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El Tribunal Supremo condena a Ernst & Young por el
incumplimiento de sus funciones como asesor registrado

STS, Sala de lo Civil, nim 539/2023, de 19 de abril de 2023, recurso: 1991/2019. Ponente:
Excmo. Sr. Rafael Saraza Jimena

Antecedentes — Funciones del asesor registrado — Responsabilidad del asesor
registrado (sinopsis de Fernando Zunzunegui y Mercedes Viudes)

Antecedentes: “[...]JEntre mayo de 2013 y el 2 de julio de 2014, D. Juan Luis, D.2 Maria
Antonieta , D.2 Barbara y D.2 Belinda compraron en el Mercado Alternativo Bursatil acciones
de Let's Gowex S.A. [...] El Mercado Alternativo Bursatil (en lo sucesivo, MAB) es un sistema
multilateral de negociacion dirigido a empresas de reducida capitalizacion que buscan
expandirse y captar financiacion. [...] Cada sociedad que se incorpora al MAB debe nombrar
un "asesor registrado” entre los autorizados como tales. [...] Para incorporarse al MAB, Gowex
[...] conté con la actuacion de E&YSC como asesor registrado que también actu6 como tal en
las ampliaciones de capital que realiz6 Gowex y respecto del resto de la informacién remitida
por Gowex a la entidad rectora del MAB mientras estuvo cotizando [...]. El 1 de julio de 2014,
la analista norteamericana Gotham City Research LLC publicé un informe (Informe Gotham)
en el que afirmaba que Gowex habia falseado los datos sobre su situacién patrimonial y
financiera y sobre su actividad. Tras la publicacion del Informe Gotham, la cotizacion de
Gowex se desplom6 y fue suspendida por la entidad rectora del MAB el siguiente dia. [...] D.
Juan Luis, D.2 Maria Antonieta , D.2 Barbara y D.2 Belinda han interpuesto una demanda
contra Ernst & Young Servicios Corporativos S.L. en la que solicitan que se le condene a
indemnizarles en el importe que pagaron por la compra de las acciones de Gowex, con sus
intereses desde la interposicion de la demanda. El Juzgado de Primera Instancia desestimo la
demanda. [...] Los demandantes recurrieron la sentencia y la Audiencia Provincial desestimé
el recurso de apelacion. [...] Los demandantes han interpuesto un recurso de casacion contra
esta sentencia, que ha sido admitido a tramite. [...]”

Funciones del asesor registrado: “[...] La actuacion del asesor registrado viene referida
fundamentalmente a la informaciéon que las empresas cuyos valores cotizan o pretenden
cotizar en el MAB han de comunicar a la entidad rectora de dicho sistema multilateral de
negociacion. En la regulacion contenida en el reglamento y las circulares rectoras del MAB, la
informacion que las empresas deben comunicar a la entidad rectora del MAB es publicada por
esta para que pueda ser consultada por los inversores. [...] [D]e acuerdo con la regulacién de
la figura del asesor registrado en el reglamento y las circulares que regian el MAB, la
informaci6n a la que iba referida su actuacion estaba a disposicion de los inversores, que eran
también sus destinatarios. Teniendo en cuenta que se trataba de un mercado en el que los
valores negociados [...] no tenian el volumen de intercambio que podian tener empresas que
cotizaban en el mercado secundario oficial, la importancia de esta informacién en la fijaciéon
del precio que los inversores estaban dispuestos a pagar por la compra de tales valores era
considerable. [...] La recurrida E&YSC alega que nunca realiz6 labor de comprobacion alguna
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JURISPRUDENCIA Asesor registrado — Responsabilidad

sobre la veracidad de la informacion facilitada por Gowex al MAB porque no era su funcion.
Esta tesis, [...] no es aceptable. Incluso con anterioridad a la reforma del art. 120 LMV por la
Ley 5/2015, el asesor registrado debia asegurarse de que la informacion de la empresa no solo
cumplia la normativa, sino que ademés no omitia datos relevantes ni inducia a confusion a los
inversores (circulares 5/10y 10/10). La funciéon de E&YSC como asesor registrado, sus
obligaciones relativas a la supervision y control del contenido, precisiony calidad
de la informacion suministrada por Gowex al MAB y que no omitiera datos
relevantes ni indujera a confusion a los inversores, constituye, en un caso como
este de falseamiento grave y grosero de la informacion, el titulo de imputacién de
los dafios relacionados causalmente con su conducta. La regulacion de la funcion del
asesor registrado en el MAB determina que la normativa vigente en el momento temporal
relevante tenia, entre otras finalidades, la de proteccion de los inversores, en concreto respecto
de la recepcion de informacién minimamente precisa, completa y de calidad, que no pudiera
inducir a confusién a los inversores. [...]” [Enfasis afiadido]

Responsabilidad del asesor registrado: “[...] Lo determinante para que exista tal
responsabilidad es que el asesor registrado haya incumplido las obligaciones que
le impone la regulaciéon del MAB, con independencia del contenido del contrato
que haya suscrito con el emisor, y que ese incumplimiento haya causado un dafio
a terceros que le sea imputable juridicamente. [...] En el presente caso, era previsible
que la falta de control adecuado de la informacion facilitada por el emisor para ser puesta a
disposicion de los inversores podia provocar una formaciéon incorrecta del precio de sus
acciones y un dafio a los inversores cuando se conociera la informacién correcta y que tal
circunstancia afectaria al precio de las acciones. [...] En esta regulacion reglamentaria del
MAB, como se ha expuesto, la informacién a la que venia referida la actuacion del asesor
registrado estaba destinada no solo a la entidad rectora del MAB sino también a los inversores.
El asesor registrado no solo tenia funciones de asesoramiento en la elaboracion
por el emisor de dicha informacion, sino también funciones de control de la
misma. Y no solamente un control de regularidad formal, sino que también debia
controlar la minima precision, calidad y completitud de los datos relevantes y que
los mismos no inducian a confusion a los inversores. Por lo tanto, en dicha regulacion
anterior a la reforma de la LMV llevada a cabo por la Ley 5/2015, el asesor ya debia velar
porque los emisores cumplieran correctamente, tanto desde la perspectiva
formal como sustantiva, con sus obligaciones de informacion frente a los
inversores, como posteriormente se previo en la propia LMV. Estas obligaciones de
control resultan incumplidas cuando no se pone reparo alguno, durante todo el tiempo que
duro6 la actuacion de E&YSC como asesor registrado, a las multiples informaciones falsas
facilitadas por Gowex, fruto de un fraude grosero que pudo y debi6 ser detectado por E&YSC.
[...] [PIrocede condenar a E&YSC al pago de la indemnizacion consistente en el precio pagado
por los demandantes por sus acciones [...]. La estimacion practicamente total de la demanda
determina que las indemnizaciones acordadas devenguen el interés legal desde la fecha de
interposiciéon de la demanda. [...]” [Enfasis afiadido]

Texto completo de la sentencia

*k*k


http://www.rdmf.es/wp-content/uploads/2023/05/STS_539_2023.pdf

