SENTENCIA DE LA AUDIENCIA NACIONAL DE 2 DE OCTUBRE DE 2024

Sala de lo Contencioso-Administrativo, Seccion 32

Recurso num.: 757/2023

Ponente: Dia. Isabel Garcia Garcia-Blanco

Acto impugnado: Resolucién del Consejo de la CNMV de 3 de octubre de 2022,
confirmada en alzada por Resolucién del Ministerio de Asuntos
Econdmicos y Transformacion Digital de 24 de abril de 2023.

Fallo: Desestimatorio



Madrid, a dos de octubre de dos mil veinticuatro.

Visto el recurso contencioso-administrativo que ante esta Seccién Tercera de la Sala de lo
Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional y bajo el nimero 757/2023, se tramita a
instancia de DON JAR, representado por la Procuradora dofia CSA, y asistido por el Letrado don
GMO, contra Resolucion de la Ministra de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital de
24/04/2023, desestimatoria del recurso de alzada contra el Acuerdo del Consejo de Comisién
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) de 03/10/2022 (expediente sancionador n° 12/2021) y
en el que la Administraciéon demandada ha estado representada y defendida por el Sr. Abogado
del Estado.

ANTECEDENTES DE HECHO

1.- La parte indicada interpuso en fecha 5/4/2023 este recurso respecto de los actos antes aludidos
y, admitido a tramite, y reclamado el expediente administrativo, se entreg6 éste a la parte actora
para que formalizara la demanda, lo que hizo en tiempo, en la que realizd una exposicién factica y
la alegacién de los preceptos legales que estimé aplicables, concretando su peticién en el Suplico
de la misma, en el que literalmente dijo: "que, admitido que sea el presente escrito, se tenga por
devuelto el expediente administrativo; se tenga por formalizada, en tiempo y forma DEMANDA
contra la Resolucién de la Ministra de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital de 24 de abril
de 2023y, en su dia, previos los tramites procesales oportunos, se dicte Sentencia por la que, con
estimacién integra de esta demanda, se acuerde anular el Acuerdo del Consejo de Comisiéon
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) de 3 de octubre de 2022 y:

a) La retroaccién de las actuaciones y la suspensién del expediente en tanto no concluya el
procedimiento penal abierto contra el Consejo de Administracion de ESFERA CAPITAL AV, al
amparo del art. 272 de la Ley del Mercado de Valores vigente en el momento de los hechos.

b) En su defecto, dejar sin efecto la citada resolucion y archivar el expediente, con expresa condena
en costas a la CNMV, por no ser los hechos constitutivos de falta.

¢) De forma subsidiaria, dictar nueva resolucién donde se califiquen los hechos como falta grave,
al amparo del art. 295.1 de la Ley del Mercado de Valores (actual art. 290.1f Ley 6/2023),
imponiendo a mi representado una sancién de 10.000 €

2.- De lademanda se dio traslado al Sr. Abogado del Estado, quien en nombre de la Administracién
demandada contesté en un relato factico y una argumentacion juridica que sirvié al mismo para
concretar su oposicion al recurso en el suplico de la misma, en el cual solicité: "Que tenga por
presentado este escrito, se sirva admitirlo y, teniendo por contestada la demanda, tras los tramites
oportunos, dicte sentencia por la que se desestime el recurso. Con expresa imposicién de costas
a la parte demandante”

3.- Mediante DO del LAJ de fecha 9 de noviembre de 2023 se fija la cuantia del presente recurso
en 135.000 € haciéndolo con conformidad de las partes.

4.- Solicitado el recibimiento a prueba del recurso, la Sala dict6 auto de fecha 8 de noviembre de
2023 acordando denegar el recibimiento del recurso a prueba solicitado, no siendo recurrido por
las partes quedaron los autos conclusos para sentencia. Por providencia de 23 de septiembre de
2024 se hizo sefialamiento para votacion y fallo el dia 1 de octubre de 2024, en que efectivamente
se deliberd y voto.



5.- En el presente recurso contencioso-administrativo no se han quebrantado las formas legales
exigidas por la Ley que regula la Jurisdiccion. Y ha sido Ponente el Magistrado de esta Seccién Da
Isabel Garcia Garcia-Blanco.

FUNDAMENTOS JURIDICOS

1.- ACTIVIDAD ADMINISTRATIVA IMPUGNADA

En el presente recurso se impugna la resolucién de la Vicepresidenta Primera del Gobierno,
Ministra de Asuntos Econdémicos y Transformacién Digital, Ministerio De Asuntos Econémicos y
Transformacién Digital, de 24/04/2023, desestimatoria del recurso de alzada (RA.003.23)
interpuesto por el aqui recurrente contra el Acuerdo del Consejo de la CNMV de 03/10/2022
(expediente sancionador n° 12/2021), por el que se resuelve:

“Imponer a ESFERA CAPITAL, S.A. (anteriormente, ESFERA CAPITAL, AV, S.A.) y a los miembros de su
Consejo de Administracién al tiempo de los hechos, don JAR, (...), por la comisién de una infraccién
muy grave tipificada en el articulo 283.1 de la Ley del Mercado de Valores, texto refundido
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por la llevanza de la
contabilidad con vicios o irregularidades esenciales, las siguientes sanciones:

(..)
MULTA porimporte de 135.000 euros (CIENTO TREINTA Y CINCO MIL EUROS) a JAR”
Los hechos base de la resolucién sancionadora son los siguientes:

“ESFERA se inscribié como Agencia de Valores en el Registro de la CNMV con fecha 13 de junio de 2014;
dentro de su grupo consolidable a la fecha de los hechos se encuentran la sociedad gestora ESFERA
CAPITAL GESTION SGIIC S.A. (participada al 100% por ESFERA) y VISUAL CHART GROUP S.L. (software de
andlisis técnico con conexion directa al bréker).

El 19 de marzo de 2020 ESFERA comunicé a la CNMV un hecho de especial gravedad, consistente en que
109 clientes de la Entidad tenian un saldo negativo, por importe de 5.979.242,66 euros, como
consecuencia de la falta de liquidez para cerrar las posiciones de un nimero muy elevado de cuentas de
forma ordenada. Dicho saldo fue cubierto con el disponible en la cuenta global por cuenta de otros
clientes.

A dicha fecha -segtin la informacién facilitada por ESFERA- ésta mantenia 7.532 cuentas de efectivo
abiertas con un saldo total de aproximadamente 16 millones de euros. De todos estos clientes, 3.163
cuentas tenian un saldo de efectivo mayor que cero y el importe total del saldo de clientes que excedian
de 100 miles de euros era de 263 miles de euros.

El Comité Ejecutivo de la CNMV, en su sesién de 20 de marzo de 2020, en consideracion a la situacion
descrita, y a solicitud de la Entidad, acordd intervenir ESFERA, procediendo a publicar este acuerdo en el
Boletin Oficial del Estado, remitiéndolo para su inscripcion en los registros ptiblicos correspondientes y
dando cuenta al Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital.

De acuerdo con los registros de la CNMV, a 20 de marzo de 2020 -fecha de referencia del IR- el capital
social de la Entidad ascendia a 800.000 euros y estaba distribuido de la siguiente forma:

ACCIONISTA %



FAR 25,67 %

IAR 25,67 %

JAR 25,67 %

FCR23 %

TOTAL 100%

A la misma fecha, el Consejo de Administracién estaba formado por las siguientes personas:
NOMBRE CARGO FECHA NOMBRAMIENTO O ULTIMA REELECCION
()

JAR Consejero 13/06/2014

Consejero Delegado 15/03/2018

()

El mds alto nivel de responsabilidad ejecutiva en la actividad diaria de ESFERA recaia en JAR, consejero
delegado de la Entidad.

ESFERA, miembro de la bolsa de Madrid y del MAB, estaba autorizada para prestar diversos servicios y
actividades de inversion, aunque en la prdctica, su actividad consistia bdsicamente, de un lado, en la
recepcion y transmision de ordenes, principalmente en derivados sobre subyacentes diversos, con
especial relevancia los relativos a futuros y opciones en el indice DAX -todos ellos liquidados a través de
Altura Markets, SV, SA (en adelante, Altura)-, y residualmente en renta variable nacional e internacional;
yde otro, en la prestacion de los servicios de gestion discrecional de carteras. En relacion con esta ultima
actividad, ESFERA tenia dos tipos de clientes de gestion: los que contaban con derivados en su cartera,
cuyo gestor era JB; y los que tenian carteras de fondos de inversién, cuya gestion recaia en otro
empleado.

Por lo que se refiere a Altura, ESFERA tenia suscrito con ella un contrato de ejecucion y liquidacion de
futuros y opciones, en el que la Entidad era considerada como cliente profesional al que Altura ejecutaba
Ordenes (por cuenta de clientes) y liquidaba operaciones sobre instrumentos financieros derivados en su
representacion. En consecuencia, los derechos y obligaciones de este contrato se desplegaban entre
ESFERA y Altura, con independencia de que esta ultima tuviese abiertas subcuentas para cada uno de
los clientes de la primera.

En cuanto a los agentes con que contaba ESFERA, son de destacar los siquientes:

i) Universal UP2ME SL (en adelante, Universal o el Agente). Su propietario y administrador era JBJ (en
adelante, J. B.). Los clientes del agente Universal fueron traspasados al agente Vai Partners SL a raiz de
que, en una inspeccion previa realizada por la CNMV a ESFERA, se detectase que J. B. podria estar
realizando una gestién de carteras encubierta para clientes de intermediacién, concretamente de
aquellos que operaban con derivados.

i) Vai Partners SL (en adelante, Vai Partners). Tenia como socios a XLG - principal accionista y
administrador Gnico-, VG, MQF y JPP; estos tres ultimos accionistas eran, a su vez, clientes de
intermediacion de ESFERA y presentaron los tres mayores descubiertos en saldos de efectivo.



Vai Partners desarrollaba su actividad en el mismo local de Universal y, seguin se desprende de su plan
de negocio, su principal actividad era la captacién de clientes tanto de intermediacién, como de gestién
discrecional de carteras, con cardcter de exclusividad para ESFERA.

De la documentacion facilitada con relacion a la ‘due diligence” de Vai Partners (organigrama, plan de
negocio, declaracion responsable, cuestionario de honorabilidad, CV'y experiencia, etc.), destaca la falta
de formacién en materia de derivados financieros de su mdximo responsable — XL-, quien no contaba
con estudios universitarios superiores, ni titulacion de postgrado u especializacién de nivel superior.

De los balances de situacion de ESFERA a 31/12/2019 y 20/3/2020 (fecha de la intervencion), recogidos
en el IR—al que nos remitimos-, se desprende una reduccion del total de activos a casi la mitad entre una
y otra fecha (de 34 a 17,5 millones de euros) debido al cierre de posiciones de clientes y a las pérdidas en
que incurrieron tras las relevantes caidas de los mercados.

Asimismo, se observa una reduccién sustancial de las garantias de clientes, que pasan de casi 16
millones de euros en diciembre de 2019 a 1 millén de euros en marzo de 2020, una vez cerradas las
posiciones de clientes con saldo deudor. Por otro lado, en marzo de 2020 se recogen en el activo -como
saldos de clientes de dudoso cobro- los casi 6 millones de euros de saldos deudores que se han llevado
integramente a pérdidas del periodo, y en el pasivo 16,3 millones de euros de deuda con los clientes -
suma de saldos transitorios y garantias-, al tiempo que en el activo sélo se recogen 10,4 millones de euros
en cuentas corrientes por cuenta de clientes.

Segtin la informacion reportada a 31 de diciembre de 2019, los fondos propios computables de ESFERA
eran de 516 miles de euros con una ratio de capital del 8,22% siendo las cifras del grupo de 1.091 miles
de euros y un 14,28% respectivamente. A la fecha de la intervencion, ESFERA mantenia un patrimonio
negativo de 5,2 millones de euros encontrdndose en causa de disolucién, al menos desde esa fecha, al
ser el patrimonio inferior a la mitad del capital social.

(..)
Cuarto.- Irregularidades contables.

En el epigrafe de “otros activos” del activo del balance a la fecha de la intervencion - 20 de marzo de
2020-, figuraba una cuenta a cobrar a Visual Chart por importe de 755 miles de euros que, segtin la
propia Entidad, se trataba de un activo de dificil realizacion y mal contabilizado; en relacién con esto
ultimo, ESFERA afirmé que no se habian registrado las relaciones entre empresas del grupo por lo que
no aparecian reflejados todos los servicios prestados por Visual Chart a la Entidad. Esta partida fue
corregida el 20 de julio de 2020, sin la debida justificacion, mediante la contabilizacién de una provisién
de 759 miles de euros por deterioro del valor del citado saldo deudor, pasando de esta manera a tener
dicho epigrafe signo acreedor por importe de 4 miles de euros.

Con este apunte contable, que debia haberse realizado con anterioridad, se contabilizé un gasto de 759
miles de euros que supuso la reduccién de los recursos propios de ESFERA en la misma cuantia. En este
sentido, analizados los movimientos contables de esta cuenta a cobrar a Visual Chart desde el 1 de enero
de 2019, cabe concluir que su saldo se empieza a originar el 28 de enero de 2019 con una primera
transferencia a Visual Chart por importe de 60.000 euros, con lo que el defecto contable se observa, al
menos, desde 2019. Esta defectuosa contabilizacion impidié a la CNMV conocer con exactitud la
situacién patrimonial de la Entidad y, en particular, el cumplimiento del coeficiente de solvencia
obligatorio.

En cuanto al impacto de esta irregularidad contable en los recursos propios de ESFERA -que segun la
informacidn reportada por la Entidad a 30 de septiembre y 31 de diciembre de 2019 presentaba unos
fondos propios computables de 513 y 516 miles de euros, respectivamente, con unos ratios de capital de
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8,98% y 8,22%-, cabe sehalar que, de haberse contabilizado adecuadamente esta partida, los recursos
propios de ESFERA en dichas fechas se habrian reducido en esa misma cuantia, es decir, habrian sido
negativos, incumpliendo el coeficiente de solvencia obligatorio.

Requerida ESFERA para que aportase el saldo con Visual Chart y su deterioro real de valor para los cierres
de los meses de octubre de 2019 a marzo de 2020, la Entidad no ha aportado dicha informacion,
limitdndose a indicar que Visual Chart tiene pendiente de facturar a ESFERA 3,8 millones de euros por
servicios prestados, con una antigliedad del servicio de entre 30 y 51 meses, y aportando los contratos
que soportan dichos servicios.

A este respecto, ESFERA indicé que habia adelantado pagos a Visual Chart, y en el detalle de los
movimientos de esta cuenta facilitado por la Entidad, se ponen de manifiesto defectos muy relevantes
en la contabilizacioén: no se registra con regularidad en ESFERA la facturacion de Visual Chart por
servicios prestados, y desde septiembre de 2019 no se vuelve a registrar ninguna factura de Visual Chart.

Todo lo anterior supone, de un lado, que ESFERA no habria registrado contablemente los citados gastos
por importe de 3,8 millones, y de otro, que habria incumplido el coeficiente de solvencia por un periodo
superior a 6 meses, como consecuencia tanto de la cancelacién de la cuenta a cobrar con Visual Chart
porimporte de 759 miles de euros, como por los 3,8 millones de euros de gastos no registrados.”

2.- PREJUDICIALIDAD PENAL RESPECTO DEL UNICO HECHO IMPUTADO OBJETO DE
SANCION EN LA RESOLUCION RECURRIDA. INEXISTENCIA

Se denuncia una supuesta infraccion del art. 272 del TRLMV RD Legislativo 4/2015, de 23
de febrero (actual art. 271.2 LMVSI Ley 6/2023, de 17 de marzo), al no haber accedido a
suspender el expediente sancionador por prejudicialidad penal, y con base a ello se pide la
anulaciéon del acto recurrido con retroaccion de las actuaciones y suspension del
expediente en tanto no concluya el procedimiento penal abierto por los hechos
denunciados por la CNMV ante la Fiscalia.

2.1 En la demanda se viene a defender que los hechos investigados ante la Justicia penal son los
mismos, estan vinculados o resultan inseparables de los hechos objeto de sancion administrativa
y a tal efecto alega que:

“A. La CNMV tuvo dudas respecto a la conexidad, que no le fueron resueltas. En este particular, llama
poderosamente la atencién que la CNMV sostenga en su Acuerdo de 3 de octubre de 2022 que los hechos
que estdn siendo objeto de conocimiento y andlisis en el procedimiento penal son diferentes a los hechos
objeto del presente procedimiento administrativo sancionador, cuando dos meses antes, por oficio de
19 de agosto de 2022 (documento n° 93 ED) la CNMV declaraba expresamente tener ‘dudas sobre si (...)
los hechos con relevancia penal que estdn siendo objeto de conocimiento y andlisis en el procedimiento
Diligencias Previas 494/2022 seguido en ese Juzgado, pudieran estar los mismos que en el presente
procedimiento administrativo sancionador se consideran presuntamente constitutivos de la infraccion
muy grave tipificada en el articulo 283.1 de la Ley del Mercado de Valores” Si tenemos en cuenta que
para salir de dudas la CNMV solicité documentacién al Juzgado y éste se la negé (documento n° 94 ED),
podremos concluir que la CNMV no tuvo elementos para tener por resuelta su incertidumbre al respecto.

i) La CNMV inco6 un solo expediente sancionador al Consejo de Administracién de ESFERA CAPITAL AV
por las supuestas infracciones cometidas, dado que todos los hechos que motivaron el expediente
estaban estrechamente vinculados entre si. Si los hechos fueran “separables” o independientes, lo propio
hubiera sido incoar diversos expedientes diferentes.



i) La CNMV trasladé a la Fiscalia la integridad del Informe razonado y del Acuerdo de incoacién del
expediente. No remitid a la Fiscalia una parte del Informe o un particular del Acuerdo.

ii) La Fiscalia interpuso querella contra el Consejo de Administracién de ESFERA CAPITAL S.A. adjuntando
al Juzgado la integridad del Informe razonado. De esta forma, todos los hechos descritos en el mismo se
trasladan a la valoracion del Juez de Instruccion.

iv) Mi mandante aportd al expediente resoluciones del Juzgado de Instruccion que respaldan la plena
conexidad entre los hechos objeto de ambos procedimientos.

B. Los hechos objeto del expediente son inescindibles del objeto del proceso penal. En efecto, aunque el
Juzgado de Instruccién n° 42 de Madrid opté por no remitir a la CNMV la documentacién que se le pidid,
D. JAsi que aportd, al solicitar la suspension del expediente, antecedentes procesales que demuestran la
intima vinculacién de ambos objetos.

Asi, por escrito de 16 de agosto de 2022 (documento n° 84 ED), el Sr. A aporté Auto dictado el 6 de junio
de 2022 por el Juzgado de Instruccién ne 42 (folio 3267 y ss. del documento n° 84 ED), por el cual se
acordaba el embargo de los bienes de mi representado para responder de las eventuales
responsabilidades derivadas de los hechos objeto de instruccion. Y respecto a estos hechos, el Auto era
razonablemente claro:

“3¢/ Una tercera irregularidad la constituye las irregularidades contables existentes en el epigrafe de
otros activos’ del activo del balance de dicha sociedad de valores a la fecha de la intervencién por la
CNMV, 20 de marzo de 2020, en el que figuraba una cuenta a cobrar a Visual Chart por importe de
755.000 euros y que, segin la propia entidad se trataba de un activo de dificil realizacién y mal
contabilizado.

Se viene a exponer en dicho Dictamen que realmente Visual Chart era una empresa de prestacion de
servicios del mismo grupo, y que su contabilizacién como crédito no se correspondia con la verdadera
naturaleza de la relacién mercantil entre ambas entidades, y que por ello lo correcto hubiera sido que
en el balance de dicha Agencia de Valores aparecieran como saldos en el pasivo a favor de Visual Chart
y no al contrario” (folio 3272).

(.

En puridad, un Juzgado de Instruccion no investiga delitos’ sino que investiga ‘hechos! La circunstancia
de que el Juzgado haya incoado Diligencias Previas por un delito de administracion desleal y no por
falsedad contable lo que podria significar es que entre los hechos que han sido sometidos a su
consideracion, el Juzgado no advierte, al menos en principio --porque el objeto de un proceso penal es
cambiantey sélo se concreta al final de la instruccién--, la existencia de ninguna manipulacion contable
en las cuentas de ESFERA CAPITAL AV. Pero que no advierta manipulacion de las cuentas no permite
concluir en modo alguno, como pretende la CNMV, que las cuentas de la sociedad estén al margen del
escrutinio juridico-penal.

En esta linea, y aunque diéramos por cierto que el Juzgado de Instruccién tnicamente investiga una
supuesta administracion desleal apartando de su valoracién o andlisis la contabilidad de ESFERA
CAPITAL AV, es indudable que ambas cuestiones se encuentran estrechamente vinculadas. Adviértase,
en este sentido, cémo la CNMV, en su Acuerdo sancionador, ha concluido que ‘esta defectuosa
contabilizacién impidié a la CNMV conocer con exactitud la situacién patrimonial de la Entidad y, en
particular, el cumplimiento del coeficiente de solvencia obligatorio..”

2.2 Como hitos procedimentales que resultan del expediente son de resefiar los siguientes:



- E1 21/10/2021, el Comité Ejecutivo de la CNMYV, acordé el inicio del procedimiento sancionador
contra ESFERA CAPITAL, y, en lo que aqui interesa, contra los miembros de su consejo de
administracion al tiempo de los hechos (entre ellos el hoy recurrente en su condicién de consejero
delegado) por la presunta comisién de varias infracciones muy graves del TRLMV RD Real Decreto
Legislativo 4/2015.

- Alos miembros del consejo de administracién de ESFERA CAPITAL se les imputaron las siguientes
infracciones:

Art. 283.2 del TRLMV por la existencia de deficiencias en la estructura organizativa,
procedimientos administrativos, mecanismos de control interno y de gestidon de riesgos
de ESFERA CAPITAL.

Art. 284.1, en relacién con el 208, ambos del TRLMV, por el incumplimiento de la obligacién
de actuar con diligencia y honestidad en el mejor interés de sus clientes.

Art. 278.2 del TRLMV, por la realizacién de la actividad no autorizada de financiacién a
clientes.

Art. 283.1 del TRLMV, por la llevanza de la contabilidad con vicios o irregularidades
esenciales (esta es la que aqui nos ocupa).

- E1 20/04/2022, la CNMV recibié oficio del Juzgado de Instruccion n°® 10 de Madrid informando de
las D. Previas n° 701/2022 abiertas contra el hoy recurrente, consejero delegado de ESFERA
CAPITAL, por un supuesto delito de administracién desleal, a los efectos de, en su caso, acordar la
posible suspension del procedimiento sancionador seguido en la CNMV con el n° 12/2021.

- E126/04/2022, la CNMV remitié al Juzgado de Instruccién n°® 10 de Madrid oficio mediante el que
solicité copia de las posibles querellas que hubieran dado lugar a las D. Previas n° 701/2021, para
poder acordar, en su caso, la suspension del procedimiento sancionador n°® 12/2021.

- El 24/05/2022, la CNMV recibié oficio del Juzgado de Instruccién n.° 10 de Madrid acompaiado
de la documentacién solicitada relativa a las D- Previas n° 701/2022.

- E1 09/06/2022, el Comité Ejecutivo de la CNMV acordé la suspensién parcial del procedimiento
sancionador n® 12/2021 en lo relativo a los hechos presuntamente constitutivos de las infracciones
imputadas a ESFERA CAPITAL hasta que recayese resolucién judicial firme en procedimiento penal
relativo a las D. Previas n° 701/2022, de conformidad con lo regulado en el art. 272 del TRLMV, al
ser los hechos idénticos o de imposible separacidon racional de los que eran objeto de
investigacién en el procedimiento penal. La Unica infraccién incluida en el procedimiento
sancionador n®12/2021 que se entendié no afectada por la suspensién fue la infraccién muy grave
tipificada en el art. 283.1 del TRLMV, por la llevanza de la contabilidad con vicios o irregularidades
esenciales.

- El 03/10/2022, el Consejo de la CNMV, resolvio el procedimiento sancionador n® 12/2021 en
relacion, exclusivamente, con la infraccién no afectada por el acuerdo de suspension del Comité
Ejecutivo de la CNMV, acuerdo de 09/06/2022.

En la motivacién de la misma, al respecto de la cuestion, se venia a recoger:

“En primer lugar, y en lo relativo a la supuesta incoherencia en que estaria incurriendo la CNMV al no
proceder a la suspension por prejudicialidad penal de la totalidad del expediente sancionador, se ha de
afirmar con rotundidad que dicha alegada incoherencia no existe. En efecto, lo que determina la
extension fdctica de la suspension por prejudicialidad penal de un procedimiento administrativo



sancionador, no es la circunstancia de que todos los hechos sean objeto de andlisis y valoracion en un
mismo expediente sancionador -circunstancia que resulta del todo irrelevante a dichos efectos-si no,
unica y exclusivamente, la coincidencia o inseparabilidad racional de los hechos objeto del expediente
sancionador con respecto a los que estdn siendo objeto de tratamiento en un procedimiento penal. En
consecuencia, por mds que un procedimiento administrativo sancionador se incoe simultdneamente
en relacion con diferentes hechos supuestamente constitutivos de diversas infracciones, por tener en
comun que se dirigen contra una misma o mismas personas, la extension fdctica de la suspension del
mismo por prejudicialidad penal sélo afectard a aquellos hechos de los que se pueda predicar la
coincidencia o inseparabilidad racional con hechos que se ventilan en un procedimiento penal, de tal
manera que aquellos hechos del procedimiento administrativo en los que no concurra dicha
circunstancia no podrdn ser objeto de suspension; en definitiva, la concurrencia de dicha circunstancia
en uno o varios de los hechos del procedimiento administrativo, no ejerce vis atractiva alguna sobre el
resto de los hechos objeto del mismo, cuya tramitacién procedimental deberd continuar.

En segundo lugar, procede aclarar que la unica conexion que existe entre los hechos del presente
expediente presuntamente constitutivos de la infraccién muy grave del articulo 283.1 de la LMV, y los
hechos constitutivos de las otras infracciones que si han sido suspendidos, es el estar incluidos en un
mismo procedimiento dirigido contra unas mismas personas, pero ni resultan racionalmente
inseparables de los suspendidos, ni de los que se sustancian en el procedimiento penal, razén por la que
no procede su suspension.

Finalmente, tampoco se aprecia coincidencia ni inseparabilidad racional entre los hechos
presuntamente constitutivos de la infraccion muy grave del articulo 283.1 de la LMV por la llevanza de
la contabilidad con vicios o irregularidades esenciales, y los que son objeto de investigacion en el
procedimiento penal Diligencias Previas 494/2022 del Juzgado de Instruccion n° 42 de Madrid. En este
sentido, y en primer lugar, se ha de rechazar expresamente que el Auto del mencionado Juzgado de
fecha 6 de junio de 2022, aportado por los expedientados, otorgue relevancia penal a los hechos
presuntamente constitutivos de la infraccion por la llevanza de la contabilidad con vicios o
irregularidades esenciales que es objeto de este expediente; es mds, del texto del citado Auto, la tnica
relevancia penal que se desprende -en relacién con los hechos recogidos en el Informe razonado del
DSEE que estd en el origen del presente expediente- es la de los hechos constitutivos de la infraccién muy
grave del articulo 284.1 de la LMV, por el incumplimiento de la obligacién de actuar con diligencia y
honestidad en el mejor interés de sus clientes; en efecto, como sefala el citado Auto:

“4o/ La cuarta irregularidad constatada, esta si con trascendencia penal, lo constituye el hecho de que,
ante la situacion existente a fecha de 19 de marzo de 2.020, en la que 109 clientes de dicha Agencia de
Valores tenian un saldo negativo por importe de 5.979.242,66 euros como consecuencia de la falta de
liquidez para cerrar las posiciones de un nimero muy elevado de cuentas de forma ordenada, dicho
saldo fue cubierto con el disponible en la cuenta global de otros clientes. Este hecho fue incluso
comunicado por Esfera Capital SV S.A. a la CNMV, dando lugar a que el Comité Ejecutivo de dicho
organismo en sesién de 20 de marzo de 2.020 acordara intervenir dicha Sociedad de Valores. Al margen
de que suponga una infraccion de los articulos 208 y 193.3 d) de la Ley de Mercado de Valores al haber
incumplido la obligacién de actuar con diligencia, honestidad y en el mejor interés de sus clientes, al
haber comprometido los saldos de efectivo de unos clientes a favor de la cobertura de garantias de la
operativa de otros, supone indiciariamente la comision de un delito de administracion desleal tipificado
en el articulo 252 del Cédigo Penal”

Por todo lo senalado, no resulta admisible la solicitud de los expedientados relativa a la revocacion del
Acuerdo de suspension parcial del procedimiento adoptado por el Comité Ejecutivo de la CNMV en su
sesion de 9 de junio de 2022, solicitud que procede desestimar en este acto. (sic)



2.3 El art. 272 del TRLMV viene a disponer:

1. El ejercicio de la potestad sancionadora a que se refiere esta ley serd independiente de la eventual
concurrencia de delitos o faltas de naturaleza penal.

2. No obstante lo previsto en el apartado anterior, cuando se esté tramitando un proceso penal por los
mismos hechos o por otros cuya separacién de los sancionables con arreglo a esta ley sea
racionalmente imposible, el procedimiento quedard suspendido respecto de los mismos hasta que
recaiga pronunciamiento firme de la autoridad judicial. Reanudado el expediente, en su caso, la
resolucién que se dicte deberd respetar la apreciacion de los hechos que contenga dicho
pronunciamiento.

2.4 A los efectos de valorar una prejudicialidad penal que, de concurrir, hubiera determinado la
necesidad de la suspension total, y no meramente parcial, del expediente sancionador
administrativo, la cuestién queda centrada en ver si los hechos que se llevan a la infraccién
administrativa sancionada ex art. 283.1 del TRLMV, respecto del hoy recurrente (de la resolucién
sancionadora resulta con claridad que, exclusivamente, se resuelve sobre los hechos resefiados en
el apartado cuarto de los hechos probados como irregularidades contables limitadas a lo que se
recogia en el balance a fecha de la intervencién en la cuenta a cobrar de Visual Chart), son los
mismos hechos o resultan racionalmente inescindibles de los que son objeto de investigacion
penal en el marco de un delito de administracion desleal del art 252 del CP (“1. Serdn castigados
con las penas del articulo 248 o, en su caso, con las del articulo 250, los que teniendo facultades para
administrar un patrimonio ajeno, emanadas de la ley, encomendadas por la autoridad o asumidas
mediante un negocio juridico, las infrinjan excediéndose en el ejercicio de las mismas y, de esa manera,
causen un perjuicio al patrimonio administrado. 2. Si la cuantia del perjuicio patrimonial no excediere
de 400 euros, se impondrd una pena de multa de uno a tres meses"), delito que, con la reforma operada
por LO 1/2015, ha pasado de ser un delito societario (art. 295 ya derogado) a un delito contra el
patrimonio y contra el orden socioeconémico del Libro II, TITULO Xlll, CAPITULO VI (De las
defraudaciones), Seccion 2.2 (De la administracion desleal).

A tal efecto, tanto el aqui recurrente como la resolucién sancionadora se remiten
argumentalmente al auto del Juzgado de Instruccién n° 42 de Madrid de fecha 06/06/2022, en las
D. Previas 494/2022 (CD, DOC. 84 folios 3267 y ss. del expediente) donde se deja patente que dichas
actuaciones se iniciaron por querella de identificados particulares por los delitos de estafa,
apropiacion indebida y administracién desleal (no se comprendia ningin delito de falsedad
contable). Dicho auto aunque tiene por limitado objeto la adopciéon de medidas cautelares deja
patente cuales son los concretos hechos con relevancia penal que se llevan al delito de
administracién desleal, Unico que se aprecia, y que no son precisamente las concretas
irregularidades contables a las que remite la sanciéon administrativa cuestionada. Asi, en su FJ 2,
dicho auto parte de los siguientes hechos (sic con el afadido del subrayado y resaltado en negrilla
para enfatizar lo de interés al caso):

“Segundo.- De cara a resolver sobre la procedencia de las medidas cautelares interesadas por la parte
querellante, cabe partir de los siguientes hechos, indiciariamente acreditados en base a la documental
aportada por las partes, unica prueba propuesta y practicada en el acto de la vista.

Del “Informe Razonado sobre Determinados Incumplimientos Detectados durante la Intervencion de
Esfera Capital AV S.A. referidos a 20 de marzo de 2.020” de 10 de noviembre de 2.020, y del ulterior
Dictamen de Legalidad en relacion con Informe elaborado por la CNMV en fecha 19 de octubre de 2.021,
cabe apreciar siguientes incumplimientos detectados en la administracion de dicha sociedad de valores
hasta su intervencién por la CNMV el dia 20 de marzo de 2.020.
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19/ En primer lugar se detectaron deficiencias en el control de los saldos y garantias depositadas por los
clientes, comprobdndose la existencia en la Entidad de deudores de clientes mantenidos de manera
continuada en el tiempo. Seguin se expone en el Informe Razonado, de manera reiterada y diaria se
estuvieron produciendo saldos deudores por importes relevantes en Esfera que incluso llegaron a ser, en
algiin momento determinado, elevados en relacion con los recursos propios de la Entidad, alcanzando
casi los 700.000 euros, saldos deudores que se incrementaron de manera muy significativa a partir del
28 de febrero de 2.020, fecha en la que se produjo la primera correccion importante en el mercado en los
instrumentos financieros derivados con subyacente DAX, determinando que 109 clientes a fecha de 19
de marzo de 2.020 tuvieran saldos negativos por un importe total de 5.979.242,66 euros.

Se senala en el Dictamen de Legalidad que en la inspeccion realizada a Esfera Capital AV S.A. el 31 de
marzo de 2.018 ya se pusieron de manifiesto deficiencias en los saldos de efectivo de clientes,
comunicdndose a dicha entidad que se habia observado la existencia de saldos deudores de clientes de
manera continuada en el tiempo, indicdndole que dicha situacion no debia producirse en el futuro y que
debia dotarse de los mecanismos necesarios para que asi fuera, sefialando que en contestacion de fecha
2 de diciembre de 2.019 dicha Agencia de Valores manifesté que habia implantado las medidas
correctivas de todas las incidencias comunicadas en la inspeccion.

No obstante lo anterior, se indica en dicho Dictamen de Legalidad, dicha irregularidad relativa al
mantenimiento de saldos deudores de clientes persistio hasta la fecha de la intervencién, agravdndose
de manera significativa a partir de finales de febrero de 2.020, tal y como se ha indicado anteriormente.
Se sefala igualmente en dicho informe que esta irregularidad evidencia otras deficiencias importantes
en los procedimientos de control de Esfera en relacion con la operativa basada en estrategias sobre
opciones; asi la Entidad no procedié a reclamar de forma eficaz a los clientes involucrados el efectivo
necesario para mantener las garantias de sus posiciones, ni a cerrarlas, sino que procedié a una
reestructuracion que finalmente provocé en un momento posterior mayores exigencias de garantias y
mayores saldo en descubierto en los clientes.

Dicha irregularidad, consistente en la existencia y mantenimiento de saldos deudores, no constituye
ilicito penal alguno, sin perjuicio de que finalmente dicha sociedad optara por la utilizacién de los saldos
de unos clientes para financiar las garantias de otros, como luego se examinard.

Dicha irregularidad de mantenimiento de saldos deudores supuso que Esfera actud de financiador de
dichos clientes, prestdndoles de esta manera un servicio de inversion — la concesion de créditos o
préstamos para la realizacién de operaciones sobre instrumentos financieros — que por su condicion de
agencia de valores le estaba legalmente prohibido, incumpliendo lo dispuesto en el articulo 143.3 de la
Ley de Mercado de Valores en relacion con el articulo 141 b) del mismo texto legal.

Dicha irregularidad, al margen de que suponga und infraccion administrativa, podrd tener sus
consecuencias en la Pieza de Calificacion del Concurso, pero por si solo no constituye delito alguno.

29 En segundo lugar se detectd la realizacién de la actividad de servicios de gestién de carteras para
clientes de intermediacion, por lo tanto sin la previa formalizacién del correspondiente contrato de
gestion de carteras, irregularidad ésta llevada a efecto por JB inicialmente cuando operaba como
agente de Esfera a través de la mercantil Universal UP2ME SL. y posteriormente una vez que fue
contratado como empleado de Esfera, para aquellos clientes de intermediacién que operaban en
opciones.

Tal y como se expone en el Dictamen de Legalidad, este hecho supondria por lo que se refiere al agente
Universal UP2ME S.L. la realizacién de una actividad para la que no estd habilitado, como era la gestion
de carteras, incumpliendo lo dispuesto en los articulos 146 de la Ley de Mercado de Valores y el articulo
25 ter del Real Decreto 217/2.008; y por lo que se refiere a Esfera Capital AV S.A. supone el incumplimiento
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por la Entidad de los articulos 193.2.a) de la L.M.V. y 26.2 y 30.2 del RD 217/2008 al no haber dispuesto de
los medios necesarios para controlar de forma efectiva la actuacion de su agente Universal.

Se indica en dicho Dictamen que en una inspeccion a dicha Agencia de Valores realizada por la CNMV
en fecha de 31 de marzo de 2.018 se detectd que JB, a través del agente Universal UP2ME S.L. podiria estar
realizando una gestién de carteras encubierta para clientes de intermediacion, concretamente de
aquellos que operaban con derivados. Fruto de lo anterior fue el traspaso de la cartera de clientes de
dicho agente a un nuevo agente, concretamente Vai Partners S.L, cuyos socios eran XLG, principal
accionista y administrador tnico, VG, MQF y JPP, siendo estos tres tltimos accionistas a su vez clientes
de intermediacién de Esfera Capital AV S.A. y que presentaron los tres mayores descubiertos en saldos en
efectivo. En base a lo anterior tedricamente JB, se desvinculé de dichos clientes, derivando dichos clientes
al servicio de gestion de carteras.

Y fruto igualmente de lo expuesto fue la contratacion por Esfera Capital AV S.A. de JB como empleado
de dicha agencia de valores como gestor de la Entidad en octubre de 2.019.

Se destaca en el informe, al margen de indicar la falta de formacién en materia de derivados financieros
de XL, quien no contaba con estudios universitarios superiores, ni titulacion de posgrado u
especializacion de nivel superior, que dichos cuatro accionistas de Vai Partners S.L. eran amigos de JB. Se
evidencid la posible gestion encubierta realizada por JB de clientes de intermediacién captados por Vai
Partners S.L., significando a tal respecto dicho Dictamen la existencia de un fichero con las IP de las
Ordenes de clientes de dicho agente, tanto de intermediacién como de gestién de carteras, del 3 al 23 de
marzo de 2.020, donde se apreciaba la reiteracién de la misma IP en diferentes cuentas, observdndose
en tal sentido que 5 IP de Barcelona concentraban drdenes de un elevado nimero de clientes tanto de
intermediacion como de gestion.

Seindica en dicho Dictamen de Legalidad que en el curso de la intervencién de dicha agencia de valores,
los accionistas de Vai Partners S.L. manifestaron su deseo de tratar dicho tema a través de su abogado
JMC, razén por la cual se mantuvo una reunién en las oficinas de la CNMV con dicho representante legal,
quien verbalmente, y posteriormente por escrito, manifesté que representaba a 17 clientes de Esfera
Capital AV S.A. tanto de gestion de carteras como de intermediacion, entre los cuales cabe entender se
encontraban los accionistas de Vai Partners S.L. y los demds querellantes del presente procedimiento,
indicando que en realidad ‘a todos estos clientes la Entidad les prestaba el servicio de gestion
discrecional de carteras de inversion, con independencia del contrato que tuviesen firmado”: igualmente
que todos los clientes de intermediacién que representaba ... habian sido captados por J. B, si bien no
tenia certeza de quien operaba en realidad dichas cuentas] y que “Dichos clientes no dieron
directamente ninguna orden a Esfera para efectuar operaciones sobre instrumentos financieros, pero si
facilitaron sus usuarios y contrasefias porque era la forma habitual de operar pero no indica a quién se
la facilitaban”

Igualmente en dicho Dictamen de Legalidad se sefiala que “En la conversacién con los interventores, XL
sefnald que bastantes clientes procedian del agente Universal y que operaba mayoritariamente bajo una
estrategia en opciones que éste realizaba, independientemente de que el contrato entre Esfera y el cliente
fuera de gestion de carteras o de intermediacion”

Cabe de lo anterior inferir, de manera clara respecto de los socios de Vai Partners S.L, e igualmente
respecto del resto de coquerellantes, que al margen de que formalmente tuvieran suscrito un contrato
de intermediacion, conocian y permitieron que finalmente se les prestara por Esfera Capital SV S.A.y muy
especialmente por su empleado JB un servicio de gestion discrecional de carteras de inversién, como asf
lo acredita ademds la cesién o facilitacion de sus usuarios y contrasefias.
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Por todo ello, y al margen de que el hecho de que Esfera Capital SV S.A. realizara gestion de carteras para
clientes de intermediacion de dicha sociedad de valores no cabe subsumirlo en el delito de estafa
tipificado en el articulo 248 del Cédigo Penal, pues no existe engafio previo a la inversién, al margen de
que dicho incumplimiento pueda dar lugar al ejercicio de las acciones civiles correspondientes de haber
sufrido algun tipo de darfio econdmico, ni siquiera cabe apreciar tal extremo en el caso de los
querellantes, que al margen de haber suscrito un contrato de intermediacion, consintieron que por parte
de Esfera Capital SV S.A., y en concreto por dicho empleado, se les prestara un servicio de gestion
discrecional de carteras de inversion.

39/ Una tercera irregularidad la constituye las irreqgularidades contables existentes en el epigrafe de ‘otros
activos” del activo del balance de dicha sociedad de valores a la fecha de la intervencién por la CNMV,
20 de marzo de 2.020, en la que figuraba una cuenta a cobrar a Visual Chart por importe de 755.000
euros, y que segun la propia entidad se trataba de un activo de dificil realizacién y mal contabilizado.

Se viene a exponer en dicho Dictamen que realmente Visual Chart era una empresa de prestacion de
servicios del mismo grupo, y que su contabilizacién como crédito no se correspondia con la verdadera
naturaleza de la relacién mercantil entre ambas entidades, y que por ello lo correcto hubiera sido que
en el balance de dicha Agencia de Valores aparecieran como saldos en el pasivo a favor de Visual Chart
y no al contrario. Se sefiala que se requirié a Esfera Capital AV S.A. a los efectos de que aportase el saldo
con Visual Chart y su deterioro real de valor para los cierres de los meses de octubre de 2.019 a marzo de
2.020, sefialdndose que dicha Agencia de Valores no facilité dicha informacién, . . limitdndose a indicar
que Visual Chart tiene pendiente de facturar a Esfera 3,8 millones de euros por servicios prestados, con
una antigtiedad del servicio de entre 30 y 51 meses, y aportando los contratos que soportan dichos
servicios”

Por ello se concluye en dicho Dictamen que ello supone, de un lado, que Esfera no habria registrado
contablemente los citados gastos por importe de 3,8 millones y de otro que habia incumplido el
coeficiente de solvencia por un periodo superior a seis meses, como consecuencia tanto de la
cancelacion de la cuenta a cobrar con Visual Chart por importe de 759.000 euros como por los 3,8
millones de euros de gastos no registrados.

En el Dictamen de Legalidad se indica que lo anteriormente sefialado viene a suponer el incumplimiento
por la Entidad del o establecido en el articulo 193.3.b) de la LM.V.

No se aporté en la vista de las medidas cautelares el informe de la Administracion Concursal en lo
relativo a la masa pasiva del concurso de Esfera Capital SV S.A. desconociéndose por ello la realidad del
crédito que pueda tener Visual Chart y su cuantia, asi como su calificacion al tratarse de una sociedad

del mismo grupo.

40/ La cuarta irreqularidad constatada, esta si con trascendencia penal, lo constituye el hecho
de que ante la situacion existente a fecha de 19 de marzo de 2.020, en la que 109 clientes de
dicha Agencia de Valores tenian un saldo negativo por importe de 5.979.242,66 euros como
consecuencia de la falta de liquidez para cerrar las posiciones de un nimero muy elevado de
cuentas de forma ordenada, dicho saldo fue cubierto con el disponible en la cuenta global de
otros clientes. Este hecho fue incluso comunicado por Esfera Capital SV S.A. a la CNMV, dando lugar a
que el Comité Ejecutivo de dicho organismo en sesién de 20 de marzo de 2.020 acordara intervenir dicha
Sociedad de Valores.

Almargen de que suponga una infraccién de los articulos 208 y 193.3 d) de la Ley de Mercado de Valores
al haber incumplido la obligacién de actuar con diligencia, honestidad y en el mejor interés de sus
clientes, al haber comprometido los saldos de efectivo de unos clientes a favor de la cobertura de
garantias de la operativa de otros, supone indiciariamente la comision de un delito de administracion
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desleal tipificado en el articulo 252 del Cédigo Penal. Tal y como expone la S.T.S. de 10 de febrero de 2.022,
con cita a Sentencias previas de dicha misma Sala 29 que analizan las diferencias entre la apropiacién
indebida y la administracion desleal, cuestion por otra parte finalmente zanjada tras la reforma del
Cddigo Penal mediante la L.O. 1/ 2.015 de 30 de marzo, cabe apreciar la comisién del delito de
administracién desleal en la conducta de los administradores que, no pretendiendo quedarse
definitivamente con un dinero que no les pertenece, realizan conductas abusivas que claramente
ocasionan un menoscabo o perjuicio al patrimonio de la sociedad: cuando el administrador incurre en
un abuso fraudulento de sus obligaciones por darle un destino al dinero distinto al que correspondia
pero sin el dnimo de disponer de forma definitiva en perjuicio de la sociedad; la conducta de un
administrador que administra o gestiona el patrimonio de un tercero causdndole dolésamente un
perjuicio ( S.T.S. 476/2015 de 13 de julio ); ‘el desvalor de su conducta radica en que lo hace de forma
abusiva, con abuso de las funciones propias del cargo. Su exceso funcional no es de naturaleza
cuantitativa, por extralimitacion, sino de orden teleoldgico, por desviacion del objeto perseguido y del
resultado provocado” (STS 206/2.014).

Y cabe apreciar como constitutivo de un delito de administracion desleal que por parte de Esfera Capital
SV S.A. se procediera a cubrir el saldo negativo de 109 clientes de dicha entidad con el disponible en la
cuenta global por cuenta de otros clientes, incurriendo en un abuso fraudulento de sus propias
facultades al darle a dicho dinero disponible de los clientes un destino distinto al que le correspondia
causando un perjuicio patrimonial a los mismos.

No se propuso en la vista de medidas cautelares prueba alguna tendente a averiguar la persona o
personas que tomaron dicha decision. Es muy improbable, ante la urgencia y celeridad con la que fue
tomada, que fuera adoptada por el Consejo de Administracién. Cabe entender indiciariamente que
necesariamente tuvo que ser adoptada por parte del Consejero Delegado de dicha mercantil, JAR.

Cabe destacar que los querellados JCV, ALR y MRO presentaron su dimision a formar parte del Consejo
de Administracion de la mercantil Esfera Capital Agencia de Valores S.A. en fecha 24 de febrero de 2.020,
siéndoles aceptada dicha renuncia en Junta General Extraordinaria de Accionistas de dicha sociedad
celebrada dicho mismo dia, por lo que no cabe sino concluir que ninguna participacion pudieron tener
en la comisién de dicho delito.”

Sobre la apreciacion de tales hechos el auto concluye en la indiciaria apreciacién de la presunta
comisién por parte de JAR de un delito de administracién desleal tipificado en el art. 252 del
Cédigo Penal, al que ya hemos visto no lleva facticamente las supuestas irregularidades contables
por el saldo de Visual Chart, y, al apreciar la concurrencia del requisito de peligro en la demora,
acuerda el embargo del patrimonio del hoy recurrente fiando en 4.660.066,61 € la cuantia a
garantizar con dicho embargo.

2.5 Es evidente, por tanto, que la resoluciéon sancionadora administrativa, en lo limitado de los
hechos en los que ha sustentado la sancién al hoy recurrente por la comision de la infraccion
administrativa muy grave del articulo 283.1 TRLMV no ha entrado en el marco factico de los hechos
investigados penalmente por posible ilicito penal de administracion desleal del art. 252 del CP (el
Unico concernido por las D. Previas 494/2022 del JUZGADO DE INSTRUCCION N 42 DE MADRID).

Estamos ante dos infracciones (una penal y otra administrativa) que tienen distinta accion tipica,
distinto bien juridico protegido y que, pese a que ambas confluyen en una misma persona en
cuanto a su posible consideracidn como autor responsable por su condicién de consejero
delegado de ESFERA CAPITAL Agencia de Valores S.A, sin embargo se mueven en dos ambitos
facticos distintos y separables como ldgica derivada de la distinta configuracién de la accién tipica
sancionable en cada uno de los dmbitos.
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En el art. 252 del CP la conducta tipica consiste en infringir las facultades conferidas al
administrador, quien se excede en su ejercicio - un ejercicio de las facultades contrario al deber
asumido- delito estrictamente patrimonial en cuanto que exige la causacién de un perjuicio al
patrimonio administrado. En ningun caso las actuaciones penales remiten a un posible delito de
falsedad contable del art. 290 del CP (“Los administradores, de hecho o de derecho, de una sociedad
constituida o en formacion, que falsearen las cuentas anuales u otros documentos que deban reflejar la
situacion juridica o econémica de la entidad, de forma idénea para causar un perjuicio econémico ala
misma, a alguno de sus socios, 0 a un tercero, serdn castigados con la pena de prisién de uno a tres afnos
y multa de seis a doce meses. Si se llegare a causar el perjuicio econémico se impondrdn las penas en su
mitad superior”) delito del Libro II, TITULO XIll - Delitos contra el patrimonio y contra el orden
socioeconémico- CAPITULO XIll - De los delitos societarios- del Codigo Penal en cuya apreciacién
pudieran tener relevancia los hechos que se llevan a la resolucién sancionadora administrativa y
con independencia de las valoraciones que merezcan en via penal el “Informe Razonado sobre
Determinados Incumplimientos Detectados durante la Intervencion de Esfera Capital AV S.A. referidos a
20 de marzo de 2.020”de 10/11/2020, y del ulterior Dictamen de Legalidad en relacién con Informe
elaborado por la CNMV en fecha 19/10/2021 en cuanto a que ellos pudieran servir de base para
los hechos que se investigan por administracién desleal.

El motivo ha de desestimarse.

3.- infraccién del art. 283.1 del TRLMV RD Legislativo 4/2015, de 23 de febrero (actual art.
290.1.d Ley 6/2023, de 17 de marzo).

TIPICIDAD DE LOS HECHOS PROBADOS, CALIFICACION COMO INFRACCION MUY GRAVE Y
CULPABILIDAD DEL RECURRENTE EN LOS MISMOS

3.1 La parte recurrente viene a cuestionar la tipicidad de los hechos probados (‘en el epigrafe de
otros activos’ del activo del balance a la fecha de la intervencién --20 de marzo de 2020-- figuraba una
cuenta a cobrar de Visual Chart por importe de 755 miles de euros que, segtn la propia Entidad, se
trataba de un activo de dificil realizacién y mal contabilizado”) sobre la base de afirmar que:

“la) la contabilizacién era provisional, sin que las cuentas cuestionadas hayan llegado a ser auditadas,
por decision de la CNMV: (b) la contabilizacion era correcta; (c) mi mandante fue ajeno a esta
contabilizacion provisional; (d) esta contabilizacion, aun en el caso de ser considerada errénea, no
permite ser valorada como irregularidad esencial ni ser equiparada a la carencia total de contabilidad.”

3.2 El art. 283.1 del TRLMV tipifica, como infraccibn muy grave, las siguientes acciones u
omisiones:

“1. El carecer las empresas de servicios de inversién, sus grupos consolidables o los conglomerados
financieros en que aquellas se integren de la contabilidad y registros legalmente exigidos, llevarlos
con vicios o irreqularidades esenciales que impidan conocer la situacion patrimonial y
financiera de la entidad, del grupo consolidable o del conglomerado financiero a que
pertenezcan, o la naturaleza de las operaciones en que medien o intervengan.’

Se trata de una infraccién administrativa de mera actividad — peligro abstracto — que no exige la
produccion de resultado lesivo/danoso/perjudicial alguno y en la que la accién tipica,
resumidamente, se limita a carecer de contabilidad o llevarla con irregularidades esenciales que
impidan conocer la situaciéon patrimonial y financiera de la entidad o la naturaleza de las
operaciones en las que intervengan.

3.3 Larecurrente defiende que ESFERA CAPITAL AV fue intervenida por la CNMV en marzo de 2020,
sin que por aquel entonces hubiera llegado a aprobar las cuentas del ejercicio de 2019, (las
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Cuentas del ejercicio de 2019 de ESFERA AV no fueron aprobadas, ni por el Consejo de
Administracion ni por la Junta de Accionistas) por lo que, como las cuentas no llegaron a ser
auditadas ni a incorporarse a las Cuentas anuales de ESFERA CAPITAL AV, falta el presupuesto
mismo del art. 283.1 LMV y al respecto se remite a la jurisprudencia penal en relacién al art. 290 CP
cuando ha venido a concluir que “el informe de auditoria constituye un requisito insoslayable para
poder integrar la tipicidad del art. 290 del Cédigo Penal” (Sentencia del Tribunal Supremo n° 94/2018,
de 23 de febrero) jurisprudencia que considera claramente aplicable al dmbito administrativo
sancionador “sino en la constatacion de que unas cuentas que no han sido aprobadas carecen de
potencialidad lesiva o de idoneidad para causar un perjuicio a la sociedad, a los socios o a un tercero,
sencillamente porque no existen como tal”(sic del escrito de demanda folio 15). Afirma que si durante
el ano 2019 el Departamento de Contabilidad de ESFERA CAPITAL AV no acerté a contabilizar
debidamente la relacién con Visual Chart, parece razonable que asi se habria constatado en el
proceso de auditoria de cuentas y es que las cuentas del ejercicio de 2019 de ESFERA CAPITAL no
fueron auditadas por expresa decision de la CNMV:“En efecto, en el primer semestre de 2020, cuando
ESFERA CAPITAL AV estaba intervenida, se pidié autorizacion a la CNMV para que un auditor revisara las
Cuentas del ejercicio 2019. Esta autorizacion fue expresamente denegada por la CNMV... Esta evidencia
nos sittia ante un escenario un tanto absurdo, no exento de contradiccion: en junio de 2020 la CNMV
decidié no autorizar la auditoria de las cuentas de ESFERA CAPITAL AV, por entenderlo innecesario y un
gasto superfluo, pero en octubre de 2022 la CNMV sanciona a mi mandante como responsable de que
en las cuentas provisionales de ESFERA CAPITAL AV hubiera una partida mal contabilizada.” (sic) y
considera que lo determinante fue que: ‘el 18 de marzo de 2022 la Fiscalia comunicé a la CNMV que
habia presentado querella por estos hechos (Documento n° 32 ED). Y he aqui que la CNMV, que hasta
entonces no habia visto ni siquiera la necesidad de auditar las cuentas de ESFERA CAPITAL AV para poder
valorar si las partidas eran correctas o no, conociendo la judicializacién del asunto sanciona a mi
mandante por el contenido de estas cuentas provisionales, considerando que son incorrectas” (sic)
tachando la actuacion de la CNMV de “un intento de autodefensa por parte de este organismo
supervisor, que cuando descubre que ESFERA CAPITAL AV (a la cual supervisd y cuyas cuentas se nego a
auditar) estd siendo investigada penalmente, se apresura a sancionarla como muestra ex post’ de
diligencia” (sic).

El propio devenir del procedimiento sancionador en los hitos temporales que se recogen en los
antecedentes de la resolucién sancionadora y que se corresponden a los que vienen acreditados
en el expediente, sirven para poner de manifiesto la inexistencia de la “sobreactuacién” que el
recurrente imputa a la CNMV en la finalidad de ‘autodefensa” ya que el expediente estaba en
marcha desde el 21/10/2021 - fecha del acuerdo de incoacién- y se fue desarrollando sin
paralizaciones, siendo que, acto seguido a la incoacion, es la CNMV, por iniciativa propia, la que
procede al traslado a la Fiscalia Especial contra la Corrupcién y Criminalidad organizada del Informe
Razonado del Departamento de Supervision ESI-ECA de la Direccién General de Entidades sobre
determinados incumplimientos detectados durante la intervencién a Esfera Capital, AV, SA al
apreciarse que, de algunos de los hechos recogidos en dicho Informe, podrian resultar indicios
constitutivos del ilicito previsto en el articulo 252 del CP, continuandose con la instruccién de dicho
expediente sancionador en una regularidad procedimental de tramites (en lo que son los basicos:
alegaciones al acuerdo de incoacién —el ahora recurrente el 09/12/2021 solicita ampliacion del
plazo lo que le fue concedido el 10/12/2021, presentando dichas alegaciones el 23/12/2021 —;
comunicacion por la Fiscalia del archivo de las diligencias de investigacion al estar judicializada la
cuestion por querella de particulares lo que se comunica a las instructoras el 29/03/2022; periodo
de prueba; solicitud de suspension por prejudicialidad penal; acuerdo suspension parcial por parte
del Comité Ejecutivo de la CNMV de fecha 09/06/2022; el 14/07/2022 propuesta de resolucién; el
17/08/2023 alegaciones a la propuesta; el 03/10/2022, el Consejo de la CNMYV, resolvié el
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expediente, en relacion exclusivamente con los hechos no afectados por la suspensién parcial del
procedimiento).

En cuanto al motivo de impugnacién esgrimido, para su desestimacién basta con remitirnos a lo
expuesto en el punto 3.2 y en la constatacién de que el tipo infractor administrativo, a diferencia
del tipo penal del art. 290 del CP, no remite al falseamiento de las cuentas anuales en lo que ello
implica de que sean cuentas aprobadas y auditadas, sino que remite al mero registro contable de
las relaciones econdmicas, al dia a dia de la contabilidad, con vicios o irregularidades “esenciales;
esencialidad que, a su vez, no remite directamente a una potencialidad dafosa econémica (que,
de contrario, si estd presente en el tipo penal “perjuicio econémico a la misma, a alguno de sus socios,
0 a un tercero”), esencialidad que no se desarrolla mas alld de imposibilitar conocer la situacion
patrimonial y financiera de la entidad o la naturaleza de las operaciones que se contabilizan.

El bien juridico aqui protegido no es directamente el patrimonial/econémico sino la garantia de
que la contabilidad refleje, en su dia a dia, la real situacién patrimonial de una empresa que actia
en el mercado de valores, como garantia uUltima de estabilidad, seguridad, fiabilidad y
transparencia de dicho mercado.

3.4 En cuanto a la afirmacién que la contabilidad era correcta, tachando a la resolucién
sancionadora de confusa y contradictoria en sus propios términos lo que “proviene de no haber
comprendido las particularidades de la relacién entre Visual Chart y ESFERA CAPITAL AV, que
compartian accionariado y consolidaban cuentas ante la CNMV. Mi mandante explicé a la CNMV (y asi
se confirma en el Acuerdo de 24 de abril de 2023) que Visual Chart prestaba servicios a ESFERA AV --
Visual Chart era arrendadora de los locales ocupados por ESFERA AV y titular de los programas
informdticos empleados por la Agencia-- y que existia entre ambas una fluida relacion econémica.” (sic
demanda folio 20)

El recurrente asume que ‘en una relacion normal entre entidades vinculadas” (sic) ESFERA CAPITAL
AV le fue adelantando dinero a Visual Chart, ‘a la espera de que esta sociedad cuantificara con
exactitud los servicios prestados y remitiera las correspondientes facturas. Y mientras Visual Chart no
remitiera sus facturas, lo que figuraba en las cuentas de ESFERA CAPITAL era, efectivamente, “una cuenta
a cobrar a Visual Chart” en la medida en que Visual Chart habia recibido dinero a crédito, a cuenta de
unas facturas que tenia pendiente de emitir” (sic). Se argumenta que “ESFERA CAPITAL AVy Visual Chart
consolidaban cuentas ante la CNMV como empresas vinculadas, por lo que todo este debate de
contabilizacion resulta neutro a efectos del consolidado: la cuenta a cobrar en ESFERA CAPITAL AV tenia
su contrapartida contable como cuenta a pagar en Visual Chart, ambas eliminadas en la consolidacion
sin reflejo alguno en los fondos propios del balance consolidado! (sic), y que por esa neutralidad de la
irregularidad contable al nivel de grupo consolidado ‘la CNMV siempre tuvo un conocimiento exacto
de la situacion patrimonial y financiera del grupo” (sic)

Son evidentes las relaciones entre ESFERA y la sociedad de su grupo VISUAL CHART, en virtud de
las cuales la segunda prestaba diversos servicios a la primera, servicios efectivos que suponian un
gasto contable para ESFERA, a contabilizar conforme al principio del devengo dentro del pasivo
del Balance y sin embargo que lo que aparecia contabilizado en el activo del Balance era una
cuenta a cobrar a VISUAL CHART por una serie de pagos realizados a la misma y considerados
como anticipos a cuenta de los servicios prestados. En definitiva, tal y como se recoge con claridad
en la resolucion de alzada, en vez de registrarse un gasto y la correspondiente deuda que el mismo
suponia - en tanto no se produjera su pago - en una cuenta de caracter acreedor (pasivo), lo que
aparecia en balance era una cuenta a cobrar (activo clientes empresas del grupo Visual Chart) y,
ademas, por unos importes que en nada coincidian con los gastos, gastos no facturados por
VISUAL CHART, gastos que fueron identificados por ESFERA CAPITAL a requerimiento de la CNMV
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(contestacion de 09/10/2020 al requerimiento de la CNMV del 14 de septiembre anterior). Esta
claro que la contabilidad no era correcta.

3.5 Se afirma que el hoy recurrente, en su condiciéon de Consejero Delegado, no fue consciente de
que la contabilizacion de la partida de VISUAL CHART fuera incorrecta ya que nadie se lo advirti6,
ni aprobd cuentas que incorporasen estas partidas y “Si ESFERA CAPITAL AV no se hubiera visto
obligada a pedir su intervencion -- arrastrada por la debacle bursdtil derivada del COVID19-- y hubiera
continuado con su gestion normalizada, no hay ninguna duda de que, en caso de que la auditoria de
cuentas hubiera puesto de manifiesto el error de estos apuntes, el Sr. A. los hubiera corregido de
inmediato, dirigiéndose a la CNMV para comunicarlo y rectificar igualmente las magnitudes a que
hubiere lugar” (sic)

La culpabilidad del recurrente en la infraccién sancionada deriva en la inobservancia por su parte
de la debida diligencia en el desempefio de sus funciones de administracién/direccién (art. 271.3
del TRLMV, actual art. 268.3 de LMVSI), ya que el recurrente fue la persona que, en representacion
de VISUAL CHART -como administrador de la misma-, suscribié la mayoria de los diversos contratos
firmados por esta sociedad con ESFERA - de la que era Consejero-Delegado — contratos que obran
en el expediente, por lo que estaba al tanto de los gastos generados por la prestacion por VISUAL
CHART de los servicios que en dichos contratos se acordaban y de lo que suponian para ESFERA,
por lo que necesariamente debia saber y ser consciente de que dichos gastos se generaban, mes
a mes, y de que debian registrarse contablemente como tales, en la constancia de su elevado
importe y de la transcendencia de los mismos en el coeficiente obligatorio de solvencia y ante el
hecho de que la incorrecta contabilizacién no fue un hecho puntual y aislado sino que se prolongé
durante varios ejercicios.

3.6 De forma subsidiaria se interesa a la anulacién de la calificacion de la infraccién, tipificandola
en su lugar como falta grave del art. 295.1 TRLMV (actual art. 290.1.f LMVSI 6/2023) por
incumplimiento de normas sobre contabilizacion de operaciones y formulaciéon de cuentas o
deficiencias en los procedimientos contables, con imposicién de una sancién de 10.000 € de
multa.

El art. 295.1 del TRLMV es un tipo residual tipifica como infraccién grave: “1. El incumplimiento por
las entidades comprendidas en los articulos 241y 258 de las normas vigentes sobre contabilizacion de
operaciones, formulacién de cuentas o sobre el modo en que deban llevarse los libros y registros, asi
como de las normas sobre consolidacién, salvo que constituya infraccion muy grave” siendo que, el
elemento definidor de la infraccion muy grave del art. 283.1 del TRLMV, esta en que los vicios o
irregularidades contables sean ‘esenciales” lo que se valora en su trascendencia en cuanto a que
‘que impidan conocer la situacién patrimonial y financiera de la entidad, del grupo consolidable o del
conglomerado financiero a que pertenezcan, o la naturaleza de las operaciones en que medien o

intervengan.”

En cuanto al caracter esencial de las incorrecciones contables aqui examinadas basta con
remitirnos a lo que se le indica al recurrente en la resolucion de alzada:

“s6lo el ejercicio 2019, se dejaron de registrar gastos por importe de 508.200 euros [Cuantia resultante de
multiplicar por 12 (meses) la cuantia mensual de 42.350 euros] con el consiguiente impacto en
resultados, en los recursos propios y en el coeficiente obligatorio de solvencia que, de haberse
contabilizado, se habria incumplido durante un periodo superior a seis meses. A mayor abundamiento,
la irregularidad contable tenia un origen anterior puesto que afectaba (segtin se desprende de la
contestacion al requerimiento ya mencionado) a mds de cuatro ejercicios econémicos, a lo largo de los
cudles se habrian dejado de registrar contablemente en ESFERA CAPITAL gastos por importe de un total

18



de 3,8 millones de euros. Ademds, tales irreqularidades fueron indirectamente reconocidas por ESFERA
durante su intervencion por parte de la CNMV (segun seriala el informe razonado del Departamento de
Supervision ESI-ECA de la Direccion General de Entidades de la CNMV),[ En el Gltimo pdrrafo del folio 5
del Informe razonado -pdgina 8 del expediente-se senala que “(...) la Entidad afirmé que las relaciones
entre empresas del grupo no se habian registrado por lo que no se reflejaban todos los servicios
prestados por Visual Chart a la Entidad."circunstancia que no ha sido desmentida expresamente por los
recurrentes.

En definitiva, por mds que se tratara de una empresa del grupo, y de que a nivel consolidado dicha
irregular contabilizacion pudiera resultar neutra, lo cierto es que, a nivel individual, esta circunstancia
afecté de manera decisiva al conocimiento por la CNMV de la verdadera situacion patrimonial y
financiera de ESFERA CAPITAL (cuya supervision se realiza no solo a final de ejercicio con las cuentas
anuales, sino mes a mes mediante los estados reservados que las ESI estdn obligadas a enviar a la
CNMV). Asi se desprende teniendo en cuenta tanto de la magnitud de las cuantias que no se registraron
contablemente (gastos por importe de 3,8 millones de euros a lo largo de mds de cuatro afios) como de
la cancelacion de la cuenta a cobrar con VISUAL CHART por importe de 759 mil euros.”

La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de Empresas de Servicios
de Inversion, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras
de Entidades de Capital - Riesgo, vigente al tiempo de los hechos, en la Norma 583, Estados
reservados individuales. Clases y plazos de rendicién, remite a una supervision mensual de los
estados reservados individuales.

3.7 Confirmada la tipificacion como infraccion muy grave, y la responsabilidad del recurrente, se
cuestiona en la demanda la concreta multa impuesta, en su proporcionalidad, por comparativa
con la impuesta a la entidad ya que a ESFERA se le sanciona en su grado minimo imponiéndole
una sancion de 100.000 €. sobre un maximo imponible de 5.000.000 € y a él le imponen la sancién
en grado medio, 135.000 € atendiendo “al caracter de la representacién que el interesado ostente’,
ex art. 310.2.c) TRLMV (actual art. 329.2.c) LMVSI 6/2023).

El art. 302 del TRLMV, dispone que:

“Por la comisién de infracciones muy graves se impondrd al infractor una o mds de las siguientes
sanciones:

1. Multa por importe de hasta la mayor de las siguientes cantidades:

— El quintuplo del beneficio bruto obtenido o de la pérdida evitada como consecuencia de los actos u
omisiones en que consista la infraccion,

— el cinco por ciento de los recursos propios de la entidad infractora,
— el cinco por ciento de los fondos totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccion,

— el diez por ciento del volumen de negocios total anual de la entidad infractora, segun las Gltimas
cuentas disponibles aprobadas por el rgano de administracion. Si la entidad infractora es una matriz
o filial de la empresa matriz que tenga que elaborar estados financieros consolidados, el volumen de
negocios total anual aplicable serd el que figure en los ultimos estados financieros consolidados
disponibles;

- 5.000.000 de euros.
(. . ) ”
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El art. 306 del TRLMV viene a sefialar, en cuanto a la sancién complementaria por infracciones muy
graves a quienes ejerzan cargos de administracion o direccién, que:

“Ademds de la sancién que corresponda imponer al infractor por la comision de infracciones muy
graves, cuando la infractora sea una persona juridica podrd imponerse una o mds de las siguientes
sanciones a quienes, ejerciendo cargos de administracién o direccién en la misma, sean responsables de
la infraccién:

1. Multa por importe de hasta 400.000 euros.

(..)

2. Suspension en el gjercicio del cargo de administracién o direccion que ocupe el infractor en la entidad
por plazo no superior a tres anos.

3. Separacioén del cargo con inhabilitacion para ejercer cargos de administracion o direccién en la
misma entidad por un plazo no superior a cinco afios.

4. Separacién del cargo con inhabilitacion para ejercer cargos de administraciéon o direccion en
cualquierentidad de las previstas en el articulo 233.1.a) o en una entidad de crédito por plazo no superior
a diez afios.

5. Amonestacién publica en el «Boletin Oficial del Estado» de la identidad del infractor y la naturaleza de
la infraccién o amonestacion privada.

(...)"
El art. 310.2 del TRLMV en cuanto a la graduacién viene a sefalar:

“2. Para determinar la sancién aplicable entre las previstas en los articulos 306 y 307, se tomardn en
consideracion, ademds, las siguientes circunstancias:

a) El grado de responsabilidad en los hechos que concurra en el interesado.

b) La conducta anterior del interesado, en la misma o en otra entidad, en relacién con las normas de
ordenacion y disciplina, tomando en consideracion al efecto las sanciones firmes que le hubieran sido
impuestas durante los ultimos cinco anos.

¢) El cardcter de la representacion que el interesado ostente.”

La concreta sancién impuesta al recurrente aparece motivada en la resoluciéon sancionadora con
base a:

“En este caso, y por lo que se refiere a ESFERA y Universal, de entre las sanciones previstas en el articulo
302 dela LMV, y atendiendo a la naturaleza de los infractores y de las infracciones, procede la imposicion
de multa prevista en su apartado 1, toda vez que el resto de sanciones estdn previstas para infracciones
o infractores de otra naturaleza o supuestos de especiales caracteristicas que aqui no se aprecian. Por
otro lado, y entre los distintos pardmetros que para el cdlculo del importe de la multa establece dicho
articulo, resulta de aplicacién en este caso, tanto por lo que se refiere a ESFERA como a su agente
Universal, y en relacién con la infraccién cometida por cada una de ellas, el correspondiente a 5.000.000
de euros, por ser ésta la mds alta de las cantidades previstas en dicho apartado.

En cuanto a los criterios de graduacién aplicables para la determinacion de las concretas multas, y
comenzando por ESFERA, no se aprecia la concurrencia de circunstancia alguna ni reforzadora del
reproche ni mitigadora del mismo, por lo que se considera proporcionado imponer la multa dentro del
grado minimo. No obstante, se considera que debe tenerse en cuentd, como circunstancia
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especialmente relevante, la situacién econémica y patrimonial en la que se encuentra la Entidad,
incursa en causa de disolucién desde marzo de 2020, con un patrimonio neto negativo a esa fecha de
5,2 millones de euros y en la actualidad declarada en concurso de acreedores y en fase de liquidacion

En relacion con sus administradores, de entre las sanciones recogidas en el articulo 306, y atendiendo a
la naturaleza de la infraccién, procede también la imposicion de multa por importe de hasta 400.000
euros prevista en su dpartado 1. En cuanto a los criterios de graduacién aplicables para la
determinacion de la cuantia concreta de las multas a imponer a cada uno de ellos, resulta de aplicacién
lo dicho para ESFERA, a excepcion del consejero delegado, don JAR, en cuyo caso se ha de tomar en
consideracion -ex articulo 310.2 de la LMV- la circunstancia recogida en la letra c) del citado articulo y
relativa al cardcter de la representacion que el interesado ostente habida cuenta que -como ya se sefiald
anteriormente- por el cargo ostentado resulta ser la persona de mayor responsabilidad
ejecutiva en el desarrollo diario de la actividad de la Entidad. De acuerdo con ello, se considera
adecuado la imposicion de la sancién dentro del grado medio para el consejero delegado (...)"

La resolucién sancionadora es correcta pues, al particular del recurrente, no atiende para apreciar
la agravante aplicada - art. 310.2 ¢) del TRLMV - al mero hecho de que el recurrente ejerza cargo
de administracién/direccién sino a valorar una especial responsabilidad en el cargo ya que el
mismo era la persona de mayor responsabilidad ejecutiva en el desarrollo diario de la actividad de la
Entidad y ello permite individualizar la sancién y proporcionarla en atencién a su especial
responsabilidad en clara diferenciacién respecto del resto de los consejeros y dentro de los
parametros cuantitativos que marca el art. 306 del TRLMV (multa por importe de hasta 400.000 €),
articulo, no olvidemos, que solo permite sancionar a los cargos de administracién o direccién de
la persona juridica infractora, cuando éstos “sean responsables de la infraccién”lo que ha de valorarse
en el marco del art. 271.3 del TRLMV (actual art. 268.3 de LMVSI), tal y como se recoge en el punto
3.5 de la presente, por lo que la circunstancia de agravacién aplicada no viene ya integrada como
elemento definidor dentro de “la sancién complementaria a quienes ejerzan cargos de administracién
odireccion”. En definitiva, es la aplicaciéon de esta circunstancia de agravacion la que determina que
la multa impuesta al Consejero Delegado sea superior a la del resto de consejeros e incluso a la
impuesta a la entidad sin que la Sala aprecie razones objetivas que lleven a limitarla o rebajarla
dentro de lo motivadamente resuelto en la resolucién sancionadora.

El recurso ha de desestimarse.
4.- COSTAS

De conformidad con el art. 139-1 de la LRJCA de 13 de julio de 1998, en la redaccién posterior a la
reforma operada por la Ley 37/2011 de 10 de octubre, en materia de costas rige el principio del
vencimiento de tal manera que las costas se impondran a la parte (de ser varios, en partes iguales),
gue haya visto rechazadas todas sus pretensiones sin que sea apreciar que el caso presentara serias
dudas de hecho o de derecho, sin limitacion de cuantia, y sin perjuicio de supeditar este
pronunciamiento sobre costas a los efectos derivados de la condicién de beneficiaria/o/s de la
asistencia juridica gratuita si es que se hubiera solicitado y obtenido teniendo en cuenta lo
preceptuado en los arts. 394.3 Ley de Enjuiciamiento Civil y 36.2 de la Ley 1/1996 de Asistencia
Juridica Gratuita.
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FALLO

En atencion a lo expuesto la Seccion Tercera de la Sala de lo Contencioso Administrativo de la
Audiencia Nacional ha decidido:

DESESTIMAR el recurso contencioso administrativo interpuesto por la representacion procesal de
DON JAR contra la resolucion del Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital a
que las presentes actuaciones se contraen, y confirmar la resoluciéon impugnada por su
conformidad a Derecho.

Con imposicién de costas al recurrente en los términos que resultan del ultimo fundamento
juridico de la presente.

Atendiendo a la reforma operada por la Ley Organica 7/2015, de 21 de julio, la presente es
susceptible de RECURSO DE CASACION que habréa de prepararse ante esta Sala en el plazo de
TREINTA DIAS a contar desde el siguiente al de la notificacion y que podra ser admitido a tramite
si presenta interés casacional objetivo para la formacién de jurisprudencia en los términos que se
determinan en el art. 88 de la LUCA, lo que habra de fundamentarse especificamente, con singular
referencia al caso, en el escrito de preparacidon que, ademas, deberd cumplir con los requisitos que
al efecto marca el art. 89 de la LJCA y cumplir con las especificaciones que al afecto se recogen en
el Acuerdo de 19 de mayo de 2016, del Consejo General del Poder Judicial, por el que se publica
el Acuerdo de 20 de abril de 2016, de la Sala de Gobierno del Tribunal Supremo, sobre la extensién
maxima y otras condiciones extrinsecas de los escritos procesales referidos al Recurso de Casacién
ante la Sala Tercera del Tribunal Supremo (BOE 6-7-2016).

Con la notificacién de la presente se le participa que el TS ha acordado (AUTO 1- 3-2017) que, con
arreglo a la previsién contenida en el articulo 89.2.c) LICA, en supuestos de incongruencia omisiva
de la sentencia que se pretende combatir, los recurrentes en casacién, como presupuesto de
procedibilidad, y antes de promover el recurso han de intentar la subsanacién de la falta por el
tramite de los articulos 267-5 LOPJ y 215-2 LEC. En caso contrario el recurso podra ser inadmitido
en ese concreto motivo.

Al notificarse la presente sentencia se hara la indicacion de recursos que previene el art. 2484 de
la ley organica 6/1985, de 1 de junio del Poder Judicial.

Asi por esta nuestra sentencia, testimonio de la cual serd remitido en su momento a la oficina de
origen a los efectos legales, junto con el expediente administrativo, en su caso, lo pronunciamos,
mandamos y firmamos.
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