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ASESORAMIENTO FINANCIERO 
 

El Tribunal Supremo condena a Ernst & Young por el 

incumplimiento de sus funciones como asesor registrado  

STS, Sala de lo Civil, núm 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: “[…]Entre mayo de 2013 y el 2 de julio de 2014, D. Juan Luis, D.ª María 

Antonieta , D.ª Bárbara y D.ª Belinda compraron en el Mercado Alternativo Bursátil acciones 

de Let's Gowex S.A. […] El Mercado Alternativo Bursátil (en lo sucesivo, MAB) es un sistema 

multilateral de negociación dirigido a empresas de reducida capitalización que buscan 

expandirse y captar financiación. […] Cada sociedad que se incorpora al MAB debe nombrar 

un "asesor registrado" entre los autorizados como tales. […] Para incorporarse al MAB, Gowex 

[…]  contó con la actuación de E&YSC como asesor registrado que también actuó como tal en 

las ampliaciones de capital que realizó Gowex y respecto del resto de la información 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 publicó un informe (Informe Gotham) 

en el que afirmaba que Gowex había falseado los datos sobre su situación patrimonial y 

financiera y sobre su actividad. Tras la publicación del Informe Gotham, la cotización de 

Gowex se desplomó y fue suspendida por la entidad rectora del MAB el siguiente día. […] D. 

Juan Luis, D.ª María Antonieta , D.ª Bárbara y D.ª 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 interposición de la demanda. El Juzgado de Primera Instancia desestimó la 

demanda. […] Los demandantes recurrieron la sentencia y la Audiencia Provincial desestimó 

el recurso de apelación. […] Los demandantes han interpuesto un recurso de casación contra 

esta sentencia, que ha sido admitido a trámite. […]” 

 

Funciones del asesor registrado: “[…] La actuación del asesor registrado viene referida 

fundamentalmente a la información que las empresas cuyos valores cotizan o pretenden 

cotizar en el MAB han de comunicar a la entidad rectora de dicho sistema multilateral de 

negociación. En la regulación contenida en el reglamento y las circulares rectoras del MAB, la 

información 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 regulación de 

la figura del asesor registrado en el reglamento y las circulares que regían el MAB, la 

información a la que iba referida su actuación estaba a disposición de los inversores, que eran 

también sus destinatarios. Teniendo en cuenta que se trataba de un mercado en el que los 

valores negociados […] no tenían el volumen de intercambio que podían tener empresas que 

cotizaban en el mercado secundario oficial, la importancia de esta información en la fijación 

del precio que los inversores estaban dispuestos a pagar por la compra de tales valores era 

considerable. […]  La recurrida E&YSC alega que nunca realizó labor de comprobación alguna 
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sobre la veracidad de la información facilitada por Gowex al MAB porque no era su función.  

Esta tesis, […] no es aceptable. Incluso con anterioridad a la reforma del art. 120 LMV por la 

Ley 5/2015, el asesor registrado debía asegurarse de que la información de la empresa no solo 

cumplía la normativa, sino que además no omitía datos relevantes ni inducía a confusión a los 

inversores (circulares 5/10y 10/10). La función de E&YSC como asesor registrado, sus 

obligaciones relativas a la supervisión y control del contenido, precisión y calidad 

de la información suministrada por Gowex al MAB y que no omitiera datos 

relevantes ni indujera a confusión a los inversores, constituye, en un caso como 

este de falseamiento grave y grosero de la información, el título de imputación de 

los daños relacionados causalmente con su conducta. La regulación de la función del 

asesor registrado en el MAB determina que la normativa vigente en el momento temporal 

relevante tenía, entre otras finalidades, la de protección de los inversores, en concreto respecto 

de la recepción de información mínimamente precisa, completa y de calidad, que no pudiera 

inducir a confusión a los inversores. […]” [Énfasis añadido] 

 

Responsabilidad del asesor registrado: “[…] Lo determinante para que exista tal 

responsabilidad es que el asesor registrado haya incumplido las obligaciones que 

le impone la regulación del MAB, con independencia del contenido del contrato 

que haya suscrito con el emisor, y que ese incumplimiento haya causado un daño 

a terceros que le sea imputable jurídicamente. […] En el presente caso, era previsible 

que la falta de control adecuado de la información facilitada por el emisor para ser puesta a 

disposición de los inversores podía provocar una formación incorrecta del precio de sus 

acciones y un daño a los inversores cuando se conociera la información correcta y que tal 

circunstancia afectaría al precio de las acciones. […] En esta regulación reglamentaria del 

MAB, como se ha expuesto, la información a la que venía referida la actuación del asesor 

registrado estaba destinada no solo a la entidad rectora del MAB sino también a los inversores. 

El asesor registrado no solo tenía funciones de asesoramiento en la elaboración 

por el emisor de dicha información, sino también funciones de control de la 

misma. Y no solamente un control de regularidad formal, sino que también debía 

controlar la mínima precisión, calidad y completitud de los datos relevantes y que 

los mismos no inducían a confusión a los inversores. Por lo tanto, en dicha regulación 

anterior a la reforma de la LMV llevada a cabo por la Ley 5/2015, el asesor ya debía velar 

porque los emisores cumplieran correctamente, tanto desde la perspectiva 

formal como sustantiva, con sus obligaciones de información frente a los 

inversores, como posteriormente se previó en la propia LMV. Estas obligaciones de 

control resultan incumplidas cuando no se pone reparo alguno, durante todo el tiempo que 

duró la actuación de E&YSC como asesor registrado, a las múltiples informaciones falsas 

facilitadas por Gowex, fruto de un fraude grosero que pudo y debió ser detectado por E&YSC. 

[…] [P]rocede condenar a E&YSC al pago de la indemnización consistente en el precio pagado 

por los demandantes por sus acciones […]. La estimación prácticamente total de la demanda 

determina que las indemnizaciones acordadas devenguen el interés legal desde la fecha de 

interposición de la demanda. […]” [Énfasis añadido] 

Texto completo de la sentencia 
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