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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 045-2011-EF/94.01.1

Lima, 13 de junio de 2011
VISTOS: 

El Expediente N° 2009029343 y el Memorando Nº 500-2011-EF/94.04.1  de fecha 25 de febrero de 2011 de la Oficina de Asesoría Jurídica;  

CONSIDERANDO:

Que, mediante la Resolución N° 318-2010-EF/94.01.3 del 03 de noviembre de 2010 el Tribunal Administrativo de CONASEV sancionó a Beckol Investments Corp., en adelante Beckol, con una multa de doscientas cincuenta (250) Unidades Impositivas Tributarias vigentes al momento de la comisión de la infracción, equivalentes a S/. 887,500.00 (Ochocientos Ochenta y Siete Mil Quinientos y 00/100 Nuevos Soles), por haber adquirido, de manera concertada, participación significativa en Empresa Agraria Azucarera Andahuasi S.A.A., en adelante Andahuasi, sin efectuar previamente una Oferta Pública de Adquisición, en adelante OPA, habiendo incurrido así en la infracción muy grave prevista en el Anexo IV, numeral 1, 1.1, del Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias, en adelante el Reglamento de Sanciones y dispuso, entre otros, que Beckol se encuentra obligado a vender mediante oferta pública las acciones de su propiedad emitidas por Andahuasi, en un plazo no mayor de dos (02) meses de notificada la referida Resolución; 
Que, con escrito de fecha 30 de noviembre de 2010 Beckol interpone recurso de apelación contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV Nº 318-2010-EF/94.01.3;   

Que, Beckol sustenta su recurso de apelación en los siguientes argumentos: 
1.Señala que, de acuerdo a la Resolución impugnada, la concertación radica en la existencia de vinculación entre los adquirentes, y que para determinar la existencia de una conducta sancionable previamente debe verificarse si los hechos imputados se encuentran tipificados dentro de las causales de vinculación previstas en el Reglamento de Propiedad Indirecta, Vinculación y Grupo Económico, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 090-2005-EF/94.10, en adelante Reglamento de Grupo Económico, debiendo considerarse que los tipos contenidos en dicho reglamento son taxativos per se; sin embargo, de forma contradictoria, el Tribunal Administrativo habría establecido criterios de evaluación distintos de los previstos en las normas que regulan la vinculación entre empresas, lo cual implica una contravención directa a los principios que garantizan el procedimiento administrativo;
2. Considera que se pretende extender por analogía una supuesta vinculación comercial entre el representante de Beckol con familiares en cuarto grado de consanguinidad de los demás adquirentes, situación que de ninguna forma se encuentra prevista en el Reglamento de Grupo Económico, por lo que pretender establecer la existencia de una conducta concertada basado en este tipo de indicios constituye una trasgresión al principio de legalidad del procedimiento sancionador por cuanto la conducta no se encuentra tipificada como tal dentro del Reglamento de Sanciones; 

3. Señala que, para considerar la existencia de alguna actividad concertada imputable a Beckol, resulta necesario establecer que exista algún grado de control y/o relaciones de coordinación y de subordinación entre las empresas y personas imputadas; siendo que los supuestos vínculos “comerciales” y la interpretación “extensiva” de los grados de consanguinidad para la aplicación de parentesco entre las personas naturales y/o jurídicas emplazadas no acreditan la existencia del  referido control y/o subordinación;

Que, el recurso de apelación interpuesto cumple con los requisitos establecidos en los artículos 207 y 211 de la LPAG dado que fue interpuesto dentro del plazo de 15 días hábiles de notificado el acto administrativo y fue autorizado por letrado;
Que, respecto de lo manifestado por Beckol de que dado que la concertación radica en la existencia de vinculación entre los adquirentes, para determinar la existencia de una conducta sancionable debe verificarse previamente si los hechos imputados se encuentran tipificados dentro de las causales de vinculación previstas en el Reglamento de Grupo Económico, debe señalarse que el objetivo del presente procedimiento sancionador no consistió en establecer si Beckol junto con los demás adquirentes forman parte de un determinado grupo económico o si se encuentran comprendidos dentro de las presunciones de vinculación establecidas en el artículo 5º del Reglamento de Grupo Económico, sino determinar si las operaciones de adquisición de acciones de Andahuasi realizadas por Beckol tuvieron por objeto lograr de forma conjunta y concertada obtener una participación significativa en el capital de la sociedad; 

Que, en esa línea, la falta que se ha atribuido en el presente procedimiento y al amparo de la cual la Resolución materia de impugnación sanciona a Beckol consiste en haber actuado concertadamente con Zabuck International Inc., en adelante Zabuck, Ducktown Holdings S.A., en adelante Ducktown, la señora Claudia Romero Briceño, en adelante la señora Romero y el señor Carlos Antonio Dellepiane Costa y Laurent, en adelante señor Dellepiane, aspecto distinto y no contenido en el Reglamento de Grupo Económico, no obstante ello, merece indicarse que si bien según el artículo 5 del mencionado reglamento la vinculación conlleva un comportamiento sistemáticamente concertado, no excluye otros supuestos de actuación conjunta que la regulación de las Ofertas Públicas de Adquisición (OPA) - norma especial y aplicable para el presente caso – ha proscrito, como, por ejemplo, si a través de este tipo de actuación se adquiere participación significativa en una empresa listada;

Que, asimismo, debe señalarse que no se verifica que en el recurso de apelación presentado Beckol haya pretendido desvirtuar las referidas relaciones y/o vínculos con los adquirentes de forma concreta y con medio probatorio fehaciente, por el contrario se ha constatado que a través de los indicios sustentados en elementos probatorios suficientes se determinó que Beckol y los demás adquirentes ya sancionados actuaron concertadamente con el objeto de obtener participación significativa en Andahuasi sin realizar una OPA, actuación concertada que cuando se encuentra dirigida a ese fin constituye un comportamiento proscrito por la normativa del mercado de valores; 

Que, en ese sentido debe indicarse como elementos probatorios que acreditan la concertación de Beckol con Zabuck, Ducktown, la señora Romero y el señor Dellepiane los siguientes hechos:
i) Según poder inscrito en los Registros Públicos de Lima, el señor Sergio Willy Castilla Yáñez es apoderado con poderes generales de las empresas Zabuck
 y de Beckol
, ambas constituidas en Panamá, por lo que con sujeción a la presunción de control establecida en el artículo 8 del Reglamento de Grupo Económico y comentada en su Exposición de Motivos
, según la cual para el caso de empresas constituidas en el extranjero o de empresas denominadas off shore, se considera que el representante legal de las mismas tiene el control sobre ellas, por lo que al ser el señor Castilla Yáñez representante de ambas empresas y, por ende, detentar el control de las mismas se considera a ambas empresas vinculadas y/o relacionadas;

ii) Los traspasos de fondos entre Beckol y Zabuck, y viceversa, realizados a través de los estados de cuenta corriente administrados por Promotores e Inversiones Investa S.A. Sociedad Agente de Bolsa, en adelante Investa, por la suma de S/. 6 663 045,84 entre enero de 2007 y abril de 2009, evidencian la existencia de relaciones de negocios entre ambas empresas;
iii) Las relaciones de negocio que el señor Castilla mantiene con el señor José Roberto de Romaña durante varios años denotan una relación habitual y la confianza que existe entre ellos, por lo que no se puede afirmar que se trató de una relación de carácter remota y circunstancial; 
iv) El señor Castilla se desempeñó como Gerente General hasta el año 2008 de uno de los negocios del señor De Romaña, cuya señora madre
 además otorgó a Zabuck y Beckol (ambas representadas por el señor Castilla Yáñez) en agosto del 2008 en garantía su cartera para cubrir márgenes de garantía por el tiempo que sea necesario; 
v) Mediante carta
 firmada por Ducktown y a través de su representante legal la señora Elsa María Paola Bustamante Letts
, se otorgó en garantía a Zabuck, Beckol y al señor De Romaña, la cartera de Ducktown para cubrir márgenes de operaciones por el tiempo que sea necesario, es decir que Zabuck, Beckol y el señor José Roberto De Romaña Letts fueron garantizados de forma amplia y en los mismos términos por Ducktown y la señora Irene Florencia Letts Colmenares de De Romaña, evidenciándose una relación de negocios conjuntos entre ellos; 
vi) El señor Castilla representante de Beckol y Zabuck, tenía vínculos de comercio o negocio con la señora Claudia Romero Briceño (adquiriente sancionada), en el traspaso de fondos de US$ 5 000,00 (Cinco Mil Dólares Americanos) que efectuó Beckol a la mencionada señora, y que se verifica a través de los Estados de Cuenta Corriente de ambas personas, administradas por Investa, dinero cuyo monto coincide con el utilizado por la referida señora para ejecutar el 09 de abril de 2008 una operación de reporte;
Que, por lo tanto, han quedado en evidencia las relaciones entre Beckol y los demás adquirentes, las cuales sumadas a las operaciones realizadas con el fin de adquirir participación significativa en Andahuasi sin realizar la OPA correspondiente, permiten reconocer la existencia de una actuación concertada destinada a tal fin; 
Que, en cuanto a lo sostenido por Beckol de que pretender establecer la existencia de una conducta concertada basado en indicios de una supuesta vinculación comercial entre el representante de Beckol con familiares de los demás adquirentes, constituye una trasgresión al principio de legalidad del procedimiento sancionador por cuanto la conducta no se encuentra tipificada como tal en el Reglamento de Sanciones, cabe precisar que el referido reglamento establece en el Anexo IV, numeral 1, 1.1, que son infracciones muy graves de las personas naturales o jurídicas que adquieran o incrementen participación significativa, “No efectuar la OPA en los casos que corresponda o adquirir o incrementar participación significativa sin observar la normativa”,  infracción que se verifica cuando se produce una trasgresión del artículo 68 del Texto Único Ordenado de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por Decreto Supremo Nº 093-2002-EF y sus normas modificatorias, en adelante TUO de la LMV, que de manera concordada con los artículos 1º y 4º del Reglamento de Oferta Pública de Adquisición, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 009-2006-EF/94.10, en adelante ROPA, establece la obligación de efectuar una OPA a la persona o grupo de personas que pretendan adquirir a título oneroso, directa o indirectamente en un solo acto o actos sucesivos dentro de un periodo de tres años, participación significativa igual o superior al 25% del capital social en una sociedad que tenga al menos una clase de acciones con derecho a voto inscrita en rueda de bolsa; adquisición que a su vez puede realizarse de manera individual o conjunta, en este último caso mediante el concierto de voluntades para adquirir una participación significativa;

Que, por consiguiente, lo que se sanciona en la resolución impugnada es la adquisición de acciones que le permita alcanzar participación significativa en una empresa inscrita, la que puede expresarse en uno o varios actos así como parte de una persona o un conjunto de personas, por ello en el caso analizado, y conforme se desprende de las actuaciones y medios probatorios contenidos en el expediente administrativo, se tiene que existen actos, actividades, comportamientos y operaciones concretas realizadas por Beckol en conjunto con los demás adquirentes que permitieron concluir válidamente que se produjo la adquisición de participación significativa de manera conjunta y concertada en Andahuasi;

Que, por lo tanto, no existe vulneración alguna al principio de tipicidad, teniendo en consideración que, de una lectura concordada y sistemática de las disposiciones del artículo 68 del TUO de la LMV con los artículos 1 y 4 del ROPA, así como del numeral 1, 1.1. del Anexo IV del Reglamento de Sanciones, se concluye que el concierto de voluntades para adquirir participación significativa sin observar la normativa pertinente se encuentra prohibido y sancionado en el mercado de valores;

Que, adicionalmente, debe indicarse que, de conformidad con lo dispuesto por el artículo 353º del TUO de la LMV, “CONASEV se encuentra facultada para tipificar las conductas infractoras del mercado de valores y de las demás materias de su competencia de conformidad con lo dispuesto por su ley orgánica” y asimismo, el literal o) del artículo 2 del Texto Único Concordado de la Ley Orgánica de CONASEV establece que es función de CONASEV tipificar las conductas infractoras del mercado de valores, mercado de productos y fondos colectivos, así como dictar las respectivas medidas correctivas cuando corresponda, por lo que  CONASEV se encuentra facultada para tipificar las conductas que considera trasgresoras de la normativa del mercado de valores;

Que, acerca del argumento expuesto por Beckol de que para considerar la existencia de alguna actividad concertada imputable a Beckol, resulta necesario establecer que exista algún grado de control y/o relaciones de coordinación y de subordinación entre las empresas y personas imputadas, debe señalarse que la legislación peruana considera la actuación concertada como aquel mecanismo de adquisición de acciones llevado a cabo por un conjunto de personas que actúan en forma conjunta y bajo una unidad de propósito con el objetivo de alcanzar o incrementar participación significativa en el capital de una sociedad, no exigiendo inequívocamente que en todos los casos se demuestre fehacientemente la existencia de relaciones de coordinación y subordinación empresariales, por lo que si bien resulta correcto sostener que si las personas actúan concertadamente en su política de adquisición de acciones, esta se realiza bajo una unidad de acción y de objetivos, cuya finalidad consiste en poner sus respectivas participaciones accionariales al servicio de un propósito común y de cooperar para obtener o consolidar el control en una sociedad, esto no implica que las actuaciones y/o adquisiciones de acciones tengan que ser paralelas, realizadas en el más breve tiempo y materializadas con las decisiones conjuntas y/o similares de las empresas involucradas tal como pretende establecerlo Beckol; 

Que, asimismo se ha comprobado que a los pocos días de iniciada la visita de inspección efectuada por la Dirección de Emisores de CONASEV a Investa a fin de verificar el cumplimiento de la normativa del mercado de valores por parte de Zabuck, Ducktown, la señora Romero y el señor Dellepiane, Zabuck cesa sus operaciones de adquisición de acciones de Andahuasi efectuadas a través de dicho intermediario, pero en cambio el día útil siguiente (8 de junio de 2009), Beckol, sociedad que al igual que Zabuck como ya se señaló, es representada por el señor Castilla, comenzó a comprar acciones de la empresa Andahuasi, adquisiciones que continuaron hasta el 14 de septiembre de 2009, debiendo considerarse adicionalmente que Beckol nunca antes había comprado acciones de Andahuasi;

Que, en consecuencia, queda claramente demostrado que la participación de Beckol en la adquisición de acciones de Andahuasi respondía a un comportamiento conjunto y concertado destinado a obtener el control de la sociedad en referencia, y que si bien la conducta de Beckol se desarrolló con posterioridad a la Junta General de Accionistas realizada el 30 de de abril de 2009, evidencia una intención de los adquirentes y de Beckol de consolidar o afianzar la posición que ya ostentaban en la empresa Andahuasi, hecho que finalmente les permite a Beckol, Zabuck, Ducktown, la señora Romero y al señor Dellepiane obtener un control estable en la empresa; debiendo tomarse en cuenta que en el periodo en que se realizan las compras por parte de Beckol ya habían sido emitidas las Resoluciones del Tribunal Administrativo Nos 156 y 157-2009-EF/94.01.3, las cuales suspendían los derechos políticos de las acciones adquiridas por Zabuck, Ducktown, la señora Romero y el señor Dellepiane de un lado y por Grupo Wong por el otro, razón por la cual para el primer grupo de personas resultaba indispensable la presencia y adquisición de acciones por una tercera persona no comprendida en los procedimientos sancionadores ya iniciados a ese grupo de personas a fin de obtener esa participación significativa en la sociedad con vulneración de la normativa de OPA; 

Que, por las razones expuestas, se concluye que, en el caso analizado, Beckol no ha desvirtuado los argumentos expuestos en la resolución impugnada; 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 11 de abril de 2011;
SE RESUELVE:

Artículo 1°.-
Declarar infundado el recurso de apelación interpuesto por Beckol Investments Corp. contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 318-2010-EF/94.01.3 por las razones expuestas en la presente resolución. 
Artículo 2°.-
Dar por agotada la vía administrativa 

Artículo 3°.-
Transcribir la presente resolución a  Beckol Investments Corp., a la Empresa Agraria Azucarera Andahuasi S.A.A., a la  Bolsa de Valores de Lima y a CAVALI S.A. ICLV.  
Artículo 4°.-
Disponer la difusión de la presente resolución en el Portal de CONASEV. 

	Regístrese, comuníquese y archívese
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Michel Canta Terreros
Presidente
� 	Inscrito el 24 de marzo de 2008 en la Partida 12133001 del Registro de Personas Jurídicas.


� 	Inscrito el 22 de febrero de 2008 en la Partida 12122023 del Registro de Personas Jurídicas.


� 	Exposición de Motivos, “numeral 6.- Entre las novedades del Reglamento se encuentran las dos presunciones contenidas en el artículo 8. Es decir, aquellas referidas a la presunción de que las empresas vinculadas se encuentran sujetas a un control común y a la presunción de control por parte de los representantes o apoderados de una empresa (…)”.


� 	Mediante carta del 18 de agosto de 2008 dirigida a Investa, la señora Irene Florencia Letts Colmenares de De Romaña, autorizó a Investa, por el tiempo que sea necesario, a disponer de las acciones de su propiedad para la reposición de márgenes de garantía requeridos por CAVALI a favor de las siguientes personas: Zabuck, Beckol, Roberto De Romaña Letts y Chistian Elie Retes, evidenciándose un vinculo de negocios entre dichas personas.


� 	La autorización de fecha 17 de octubre de 2008 dirigida a Investa por parte de la señora Elsa María Paola Bustamante Letts, representante de Ducktown, a efecto que por el tiempo que sea necesario se disponga de las acciones de su propiedad para la reposición de márgenes de garantía requeridos por CAVALI a favor de Zabuck y Beckol entre otros. 


� 	La señora Elsa María Paola Bustamante Letts es pariente del señor José Roberto De Romaña Letts a través de su madre doña Irene Florencia Letts Colmenares de De Romaña pariente en cuarto grado de consanguinidad de la cónyuge del señor Manuel Bustamante Olivares, padre de la apoderada de Ducktown, señora Elsa María Paola Bustamante Letts y suegro de María Beatrice Dellepiane Costa y Laurente y de Claudia Romero Briceño.
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