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Resolución CONASEV
Nº  091-2006-EF/94.10

Lima,  12 de diciembre del 2006

VISTOS: 

 



El expediente N° 2004/002107, el Memorando N° 3182-2006-EF/94.20 de fecha 27 de octubre del 2006 emitido por la Gerencia de Asesoría Jurídica, oído el informe oral del abogado de Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa y los escritos presentados por el administrado;

CONSIDERANDO:

 



Que, mediante resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 011-2006-EF/94.12 del 07 de febrero de 2006, se resolvió, lo siguiente: 

Artículo 1°.- Declarar que Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa ha incurrido en la infracción calificada como grave, tipificada en el inciso 2, numeral 2.11 del Anexo X del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10, que establece como infracción grave el “No comunicar, o comunicar fuera del plazo establecido por la normativa, que el indicador de liquidez y solvencia es inferior al mínimo previsto”. 

Artículo 2°.- Imponer a Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa una multa de S/. 16 000,00 (dieciséis mil y 00/100 Nuevos Soles) equivalente a cinco (05) UITs vigentes a la fecha de la comisión de la infracción.


 


Que, contra la resolución que impuso la sanción antes citada, Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa, en adelante Investa interpuso recurso de apelación. En dicho recurso señaló, resumidamente, lo siguiente:

“El numeral 161.1 del artículo 161° de la Ley del Procedimiento Administrativo General establece la obligación de la autoridad de analizar las alegaciones que en cualquier momento del procedimiento tienen derecho a formular los administrados.

Al respecto, formalmente no se ha dado cumplimiento a la obligación de analizar las alegaciones al resolver, pues no se hace mención alguna a las mismas en la RTA N° 011-2006-EF/94.12.

En lo sustancial, de la comparación de lo expuesto tanto el alegato escrito, cuanto en la RTA N° 011-2006-EF/94.12, se evidencia la contravención al citado artículo, pues no ha existido pronunciamiento sobre los argumentos y fundamentaciones expresados en el citado alegato.

Constituyendo el alegato presentado, fundamentalmente, una diferente interpretación de las pruebas presentadas, a efectos de los aspectos sustanciales de la apelación, nos remitimos a lo argumentado en el alegato presentado, con que a manera de anexo se recauda la presente.

Por lo expuesto, sin perjuicio de lo argumentado en vía de alegato, consideramos que no existiendo análisis alguno sobre el contenido del mismo, en la RTA N° 011-2006-EF/94.12, y habiendo sido recibido éste con fecha seis (06) de febrero del 2006, se ha incurrido en la causal de nulidad prevista en el inciso 1 del artículo 10° de la LPAG, con lo cual además se habría configurado la violación del derecho fundamental a la legítima defensa, previsto en el inciso 14 del artículo 139° de la Constitución Política del Perú.”  (sic) 

          



Que, asimismo, Investa solicitó se evalúe la posibilidad de reducir la sanción de multa a amonestación, en virtud a lo dispuesto por la Resolución CONASEV N° 008-2006-EF/94.10, (norma sobre medidas correctivas). Literalmente señaló lo siguiente: 

“....consideramos que la actual coyuntura, en la que, mediante Resolución CONASEV N° 008-2006-EF/94.10 se han introducido en el procedimiento sancionador criterios y procedimientos que determinan que ante hechos en los cuales concurran determinadas situaciones como las previstas en el artículo 32° del Reglamento de Sanciones, se puede imponer solo medidas correctivas, y teniendo en cuenta que el considerando 23° de la RTA N° 011-2006-EF/94.12 denota un criterio similar sobre el presente caso, en virtud de lo cual resultaría razonable adoptar una decisión de naturaleza similar a la medida correctiva, como la amonestación, consideramos razonable contemplar esta última posibilidad reglamentaria.”

  



Que, como se aprecia, la principal argumentación de Investa radicó en el hecho que el Tribunal Administrativo de CONASEV no habría evaluado los argumentos presentados por Investa el 06 de febrero del 2006, los mismos que resumidamente señalan lo siguiente:

(...)

De la contravención del principio de tipicidad.

(...)

“3.- Como se observa, aun cuando el órgano instructor recurre a un silogismo en aplicación del cual si se hubieran producido las acciones de la BVL del patrimonio neto el IL&S hubiera sido negativo y se hubiera generado la obligación de informar, es evidente que no existe relación entre la supuesta norma incumplida (inciso d) del artículo 43° del RAI) y la supuesta infracción, que según el primer párrafo del referido punto D: se deriva del incumplimiento del artículo 46° del RAI.

4.- Esto formalmente constituye una interpretación extensiva del inciso 2 numeral 2.11 del anexo X del Reglamento de Sanciones, pues el órgano instructor considera que el hecho de no haber efectuado una de las deducciones al patrimonio neto debe ser considerado un incumplimiento de comunicar que el IL&S es inferior al mínimo señalado, lo que está prohibido por el “principio de tipicidad“ previsto en el numeral 4 del artículo 230° de la Ley N° 27444.”

De la inobservancia del principio de interdicción de la arbitrariedad.

5.- Lo que sucedió no es que INVESTA, ante un IL&S menor a uno omitió deliberadamente la comunicación, sino que debido al criterio adoptado respecto de las acciones de la BVL (el que a resultas de la inspección de CONASEV ha sido considerado errado) no se incluyeron las mismas como inversiones permanentes en el formato A1, lo que determinó que INVESTA no tuviera un IL&S menor a uno en los días materia de observación.

Creemos necesario tener en cuenta el contexto en el cual se suscitó la no deducción de las acciones de la BVL del patrimonio neto:

(...)

6.2.- Las acciones de CAVALI están exceptuadas de ser deducidas del patrimonio neto. Conviene anotar que las acciones de CAVALI y las acciones emitidas por la BVL tienen características similares. A saber: ambas son emitidas por sociedades anónimas, listan en Bolsa, pueden ser libremente transferidas, su tenencia no es condición para intermediar en el mercado bursátil o ser participante según sea el caso, etc.

(...)

7.- Por lo expuesto, considerar sancionable el no deducir del patrimonio neto las acciones de la BVL, en el contexto reseñado, sería exigir a INVESTA un criterio más acertado que el que las condiciones objetivas posibilitaban para el tratamiento de un valor para efectos del cálculo del IL&S, respecto del cual incluso no existía más normativa referencial que la previsión reglamentaria que se le daban a acciones de similares características, como las de CAVALI.

Esta exigencia de un criterio más acertado, por su objetividad, resultaría violatoria del principio de interdicción o prohibición de la arbitrariedad.

(...)

9.- De otro lado, creemos también, que si, como es evidente, las observaciones del órgano instructor se orientan a “sincerar” el cálculo del IL&S, considerando “deducibles” las acciones de la BVL, resultaría equitativo, en este marco de “sinceramiento”, que las deudas pendientes de pago provenientes de la negociación de Bolsa de Productos (que sumaban alrededor de S/.577,853) no debió ser consideradas deducibles, con lo cual, deducidas las acciones de la BVL y no deducida dicha deuda, el IL&S resultaría mayor a uno en todos los días materia de observación. (...)

Creemos además,  que con el criterio reseñado podría estarse violentando el derecho fundamental de igualdad ante la ley, pues existiría un tratamiento diferente para intermediarios iguales, en la medida que, al incluir sus cuentas por cobrar en el cálculo del IL&S, a unos le es exigible un IL&S, a otros le es exigible un ILS&S y a otros no.”(sic)
 



Que, en resumen, los temas aludidos en el escrito presentado por INVESTA con fecha 06 de febrero del 2006 y que supuestamente no habrían sido tomados en cuenta al momento de resolver por no existir mención expresa de los mismos en la resolución del Tribunal  Administrativo N° 011-2006-EF/94.12 son los siguientes: (i) Inobservancia al principio de tipicidad; (ii) Inobservancia del principio de interdicción de la arbitrariedad y (iii) La falta de equidad al tomar en cuenta como deducibles para la elaboración del índice de liquidez y solvencia las deudas pendientes de pago provenientes del mercado de productos, siendo esta actividad exigible únicamente para operaciones realizadas en el mercado de valores; 

                            

Que, debido a esa supuesta falta de evaluación al momento de resolver se habría contravenido el artículo 161° de la Ley del Procedimiento Administrativo General en contravención al principio del debido procedimiento, incurriéndose en causal de nulidad de la resolución del Tribunal Administrativo N° 011-2006-EF/94.12;

           



Que, adicionalmente a lo consignado en los párrafos precedentes Investa señaló una supuesta falta de motivación en la resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV la misma que generaría la nulidad de la mencionada resolución;

              
                Que, observamos que el considerando numero 11 de la mencionada resolución alude a aspectos que CONASEV debe tener presente para una correcta aplicación de la obligación contenida  en el inciso d) del artículo 43° del Reglamento de Agentes de Intermediación, en especial cuando menciona que “si bien el indicador de liquidez y solvencia de Investa aparecía en sus registros dentro de los límites permitidos (mayor a 1), ello no implica necesariamente que ésta haya cumplido con los procedimientos establecidos en la normativa,..” . Dicha observación realizada por el Tribunal Administrativo de CONASEV implica el cumplimiento de obligaciones por parte del supervisor de verificar la correcta aplicación de los procedimientos establecidos en la normativa; 

                                              Que, la inobservancia a los procedimientos por parte de Investa derivó en la imputación del cargo de no haber comunicado a CONASEV que el índice de liquidez y solvencia estaba por debajo del límite permitido. El cumplimiento de las obligaciones contenidas en el Reglamento de Agentes de Intermediación y la sujeción de las consecuencias originadas del incumplimiento en modo alguno puede constituir inobservancia al principio de tipicidad al aplicarse una supuesta interpretación extensiva de la norma; 

                 
                Que, acoger la tesis de la interpretación extensiva implica que el tipo infractorio previsto en la norma no sería aplicable en los supuestos en los cuales el supervisado  entrega información incorrecta a CONASEV señalando que su índice de liquidez y solvencia es igual o mayor a 1 y que a pesar de dicha actuación CONASEV no pueda sancionar. Adoptar dicha tesis puede generar incentivos contrarios a la transparencia del mercado de valores que no se condicen con las  normas inspiradas en la Ley del Mercado de Valores;

              
               Que, el considerando 12 de la resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV señaló que los errores que Investa pudo haber cometido  originados con ocasión de la sustitución de los certificados de participación de la Bolsa de Valores de Lima, no son causa que justifique el incumplimiento de la obligación que claramente se encuentra contemplada en el Reglamento de Agentes de Intermediación. El cumplimiento de dicha obligación elimina la subjetividad que es requisito sine cua non de un actuar arbitrario por parte de cualquier autoridad administrativa en la aplicación de una norma; 

               
               Que, el inciso d) del artículo 43 del Reglamento de Agentes de Intermediación señala de manera objetiva que las únicas acciones exceptuadas de las deducciones para determinar el índice de liquidez y solvencia son las acciones correspondientes a las Instituciones de Compensación y Liquidación de Valores, eliminando de esta manera la posibilidad que la autoridad administrativa pueda actuar de manera arbitraria, lo que demuestra que el argumento de la violación del principio de prohibición de la arbitrariedad no tiene sustento;

                    
                 Que, respecto de la alusión realizada por Investa sobre la existencia de falta de equidad al tomar en cuenta como deducibles para la elaboración del índice de liquidez y solvencia las deudas pendientes de pago provenientes del mercado de productos, actividad que solo debería ser exigible en operaciones del mercado de valores, debemos indicar que dicha alusión no guarda sustento con la imputación de cargos efectuada por la Gerencia de Línea en el presente caso y cuyo análisis consta en el Informe de la Gerencia de Intermediarios y Fondos N° 260-2005-EF/94.55; 

              
                 Que, adicionalmente a lo señalado en los párrafos precedentes, se constató que en el  acta de la sesión del Tribunal Administrativo de CONASEV de fecha 07 de febrero del 2005, sesión en la cual el Tribunal Administrativo resolvió el procedimiento sancionador iniciado contra Investa, consta como punto 5 de la agenda, en el orden del día, el escrito de fecha 06 de febrero del 2006, que dicho escrito fue puesto en conocimiento por los miembros del Tribunal Administrativo de CONASEV quienes dispusieron se agregue a los antecedentes de la resolución. Dicho hecho acredita de manera objetiva que el Tribunal Administrativo de CONASEV evaluó los argumentos sostenidos por Investa previamente a la emisión de la resolución materia de apelación;  

        



Que, asimismo la resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV señala en su parte introductoria que la misma ha sido emitida habiendo tomado en consideración los actuados del expediente administrativo, siendo que en los folios 73 al 77 consta el escrito presentado por Investa con fecha 06 de febrero del 2006;

        



Que, respecto a la supuesta falta de motivación de la resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV debe señalarse que dicha afirmación no es correcta pues en los considerandos 11 y 12 de la resolución se descarta la posible inobservancia del principio de tipicidad y de arbitrariedad de la interdicción al indicarse que se ha producido una infracción a la normativa vigente;

  



Que, respecto a la solicitud de rebajar la sanción de multa a amonestación en aplicación de los preceptos sobre medidas correctivas establecidas por la Resolución CONASEV N° 008-2006-EF/94.10, debe tenerse en cuenta que dicha solicitud no es procedente, debido a que la aplicación de medidas correctivas solo proceden como alternativa de solución previa al inicio de un procedimiento administrativo sancionador y no son procedentes luego de iniciado éste; 
 



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 13 de noviembre del 2006;

SE RESUELVE:

 Artículo 1º.-
Declarar infundado el recurso de apelación formulado por Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 011-2006-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 Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa y a la Bolsa de Valores de Lima. 

Regístrese y comuníquese.
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	Lilian Rocca Carbajal

Presidente
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