNMV se habian formulado diversos requerimientos a la
SEDA en relacién con la remision de la informacién anual y sefiala que “es en ese momento
cuando Liquidambar descubre de manera sorpresiva la existencia de reservas e
incertidumbres planteadas por el Comité de Auditoria y por los auditores de cuentas de la
Seda en relacion al tratamiento y reflejo contable de determinadas operaciones”. (Folio 13 de
la demanda). Hay que precisar que la existencia de los requerimientos de la CNMV no
significan el nacimiento a partir de ellos, de la obligacion de remitir el Interés Financiero
Anual (IFA). Al contrario, recordando la gravedad de la falta de remision, la CNMV
requiere el inmediato cumplimiento de la obligacion hasta en 3 ocasiones. El actor como
Consejero desde el 25 de septiembre de 2006 conocia perfectamente los deberes de
informacién hacia la CNMV. Por otra parte si no es hasta esa fecha cuando “descubre de
forma sorpresiva” la existencia de incertidumbres en el Comité de Auditoria, denota una
dejacion de sus funciones ya que al menos desde la reunién del Consejo de 31 de marzo
de 2009 se conocia la existencia de dificultades del Comité de Auditoria en la realizacion
de sus funciones y la dimisién de la Presidente del mismo hasta esa fecha. Si el
recurrente decidié por motivos que no explica no asistir a esa reunion del Consejo, debid
haber puesto mayor diligencia en conocer las cuestiones que se trataron en el mismo. El
hecho de que en la reunién del Consejo de 27 de mayo de 2009 votara en contra en el
acuerdo de formulacion de cuentas, no incide en los hechos constitutivos del tipo
infractor, que se refiere a la falta de remision en plazo del IFA no exigiendo el tipo que
exista unanimidad en la formulacién de las cuentas anuales



Si que se aprecia que Liquidambar con posterioridad a la reuniéon del Consejo de 27 de
mayo de 2009, (a la que no asistié y delegd su voto) desarrolld una actitud diligente
encaminada a exigir que las cuentas se remitieran a la CNMV.

1) Liquidambar hasta en 3 ocasiones (28 de mayo, 1y 3 de junio de 2009) requirié por
escrito al Secretario, Presidente y a los restantes Consejeros de la Seda al objeto de
que se diera cumplimiento a las obligaciones de informacion y transparencia
exigiendo la remision inmediata de las cuentas formuladas en el Consejo de 27 de
mayo y de los informes de auditoria a la CNMV vy exigidé que se comunicara la
existencia de votos contrarios a la aludida formulacion de cuentas (folios 934 y ss del
expediente administrativo9. Tras estos requerimientos la Seda remitio el 5 de junio
de 2009 las cuentas a la CNMV junto con un hecho relevante del Presidente acerca
de la existencia de votos en contra.

2) El 8 de junio de 2009 requirio al Presidente y restantes Consejeros la celebracion de
una reunién urgente del Consejo con la comparecencia de los auditores (folio 941
del expediente administrativo) que se celebrd el 9 de junio de 2009 en el que los
auditores comunicaron su decision de denegar la opinidn salvo que se reformularan.

3) El 16 de junio de 2009 requirid al Presidente para una nueva reunion para la
deliberacién sobre el proceso de reformulacion de cuentas.

Estas circunstancias mitigan la responsabilidad del recurrente pero no la excluyen ya que
solo se aprecia una actitud diligente a partir del 27 de mayo de 2009 pero no en fechas
anteriores. Por tanto solo afecta a la cuantificacion de la multa, teniendo en cuenta que
uno de los parametros para graduar la multa en relacion con la responsabilidad de los
administradores es conforme al articulo 14.2 a) de la LIDEC “el grado de responsabilidad en
los hechos que concurra el interesado”. La negligencia grave que se exige en el tipo de
infraccion muy grave 99 m) de la LMV se debe apreciar respecto de la conducta de la
sociedad que es la obligada a remitir el informe financiero anual y conforme a los
parametros que establece el propio precepto: relevancia de la comunicacién no
realizada y a la demora en que se incurrio. Una vez acreditado que la sociedad ha
cometido la conducta infractora muy grave puede ademas declararse responsable de la
infraccion cometida por la sociedad a los miembros del Consejo de Administracién, para
lo cual aqui si es necesario examinar la conducta concreta del consejero en orden a
examinar si ha realizado actuaciones que determina que sea asimismo responsable de la
infraccion. En ese caso esa intervencion activa durante el Ultimo periodo mitiga el grado
de responsabilidad y determina que debe reducirse la multa en un 50%

CUARTO: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 139.1 de la Ley 29/1998, de 13
de julio, reguladora de la Jurisdiccion Contencioso-Administrativa no procede hacer
imposicion de costas.



FALLO

En atencidn a lo expuesto la Seccidon Sexta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo
de la Audiencia Nacional ha decidido:

ESTIMAR PARCIALMENTE el recurso contencioso-administrativo interpuesto por la
representacion procesal de LIQUIDAMBAR INVERSIONES FINANCIERAS SL contra la
orden de la Ministra de Economia y Hacienda de 25 de mayo de 2011 y en consecuencia
se reduce el importe de la sancion impuesta a 5.000 euros. No se hace imposicion de
costas.

Asi por ésta nuestra sentencia, que se notificard haciendo constar que contra la misma
no cabe recurso de casacion, siguiendo las indicaciones prescritas en el articulo 248 de la
Ley Organica 6/1985, y testimonio de la cual serd remitido en su momento a la oficina de
origen a los efectos legales junto con el expediente, en su caso, lo pronunciamos,
mandamos y firmamos.



