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	PERÚ
	Ministerio 
de Economía y Finanzas
	CONASEV

Comisión Nacional Supervisora de

Empresas y Valores
 
	


   DECENIO DE LAS PERSONAS CON DISCAPACIDAD EN EL PERÚ  -  AÑO DEL  CENTENARIO DE MACHU PICCHU PARA EL MUNDO 
Resolución CONASEV

Nº 028-2011-EF/94.01.1

Lima, 7 de abril de 2011
VISTOS: 

El Expediente N° 2009003729, el Memorando Nº 238-2011-EF/94.04.1 de fecha 27 de enero de 2011 de la Oficina de Asesoría Jurídica, y, oído el informe del abogado de Administradora del Comercio S.A.;  

CONSIDERANDO:

Que, mediante Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV Nº 153-2010-EF/94.01.3, en adelante, la RESOLUCIÓN, se sancionó a Administradora del Comercio S.A., en adelante, ADMINISTRADORA, con una multa equivalente a 25 UIT al no haber remitido de manera oportuna a CONASEV y a la Bolsa de Valores de Lima, en adelante BVL, la convocatoria a Junta Obligatoria Anual de Accionistas, adoptada en sesión de Directorio del 16 de marzo de 2007, el acuerdo de aprobación de Información Financiera Individual Auditada Anual y Memoria Anual correspondientes al ejercicio 2006, el acuerdo de delegación en el Directorio de la facultad para la designación de los Auditores Externos para el ejercicio 2007, el acuerdo de reducción del capital social por pérdidas acumuladas y modificación del artículo 5º del Estatuto Social, la designación del Directorio, adoptada en Junta Obligatoria Anual de Accionistas del 12 de abril de 2007, la designación del Vice-Presidente del Directorio;  el cese del cargo de Representante Bursátil y la designación del reemplazo, el acuerdo de aprobación de los estados financieros intermedios individuales al 31 de marzo de 2007, el acuerdo de convocatoria a Junta General de Accionistas, el acuerdo de aprobación de los estados financieros intermedios individuales al 30 de septiembre de 2007, el acuerdo de aprobación de los estados financieros intermedios individuales al 31 de marzo de 2008; la Información Financiera Individual Auditada Anual correspondiente al ejercicio 2006, los Estados Financieros Intermedios Individuales al 31 de marzo de 2007, el Informe de Gerencia correspondiente a los estados financieros intermedios individuales al 31 de marzo de 2007, los Estados Financieros Intermedios Individuales al 30 de junio de 2007, el Informe de Gerencia correspondiente a los estados financieros intermedios individuales al 30 de junio de 2007, los Estados Financieros Intermedios Individuales al 30 de septiembre de 2007, el Informe de Gerencia correspondiente a los Estados Financieros Intermedios Individuales al 30 de septiembre de 2007, los Estados Financieros Intermedios Individuales al 31 de diciembre de 2007, el Informe de Gerencia correspondiente a los estados financieros intermedios individuales al 31 de diciembre de 2007, los Estados Financieros Intermedios Individuales al 31 de marzo de 2008, el Informe de Gerencia correspondiente a los estados financieros intermedios individuales al 31 de diciembre de 2008; y la Memoria Anual correspondiente al ejercicio 2006;

Que, con fecha 07 de julio de 2010, ADMINISTRADORA interpuso recurso de apelación contra la resolución citada, señalando lo siguiente:

1. Inexistencia de daño al mercado.

· Invoca la razonabilidad y la proporcionalidad como parámetros objetivos en el establecimiento de la sanción y como prueba de su defensa la inexistencia de lesividad para el mercado bursátil, ya que CONASEV podría determinar que su conducta no ha irrogado detrimento a ningún inversionista en tanto no existe evidencia alguna de daño  en el sentido exigido por el artículo 348º de la Ley del Mercado de Valores. Asimismo menciona que hace casi seis años dejaron de ser un banco (ex Banco de Comercio) y actualmente nadie negocia sus acciones, las cuales están concentradas en un 99.3% en la Caja de Pensiones Militar y Policial, su principal accionista.

· El juicio de proporcionalidad no ha sido recogido en la resolución apelada pues la misma no es congruente con la evaluación de la sanción ya que ha establecido que no hay evidencia de perjuicio económico a algún inversionista, ni de beneficio ilegal alguno a su favor, ni se ha probado la intencionalidad del administrado en la comisión de la falta y tampoco se ha considerado su conducta leal consistente en admitir de plano las infracciones cometidas. Señala que, pese a todo lo mencionado, se ha sancionado a ADMINISTRADORA con una multa por el monto máximo establecido para las infracciones leves.

· La sanción atenta contra el principio de Razonabilidad, el cual exige tanto la existencia de intencionalidad como la relación adecuada entre la sanción y el perjuicio causado.

· No se puede vía lineamiento de rango inferior a la ley vaciar de contenido un principio de graduación general, mucho menos, cuando la propia ley establece claramente los parámetros a considerar (Artículo 348° de la LMV).

· Su empresa no reporta transacciones significativas, cuyo único dueño prácticamente es la Caja de Pensiones Militar y Policial, con más del 99% del accionariado y que enfocándose en su realidad y sin daño potencial ni efectivo sobre el mercado, la sanción debe reconsiderarse.
2. La deficiente motivación.
· La debida motivación implica que cualquier decisión cuente con un razonamiento que no sea aparente o defectuoso, debiéndose exponer de manera clara, lógica y jurídica los fundamentos de hecho y de derecho que la justifican, situación que, según ADMINISTRADORA, no ha ocurrido en el presente caso, pues la RESOLUCIÓN ha eludido explicar lo razonable y proporcional de la sanción conforme lo exige el artículo 348° de la LMV para la imposición de sanciones.

· Los siguientes argumentos no fueron motivados con arreglo a ley:

a) Inexistencia de perjuicio:

La Resolución estableció que el perjuicio al mercado no es evidente, sin embargo, al resolver se le impone el máximo de los montos aplicables a las infracciones leves.

La sanción debió tomar en cuenta sus antecedentes, las circunstancias de la comisión de la infracción, el perjuicio causado y su repercusión en el mercado, criterios que si bien fueron mencionados en la Resolución, no han sido considerados al momento de resolver.

La Resolución apelada sencillamente impone la sanción de 25 UIT por la cantidad de infracciones lo que vulnera la discrecionalidad en el establecimiento de la gradualidad de sanciones basados en principios rectores como la razonabilidad.

La Resolución no ha considerado la política que sustenta (la ratio legis) de la sanción, cual es cautelar la información relevante para las operaciones bursátiles que se realicen en el mercado de valores, finalidad que consideran sí se ha logrado, pues no se pudo determinar la existencia de daño alguno a lo que se suma el hecho que finalmente toda la información relevante ha sido proporcionada a CONASEV.

b) No existe ningún razonamiento ni desarrollo respecto a sus descargos, consistentes en el Principio de razonabilidad e interdicción de la arbitrariedad tal como lo prevé el Tribunal Constitucional en la STC 1803-2004-AA/TC.

3. El Estado es el deudor más grande del principal accionista de ADMINISTRADORA.

· El Estado, quien es el mayor deudor de su principal accionista (mil trescientos millones de soles de deuda) y causante de sus limitaciones operativas, es quien ahora lo multa por sus limitaciones del pasado. Considera paradójico que una entidad perteneciente al Estado pretenda ahora castigarlo por las secuelas de la propia falencia generada a su accionista.

Que, se ha verificado que el recurso de apelación presentado ha observado lo dispuesto por los artículos 207º y 211º de la Ley del Procedimiento Administrativo General (LPAG), ha sido interpuesto dentro del plazo establecido, y cumple con los requisitos que señala el artículo 113º de la mencionada ley;

Que, con relación al argumento en virtud del cual ADMINISTRADORA invoca los principios de razonabilidad y proporcionalidad en el establecimiento de la sanción y como prueba de su defensa la inexistencia de daño en el sentido exigido por el artículo 348º de la Ley del Mercado de Valores (en adelante LMV), debe indicarse que, de la lectura del artículo 6º del Reglamento de Sanciones, se desprende que para la determinación de la sanción por incumplimiento de normas que establecen plazos para la presentación de información financiera y hechos de importancia son aplicables los Criterios de Sanción aprobados por el Directorio de CONASEV, dichos Criterios de Sanción comprenden a los regulados por el artículo 348º de la Ley de Mercado de Valores
 (LMV), el artículo 6º del Reglamento de Sanciones
 y el artículo 230.3 de la LPAG
 previos a la modificatoria incluida por el Decreto Legislativo Nº 1029;

Que, el criterio del “perjuicio causado” regulado por el artículo 348° de la LMV constituye un criterio a ser tomado en cuenta al momento de graduar el monto de la sanción, mas no para efectos de determinar responsabilidad. En ese sentido, no es cierto que, tal como lo señala ADMINISTRADORA, el artículo 348° de la LMV exija la existencia de un daño  concreto al momento de la configuración de la infracción, sino que lo considera como un criterio a ser tomado en cuenta, entre otros tantos, al momento de la graduación de la multa;

Que, tal como lo señalan los Actuales Criterios de Sanción, el criterio que hace referencia al “perjuicio causado”, regulado por el artículo 348° de la LMV, se encuentra implícito en el incumplimiento de los plazos. Por lo tanto, no resulta correcto señalar que la afectación al mercado es nula y que no se ha soslayado el derecho de información oportuna para los inversionistas y público en general, puesto que el incumplimiento de las normas sobre remisión de información constituye un perjuicio en sí mismo, al privar a los inversionistas de dicha información en la forma y tiempo prevista por la normativa. 

Que, en ese sentido, debido a la extrema dificultad para determinar y cuantificar el daño real a los inversionistas, no puede pretenderse que toda sanción por incumplimiento en los plazos de remisión periódica o eventual deba sustentarse en una afectación real y cuantificable, pues asumir dicha posición implicaría que los emisores y personas jurídicas sujetas al control de CONASEV sólo podrían ser sancionados pecuniariamente de existir un perjuicio económico comprobado, cuando el hecho de que los inversionistas no cuenten con la información requerida por la normativa en los plazos establecidos determina una afectación a la transparencia del mercado, bien jurídico tutelado en estos casos;

Que, de otro lado, el Decreto Legislativo N° 1029 modifica parcialmente el numeral 230.3 de la LPAG, que regula el Principio de Razonabilidad e incorpora nuevos criterios de sanción, entre los cuales se encuentra el perjuicio económico causado;

Que, al respecto, el Tribunal Administrativo señala en el considerando cincuenta y tres de la RESOLUCIÓN que no existe evidencia de que la infracción haya ocasionado perjuicio económico a algún inversionista en el mercado de valores; sin embargo, el hecho de que no se haya probado la existencia de daño a algún inversionista no libera al administrado de su responsabilidad por haber cometido una infracción;

Que, si bien no existe evidencia de la existencia de perjuicio económico al que hace referencia el artículo 230.3 de la LPAG, “el perjuicio causado” regulado por el artículo 348° de la LMV se encuentra implícito en la medida que la transparencia del mercado de valores se ve afectada desde el momento que los inversionistas no cuentan oportunamente con la información que requieren para tomar decisiones de inversión;

Que, con relación al argumento según el cual señala que el juicio de proporcionalidad no ha sido recogido en la RESOLUCIÓN pues la misma no es congruente con la evaluación de la sanción ya que se ha sancionado a ADMINISTRADORA con una multa por el monto máximo establecido para las infracciones leves, a pesar de que no obra en el expediente evidencia de perjuicio económico, beneficio ilegal ni intencionalidad del administrado en la comisión de la falta, debemos señalar que la condición para poder graduar una sanción es que exista un rango que va desde un monto mínimo a un monto máximo de sanción, en el caso en cuestión al tratarse de infracciones leves el rango va de 01 UIT hasta 25 UIT de conformidad con lo establecido por el artículo 351° de la LMV
. Dentro de dicho rango es que la Administración puede aplicar los criterios de sanción recogidos en la normativa del mercado de valores y la LPAG;

Que, es a través de la aplicación de los Criterios de Sanción que el Tribunal Administrativo gradúa la sanción y aplica el principio de razonabilidad en su análisis. Por lo tanto, no es cierto que el juicio de proporcionalidad no haya sido recogido en la RESOLUCIÓN;

Que, cada información que se remite fuera de plazo constituye una obligación independiente, ello sin perjuicio de que posteriormente se imponga una multa que responde al número total de infracciones en el periodo de tiempo evaluado;

Que, por lo tanto, el monto final de la multa, recoge el principio de razonabilidad y proporcionalidad en la medida que para la determinación de la sanción podría aplicarse la multa máxima por cada infracción, sin embargo, el Tribunal Administrativo, en atención al principio de razonabilidad, optó por imponer una sanción de 25 UIT por las 23 infracciones;

Que, con relación al argumento en virtud del cual sostiene que no se puede vía lineamiento de rango inferior a la ley vaciar de contenido un principio de graduación general, mucho menos, cuando la propia ley establece claramente los parámetros a considerar (Artículo 348° de la LMV), debemos señalar que, para efectos de graduar la sanción, el Tribunal Administrativo toma en cuenta los Criterios de Sanción aprobados por el Directorio de CONASEV. Dichos Criterios de Sanción, tal como lo señalamos anteriormente, comprenden los criterios regulados por el artículo 348º de la LMV, el artículo 6º del Reglamento de Sanciones y el numeral 230.3 de la LPAG. Asimismo, efectúa un análisis de los nuevos criterios incorporados por el Decreto Legislativo N° 1029 que modifica parcialmente el numeral 230.3 de la LPAG. Por lo tanto, la Resolución considera todos y cada uno de los criterios regulados por el marco legal aplicable, por lo que no es cierto afirmar que el análisis efectuado por el Tribunal vacíe de contenido el principio de graduación general;

Que, en lo referente al argumento en virtud del cual señala que ADMINISTRADORA no reporta transacciones significativas y su único dueño prácticamente es la Caja de Pensiones Militar y Policial y que, enfocándose en su realidad y sin daño potencial ni efectivo sobre el mercado, la sanción debe reconsiderarse, debemos señalar que la condición para determinar responsabilidad en el administrado es que su conducta calce en el supuesto de hecho de la norma infractora al margen de la condición con la que cuenta la empresa. En otras palabras, tanto una empresa que reporta transacciones significativas como una que no lo hace puede ser sujeto pasible de sanción en la medida que su conducta infrinja una norma del mercado de valores;

Que, el perjuicio causado y su repercusión en el mercado se entienden implícitos en las infracciones de remisión de información en la medida que se atenta contra el principio de transparencia y se impide que los inversionistas cuenten con información en tiempo real que les permita tomar decisiones informadas y eficientes;

Que, asimismo, en aplicación del Principio de Imparcialidad recogido en el artículo IV numeral 1.6 de la LPAG, CONASEV no está permitida a distinguir entre los administrados por su posicionamiento en el mercado o su grado de intervención en el mercado de valores;

Que, con relación al argumento en virtud del cual señala que no se motivó con arreglo a ley la inexistencia de perjuicio en la medida que la RESOLUCIÓN estableció que el perjuicio al mercado no era evidente, sin embargo, al resolver le impone el máximo de los montos aplicables a las infracciones leves, debemos señalar que, si bien no se ha podido comprobar la existencia de perjuicio económico para algún inversionista recogido en los criterios de sanción del numeral 230.3 de la LPAG, el perjuicio causado regulado en el artículo 348° de la LMV se considera implícito en la medida que al no presentar la información financiera y hechos de importancia a tiempo se lesiona la transparencia del mercado de valores y con ello la posibilidad de que los inversionistas cuenten con la información necesaria para tomar decisiones informadas;

Que, en relación al argumento que señala que la RESOLUCIÓN impone la sanción de 25 UIT por la cantidad de infracciones lo que vulnera el principio de razonabilidad, debemos reiterar los argumentos anteriormente señalados en el extremo que el monto de la sanción responde a la suma de infracciones independientes cometidas por ADMINISTRADORA, las mismas que han incluido en su análisis individual la aplicación de los criterios de sanción y el principio de razonabilidad;

Que, adicionalmente, consideramos pertinente reiterar que los Criterios de Sanción no tienen como finalidad unificar los diferentes incumplimientos que puedan darse en un determinado periodo de tiempo para así considerarlos como una sola infracción y a partir de dicho monto graduar la multa, sino que reconocen que se trata de obligaciones independientes entre sí que constituyen cada una de manera individual una infracción autónoma y distinta del resto; por lo tanto, si partimos de la premisa que se trata de infracciones independientes, el análisis y la aplicación de los criterios de sanción y del principio de razonabilidad es independiente también;

Que, en lo que respecta al argumento según el cual la RESOLUCIÓN no ha considerado la política que sustenta (la ratio legis) de la sanción, cual es cautelar la información relevante para las operaciones bursátiles y que dicha finalidad sí se ha logrado, pues no se pudo determinar la existencia de daño alguno a lo que se suma el hecho que finalmente toda la información relevante ha sido proporcionada a CONASEV, debemos señalar que la responsabilidad administrativa tiene como finalidad desincentivar la comisión de conductas infractoras, por lo tanto, el hecho de que la información relevante haya sido proporcionada a CONASEV de manera posterior a la fecha de entrega no exime de responsabilidad al administrado;

Que, con relación al argumento según el cual indica que el Estado, quien ahora lo sanciona, es el principal deudor de la Caja de Pensiones Militar Policial y el causante de sus limitaciones operativas, se debe indicar que el hecho de que el Estado sea el principal deudor de la Caja de Pensiones Militar Policial es independiente de la obligación de presentación de información y de la responsabilidad de CONASEV de velar por el cumplimiento de la Ley de Mercado de Valores;

Que, en ese sentido, se ha verificado que la RESOLUCION ha cumplido con señalar cuáles son los incumplimientos en los que habría incurrido ADMINISTRADORA, los cuales han quedado plenamente acreditados en el presente procedimiento, de igual forma se ha indicado la normativa y bienes jurídicos vulnerados con motivo de las infracciones en las que se incurrió, evaluándose posteriormente los criterios de sanción aplicables, tanto los recogidos por los Actuales Criterios de Sanción como los introducidos por la modificatoria de la LPAG;

Que, en consecuencia, no se evidencia en el presente procedimiento trasgresión alguna a los principios de Motivación y de Razonabilidad; 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 Nº 26126 y sus modificatorias, así como a lo acordado por el Directorio de CONASEV reunido en su sesión del 28 de febrero de 2011; 

SE RESUELVE:

Artículo 1°.-
Declarar infundado el recurso de apelación interpuesto por Administradora del Comercio S.A. contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 153-2010-EF/94.01.3. 

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

Artículo 3°.-
Transcribir la presente resolución a Administradora del Comercio S.A. y a la Bolsa de Valores de Lima S.A.

Artículo 4°.-
Disponer la difusión de la presente resolución en el Portal de CONASEV. 

Regístrese, comuníquese y archívese
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Manuel Choy Vicente
Vicepresidente

� Artículo 348 ° CRITERIOS A CONSIDERAR.- Las sanciones administrativas que se impongan deberán tomar en cuenta los antecedentes del infractor, las circunstancias de la comisión de la infracción, el perjuicio causado y su repercusión en el mercado, clasificándose de acuerdo a los mencionados criterios en muy graves, graves o leves. 





� Artículo 6 ° CRITERIOS A CONSIDERAR-Para imponer la sanción se toman en cuenta los antecedentes del infractor, las circunstancias de la comisión de la infracción, el perjuicio causado o la restitución del mismo y su repercusión en el mercado.


Asimismo, se tienen en cuenta la declaración voluntaria de la comisión de la infracción y la contribución del infractor para su esclarecimiento. (...).





� Artículo 230.- PRINCIPIOS DE LA POTESTAD SANCIONADORA ADMINISTRATIVA.- La potestad sancionadora de todas las entidades está regida adicionalmente por los siguientes principios especiales:


(...)


3. Razonabilidad: (...) así como que la determinación de la sanción considere criterios como la existencia o no de intencionalidad, el perjuicio causado, las circunstancias de la comisión de la infracción y la repetición en la comisión de la infracción.


� Artículo 351° INFRACCIONES LEVES


Por la comisión de infracciones leves, se impondrá al infractor una de las siguientes sanciones:


Amonestación; y


Multa no menor a una (1) UIT y hasta veinticinco (25) UIT
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