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Resolución Conasev
Nº  102 -2004-EF/94.10

Lima,  22 de noviembre de 2004        

VISTOS: 

El expediente N° 2003010485 y el Memorándum N° 3613-2004-EF/94.20 de fecha 24 de setiembre de 2004 de la Gerencia de Asesoría Jurídica.

CONSIDERANDO:

1. Que, mediante Oficio N° 2560-2003-EF/94.55 de fecha 27 de mayo de 2003, la Gerencia de Intermediarios y Fondos, en calidad de  órgano instructor, imputó cargos a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos, en adelante Interfondos, por no haber efectuado los rescates de excesos de participación de Interseguros Compañía de Seguros de Vida S.A., en adelante el Partícipe, en el fondo mutuo Interfondos Cash FMIV, en adelante el Fondo, los mismos que fueron materia de descargos mediante escrito de fecha 10 de junio de 2003; 
2. Que, mediante Resolución N° 060-2004-EF/94.12 de fecha 28 de junio de 2004, el Tribunal Administrativo de CONASEV resolvió: (i) declarar que Interfondos no cumplió con la obligación de efectuar los rescates de participación por causas imputables a un partícipe en observancia de lo dispuesto en el artículo 67° del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV N° 026-2000-EF/94.10, en adelante Reglamento de Fondos Mutuos, en concordancia con lo dispuesto por el artículo 248° del Texto Único Ordenado de la Ley de Mercado de Valores aprobado por Decreto Supremo N° 093-2002-EF, en adelante LMV; y (ii) sancionar a Interfondos con amonestación por haber incurrido en falta de naturaleza leve tipificada en el Anexo VII inciso A, numeral 3.5 del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, en adelante Reglamento de Sanciones; 

3. Que, el 22 de julio de 2004, Interfondos interpuso recurso de apelación contra la Resolución N° 060-2004-EF/94.12, el mismo que fue concedido por el Tribunal Administrativo a través de la Resolución N° 066-2004-EF/94.12;

4. Que, respecto de la infracción cometida, Interfondos manifiesta en su recurso de apelación, básicamente, lo siguiente: 

a) Que la resolución apelada refiere correctamente la calidad de aportante fundador del Partícipe en tanto éste suscribió su participación dentro de los seis primeros meses del inicio de la etapa operativa en virtud de lo dispuesto en el artículo 248° de la LMV y del artículo 65° del Reglamento de Fondos Mutuos.

b) Que, cuando se refiere a la excepción prevista en el literal a) del artículo 248° de la LMV, la resolución impugnada señala que ésta solo resulta de aplicación al aportante fundador, por única vez, cuando se produce el exceso de participación con motivo de los primeros aportes al fondo y no por nuevos aportes realizados con posterioridad a ello, todo lo cual es una interpretación de la norma que no se deriva de su literalidad.
c) Que el Fondo se constituyó el 12 de setiembre de 2001, con fecha 19 de setiembre de 2001 el Partícipe suscribió cuotas de participación en dicho Fondo con lo que obtuvo la calidad de aportante fundador, y por ello, realizó diversas suscripciones dentro del plazo de dos años, los mismos que estarían permitidos como excepción en virtud de lo dispuesto en el literal a) del artículo 248° de la LMV.
d) Que el artículo 248° literal a) de la LMV, admite razonablemente más de una interpretación, por lo que no corresponde imponer sanción alguna dado que se actuó dentro del marco de la buena fe; adicionalmente,  dicha norma no establece expresamente: (i) la oportunidad del plan de venta de cuotas; (ii) los mecanismos de implementación de dicho plan; y (iii) si el plan debe iniciarse antes o después del plazo de los dos años de operaciones.
e) Que, no obstante lo anterior, el Partícipe diligentemente dio inicio a un plan de venta de cuotas que culminó con anterioridad al vencimiento del plazo de dos años, contados desde el inicio de las operaciones del Fondo, de tal forma que al 12 de setiembre de 2003 se aprecia que el partícipe era titular sólo del 7.37% del patrimonio neto del Fondo
f) Dado que la interpretación legal que hace CONASEV de la citada norma recién se conoce, sostiene, resultaría una arbitrariedad, por contravenir el principio de irretroactividad que debe regir la potestad sancionadora, sancionar por la comisión de una infracción realizada con anterioridad de la interpretación que ahora se conoce;
5. Que, en virtud de lo dispuesto por el artículo 65° del Reglamento de Fondos mutuos, tienen la calidad de aportante fundador los partícipes que ingresen al fondo mutuo durante la etapa preoperativa , así como los que ingresen dentro de los primeros seis meses de la etapa operativa;

6.  Que, de la evaluación del expediente, se observa que con fecha 12 de setiembre de 2001, el Fondo Mutuo Interfondos Cash FMIV entró en etapa operativa. Con fecha 19 de setiembre de 2001, el Partícipe suscribió cuotas de participación en dicho fondo. En consecuencia, Interfondos califica como aportante fundador, según los términos de la normativa vigente;

7. Que, según establece el artículo 248° de la LMV, ninguna persona natural o jurídica podrá ser titular, directa o indirectamente, de más del diez por ciento (10%) del patrimonio neto de un fondo mutuo, salvo que se trate de: a)  Aportantes fundadores, durante los dos (2) primeros años de operaciones, debiendo disminuir progresivamente su participación en el fondo mutuo de acuerdo con un plan de venta de cuotas;

8. Que, el artículo 248° literal a) de la LMV encuentra su fundamento en la necesidad de reglamentar situaciones excepcionales que se presentan al momento de inicio de la etapa operativa del Fondo;

9. Que, de la evaluación de la norma, se advierte que existen dos características concurrentes para beneficiarse de la excepción prevista en lo señalado en el literal a) del artículo 248° de la LMV: (i) sólo es permitido el exceso del 10 % durante los dos primeros años y (ii) debe haber una disminución progresiva durante ese período;

10. Que, en este orden de ideas, se puede sostener válidamente que el exceso será permitido como consecuencia de los primeros aportes al fondo, toda vez que lo que busca la norma es facilitar a los partícipes que tengan la calidad de aportantes fundadores que excedan el monto mínimo permitido para que, posterior y progresivamente, regularicen esta situación mediante un plan de venta de cuotas por el cual se produzca la disminución de su participación en el Fondo;
11. Que, en este sentido, debe precisarse que la norma regula en el literal a) una excepción a la regla general, es decir, al precepto según el cual  ninguna persona, natural o jurídica, pueda ser titular, directa o indirectamente, de más del diez por ciento (10%) del patrimonio neto del fondo mutuo. En consecuencia, al tratarse de una excepción, esta no debe ser aplicada de manera extensiva sino restrictivamente;
12. Que, la excepción recogida en esta norma de ningún modo debe ser asumida como una licencia para que el partícipe calificado como aportante fundador pueda incrementar, durante dos años, sus cuotas de participación, dado que hacerlo no sólo implicaría poner en grave riesgo la situación del Fondo, sino que además iría contra el propósito de la norma que persigue que el participe reduzca, de acuerdo con un plan de venta de cuotas, su participación de modo progresivo a efectos de que al final de los dos años tenga como máximo el 10% permitido por ley; 

13. Que, asimismo, las sociedades administradoras deben velar por que no exista concentración en un solo partícipe respecto del patrimonio del fondo, evitando así riesgos de inestabilidad que se pudieran presentar al efectuar liquidaciones que pudieran poner en peligro la estabilidad del mismo; 

14. Que, en esta misma línea, se advierte que mediante la condición de aportante fundador se entiende una situación temporal durante la cual de ninguna manera permite discrecionalidad para aumentar o reducir sus tenencias en el fondo sin límite o regla alguna. El carácter excepcional que se desprende de la norma debe ser interpretado y aplicado desde esta perspectiva; 
15. Que, en consecuencia, el aportante fundador tendrá ciertos beneficios dada su condición de tal, en atención a que recién se está consolidando el fondo y siempre que de su conducta se evidencie una intención progresiva de disminuir sus tenencias para reducir su condición excepcional e incluirse en la regla general de límites máximos;
16. Que, de lo expuesto, se desprende que Interfondos incumplió con lo dispuesto por el artículo 67° del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras aprobado por Resolución CONASEV N° 026-2000-EF/94.10 concordado con el artículo 248° literal A) de la LMV y, por lo tanto, ha incurrido en infracción sancionable según lo dispuesto en el Anexo VII, inciso A) numeral 3.5 del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, que dispone que las Sociedades Administradoras de Fondos Mutuos que no cumplan con la normativa  respecto de los límites de participación en el Fondo, son pasibles de sanción;  

17. Que, la sanción aplicable a la infracción señalada en el considerando anterior es considerada como infracción leve, sancionable, de conformidad con lo establecido en el artículo 22° del Reglamento de Sanciones, con amonestación o multa no menor a una (1) Unidades Impositivas Tributarias (UIT) y hasta veinticinco (25) Unidades Impositivas Tributarias (UIT); 

18. Que, en consecuencia, dado que la resolución impugnada ha sido dictada con observancia de la normativa vigente y que Interfondos no ha desvirtuado los fundamentos de la resolución impugnada, se considera que el recurso de apelación debe ser desestimado; y

Estando a lo dispuesto por el inciso t) del artículo 11° del Texto Único Concordado de la Ley Orgánica de CONASEV, aprobado por Decreto Ley N° 26126, modificado por Ley N° 27323, así como a lo acordado por el Directorio de esta Comisión Nacional reunido en su sesión de fecha 25 de octubre de 2004;

SE RESUELVE:

Artículo 1º.-
Declarar infundado el recurso de apelación interpuesto por Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 060-2004-EF/94.12.

Artículo  2º.-
Dar por agotada la vía administrativa.

Artículo  3º.-
Difundir la presente Resolución a través del Portal del Mercado de Valores.

Artículo  4º.- 
Transcribir la presente resolución a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos. 

Regístrese, comuníquese y publíquese.
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