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En Madrid a veintinueve de septiembre de 2016.

Da. Emilia Peraile Martinez, Magistrada del Juzgado Central de lo Contencioso
Administrativo n° 5, ha visto los presentes autos de Procedimiento Abreviado n° 57/2016,
instados por D. M.C.D.; representado por el Procurador D. AV.G,, y asistido por el Letrado
D. CRS,, contra el MINISTERIO DE ECONOMIA Y COMPETITIVIDAD; representado por la
Abogacia del Estado, sobre sancion en materia de Mercado de Valores.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- Por la parte actora, por D. M.C.D.; con fecha 3-12-15, se interpuso recurso
contencioso administrativo contra la resolucion de 28-09-15 del Subsecretario de
Economia y Competitividad, por delegacion del Ministro de Economia y Competitividad,
por la que se desestima el recurso de reposicion formulado frente a la Orden del
Ministerio de Economia y Competitividad de 11 de noviembre de 2014, por la que se
resuelve expediente sancionador incoado por infraccion muy grave de la Ley del
Mercado de Valores. Expediente sancionador n® 29/2013. Recurso que presentado en el
Servicio de Registro y Reparto de la Sala de lo Contencioso Administrativo de la
Audiencia Nacional, se remitio a la Seccion 32 de dicha Sala, donde se registré con el n®
de PO 420/2015; dictandose auto de fecha 28-01-16 declarando la competencia de estos
Juzgados Centrales, a los que se remitieron las actuaciones; siendo turnadas a este
organo judicial.

SEGUNDO.- Tras los oportunos tramites procesales, que son de ver en las actuaciones,
por decreto de 02-06-16 se admite a tramite el recurso, se acuerda reclamar de la
Administracion recurrida el correspondiente expediente administrativo, indicandole
igualmente la necesidad de notificar a cuantos aparezcan como interesados a fin de que
puedan personarse en estas actuaciones como demandados; citdndose a las partes a la
vista sefalada para el dia 15-09-16, la cual se celebré con el resultado que es de ver en el
sistema de grabacion, quedando los autos conclusos y a la vista para dictar sentencia en
tal acto. La cuantia de esta litis se fija en 30.000 €.

TERCERO.- En la tramitacion de este procedimiento se han cumplido las prescripciones
legales.



FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- D. M.C.D,; interpuso recurso contencioso administrativo contra la resolucion
de 28-09-15 del Subsecretario de Economia y Competitividad, por delegacion del
Ministro de Economia y Competitividad, por la que se desestima el recurso de reposicion
formulado frente a la Orden del Ministerio de Economia y Competitividad de 11 de
noviembre de 2014, por la que se resuelve expediente sancionador incoado por
infraccion muy grave de la Ley del Mercado de Valores. Expediente sancionador 29/2013.

Alega dicho recurrente que ha sido miembro del Consejo de Administracion de la
Promotora de Informaciones, S.A. (Prisa) desde 1977 hasta su cese por renuncia
voluntaria, en abril de 2013.

No es cierto, pues, que hubiera sido designado consejero de Prisa en junio de 2000,
segun refiere la CNMV en distintos documentos.

Refiere que esta casado en régimen de gananciales con Da. M.C.U,, quien, los dias 25, 26 y
27 de marzo de 2009, adquirié en el mercado en nombre propio, como titular, con cargo
a una cuenta corriente a su nombre, las acciones referidas en el apartado Il de los
Hechos de la demanda.

Afirma que tales acciones son de su exclusiva administracion vy disposicion;
atribuyéndose a ella con cardcter exclusivo el ejercicio del derecho de voto y la
posibilidad de decisién sobre la venta de dichas acciones.

Afade que, dicha Sra. en el mes de junio de 2009, decidié unilateralmente, en el ejercicio
de sus facultades de administracion y disposicion, proceder a la venta de dichas acciones
en el mercado de valores.

Refiere dicho recurrente que nunca ha administrado ni dispuesto de dichas acciones, ni
de los derechos de voto que atribuian dichas acciones. El recurrente, no ejercia en
ningun caso los derechos de voto de tales acciones.

Sigue diciendo que en el expediente sancionador han intervenido tres empleadas de la
CNMV que no tiene la cualidad de funcionarias, sino de personal laboral; lo que fue
denunciado por el demandante.

Como fundamentos de fondo invoca en primer término la nulidad del procedimiento
administrativo seguido al carecer de la condicion de funcionarios publicos las
instructoras del expediente, quienes ejercen por tal razén potestades administrativas.

Invoca el art. 9 de la Ley 7/2007; y expone que existe una reserva del ejercicio de
potestades administrativas en favor de aquellos empleados publicos que tengan la
condicién de funcionarios publicos.



Considera aplicable directamente a la CNMV el art. 9 de la Ley 7/2007, a tenor del art. 2.1
de dicha norma y DA 52. Ley 7/2007, posterior a la LMV, con vocacion general y basica,
ademas, especificamente sefala que se aplica directamente a los Organismos Publicos.
La CNMV no puede quedar como un ente aislado del resto del ordenamiento juridico. La
Ley 7/2007 es directamente aplicable a la CNMV, pues el personal de la CNMV no forma
parte de la relacion de profesionales excluidos a los que se refiere el art. 4. Asf, el art. 9.2
es directamente aplicable, impidiendo por ello, el ejercicio de potestades administrativas
por personal laboral.

AfAade que el art. 14 de la LMV no resulta aplicable ni admisible tras la aprobacion de la
Ley 7/2007, que como norma posterior, tiene efecto derogatorio de lo anterior
incompatible con ella.

Asi, la Unica consecuencia de lo dicho es la nulidad de todas las actuaciones realizadas
por las instructoras del expediente administrativo y consecuentemente la nulidad de la
resolucion sancionadora.

Nulidad de la resolucién sancionadora, igualmente, por ser nula la delegacién de
competencias.

Afirma que en la Orden de delegacién no existe ninguna mencion especifica de que la
potestad para sancionar que corresponde al Ministro en materia de mercado de valores,
sea objeto de delegacién, a diferencia de lo que ocurre en la propia Orden para otros
supuestos.

La supuesta delegacion debe entenderse comprendida en el art. 3.1 de la Orden; por lo
que, se encuentra en esta cldusula genérica por la que el Ministro se vacia de
competencias, salvo las normativas, que le atribuyen las veintidos disposiciones que cita.

Vacio de competencia incompatible con el concepto de érgano administrativo; lo cual
es mas grave si consideramos que estamos ante una potestad sancionadora, sin efectuar
la delegacion de manera especifica y expresa.

Potestad sancionadora, sometida a mayores restricciones como consecuencia de la
aplicacion de principios y garantias constitucionales. El art. 127 dela Ley 30/92 exige que
la atribucion de la delegacion se efectie de manera expresa.

En suma, no entiende valida la delegacion realizada en favor del Secretario de Estado,
siendo por ello nula la resoluciéon dictada por éste.

Expone que los hechos que motivan el expediente son claros; no asi las consecuencias
juridicas de los mismos.

Se trata de determinar, afade, si el demandante tenia, en su condicidon de miembro del
Consejo de Administracion de Prisa, obligacion a comunicar las operaciones realizadas
pOr Su esposa.



Aduce que los derechos de voto corresponden a su esposa aun cuando sea cotitular de
las acciones. La obligacion de informacion no viene determinada por la titularidad
dominical de las acciones, sino por la posibilidad de ejercer los derechos de voto.

Dice que ha de distinguirse entre las sociedades mercantiles y las cotizadas.

Y en el caso analizado, la Unica persona que estaba legitimada para actuar como
accionista era Da. M.C.U,, Unica persona que aparecia como titular de las acciones; no
pudiendo por ello el recurrente comparecer en una Junta para el ejercicio de los
derechos de voto asociado a las acciones adquiridas por el otro conyuge, a menos que
esté expresamente apoderado por quien aparece como titular.

Refiere que no existe ninguna disposicién legal que establezca que un administrador de
una sociedad cotizada deba comunicar las operaciones realizadas por su cényuge. No
resulta aplicable el art. 53 de la LMV; de cuyo apartado 5 en relacion con los apartados
anteriores, cabe concluir que en ningin momento el citado art. 53 establece que un
administrador esté obligado a comunicar a la CNMV las operaciones que realice su
conyuge.

Afirma que el apartado 7 remite al desarrollo reglamentario.
Esgrime el exceso reglamentario respecto del RD 1367/2007, que desarrolla la LMV.

El art. 53,5 de la LMV nada dice respecto de la obligacion del administrador de
comunicar las operaciones realizadas por parte del conyuge. El art. 30.2 introduce ex
novo tal supuesto.

Y a su vez, el art. 31.1 amplia los supuestos en los que procede la comunicaciéon cuando
se trata de un administrador, pues procederd, con independencia del porcentaje que
representen.

Asi, en la medida que esa extralimitacion de la habilitacion contenida en el art. 53.7 de la
LMV supone la creacion ex novo de obligaciones y deberes inexistentes anteriormente,
tales preceptos reglamentarios vulneran la reserva de ley establecida en el art. 31.3 de la
CE, art. 39.1 de laley 30/92 y art. 23.2 de la Ley 50/97.

Invoca la falta de concurrencia del elemento objetivo del tipo sancionador previsto en el
art. 99 p) de la LMV.

No existiendo deber previo de comunicacion no se ha cometido la infraccion.

Expone que existe ausencia de negligencia grave. No existe interés en la ocultacion
segun la propia resolucion, pero si negligencia grave en la conducta de D. M.C.D.

La especial diligencia que se les impone a los administradores de las sociedades
cotizadas ya forma parte del tipo, toda vez que la obligacion de comunicar deriva de la



condicién de administrador; por lo que no es correcto apreciar nuevamente tal
circunstancias para calificar de muy grave la infraccion.

Se incurrirfa en un bis in idem y aflade que, considerar que se trata de una infraccion de
simple riesgo o de peligro abstracto, no puede ser por si misma el argumento para
justificar la concurrencia de ese plus que justifica su calificacion como muy grave.

No se justifica en el expediente la razén por la que, el hecho de que las operaciones de
venta se realicen en un plazo inferior a tres meses y por un precio superior, son
circunstancias que determinen una especial relevancia.

Justificacion que debe hacerse en funcién de circunstancias objetivas, concretas y que se
refieran a la situacion examinada.

Injustificado igualmente el rechazo de los argumentos expuestos por la parte actora.

Expone que comunico, en comparecencia ante la CNMV las operaciones descritas; es
decir, casi aho y medio antes de lo afirmado en la resolucion. Asi, de entender que lo
relevante es la presentacion del formulario y no la mera comunicacion a la CNMV, el bien
juridico protegido no seria la transparencia. Estariamos ante una cuestion meramente
formal. No es de igual gravedad, que no se comunique la informaciéon a que se
comunique pero no se haga en el concreto formulario previsto al efecto. Cuando se
requiere su comunicacion por la CNMV, la informacién ya no es relevante para el
mercado.

Argumenta que no concurre culpabilidad. El conocimiento y experiencia en la materia le
hizo formarse el criterio de no ser obligatorio comunicacion alguna. La discrepancia de
criterio no puede ser un motivo de negligencia. Por el contrario, existe una
interpretacion razonable de la norma que justificaria su proceder.

Ausencia de proporcionalidad de la sancién. No se ofrece explicacion de por qué se
impone una cantidad y no otra; desconociendo por ello las razones por las que se
impuso una sancién de 30.000 €.

Entiende que debe tenerse en cuenta la circunstancia atenuante del apartado h) del art.
106 de la LNV. Fue el sancionado quien comunicd en su declaracion ante la CNMV las
operaciones y que tras ser requerido, presento la informacion solicitada. Existen otros
supuestos similares donde la sancion se ha impuesto en un importe inferior y en ningun
momento, la CNMV, ha podido acreditar la existencia de dafio alguno o afeccion al
mercado mas alla de la referencia aprioristica, carentes de cualquier concrecion.

La Administracion recurrida se opone a dicho recurso remitiéndose a la resoluciéon
impugnada.

Indica que el art. 9 y DA 52 del EBEP deja al margen las entidades reguladoras, las cuales
se rigen por sus propias normas; siendo todo el personal de la CNMV laboral.



Asi, segun la tesis del recurrente, no se podria instruir ningun procedimiento
sancionador.

En relacion al defecto de delegacién de competencias, afirma que, la competencia
sancionadora es del Ministro; existiendo una delegacién expresa. Delegacion que se
ajusta al art. 127 de la Ley 30/92.

En relacién al fondo del asunto, manifiesta que el art. 53 de la LMV si recoge la obligacion
de comunicar las operaciones reclamadas.

Las acciones adquiridas por la esposa del sancionado, por ser de caracter ganancial, son
propiedad de aquel. Ambos son copropietarios de las acciones; lo que se ha de
diferenciar del derecho de representacion o de quien tiene el derecho a asistir a las
juntas.

Asi, se ha de comunicar la operacion de compra porque son acciones copropiedad del
actor y por ello también tiene la titularidad del derecho de voto; siendo los arts. 30 y 30
del RD 1367/2007, los que desarrollan el citado art. 53 de la LMV; siendo también
irrelevante el porcentaje de la participacion.

La conducta del demandante es antijuridica; concepto diferente a la culpabilidad.

La sancién es proporcional; constando en la resolucién los motivos de la cuantia de
aquella; pudiendo llegar la sancién a 600.000 €.

SEGUNDO.- Consta en el expediente administrativo que, con fecha 28-11-13, se acuerda
por la CNMV incoar expediente sancionador frente a D. M.C.D. por la presunta 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 relacion con el articulo 53 del mismo texto legal y
normativa de desarrollo, al haber incumplido los deberes de informacién a la CNMV, en
relacion con la comunicacidon de operaciones con acciones de PROMOTORA DE
INFORMACIONES, S.A., en su condicion de administrador de ésta.

En tal acuerdo de inicio consta como hechos:

- D.M.CD. fue designado Consejero de PRISA el 28 de junio de 2000, cargo que ocupd
hasta el 16 de abril de 2013.

El'5 de junio de 2009, PRISA remitioé dos hechos relevantes:

* En el primero informaba que PRISA e IMAGINA habfan acordado otorgarse el plazo de
un mes para suscribir un acuerdo de integracién con el objetivo de incorporar sus
respectivos negocios audiovisuales a una sociedad de nueva creacion en la que
compartirian accionariado.



* En el otro se informaba que SOGECABLE y CANAL SATELITE DIGITAL y DTS,
DISTRIBUIDORA DE TELEVISION DIGITAL, habian alcanzado un acuerdo con la empresa
MEDIAPRODUCCION para la comercializacion de determinados derechos audiovisuales
de la Liga Espanola de Futbol de Primera y Segunda division y de la Copa de SM el Rey
para las temporadas 2009/2010 a 2011/2012. En virtud de este acuerdo, los abonados a
Digital + podrian disfrutar de todos los derechos de la Liga y la Copa de Futbol durante
las proximas 3 temporadas.

Y que a partir del andlisis de la informacién sobre la realizacion de operaciones con
acciones a la que ha tenido acceso esta Comision Nacional en el ejercicio de sus labores
de supervision, se detectan ciertas operaciones de compra y venta de acciones de PRISA,
realizadas en 2009 por el cényuge de D. M.C.D., Da. M.C.U,, que no figuraban declaradas
en el Registro Oficial de notificaciones de derechos de voto e instrumentos financieros
de esta Comision Nacional.

En el Informe Anual de Gobierno Corporativo de PRISA correspondiente a 2009, en el
apartado relativo a "OPERACIONES VINCULADAS" sobre operaciones relevantes que
supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la sociedad o entidades de
su grupo, y 105 administradores o directivos de la sociedad" se indica que D. M.C.D. tiene
sendas relaciones contractuales por prestacion de servicios con PRISA y SOGECABLE.

Que en marzo de 2009 compré 200.000 acciones y en junio vendio todas, excepto 270
acciones. La demora en informar sobre dichas operaciones se encuentra en un rango
entre 974y 1.035 dfas habiles bursatiles sobre el plazo legalmente establecido.

Se afirma en dicho acuerdo de incoacion que, D. M.CD. habria incumplido, como
administrador de PRISA, la obligacién legal de remitir en plazo a la CNMV una serie de
operaciones con acciones de la sociedad cotizada PRISA, de las cuales, tiene los derechos
de voto atribuidos como propios y que han sido realizadas por su conyuge en el afio
2009, en el marco del régimen econdmico matrimonial de gananciales que rige entre
ambos.

Incumplimiento que podria suponer la presunta comision por parte de D. M.C.D. de una
infraccion calificada como muy grave en el tipo previsto en la letra p) del articulo 99 de la
LMV, que como tal califica "la inobservancia del deber de informacidn previsto en los
articulos 35 bis, 53, 53 bis y 83 bis. 4 de esta Ley cuando exista un interés de ocultacion o
negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la comunicacion no realizada va la demora
en que se hubiese incurrido”.

Se dice que, teniendo el recurrente, atribuidos como propios los derechos de voto de las
acciones de PRISA compradas por su cényuge, en régimen de gananciales, y siendo
administrador de dicha sociedad en el momento en que las operaciones fueron
realizadas, D. M.C.D. estaba obligado a conocer y cumplir su obligacion de notificacion
de participaciones significativas como cualesquiera otras operaciones realizadas sobre
acciones de un emisor, tal y como exigen los requisitos de transparencia relativos a la
informacion que debe remitirse a esta Comision sobre los emisores cuyos valores estan
admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial.



Consta igualmente en las actuaciones realizadas en el expediente administrativo que,
con fecha 26-3-13, el Director General de Mercados de la CNMV, solicitd del aqui
demandante la presentacion de la correspondiente notificacion, informando de las
operaciones con acciones realizadas en el afo 2009 por su céonyuge, D2 M.CU,
utilizando para ello el Anexo Il de notificacion previsto en la Circular 2/2007, de 19 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, y que a la mayor brevedady,
en todo caso, en el plazo de 10 dias a contar desde la recepcion del presente escrito
remita a esta Comision Nacional la documentacion e informacion referente a los motivos
por los que no ha remitido en forma vy plazo la informacion referida en el punto anterior.
A tal requerimiento contesta mediante escrito de 9-4-13 indicando que “por un error mio
crel que la comunicaciéon que personalmente hice en la Comision con motivo de una
investigacion que se hizo sobre movimientos de acciones en PRISA en el sentido de que habia
comprado efectivamente acciones y a continuacion vendido en el nimero que se indica en el
requerimiento de Uds., era suficiente para el cumplimiento de mis deberes de notificacion”.

Tras el dictado del pliego de cargos con fecha 10-2-14; el 17-3-14 presenta alegaciones;
dictandose el 1-7-14, propuesta de resolucion y presentadas nuevas alegaciones el
28-7-14; el 11-11-13 se dicta resolucion imponiendo al expedientado una sancién de
30.000 € por la comisiéon 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 relacion con el articulo 53
del mismo texto legal y normativa de desarrollo, al haber incumplido los deberes de
informacién a la CNMV en relacién con la comunicacion de operaciones con acciones de
la sociedad cotizada PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A, en su condicion de
administrador de ésta.

Resolucion dictada por el Subsecretario de Economia y Competitividad, por delegacion
del Ministro de Economia y Competitividad, Orden de 27-7-12, n° 1695/2012.

Resolucion que consigna como hechos relevantes en semejantes términos al acuerdo de
incoacion:

Se afirma que PRISA e IMAGINA habfan acordado otorgarse el plazo de un mes para
suscribir un acuerdo de integracion con el objetivo de incorporar sus respectivos
negocios audiovisuales a una sociedad de nueva creacion en la que compartirian
accionariado.

Que SOGECABLE y CANAL SATELITE DIGITAL y DTS, DISRIBUIDORA DE TELEVISION
DIGITAL, habian alcanzado un acuerdo con la empresa MEDIAPRODUCCION para la
comercializacién de determinados derechos audiovisuales de la Liga Espafiola de Futbol
de Primera y Segunda division y de la Copa de SM el Rey para las temporadas 2009/2010
a 2011/2012. En virtud de este acuerdo, los abonados a Digital + podrian disfrutar de
todos los derechos de la Liga y la Copa de Futbol durante las proximas 3 temporadas.

En el Informe Anual de Gobierno Corporativo de PRISA correspondiente a 2009, en el
apartado relativo a "OPERACIONES VINCULADAS" sobre operaciones relevantes que
supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la sociedad o entidades de
su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad" se indica que D. M.C.D. tiene
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sendas relaciones contractuales por prestacion de servicios con PRISA y SOGECABLE por
importe de 3.022 y 5.017 miles de euros, respectivamente.

En el apartado de "OTRAS INFORMACIONES DE INTERES" del citado Informe se indica que
los servicios prestados se debfan a servicios de asesoramiento juridico y direccion letrada,
en diversos procedimientos de distinta indole (contencioso administrativo, civil,
mercantil y arbitral) y asesoramiento juridico-consultivo en varios asuntos prestados a
PRISA y SOGECABLE por parte de Cortés Abogados, a través de Tescor Profesionales
Asociados, S.L.P., por importe de 8.039 miles de euros.

Que a partir del andlisis de la informacion sobre la realizacion de operaciones con
acciones a la que tuvo acceso esta Comision Nacional en el ejercicio de sus labores de
supervision, se detectaron ciertas operaciones de compra y venta de acciones de PRISA
realizadas en 2009 por el conyuge de D. M.C.D., Dfa. M.C.U,, que no figuraban declaradas
en el Registro Oficial de notificaciones de derechos de voto e instrumentos financieros
de esta Comision Nacional.

Que el 27 de marzo de 2013 se requiri6 a D. M.CD. para que informara de las
operaciones no notificadas y explicara los motivos del retraso.

El 19 de abril de 2013 presentd, en respuesta al requerimiento, dos notificaciones de
derechos de voto junto con un escrito:

En la primera informaba de las operaciones realizadas por su conyuge, D2. M.C.U,, entre el
25 de marzo y el 19 de junio de 2009, que se identifican. Es decir, en marzo de 2009
comprd 200.000 acciones y en junio vendio todas, excepto 270 acciones. La demora en
informar sobre dichas operaciones se encuentra en un rango entre 974 y 1.035 dias
habiles bursatiles sobre el plazo legalmente establecido.

En la segunda notificacién de derechos de voto informaba de la adquisicion de 17.036
acciones como consecuencia del ejercicio del Plan de Retribuciones ejercido el 22 de
octubre de 2012 y que sustituia y anulaba a la presentada el 2 de noviembre de 2012,y
que tenia por objeto modificar la posicién final para incluir las citadas 270 acciones
indirectas que no habian sido notificadas en 2009.

Que en su escrito de contestacion al requerimiento realizado por la CNMV sefiald que
por un error creyd que la comunicaciéon que personalmente realizd a la CNMV con
motivo de una investigacion que se hizo sobre movimientos de acciones de PRISA, era
suficiente para el cumplimiento de sus deberes de notificacion. Asimismo, afladié que, a
fecha 9 de abril de 2013, presenté su dimision como Consejero de PRISA al Presidente
del Consejo de Administracion para que lo comunicara formalmente a la CNMV.

Considera acreditado el retraso en la comunicacion de operaciones con acciones de la
entidad PRISA por parte de D. M.C.D,, en su condicién de administrador de ésta, y que
fueron realizadas por su conyuge durante el afno 2000.



Argumenta la resolucion, en relacién a la condicion laboral de las instructoras que, la
CNMV como ente de derecho publico que es, con personalidad juridica propia y plena
capacidad publica y privada, se rige por lo establecido en la LMV, en las disposiciones
que la completan y desarrollan; y que en defecto de lo dispuesto en la LMV y en las
normas que la completan y desarrollan, la aplicacion supletoria de parte de la normativa
aplicable a las Administraciones Publicas viene reconocida expresamente en la propia
LMV, articulo 14.2 -asi como en el Reglamento de Régimen Interior de la CNMV -articulo
2-.

Se aplica la Ley 30/92 y la Ley 6/1997, de 14 de abril, de Organizacion y Funcionamiento
de la Administracion General del Estado (LOFAGE).

Alude al articulo 97 de la LMV que reconoce expresamente a la CNMV el ejercicio de la
potestad sancionadora al atribuirle tanto la incoacion e instruccidon de expedientes
sancionadores, como la imposicion de sanciones por infracciones graves y leves, y la
propuesta al Ministro de Economia de las sanciones que proceda imponer por la
comision de infracciones muy graves; remitiéndose el articulo 98 LMV, en cuanto a dicho
ejercicio, a la ley 30/92, y su desarrollo reglamentario, esto es, el Real Decreto 1398/1993
de 4 de agosto, por el que se aprueba el Reglamento del Procedimiento para el Ejercicio
de la Potestad Sancionadora, asi como el Real Decreto 2119/1993, de 3 de diciembre,
sobre el procedimiento sancionador aplicable a los sujetos que actuan en los mercados
financieros.

Asi, afade la resolucion, las actuaciones llevadas a cabo por las Instructoras nombradas
en el presente procedimiento sancionador se han ajustado escrupulosamente al
régimen juridico que resulta aplicable al ejercicio de la potestad sancionadora que tiene
reconocida la CNMV, sin haberse excedido, en ningun caso, de las facultades que como
personal al servicio de la CNMV pueden desarrollar en el marco de las funciones que este
Organismo tiene legalmente atribuidas.

En relacion a la calificacion juridica de los hechos y la determinacion de la infraccion que,
en su caso, los mismos constituye, expone que, en aras del mencionado principio de
eficiencia, el articulo 13 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
encomienda a la CNMV, como tareas fundamentales, las de velar por la transparencia de
los mercados de valores, la correcta formacion de los precios en los mismos y la
proteccion de los inversores, fines para cuya consecucion, afirma, la norma, promovera la
difusion de cuanta informacién sea necesaria.

Que las normas de ordenacion y disciplina del mercado de valores imponen a los
administradores de las sociedades emisoras que realicen operaciones sobre acciones del
emisor o sobre valores u otros instrumentos financieros referenciados a dichas acciones,
el deber de comunicar a la CNMV las mismas, informacion ésta que es publica y que
como tal se incorpora a un registro a cargo de la CNMV (articulo 92 g) de la LMV).

Y que ese deber especial de diligencia que la LMV exige a los administradores de las
sociedades emisoras respecto del conjunto de obligaciones que se les impone v,
especificamente, de comunicar sus operaciones sobre valores de esas sociedades, tiene

11



su razon de ser porque no sélo constituye una informacion especialmente relevante para
los inversores, en cuanto indicativa de la confianza de aquéllos en sus respectivas
operaciones y el precio que les asignan, sino también un elemento preventivo de abuso
de mercado e instrumento de supervision para la CNMV.

Afade que, en cuanto al incumplimiento de la mencionada obligacién establecida en el
articulo 53 de la LMV, el articulo 99 p) del mismo texto legal vigente en el momento de
los hechos tipificaba como infraccion muy grave: 'la inobservancia del deber de
informacion previsto en los articulos 35 bis, 53 Y 53 bis de esta Ley cuando exista un interés de
ocultacidn o negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la comunicacion no realizada y
ala demora en que se hubiese incurrido”.

Sigue diciendo la resolucion que, teniendo las acciones de la entidad PRISA objeto de
analisis el caracter de ganancial, la gestion y disposicion de sus bienes, es decir, quien
puede ejercer los derechos de voto que dichas acciones tienen reconocidos
corresponde, conjuntamente, a los conyuges de la sociedad de gananciales, pudiendo
ser validos los actos realizados por cualquiera de ellos al tener atribuidos ambos los
derechos de dichas acciones como propios. Y aunque resulte necesario determinar la
persona que asista a dichas juntas, esta decisién no supone, de ninguna manera, que
dado que uno soélo de los titulares es el que puede ejercer los derechos de voto de cara a
la sociedad emisora, no exista obligacion de comunicar a esta Comisién por parte de los
administradores de sociedades cotizadas cualquier operaciéon que realicen sobre las
acciones, siempre que éstos tengan dichos derechos de voto atribuidos como propios.

Expone que, tanto la obligacion cuyo incumplimiento se sanciona, como el tipo infractor
que resulta de aplicacién, estan claramente recogidos en la LMV, cumpliendo, en
consecuencia, con las exigencias de lex previa y lex certa previstas en los articulos 127 y
129 de la Ley 30/92. Obligaciones que se completan mediante desarrollo reglamentario.

En el caso que nos ocupa, dice la resolucion, la obligacion de los administradores de
informar de todas las operaciones realizadas sobre acciones o derechos de voto
atribuidos a las acciones del emisor en el que ocupan el cargo, es preceptiva en base a lo
establecido en el apartado quinto del articulo 53 de la LMV, el cual impone claramente al
administrador "la obligacién de comunicar cualesquiera operaciones realizadas sobre
acciones del emisor", y ello cuando se encuentre en los casos previstos en los apartados
anteriores", es decir, con independencia de si se es titular de las acciones que tienen
derechos de voto atribuidos o, sin ser titular de dichas acciones, se tiene discrecionalidad
para decidir el sentido de los derechos de voto.

Los administradores de sociedades cotizadas tienen un marcado deber de diligencia que
les lleva a tener que comunicar cualquier operacién con acciones u otro tipo de
instrumentos financieros que le atribuyan derechos de voto, tal y como se desprende de
la normativa sobre transparencia del mercado de valores.

Asi, dado que el recurrente tenfa capacidad para ejercer los derechos de voto de las
acciones analizadas, éste deberfa haber comunicado dichas operaciones
independientemente del porcentaje que los derechos de voto de dichas acciones
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representasen, y ello, por el solo hecho de tener la posibilidad de ejercer los derechos de
voto de las acciones de la entidad PRISA que formaban parte de su sociedad de
gananciales.

En suma, se entiende por la resolucidon sancionadora que, D. M.CD., siendo
administrador de la sociedad cotizada PRISA y teniendo capacidad para ejercer los
derechos de voto de las acciones adquiridas y vendidas por su conyuge en régimen de
gananciales en el ejercicio 2009, deberia haber comunicado dichas operaciones,
independientemente del porcentaje que los derechos de voto de dichas acciones
representasen, cosa que no hizo en el plazo legalmente establecido sino con una
demora de hasta 1.035 dias habiles bursatiles.

Entiende tal resolucion que la conducta del sancionado ha de entenderse cometida, no
con dolo 0 dnimo de ocultacién, sino con negligencia grave, ateniendo a la relevancia de
la comunicacién no realizada y la demora en que se ha incurrido.

Se afirma al respecto que tres de las operaciones de compra realizadas en marzo de 2009
por el conyuge del Consejero fueron vendidas en un plazo inferior a tres meses a un
precio superior al de compra y casi por la practica totalidad de las acciones - excepto 270
acciones-, por lo que estas operaciones tenian relevancia especial, maxime si se tiene en
cuenta que se trata de operaciones de compra realizadas con anterioridad a que los
participantes del mercado tuvieran conocimiento del acuerdo de integracion de las
entidades PRISA e IMAGINA, y que la venta de las acciones se ejecutara una vez que el
mercado tuvo conocimiento de dicho acuerdo. Es decir, para un inversor que estuviera
valorando la posibilidad de invertir en PRISA, conocer estas operaciones en plazo tenia
especial relevancia para poder formarse una opinion completa y fundada de la sociedad
cotizada.

Afirma la resolucion que el recurrente no puede alegar ignorancia; pues, ademas de ser
administrador de la sociedad cotizada PRISA, y estar obligado por ello, a conocer y
cumplir las obligaciones que tal cargo comporta, también prestaba, como miembro del
Despacho Cortés Abogados vy a través de Tescor Profesionales Asociados, S.L.P., servicios
de asesoramiento juridico y direccion letrada en diversos procedimientos de distinta
indole asi como asesoramiento juridico-consultivo a las entidades PRISA y SOGECABLE y
que el juicio erréneo que el expedientado pudo formarse acerca de sus obligaciones en
nada justifica el incumplimiento de las mismas y menos siendo el expedientado
miembro de un Despacho de Abogados y ejerciendo un cargo que comporta el
conocimiento de sus obligaciones y deberes.

En relacién a la graduacion de la sancion refiere que, la infracciéon que nos ocupa
(incumplimiento de la obligacién de comunicar en plazo al Registro de derechos de voto
y otros instrumentos financieros de la CNMV determinadas compras y ventas de
acciones de la sociedad cotizada PRISA -articulo 99 p) de la LMV-) la misma es de tal
naturaleza que, en relacién con las circunstancias previstas en las letras a) y b) del citado
articulo 106 ter de la LMV, se considera que ya han sido tenidas en consideracion para
apreciar la existencia de la infraccion y no se aprecian mayores o especiales
circunstancias de gravedad adicionales que hayan de valorarse. En cuanto al resto de
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criterios recogidos en el citado precepto, bien no pueden proyectarse sobre la conducta
imputada y, en consecuencia son irrelevantes por inaplicables, o bien no han concurrido
y que solo resulta de aplicaciéon como criterio para atemperar la reaccion disciplinaria, el
hecho de no haber sido anteriormente sancionado por vulneracién de las normas de
ordenacion y disciplina del mercado de valores, circunstancia prevista en el apartado
primero del citado articulo 106 ter de la LMV y que la sancion se encuentra claramente
en el tercio inferior de dicha cantidad, por lo que no puede considerarse
desproporcionada si se tienen en cuenta las circunstancias concretas que han resultado
de aplicacion y el deber de diligencia que le corresponde a quien ejerce el cargo de
administrador de una sociedad cotizada.

Tampoco, se razona, se ha probado un trato diferente dispensado por parte de la CNMV
en relacion a otros expedientados, y ello, porque no se aporta informacion adicional al
respecto que permita dilucidar el supuesto trato diferente, y porque, ademas, las
circunstancias objetivas y subjetivas que se toman en cuenta en cada expediente
sancionador tramitado por la CNMV son del todo diferentes, debiendo analizarse en
cada caso las circunstancias concretas del mismo asi como los hechos imputados y la
responsabilidad que resulta exigible en cada caso.

TERCERO.- La resolucion que concluye el expediente sancionador, como quedd
expuesto, impone al actor, una sanciéon de multa por importe de 30.000 €, por la
comision de una infraccion muy grave prevista en el articulo 99, letra p), de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacion con el articulo 53 del mismo
texto legal y normativa de desarrollo, al haber incumplido los deberes de informacion a
la CNMV en relacién con la comunicacion de operaciones con acciones de la sociedad
cotizada PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A, en su condicion de administrador de
ésta.

Precepto que considera infraccion muy grave la inobservancia del deber de informacién
previsto en los articulos 35 bis, 53 y 53 bis de dicha Ley cuando exista un interés de
ocultacion o negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la comunicacién no
realizada y a la demora en que se hubiese incurrido.

El citado art. 53 afirma “1. El accionista que, directa o indirectamente, adquiera o transmita
acciones de un emisor para el que Espania sea Estado de origen, en los términos que se
establezcan reglamentariamente, cuyas acciones estén admitidas a negociacion en un
mercado secundario oficial o en cualquier otro mercado regulado domiciliado en la Unidn
Europea, y que atribuyan derechos de voto, y como resultado de dichas operaciones, la
proporcién de derechos de voto que quede en su poder alcance, supere o se reduzca por
debajo de los porcentajes que se establezcan, deberd notificar al emisor y a la Comision
Nacional del Mercado de Valores, en las condiciones que se sefialen, la proporcion de
derechos de voto resultante. 2. Las obligaciones establecidas en el apartado anterior serdn
también aplicables a cualquier persona que, con independencia de la titularidad de las
acciones, tenga derecho a adquirir, transmitir o ejercer los derechos de voto atribuidos por las
mismas, en los casos que se determinen reglamentariamente. (...) 5. Cuando quien se
encuentre en los casos previstos en los apartados anteriores sea administrador del emisor,
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ademds de cumplir con la obligacién de comunicar cualesquiera operaciones realizadas
sobre acciones del emisor o sobre valores u otros instrumentos financieros referenciados a
dichas acciones, deberd comunicar a la Comision Nacional del Mercado de Valores la
participacion que tuvieran en el momento de su nombramiento y cese. Los directivos del
emisor estardn obligados a notificar aquellas operaciones a las que se refiere el articulo
83.bis.4 de esta Ley. (...) 7. Reglamentariamente se determinardn la forma, plazo y demds
condiciones para el cumplimiento de las obligaciones establecidas en este articulo asi como,
en su caso, los supuestos excepcionados del cumplimiento de estas obligaciones”.

Por su parte, el art. 83 bis.4 afirma: “El Ministro de Economia y, con su habilitacién expresa, la
Comision Nacional del Mercado de Valores, podrdn establecer medidas con cardcter
obligatorio en desarrollo de este articulo. En especial determinardn la forma y plazos en que
los administradores y directivos, y aquellas personas que tengan un vinculo estrecho con ellos,
deben informar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y al publico en general sobre
las adquisiciones de valores e instrumentos financieros, emitidos por la entidad en la que
desempenan tales cargos o referenciados a éstos”.

Por su parte, el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, sobre requisitos de transparencia
relativos a la informacion sobre emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en
un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado de la UE, su art. 1 reza: “I. £/
presente Real Decreto regula los requisitos relativos al contenido, publicacidn y difusion de la
informacion requlada sobre los emisores de valores admitidos a negociacién en un mercado
secundario oficial o en otro mercado requlado domiciliado en la Unién Europea cuando
Esparia sea Estado miembro de origen. 2. La informacion requlada incluye: a) La
informacion periddica requlada en los articulos 35 y 35 bis, de la Ley 24/1988, de 28 de junio,
del Mercado de Valores. b) La relativa a las participaciones significativas y a las operaciones de
los emisores sobre sus propias acciones en los términos de los articulos 53 y 53 bis de la Ley
24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores”.

Su articulo 24 afirma: “1. Los requisitos de notificacién establecidos en el articulo anterior se
aplicardn también a toda persona fisica o juridica que, con independencia de la titularidad de
las acciones, adquiera, transmita o tenga la posibilidad de ejercer los derechos de voto
atribuidos por dichas acciones, siempre que la proporcién de derechos de voto alcance,
supere o se reduzca por debajo de los porcentajes senalados en el articulo 23.1 y sea
consecuencia de una o varias de las siguientes actuaciones: (...)

2. lgualmente quedardn obligados a las notificaciones previstas en este articulo cuando la
proporcion de derechos de voto adquirida, transmitida o poseida alcance, supere o se reduzca
por debajo de los porcentajes del articulo 23.1, los siguientes sujetos:

a) Las entidades que presten el servicio de administracion, registro y custodia de valores,
siempre que puedan ejercer discrecionalmente los derechos de voto que atribuyan las
acciones en ausencia de instrucciones especificas por parte de los accionistas.

b) La persona fisica o juridica que posea los derechos de voto atribuidos a las acciones
adaquiridas o transmitidas a través de persona interpuesta.
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Se considerard persona interpuesta, a los efectos del presente Real Decreto, aquella que en
nombre propio, adquiera, transmita o posea acciones por cuenta de otra persona fisica o
juridica. Asimismo, se presumird tal condicién cuando se deje total o parcialmente a cubierto
de los riesgos inherentes a las adquisiciones, transmisiones o a la posesién de las acciones. ¢)
Los representantes, cuando puedan ejercer discrecionalmente los derechos de voto, en
ausencia de instrucciones especificas de los accionistas representados. Esta notificacion serd
independiente de la que, en su caso, deba remitir la persona fisica o juridica que haya
transmitido los derechos de voto en representacion.

El representante podrd comunicar, con cardcter previo a la celebracion de la Junta de
accionistas y mediante una unica notificacion, la proporcién de derechos de voto que puede
ejercer como consecuencia de la representacion que ostenta, siempre y cuando en la
notificacién conste claramente la situacion resultante en cuanto a derechos de voto, una vez
finalice la junta de accionistas.

Igualmente el accionista que otorgue la representacion a la que se refiere el pdrrafo anterior,
podrd remitir una tnica notificacion a partir de esa fecha dejando constancia expresa de la
situacion resultante en cuanto a derechos de voto se refiere una vez finalice la junta.

d) Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva, en relacion con los derechos
de voto atribuidos a las acciones que formen parte del patrimonio de las instituciones que
gestionan, salvo que renuncien expresamente a su ejercicio, de conformidad con lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (LA LEY 1679/2003), de Instituciones de Inversion
Colectiva y en su normativa de desarrollo. Se entenderd por sociedad gestora toda sociedad
definida como tal en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva. e) En el supuesto de copropiedad de acciones tendrd la consideracion de sujeto
obligado el copropietario o persona designada para ejercer discrecionalmente por parte de los
copropietarios, los derechos de voto atribuidos a las acciones”.

Por su parte, el art. 31 refiere: "1. Los administradores de un emisor para el que Esparia sea
Estado de origen cuyas acciones estén admitidas a negociaciéon en un mercado secundario
oficial o en otro mercado requlado domiciliado en la Unién Europea, ademds de las
obligaciones establecidas en el articulo 9 del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por
el que se desarrollala Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de abuso
de mercado, deberdn informar, con independencia del porcentaje que representen, de la
proporcion de derechos de voto que quede en su poder tras las operaciones de adquisicion o
transmision de acciones o derechos de voto, asi como de instrumentos financieros que den
derecho a adquirir o transmitir acciones que tengan derechos de voto atribuidos”.

Por su parte, el articulo 35 afirma: “I. La notificacién al emisor y a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores se hard lo antes posible y, a mds tardar, en el plazo mdximo de cuatro
dias hdbiles bursdtiles después de la fecha en que la persona obligada haya conocido o
debiera haber conocido la circunstancia que da origen a la obligacién de notificacién de
acuerdo con las reglas siquientes de este articulo. A los efectos de este apartado, se entenderd
que los sujetos obligados a comunicar debieran haber tenido conocimiento de la adquisicion,
cesion o la posibilidad de ejercer los derechos de voto dentro de los dos dias hdbiles bursdtiles
siguientes a la transaccion, independientemente de la fecha en que surta efecto la
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adaquisicién, cesion o posibilidad de ejercicio de los derechos de voto. En relacién con la
obligacién establecida en el articulo 31, el plazo de la notificacion de los administradores serd
el establecido en el articulo 9 del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se
desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de abuso de
mercado”.

Precepto que afirma: “I. Cuando el emisor tenga su domicilio social en Espafia, sus
administradores y directivos, asi como las personas que tengan un vinculo estrecho con éstos,
habrdn de comunicar a la CNMV todas las operaciones realizadas sobre acciones del emisor
admitidas a negociacion en un mercado regulado o sobre derivados u otros instrumentos
financieros ligados a dichas acciones.

2. A los efectos de lo dispuesto en este articulo, se entenderd por directivo cualquier
responsable de alto nivel que tenga habitualmente acceso a la informacién privilegiada
relacionada, directa o indirectamente, con el emisor y que, ademds, tenga competencia para
adoptar las decisiones de gestion que afecten al desarrollo futuro y a las perspectivas
empresariales del emisor.

3. Asimismo, se entenderd por persona que tiene un vinculo estrecho con los administradores
o directivos:

a) FEl conyuge del administrador o directivo o cualquier persona unida a éste por una
relacién de afectividad andloga a la conyugal, conforme a la legislacién nacional.

b) Los hijos que tenga a su cargo.

c) Aquellos otros parientes que convivan con él o estén a su cargo, como minimo, desde
un ano antes de la fecha de realizacién de la operacion.

d) Cualquier persona juridica o cualquier negocio juridico fiduciario en el que los
administradores o directivos o las personas sefialadas en los pdrrafos anteriores sean
directivos o administradores; o que esté directa o indirectamente controlado por
alguno de los anteriores; o que se haya creado para su beneficio; 0 cuyos intereses
econdmicos sean en gran medida equivalentes a los de los anteriores.

e) Las personas interpuestas. Se considerard que tienen este cardcter aquellas que, en
nombre propio, realicen transacciones sobre los valores por cuenta del administrador
o directivo obligado a comunicar. Se presumird tal condicién en aquellas a quienes el
obligado a comunicar deje total o parcialmente cubierto de los riesgos inherentes a
las transacciones efectuadas.

4. La notificacion a que se refiere este articulo habrd de efectuarse en los cinco dias hdbiles
siguientes a aquel en el que tiene lugar la transacciéon. Ademds, dicha notificaciéon deberd
incluir la siguiente informacion (...)".



CUARTO.- Se afirma en la demanda que el procedimiento sancionador es nulo al
haberse instruido por personal laboral y no por funcionario publico.

Pues bien, el art. 2 de la citada Ley 7/2007 afirma: “1. Este Estatuto se aplica al personal
funcionario y en lo que proceda al personal laboral al servicio de las siguientes
Administraciones Publicas:

- LaAdministracion General del Estado.

- Las Administraciones de las Comunidades Auténomas y de las Ciudades de Ceuta y
Melilla.

- Las Administraciones de las Entidades Locales.

- Los Organismos Publicos, Agencias y demds Entidades de derecho publico con
personalidad juridica propia, vinculadas o dependientes de cualquiera de las
Administraciones Publicas.

- Las Universidades Publicas.

5. El presente Estatuto tiene cardcter supletorio para todo el personal de las Administraciones
Publicas no incluido en su dmbito de aplicacion”.

El art. 4 refiere: “Las disposiciones de este Estatuto sdlo se aplicardn directamente cuando asi
lo disponga su legislacién especifica al siguiente personal: (...)

b) Personal funcionario de los demds Organos Constitucionales del Estado y de los Organos
Estatutarios de las Comunidades Auténomas”.

El art. 9 invocado afirma en su apartado 2° que: “En todo caso, el ejercicio de las funciones
que impliquen la participacion directa o indirecta en el ejercicio de las potestades publicas o
en la salvaguardia de los intereses generales del Estado y de las Administraciones Publicas
corresponden exclusivamente a los funcionarios publicos, en los términos que en la ley de
desarrollo de cada Administracién Publica se establezca”.

La disposicion adicional 12 indica: “Los principios contenidos en los articulos 52, 53, 54, 55 y
59 serdn de aplicacion en las entidades del sector publico estatal, autonémico y local, que no
estén incluidas en el articulo 2 del presente Estatuto y que estén definidas asi en su normativa
especifica”.

La disposicion adicional 52 afirma: “Lo establecido en el presente Estatuto se aplicard a los
organismos requladores de la disposicion adicional décima, 1 de la Ley 6/1997, de 14 de abril,
de Organizacién y Funcionamiento de la Administracion General del Estado en la forma
prevista en sus leyes de creacion”.

Disposicion adicional citada dice: “1. La Comisién Nacional del Mercado de Valores, el
Consejo de Sequridad Nuclear, las Universidades no transferidas, la Agencia Espariola de
Proteccion de Datos, el Consorcio de la Zona Especial Canaria, la Comisién Nacional de los
Mercados y la Competencia, el Consejo de Transparencia y Buen Gobierno, el Museo Nacional
del Prado y el Museo Nacional Centro de Arte Reina Sofia se regirdn por su_legislacion
especifica y supletoriamente por esta Ley”.
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De la normativa expuesta cabe concluir que la CNMV se rige por su propia y especifica
normativa, cual es la Ley 24/1988; cuyo art. 95 refiere: “Las personas fisicas y entidades a las
que resulten de aplicacion los preceptos de la presente Ley, asi como quienes ostenten de
hecho o de derecho cargos de administracion o direccién de estas ultimas, que infrinjan
normas de ordenacion o disciplina del Mercado de Valores incurrirdn en responsabilidad
administrativa sancionable con arreglo a lo dispuesto en este capitulo. Ostentan cargos de
administracién o direccién en las entidades a que se refiere el pdrrafo anterior, a los efectos de
lo dispuesto en este capitulo, sus administradores o miembros de sus drganos colegiados de
administracion, asi como sus Directores generales y asimilados, entendiéndose por tales
aquellas personas que, de hecho o de derecho, desarrollen en la entidad funciones de alta
direccion”; precisando el art. 97 que: “La competencia para la incoacion, instruccion y
sancion en los procedimientos sancionadores a que se refiere este capitulo se ajustard a las
siguientes reglas:

a) La incoacion e instruccion de expedientes corresponderd a la Comision Nacional del
Mercado de Valores. La incoacion de expedientes, cuando afecte a empresas de
servicio de inversién autorizadas en otro Estado miembro de la Unidn Europea, se
comunicard a sus autoridades supervisoras, a fin de que, sin perjuicio de las medidas
cautelares y sanciones que procedan con arreglo a la presente Ley, adopten las que
consideren apropiadas para que cese la actuacion infractora o se evite su reiteracion
en el futuro.

b) La imposicion de sanciones por infracciones graves y leves corresponderd a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

C) Laimposicién de sanciones por infracciones muy graves corresponderd al Ministro de
Economia y Hacienda, a propuesta de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y
previo informe de su Comité Consultivo, salvo la de revocacién de la autorizacion, que
se impondrd por el Consejo de Ministros”.

De lo expuesto cabe concluir con la Administracion recurrida que la CNMV se rige por su
normativa especifica; correspondiendo la instruccion del expediente a la CNMV.

Asi se expresa igualmente el art. 14 de la Ley 24/88 que dice “I1. La Comisidn Nacional del
Mercado de Valores es un ente de derecho publico, con personalidad juridica propia y plena
capacidad publica y privada, que se regird por lo establecido en la presente Ley y en las
disposiciones que la completan o desarrollan. 2. En el ejercicio de sus funciones publicas, y en
defecto de lo dispuesto en esta Ley y en las normas que la completen o desarrollen, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores actuard con arreglo a lo establecido en la Ley
30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y del
Procedimiento Administrativo Comun, y en la Ley 6/1997, de 14 de abril, de Organizacion y
Funcionamiento de la Administracién General del Estado. (...) 7. El personal que preste
servicio en la Comision Nacional del Mercado de Valores estard vinculado a la misma por una
relacién sujeta a las normas del derecho laboral. La seleccion de este personal, con excepcion
de aquel que tenga cardcter directivo, se realizard mediante convocatoria publica y de
acuerdo con sistemas basados en los principios de iqgualdad, mérito y capacidad”.



No cabe, pues, apreciar la nulidad del procedimiento sancionador por la tramitaciéon de
éste por personal laboral a tenor de cuantos preceptos se han citado.

La competencia para la instruccién de los procedimientos sancionadores compete a la
CNMYV, y su personal tiene caracter laboral.

Anadir que el Real Decreto 2119/1993, de 3 de diciembre, sobre el procedimiento
sancionador indica en su art. 1 que él mismo regula “las especialidades del procedimiento
para el ejercicio de las potestades sancionadoras atribuidas por las siguientes disposiciones:
(...)Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores (.. ).

2. En el ejercicio de la potestad sancionadora se estard a las reglas especificas previstas, en su
caso, en las citadas disposiciones”.

Se rechaza por tanto la alegacion analizada v relativa a la falta de competencia de los
instructores del procedimiento.

Se esgrime también como motivo de nulidad, que la delegacién para sancionar es
general y que por ello, nula.

La resolucion sancionadora es dictada por el Subsecretario de Estado de Economia y
Competitividad, por delegacion del Sr. Ministro de Economia y Competitividad. Y ello en
virtud de lo acordado por la Orden ECC/1695/2012, de 27 de julio, de delegacion de
competencias; cuyo art. 2 expone “I. Las delegaciones de competencias contempladas en
esta orden conllevan la delegacion de todas las atribuciones para la ejecucion completa de
los procedimientos administrativos necesarios para hacer efectiva la competencia principal
en los términos que se especifican en los siguientes articulos. 2. No obstante lo anterior, en
ningun caso se entenderdn comprendidas en el objeto de las delegaciones previstas en esta
orden las competencias relativas a facultades o materias que conforme a la ley no puedan ser
objeto de delegacion”.

Al respecto cabe citar la STS de 9-2-99 que indica “(...) Pues aunque el apartado 2) del
articulo 127 taxativamente determina que el ejercicio de la misma corresponde a los érganos
administrativos que la tengan expresamente atribuida, por disposiciéon de rango legal o
reglamentario, sin que puede delegarse en 6rgano distinto, no cabe en modo alguno
desconocer que la prohibicién de la delegacion establecida exclusivamente cabe referirla al
originario ejercicio de la potestad sancionadora por el érgano especifico que la tenga
atribuida como propia, bastando a tal efecto contemplar que el comentado precepto se
encuentra enmarcado dentro del titulo IX, "De la potestad sancionadora’, el cual se inicia en el
capitulo | proclamando los principios fundamentales que han de inspirar aquella potestad,
entre los que estd el de legalidad, contenido en el precitado articulo 127, para sequido
establecer y disciplinar los principios del procedimiento sancionador, sin contemplar en forma
alguna recursos de cualquier naturaleza, requlando las garantias del procedimiento los
derechos del presunto responsable..etc, hasta llegar, en el articulo 138, a la resolucidn
definitiva del expediente administrativo, que serd, pues, la que ha de ser adoptada, en
congruencia con los aludidos principios inspiradores relacionados en el capitulo I, por el
drgano que la tenga expresamente atribuida, sin que pueda delegarse en drgano distinto,
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aunque tampoco es posible extender tal prohibicién a los recursos que cabe interponer frente
a tal resolucion originaria, segiin razonamos a sequido.

De otra parte y complementando cuanto dejamos expuesto en el fundamento anterior,
hemos de dejar constancia:

a) queen las concretas normas que la Ley 30/1992 dedica a los recursos administrativos,
no existe la particular limitacién que en la sentencia impugnada se consagra en
orden a la prohibicién de la delegacién en el dmbito sancionador;

b) otro tanto ocurre en las competencias que no pueden ser objeto de delegacion,
relacionadas en el articulo 12 de idéntica Ley, entre las que tampoco se incluye la
prohibicién de delegar el ejercicio de la potestad sancionadora en via de recurso, a
cuyos mismos limites refiere el articulo 16 la delegacion de firma;

¢) quelaOrdende......... delega en la Direcciéon General de Trdfico las atribuciones de
resolver, los recursos que se interpongan contra las sanciones impuestas por las
sanciones impuestas por ............ , ¥ que como norma de naturaleza especifica no
puede entenderse derogada por la procedimental de cardcter general 30/1992,
mdxime cuanto razondbamos en el fundamento precedente; y d) que la Ley 4/1999 de
13 de Enero, que modifica la 30/1992, y publicada en el B.O.E. el 3 de Febrero siguiente
consagra definitivamente el principio que hemos mantenido en ésta resolucion al
suprimir expresamente la prohibicion de la delegacién del ejercicio de la potestad
sancionadora que incorporaba el comentado e interpretado articulo 127.2 de la Ley
30/1992, "con el objeto de favorecer la descentralizacién en aras del principio de
eficacia".

Cabe distinguir entre la delegacion de firma y la de competencias, no existiendo en el
caso analizado los defectos atribuidos a la resolucién cuestionada por lo expuesto. La
prohibicion de delegacion no se extiende a los recursos y segun la actual redaccion del
art. 127.2 no se prohibe la delegacion de competencias en materia sancionadora.

El art. 13 de la Ley 30/1992, de aplicacion supletoria afirma que, “I1. Los érganos de las
diferentes Administraciones publicas podrdn delegar el ejercicio de las competencias que
tengan atribuidas en otros drganos de la misma Administracion, aun cuando no sean
Jjerdrquicamente dependientes, o de las entidades de derecho publico vinculadas o
dependientes de aquéllas’.

Por lo expuesto, tampoco se rechaza igualmente el motivo de impugnacién analizado.

QUINTO.- Se dice que se ha infringido el principio de tipicidad al ir el Reglamento mas
alla que la propia Ley.

Pues bien, como expresa la STC de 2-2-15, n° 10/2015, Sala 13; rec. 6926/2013, el derecho
a la legalidad sancionadora "comprende una doble garantia. La primera, de orden material y
alcance absoluto, tanto por lo que se refiere al dmbito estrictamente penal como al de las
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sanciones administrativas, refleja la especial trascendencia del principio de sequridad en
dichos dmbitos limitativos de la libertad individual y se traduce en la imperiosa exigencia de
predeterminacion normativa de las conductas ilicitas y de las sanciones correspondientes. La
seqgunda, de cardcter formal, se refiere al rango necesario de las normas tipificadoras de
aquellas conductas y reqguladoras de estas sanciones, por cuanto, como este Tribunal ha
senalado reiteradamente, el término 'legislacion vigente' contenido en dicho art. 25.1 es
expresivo de una reserva de Ley en materia sancionadora’.

Garantia formal que supone la interdiccion de la remision de la ley al reglamento sin una
previa determinacion de los elementos esenciales de la conducta antijuridica en la
propia ley, mientras que la garantia material implica que la norma punitiva aplicable ha
de permitir predecir con suficiente grado de certeza las conductas que constituyen
infraccion y el tipo y grado de sancién del que puede hacerse merecedor quien la
cometa, lo que conlleva que no quepa constitucionalmente admitir formulaciones tan
abiertas por su amplitud, vaguedad o indefinicién, que la efectividad dependa de una
decision practicamente libre del intérprete.

Refiere la STC de 2-12-10 que, la técnica de tipificacion por remision y en blanco de la ley
al reglamento, dejando a la potestad reglamentaria por entero y ex novo la definicion de
las conductas susceptibles de sancion, resulta contraria al principio de legalidad en
materia sancionadora del art. 25.1 CE EDL 1978/3879 (de nuevo por todas STC 104/2009,
de 4 de mayo, FJ 2 EDJ 2009/82107). La aplicacion de la anterior doctrina al dmbito
administrativo sancionador requiere no obstante, introducir algunos matices: el alcance
de la reserva de ley contenida en el art. 25.1 CE tiene, en el dmbito del Derecho
administrativo sancionador, una eficacia relativa o limitada, no pudiendo ser tan estricto
como el que se aplica a los tipos y sanciones penales por distintas razones que atafien "al
modelo constitucional de distribucion de las potestades publicas, bien por el cardcter en cierto
modo insuprimible de la potestad reglamentaria en ciertas materias" (STC 2/1987, de 21 de
enero), bien "por exigencias de prudencia o de oportunidad que pueden variar en los distintos
dmbitos de ordenacion territoriales (STC 87/1985, de 16 de julio) o materiales”.

De este modo, el mandato del art. 25.1 CE aplicado al ambito administrativo sancionador
determina que es necesaria la cobertura de la potestad sancionadora de la
Administracion en una norma de rango legal, pero no excluye que esa norma contenga
remisiones a disposiciones reglamentarias, siempre que en aquélla queden
suficientemente determinados los elementos esenciales de la conducta antijuridica y la
naturaleza y limites de las sanciones a imponer, de tal forma que quede totalmente
excluido que las remisiones de la ley al reglamento hagan posible una regulacion
independiente y no claramente subordinada a la ley (STC 104/2009, de 4 de mayo).

Se ha de ver, a la luz de lo expuesto, si la Ley, da cobertura bastante al Reglamento.

Como quedd dicho, al recurrente se le ha sancionado por la comisién de una infraccion
muy grave del art. 99 p) de la Ley 24/1988 en relacion con el art. 53, por el
incumplimiento de la comunicacion de operaciones con acciones de la sociedad
cotizada Promotora de Informaciones, S.A., en su condicion de administrador de ésta, en
el plazo establecido.
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El citado art. 53 recoge expresamente las obligaciones del accionista y del administrador;
remitiéndose dicho precepto al Reglamento para desarrollar las previsiones contenidas
en dicho articulo, como la forma, plazo y demds condiciones para el cumplimiento de las
obligaciones establecidas en este articulo asi como, en su caso, los supuestos
excepcionados del cumplimiento de estas obligaciones.

No podemos concluir que la Ley deja abierta y en manos del Reglamento, las
infracciones; sino que éste ha de fijar los plazos y demas requisitos para cumplir la
obligacion de la comunicacion, previamente establecida en la norma con rango de Ley.

Estamos ante una colaboracion entre Ley y Reglamento realizada dentro de parametros
admisibles.

El apartado p) del art. 99 alude a la falta del deber de comunicacion en los términos de
los preceptos resefiados en tal articulo; y por dicha falta de comunicacion se ha
sancionado.

No se ha vulnerado el principio de legalidad/tipicidad.

SEXTO.- Entrando a conocer el fondo de la resolucién administrativa cuestionada, decir
que se ha sancionado al demandante por la inobservancia del deber de informacion
previsto en los arts. 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.

La resolucion administrativa considera que en el caso analizado ha habido negligencia
grave por las razones contenidas en la resolucion sancionadora y las cuales se dan por
correctas a tenor de lo igualmente expuesto en tal resolucién.

No podemos admitir la tesis del actor, quien cuenta con una experiencia y preparacion
juridica que dificilmente puede utilizarse como causa de exencién o reduccion de la
sancion. Se movia en una materia y ejercia una profesion en un sector, que dificilmente
cabe excusarle de la falta de comunicacion.

Tampoco es excusa de ese incumplimiento de comunicacion, la falta de la titularidad del
derecho de voto.

El art. 53, habla de acciones que atribuyan derecho de voto, con independencia de la
titularidad de las acciones.

El recurrente, copropietario de las acciones, también tiene derecho de voto con
independencia de quien de los conyuges ejerza tal derecho.

Otra interpretacién no cabe sin menoscabar la propia finalidad de transparencia que con
tal comunicacion se pretende.
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Se dan aqui por reproducidos todos los argumentos y razonamientos contenidos en la
resolucion cuestionada, al considerarlos correctos y acertados. Si concurre, por ello la
culpabilidad del recurrente; no pudiendo considerar que se ha vulnerado el principio
non bis in idem. El precepto es claro. Se sanciona la falta de comunicacion por
negligencia grave.

Acertados los argumentos, no solo en lo que respecta a la calificacion de negligencia
grave, sino también los dados para fijar la cuantia de la sancién; es decir, el plazo que
tardd en dar la informacion y la sancion prevista en el art. 102 de la Ley 24/88, que prevé
multa por importe de hasta la mayor de las siguientes cantidades: el quintuplo del
beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos u omisiones en que consista
la infraccion; el 5 por ciento de los recursos propios de la entidad infractora, el 5 por
ciento de los fondos totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccion, o 600.000 euros.

La sancién impuesta de 30.000 € es proporcionada.

Citar al respecto la SAN, de 20-1-14, Scc. 1° rec. 7/11, que dice “El principio de
proporcionalidad, como sefialan las SSTS, Sala 39 de 3 de diciembre de 2008 (Rec. 6602/2004)
y 12 de abril de 2012 (Rec. 5149/2009) es el fundamental que late y preside el proceso de
graduacion de las sanciones e implica, en términos legales, que debe de existir una "debida
adecuacion entre la gravedad del hecho constitutivo de la infraccion y la sancidn aplicada’,
como dispone el nimero 3 del articulo 131 de la citada LRJPA.

Abundando en lo expuesto la reciente STS de 12 de diciembre de 2012 (Rec. 5120/2009)
senala: "En relacion con el principio de proporcionalidad, en la sentencia de 29 de junio de
2010, dictada por esta Seccion, recaida en el recurso de casacion num. 4894/2007,
expresdbamos: Por un lado, estd fuera de duda que la Administraciéon posee un indudable
margen de apreciacion de la relevancia de las circunstancias de hecho a la hora de valorar el
alcance de una infraccién. Pero es un error juridico entender que dicho margen de apreciacion
puede calificarse propiamente de discrecionalidad, en su sentido estricto de admitir una
libertad mds o menos amplia para decidir una sancién u otra. Dicho margen de apreciacion
quiere decir que es la Administracidn quien estd en mejor posicion para valorar el peso relativo
de las diversas circunstancias concurrentes en un supuesto concreto a la hora de determinar
el riesgo creado a la sequridad o el perjuicio causado al bien juridico protegido.

Pero dicha capacidad de apreciacion no quiere decir que no deban tenerse en cuenta
obligadamente para fijar una sancion las diversas circunstancias concurrentes y asi ponerlo
de manifiesto en toda resolucién sancionadora. De esta forma puede el afectado conocer las
razones que han llevado a la Administracidn a imponer una concreta sancién y se permite a
los Tribunales corregir en su caso la vulneracion del principio de proporcionalidad por una
indebida ponderacion de tales circunstancias, por amplio que sea el margen que deba
concederse ala valoracion de la Administracion.”

"En todo caso y esto es sin duda relevante, el referido margen de apreciacion -que no
discrecionalidad no puede quedar limitado exclusivamente, como afirma la Sala de instancia,
por la arbitrariedad, como habria que concluir cuando se sostiene que dicho principio sélo
puede entenderse vulnerado cuando lo sean "el principio del Estado de Derecho, el valor de la
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Justicia, la dignidad de la persona humana y el principio de culpabilidad". Antes al contrario,
el principio de proporcionalidad serd vulnerado cuando pueda apreciarse que no se han
tenido en cuenta datos o circunstancias de hecho relevantes que cualifican o atenuan el
comportamiento infractor, aunque no lleguen a la trascendencia que requiere la Sala de
instancia".

La sancién se ha impuesto en su tramo inferior y las circunstancias en que se ha
cometido la infraccion se entiende aquilatada y de escasa cuantia a la luz de la
trascendencia de los hechos y del beneficio obtenido con la operacion.

Ciertamente, en supuestos en que se ha infringido igual precepto, se han impuesto
sanciones mas leves; pero no es menos cierto que en otros supuestos la sancion es han
sido mayores.

Valorados los hechos vy las circunstancias en que tuvieron lugar, la sancion es correcta,
reiterando aqui dados al respecto por la Administracion demandada.

Por lo expuesto, se desestima el presente recurso.

SEPTIMO.- En cuanto a las costas procesales conforme al art. 139 de la LJCA. de
13-7-1998, se hace expresa condena a la parte recurrente.

Vistos los preceptos legales citados y demas de general y pertinente aplicacion.

FALLO

Que desestimando el recurso contencioso-administrativo interpuesto por D. M.CD,
contra la resolucion de 28-09-2015 del Subsecretario de Economia y Competitividad, por
delegacion del Ministro de Economia y Competitividad, por la que se desestima el
recurso de reposicion formulado frente a la Orden del Ministerio de Economia vy
Competitividad de 11 de noviembre de 2014, por la que se resuelve expediente
sancionador incoado por infraccion muy grave de la Ley del Mercado de Valores.
Expediente sancionador 29/2013.

Declaro que dicha resolucion es ajustada a Derecho y en consecuencia no procede
anularla ni acceder al resto de los pedimentos interesados por el citado recurrente.

Se hace expresa condena en costas al recurrente.
Llévese testimonio de la presente resolucion a los autos de su razén. Notifiquese la
presente resolucion a las partes haciéndoles saber que contra la misma no cabe

interponer recurso alguno.

Asi por esta mi sentencia, definitivamente juzgado, lo pronuncio mando y firmo.
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