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SENTENCIA DEL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda)

de 12 de noviembre de 2014-*

«Procedimiento prejudicial — Aproximacién de las legislaciones — Directiva 2004/39/CE —
Articulo 54 — Obligacién de secreto profesional que incumbe a las autoridades nacionales de
supervision financiera — Informacién relativa a una empresa de inversion fraudulenta y en
liquidacién judicial»

En el asunto C-140/13,

que tiene por objeto una peticién de decision prejudicial planteada, con arreglo al articulo 267 TFUE,
por el Verwaltungsgericht Frankfurt am Main (Alemania), mediante resolucién de 19 de febrero de
2013, recibida en el Tribunal de Justicia el 20 de marzo de 2013, en el procedimiento entre

Annett Altmann,

Torsten Altmann,

Hans Abel,

Waltraud Apitzsch,

Uwe Apitzsch,

Simone Arnold,

Barbara Assheuer,

Ingeborg Aubele,

Karl-Heinz Aubele

y

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht,

en el que participa:

Frank Schmitt,

* Lengua de procedimiento: aleman.

ES
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EL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda),
integrado por la Sra. R. Silva de Lapuerta, Presidenta de Sala, el Sr. K. Lenaerts, Vicepresidente del
Tribunal de Justicia, en funciones de Juez de la Sala Segunda, y los Sres. J.-C. Bonichot, A. Arabadjiev y
J.L. da Cruz Vilaca (Ponente), Jueces;
Abogado General: Sr. N. Jaaskinen;
Secretario: Sr. K. Malacek, administrador;
habiendo considerado los escritos obrantes en autos y celebrada la vista el 4 de junio de 2014;

consideradas las observaciones presentadas:

— en nombre de la Sra. y el Sr. Altmann, del Sr. Abel, de la Sra. y el Sr. Apitzsch, de las Sras. Arnold y
Assheuer asi como de la Sra. y el Sr. Aubele, por los Sres. M. Kilian y S. Giller, Rechtsanwilte;

— en nombre de la Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, por el Sr. R. Wiegelmann, en
calidad de agente;

— en nombre del Sr. Schmitt, en calidad de liquidador judicial de Phoenix Kapitaldienst GmbH, por el
Sr. A.J. Baumert, Rechtsanwalt;

— en nombre del Gobierno alemdn, por los Sres. T. Henze y J. Moller, en calidad de agentes;
— en nombre del Gobierno estonio, por la Sra. N. Griinberg, en calidad de agente;

— en nombre del Gobierno helénico, por las Sras. M. Germani, K. Nasopoulou y F. Dedousi, en
calidad de agentes;

— en nombre del Gobierno portugués, por el Sr. L. Inez Fernandes, y las Sras. A. Cunha y M. Manuel
Simoes, en calidad de agentes;

— en nombre de la Comisién Europea, por los Sres. K.-P. Wojcik, A. Nijenhuis y J. Rius, en calidad de
agentes;

oidas las conclusiones del Abogado General, presentadas en audiencia publica el 4 de septiembre
de 2014,

dicta la siguiente

Sentencia

La peticion de decision prejudicial tiene por objeto la interpretacién del articulo 54 de la Directiva
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de
instrumentos financieros, por la que se modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y
la Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del
Consejo (DO L 145, p. 1).

Dicha peticién se ha presentado en el marco de un litigio entre la Sra. y el Sr. Altmann, el Sr. Abel, la
Sra. y el Sr. Apitzsch, las Sras. Arnold y Assheuer asi como la Sra. y el Sr. Aubele, por un lado, y la
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Oficina Federal de control de los Servicios
Financieros, en lo sucesivo la «BaFin»), por otro, con respecto a la decision de esta ultima, de
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9 de octubre de 2012, de denegar el acceso a ciertos documentos e informaciones relativas a Phoenix
Kapitaldienst GmbH Gesellschaft fiir die Durchfithrung und Vermittlung von Vermdégensanlagen (en
lo sucesivo «Phoenix»).

Marco juridico

Derecho de la Union
Los considerandos 2 y 63 de la Directiva 2004/39 sefalan lo siguiente:

«(2) [..] conviene alcanzar el grado de armonizacién necesario para ofrecer a los inversores un alto
nivel de protecciéon y permitir que las empresas de inversiéon presten servicios en toda la
Comunidad, ya que se trata de un mercado tinico, tomando como base la supervisiéon del pais de
origen. [...]

(63) [...] Debido al aumento de la actividad transfronteriza, las autoridades competentes deben
facilitarse mutuamente la informaciéon pertinente para el ejercicio de sus funciones, para
asegurar asi el efectivo cumplimiento de la presente Directiva, incluso en situaciones en las que
las infracciones o presuntas infracciones pueden interesar a las autoridades de dos o mas Estados
miembros. En este intercambio de informacién es necesario observar el mads estricto secreto
profesional para asegurar la buena transmisién de esa informacién y la proteccién de los
derechos de los interesados.»

El articulo 17 de la Directiva 2004/39, titulado «Obligaciones generales de supervision continua»,
establece en su apartado 1:

«Los Estados miembros se aseguraran de que las autoridades competentes supervisen las actividades de
las empresas de inversion para comprobar que cumplen las condiciones de funcionamiento establecidas
en la presente Directiva. Los Estados miembros se aseguraran de que se hayan adoptado las medidas
apropiadas para que las autoridades competentes puedan obtener la informacién necesaria para
comprobar que las empresas de inversion cumplen esas obligaciones.»

El articulo 50 de dicha Directiva, titulado «Facultades de que deben disponer las autoridades
competentes», prevé que:

«1. Las autoridades competentes dispondran de todas las facultades de supervisiéon e investigacién
necesarias para el ejercicio de sus funciones. [...]

2. Los poderes a que se refiere el apartado 1 se ejerceran de conformidad con la normativa nacional e
incluiran al menos el derecho a:

a) acceder a cualquier documento bajo cualquier forma y recibir una copia del mismo;

b) requerir informacién de cualquier persona vy, si es necesario, convocar e interrogar a una persona
para obtener informacion;

[...]»
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El articulo 54 de la misma Directiva, titulado «Secreto profesional», dispone que:

«1. Los Estados miembros se aseguraran de que las autoridades competentes, todas aquellas personas
que estén o hayan estado al servicio de las autoridades competentes [...] estén sujetos al secreto
profesional. Ninguna informacién confidencial [...] recibi[da] en el ejercicio de sus funciones podra ser
divulgada a persona o autoridad alguna, salvo en forma genérica o colectiva tal que impida la
identificaciéon concreta de empresas de inversién, gestores del mercado, mercados regulados o
cualquier otra persona, sin perjuicio de los supuestos contemplados por el derecho penal o por las
demads disposiciones de la presente Directiva.

2. Cuando una empresa de inversidon [haya sido declarado en quiebra o esté en proceso de liquidacion
obligatoria], toda aquella informacién confidencial que no atana a terceros podra ser divulgada en el
curso de procedimientos civiles o mercantiles si fuera necesario para el desarrollo de los mismos.

3. Sin perjuicio de los supuestos cubiertos por el Derecho penal, las autoridades competentes [...] que
reciban informacién confidencial con arreglo a la presente Directiva podran utilizarla exclusivamente
en el desempeiio de sus obligaciones y en el ejercicio de sus funciones [...] Sin embargo, si la
autoridad competente u otra autoridad, organismo o persona que ha comunicado la informacién
consiente en ello, la autoridad que recibe la informacién podra utilizarla para otros fines.

4. Toda informaciéon confidencial recibida, intercambiada o transmitida en virtud de la presente
Directiva estard sujeta al secreto profesional contemplado en el presente articulo. No obstante, el
presente articulo no serda obstaculo para que las autoridades competentes intercambien o transmitan
informacion confidencial [...] con el consentimiento de la autoridad competente u otra autoridad,
organismo o persona fisica o juridica que haya comunicado la informacidn.

5. El presente articulo no impedirda a las autoridades competentes intercambiar o transmitir, con
arreglo a su Derecho interno, informacién confidencial que no se haya recibido de una autoridad
competente de otro Estado miembro.»

El articulo 56 de la Directiva 2004/39, titulado «Obligacién de cooperar», establece en su apartado 1:
«Las autoridades competentes de los Estados miembros cooperaran entre si siempre que sea necesario
para llevar a cabo las funciones establecidas en virtud de la presente Directiva, haciendo uso a tal fin de
las facultades que les atribuya la presente Directiva o el Derecho nacional.

Las autoridades competentes prestardn ayuda a las autoridades competentes de los demds Estados
miembros. En particular, intercambiaran informacién y colaborardn en actividades de investigaciéon o

supervision.

[...]»

Derecho alemdn

El articulo 1, apartado 1, de la Ley de libertad de informaciéon (Informationsfreiheitsgesetz), de
5 de septiembre de 2005 (BGBI. 2005 I, p. 2722, en lo sucesivo «IFG»), tiene la siguiente redaccion:

«Toda persona podrd solicitar el acceso a informacién oficial a las autoridades federales, en las
condiciones establecidas en la presente ley»
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El articulo 3 de la IFG, titulado «Proteccién de intereses publicos especiales» , establece en su
apartado 4:

«Una persona no puede pretender tener acceso a la informacién

[...]

4) cuando la informacion esté sometida al secreto profesional o al secreto por razones de servicio, o a
una obligacion de confidencialidad o de discrecién prevista por una norma legal o por normas
administrativas de caracter general relativas a la proteccién material y organizacional de la
informacion clasificada.»

El articulo 9 de la ley del sector crediticio (Kreditwesengesetz), de 9 de septiembre de 1998 (BGBL
1998 1, p. 2776), en la version modificada por la Ley de 4 de julio de 2013 (BGBI. 2013 I, p. 1981, en
lo sucesivo «KWG»), titulado «Obligacién de confidencialidad», prevé en su apartado 1:

«Al aplicar la presente ley en el ejercicio de sus funciones, las personas empleadas por la [BaFin] no
tienen derecho a divulgar o explotar sin autorizacién los hechos de los que tengan conocimiento en el
ejercicio de sus funciones y con respecto a los cuales [las personas sometidas a la presente ley] o un
tercero tengan interés en preservar la confidencialidad (como, en particular, los secretos empresariales
y comerciales), incluso cuando hayan dejado de prestar servicio o cuando haya cesado su
actividad. [...]»

El articulo 8 de la ley del mercado de valores (Wertpapierhandelsgesetz), de 9 de septiembre de 1998
(BGBL 1998 I, p. 2708), en la versiéon modificada por la Ley de 15 de julio de 2013 (BGBL. 2013 I,
p. 2390, en lo sucesivo «WpHG»), titulado «Obligacién de confidencialidad», estd redactado, en su
apartado 1, de manera idéntica al articulo 9, apartado 1, de la KWG.

Litigio principal y cuestiones prejudiciales

De la resolucion de remision se desprende que mediante un auto del Amtsgericht Frankfurt am Main
(Tribunal de distrito de Francfort del Meno, Alemania) de 1 de julio de 2005 se inici6 un
procedimiento de concurso de acreedores contra la sociedad Phoenix. Al mismo tiempo la sociedad
fue disuelta y actualmente se encuentra en liquidacién judicial. El modelo de negocio de esa sociedad
se basaba principalmente en la estafa a los inversores. Los perjudicados fueron alrededor de
30 000 inversores, con unos perjuicios totales de 600 millones de euros.

Mediante sentencia del Landsgericht Frankfurt am Main (Tribunal regional de Francfort del Meno),
dictada el 11 de julio de 2006 en el marco de un proceso penal, dos antiguos directivos de Phoenix
fueron condenados, por estafa a los inversores y administracion desleal, a penas de prision de siete
afos y cuatro meses y de dos afos y tres meses, respectivamente.

El 21 de mayo de 2012, los demandantes en el litigio principal, ampardandose en el articulo 1,
apartado 1, de la IFG, solicitaron ante la BaFin acceder a documentacion sobre la sociedad Phoenix,
como informes de auditores, contratos, actas, notas del expediente, comentarios internos,
correspondencia pertinente e informes de actividad y de gestiéon del Fondo de indemnizacién de las
sociedades de inversion.

Mediante resolucién de 31 de julio de 2012, la BaFin estim¢ la solicitud de informacién en su mayor
parte. No obstante, denegé a los demandantes en el litigio principal el acceso al informe de la
auditoria especial realizado por Ernst & Young el 31 de marzo de 2002, asi como a los informes de
los auditores de Phoenix, a todos los comentarios internos, los informes, la correspondencia, los
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documentos, los pactos, los contratos, las notas de expediente y los correos referentes a Phoenix, asi
como a todos los comentarios internos y la correspondencia interna posteriores a la comunicacién de
dicho informe de auditoria.

La BaFin denegd estas solicitudes basandose, en concreto, en que los deberes de confidencialidad
previstos en los articulos 9 de la KWG y 8 de la WpHG, en relaciéon con el articulo 3, apartado 4 de la
IFG, impiden el acceso a la informacién en cuestion. El 21 de agosto de 2012, los demandantes en el
litigio principal interpusieron un recurso administrativo contra dicha denegaciéon. La BaFin desestimé
dicho recurso mediante resolucién dictada el 9 de octubre de 2012.

El 12 de noviembre de 2012, los demandantes en el litigio principal interpusieron recurso
contencioso-administrativo ante el érgano jurisdiccional remitente contra dicha resolucién. Mediante
sentencia de 11 de diciembre de 2012, el drgano jurisdiccional remitente condené a la BaFin a
conceder acceso, al menos parcial, a la informacién solicitada sobre la base de la jurisprudencia del
Bundesverwaltungsgericht (Tribunal Administrativo Federal).

Sin embargo, se desprende de la peticién de decisiéon prejudicial que, en un asunto que también
versaba sobre el acceso a la informacién en poder de la BaFin acerca de la sociedad Phoenix, el
organo jurisdiccional remitente declaré, mediante sentencia de 12 de marzo de 2008, que también
existe el derecho a la informacién, previsto en el articulo 1, apartado 1, de la IFG, cuando los fines de
protecciéon establecidos en los articulos 9 de la KWG y 8 de la WpHG ya no requieren mantener la
confidencialidad. Asimismo declaré que no hay un interés legitimo en que se mantengan los secretos
empresariales y comerciales de Phoenix ya que la informacién solicitada se refiere a actos punibles u
otras infracciones graves del ordenamiento juridico.

El érgano jurisdiccional remitente subraya que sigue creyendo que, en una situacién como la del caso
de autos, no es preciso proteger los intereses de Phoenix, por lo que de forma excepcional se puede
prescindir de observar los deberes de confidencialidad previstos en el articulo 9 de la KWG y en el
articulo 8 de la WpHG.

En estas circunstancias, el Verwaltungsgericht Frankfurt am Main decidié suspender el procedimiento
y plantear al Tribunal de Justicia las siguientes cuestiones prejudiciales:

«1) ;Es compatible con el Derecho de la Unién Europea que queden sin aplicacién los deberes
imperativos de confidencialidad que incumben a las autoridades nacionales encargadas de
supervisar a las empresas de servicios financieros y que tienen su fundamento en actos juridicos
del Derecho de la Unidén (en este caso, la Directiva 2004/109/CE [del Parlamento Europeo y del
Consejo de 15 de diciembre de 2004, sobre la armonizacién de los requisitos de transparencia
relativos a la informacién sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociacién en un
mercado regulado y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE (DO L 390, p. 38)], la
Directiva 2006/48/CE [del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2006, relativa al
acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio (refundicién) (DO L 177, p. 1)] y
la Directiva 2009/65/CE [del Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio de 2009, por la que
se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 302, p. 32)], que han
sido incorporados al Derecho nacional, como sucede en la Republica Federal de Alemania con los
articulos 9 de la [KWG] y 8 de la [WpHG], debido a la aplicacién e interpretaciéon de una
disposicién de Derecho procesal nacional como el articulo 99 de la Verwaltungsgerichtsordnung?

2) ;Puede una autoridad de supervisién como la [BaFin] invocar los deberes de confidencialidad que
le incumben, en particular, en virtud del Derecho de la Unidn, conforme a lo establecido por los
articulos 9 de la [KWG] y 8 de la [WpHG]), frente a una persona que le ha solicitado con arreglo
a la [IFG] el acceso a informacién sobre una cierta entidad financiera, aun cuando el principal
modelo de negocio de la sociedad, que ofrecia servicios financieros, pero que posteriormente fue
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disuelta por insolvencia y actualmente se encuentra en liquidacién, consistia esencialmente en un
fraude a gran escala cuyo objetivo era estafar intencionadamente a los inversores, y los
responsables de dicha sociedad han sido condenados por sentencia firme a penas de varios afos
de prisiéon?»

Procedimiento ante el Tribunal de Justicia

Mediante resolucién de 19 de mayo de 2014, recibida en la Secretaria del Tribunal el mismo dia, el
organo jurisdiccional remitente informé de que no tenia intencién de mantener su primera cuestion.
En tales circunstancias, conforme al articulo 100, apartado 1, del Reglamento de Procedimiento del
Tribunal de Justicia, no procede responder a dicha cuestion.

Sobre la segunda cuestion prejudicial

Conviene precisar, con caracter previo, que aunque el érgano jurisdiccional remitente hizo referencia a
las Directivas 2004/109, 2006/48 y 2009/65, habida cuenta de los elementos complementarios
aportados por dicho 6rgano jurisdiccional, en respuesta a una solicitud de aclaraciones dirigida en
virtud del articulo 101 del Reglamento de Procedimiento, y habida cuenta del alcance de la
autorizacién de la que disponia Phoenix, el articulo 54 de la Directiva 2004/39 es el tnico relevante
en el asunto principal.

Por ello, procede examinar la cuestion planteada tiinicamente sobre la base de dicho articulo.

Mediante su segunda cuestién prejudicial, el 6rgano jurisdiccional remitente pregunta, esencialmente,
si el articulo 54, apartados 1 y 2, de la Directiva 2004/39 debe interpretarse en el sentido de que una
autoridad nacional de supervisiéon puede invocar, en el marco de un procedimiento administrativo, la
obligacién de guardar secreto profesional frente a una persona que le solicité acceder a informaciones
relativas a una empresa de inversion que se encuentra en situaciéon de liquidacién judicial, cuando el
principal modelo de negocio de esa empresa consistié6 en un fraude a gran escala cuyo objetivo era
estafar intencionadamente a los inversores y que varios de los responsables de dicha empresa fueron
condenados a penas privativas de libertad.

Con el fin de responder a la cuestién planteada, conviene tener en cuenta los objetivos perseguidos por
la Directiva 2004/39 y el contexto en el que se inscribe el articulo 54 de la misma.

Resulta del considerando 2 de la Directiva 2004/39 que dicha Directiva pretende alcanzar el grado de
armonizacién necesario para ofrecer a los inversores un alto nivel de proteccién y permitir que las
empresas de inversion presten servicios en toda la Unién, tomando como base la supervisién ejercida
en el Estado miembro de origen.

Se desprende ademas del considerando 63 de dicha Directiva que, en un contexto de aumento de la
actividad transfronteriza, las autoridades competentes de los diferentes Estados miembros deben
facilitarse mutuamente la informacién pertinente para el ejercicio de sus funciones, para asegurar asi
el efectivo cumplimiento de dicha Directiva.

Asi, conforme al tenor del articulo 17, apartado 1, de la Directiva 2004/39, los Estados miembros

velaran por que las autoridades competentes supervisen de forma permanente la actividad de las
empresas de inversion con el fin de comprobar que respeten sus obligaciones.
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El articulo 50, apartados 1 y 2, de la misma Directiva prevé que las autoridades competentes
dispondran de todas las facultades de supervision e investigacién necesarias para el ejercicio de sus
funciones, lo que incluye el derecho a acceder a cualquier documento y requerir informacién de
cualquier persona.

El articulo 56, apartado 1, de la Directiva 2004/39, dispone que cualquier autoridad competente asistira
a las autoridades competentes de los otros Estados miembros y que, en particular, las autoridades
competentes intercambiardan informacién y cooperaran en el marco de las investigaciones o de
actividades de supervision.

El funcionamiento eficaz del sistema de control de la actividad de las empresas de inversién, basado en
una supervision ejercida en el interior de un Estado miembro y en el intercambio de informacién entre
las autoridades competentes de varios Estados miembros, tal y como se ha descrito sucintamente en los
apartados anteriores, requiere que tanto las empresas supervisadas como las autoridades competentes
puedan estar seguras de que la informacion confidencial proporcionada conservard en principio su
caracter confidencial (véase, por analogia, la sentencia Hillenius, 110/84, EU:C:1985:495, apartado 27).

Tal como sefialé el Abogado General en el punto 37 de sus conclusiones y como resulta igualmente de
la dltima frase del considerando 63 de la Directiva 2004/39, la falta de dicha confianza comprometeria
la buena transmisiéon de la informacién confidencial necesaria para el ejercicio de la actividad de
supervision.

Por tanto, a fin de proteger no solamente a las empresas directamente afectadas, sino también el
normal funcionamiento de los mercados de instrumentos financieros de la Unidn, el articulo 54,
apartado 1, de la Directiva 2004/39 impone como regla general la obligacién de guardar secreto
profesional.

Los casos concretos en los que la prohibicién general de divulgar informacién confidencial amparada
por el secreto profesional no obstaculiza su transmisién o utilizacién se enuncian de manera detallada
en el articulo 54 de la Directiva 2004/39.

Resulta de ello que la prohibicién general de divulgar informacién confidencial no puede tener
excepciones mas alld de las situaciones previstas especificamente en dicho articulo.

En el presente asunto, y dada la naturaleza fraudulenta de la actividad ejercida por Phoenix, las
condenas penales de sus responsables asi como su liquidacion judicial, cabe destacar, por una parte,
que el articulo 54, apartado 1, de la Directiva 2004/39 establece que la obligacion de guardar secreto
profesional es aplicable «sin perjuicio de los supuestos contemplados por el derecho penal».

Conviene recordar, por otra parte, que el articulo 54, apartado 2, de dicha Directiva prevé que, cuando
una empresa de inversion haya sido declarada en quiebra o en proceso de liquidacién obligatoria, «toda
aquella informacién confidencial que no atafia a terceros podra ser divulgada en el curso de
procedimientos civiles o mercantiles si fuera necesario para el desarrollo de los mismos».

Por ello, tratindose de informaciones que afectan a empresas de inversiéon declaradas en quiebra o en
proceso de liquidacién obligatoria, como la que es objeto del litigio principal, la obligaciéon de guardar
secreto profesional s6lo puede ser levantada, sin perjuicio de los supuestos contemplados por el
derecho penal, cuando se cumplan los tres requisitos descritos en el apartado precedente, es decir,
que la informacién confidencial no atafla a terceros, que la divulgacién de esa informacién se
produzca en el marco de procedimientos civiles o mercantiles y que dicha informacién sea necesaria
para el desarrollo de los procedimientos.
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Ahora bien, de la resolucién de remisién no se desprende que el litigio principal, que se refiere a un
procedimiento administrativo relativo a una peticiéon de acceso a informaciones y documentos en
poder de una autoridad nacional de supervision en virtud de la IFG, sea un procedimiento penal por
cuanto dicha peticion fue presentada con posterioridad a las condenas penales que se dictaron contra
los responsables de Phoenix, ni que se trate de procedimientos civiles o mercantiles instados por los
demandantes en el litigio principal.

De ser asi, lo que corresponde verificar al 6rgano jurisdiccional remitente, ninguna de las disposiciones
del articulo 54 de la Directiva 2004/39 permitiria levantar la obligacién de guardar secreto profesional.

Las circunstancias puestas de manifiesto por el érgano jurisdiccional remitente de que, por una parte,
el principal modelo de negocio de la empresa en cuestiéon habria consistido en un fraude a gran escala
cuyo objetivo era estafar deliberadamente a los inversores y que varios de los responsables de dicha
empresa fueron condenados a penas privativas de libertad, no cambian en nada la respuesta a la
cuestion planteada.

Como consecuencia de ello, cabe responder a la segunda cuestién prejudicial que el articulo 54,
apartados 1 y 2, de la Directiva 2004/39 debe interpretarse en el sentido de que una autoridad
nacional de supervision puede invocar, en el marco de un procedimiento administrativo, la obligacion
de guardar secreto profesional, frente a una persona que, fuera del &mbito de un procedimiento penal o
de un procedimiento civil o mercantil, le solicit6 tener acceso a informacion relativa a una empresa de
inversiéon que se encuentra en liquidacién judicial, incluso cuando el principal modelo de negocio de
esa empresa consistia en un fraude a gran escala cuyo objetivo era estafar intencionadamente a los
inversores y varios de los responsables de dicha empresa fueron condenados a penas privativas de
libertad.

Costas

Dado que el procedimiento tiene, para las partes del litigio principal, el caracter de un incidente
promovido ante el 6rgano jurisdiccional nacional, corresponde a éste resolver sobre las costas. Los
gastos efectuados por quienes, no siendo partes del litigio principal, han presentado observaciones
ante el Tribunal de Justicia no pueden ser objeto de reembolso.

En virtud de todo lo expuesto, el Tribunal de Justicia (Sala Segunda) declara:

El articulo 54, apartados 1 y 2, de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos financieros, por la que
se modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la Directiva 2000/12/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del Consejo, debe
interpretarse en el sentido de que una autoridad nacional de supervision puede invocar, en el
marco de un procedimiento administrativo, la obligacion de guardar secreto profesional, frente
a una persona que, fuera del ambito de un procedimiento penal o de un procedimiento civil o
mercantil, le solicité tener acceso a informacion relativa a una empresa de inversion que se
encuentra en liquidacidon judicial, incluso cuando el principal modelo de negocio de esa empresa
consistia en un fraude a gran escala cuyo objetivo era estafar intencionadamente a los inversores
y varios de los responsables de dicha empresa fueron condenados a penas privativas de libertad.

Firmas
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