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Tribunal Administrativo de CONASEV 

Resolución Nº 105-2004-EF/94.12

Sumilla: 
Se sanciona a Continental Sociedad Administradora de Fondos S.A. con una multa de S/. 3 100 por no cumplir con la normativa respecto de los límites de participación en los fondos, tipificado en el numeral 3.5 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10.

	Empresa
	:
	Continental S.A. Sociedad Administradora de Fondos

	Asunto
	:
	Excesos de participación de partícipes en los Fondos Mutuos Súper Renta Dólares Monetario FMIV y Súper Renta Dólares FMIV.

	Expediente
	:
	2003023425

	Fecha
	:
	Miraflores, diciembre 01 de 2004


VISTOS:

El Informe Nº 259-2004-EF/94.55, de fecha 27 de julio de 2004, presentado por la Gerencia de Intermediarios y Fondos, con opinión favorable de la Gerencia General, y oído el informe oral de los representantes de Continental S.A. Sociedad Administradora de Fondos en sesión de fecha 23 de noviembre de 2004.

CONSIDERANDO:

De los temas materia del procedimiento sancionador

1. Que, según consta en los antecedentes del Informe N° 259-2004-EF/94.55, se inició un procedimiento administrativo sancionador contra Continental S.A. Sociedad Administradora de Fondos, en adelante Continental, por la supuesta comisión de las siguientes infracciones: i) no haber rescatado oportunamente el exceso de participación de un partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares Monetario FMIV y de otro partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares FMIV; ii) no haber comunicado a los partícipes sobre dichos excesos dentro del plazo establecido; y, iii) no haber solicitado la ampliación del plazo para regularizar estos excesos de participación en forma oportuna;

Cuestión a determinar
2. Que, entonces, corresponde determinar lo siguiente:

(a) Si Continental incurrió o no en infracción al Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10
, con respecto a los excesos de participación por parte de los partícipes; al no haber comunicado a los partícipes de dichos excesos dentro del plazo establecido, y; al no haber subsanado los referidos excesos ni solicitado la ampliación del plazo para regularizarlos en el plazo previsto en la normativa; y,

(b) En el caso de determinarse efectivamente infracciones al Reglamento de Fondos Mutuos, si corresponde o no interponer una sanción a Continental; 

Marco Normativo

3. Que, los artículos 241° y 259° del Texto Único Ordenado de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por Decreto Supremo N° 093-2002-EF, en adelante la Ley del Mercado de Valores, establecen que los fondos mutuos de inversión en valores y sus sociedades administradoras se encuentran bajo el control y supervisión de CONASEV;

4. Que, el artículo 248° de la Ley del Mercado de Valores establece que 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;

5. Que, independientemente que el último párrafo del citado artículo 248° de la Ley del Mercado de Valores establece que los excesos de participación serán regularizados de acuerdo a las condiciones y plazos que para el efecto norme CONASEV; dicho artículo señala que al límite del 10% le son aplicables determinadas salvedades, las cuales aplican cuando se trate de: a) Aportantes fundadores, durante los dos primeros años de operaciones, debiendo disminuir progresivamente su participación en el fondo mutuo de acuerdo a un plan de venta de cuotas; b) El incremento de la participación como consecuencia de la disminución del número de cuotas por rescates efectuados por otros partícipes; 

6. Que, con respecto a los aportantes fundadores, el artículo 65° del Reglamento de Fondos Mutuos establece que tienen dicha condición los partícipes que ingresen al fondo mutuo durante la etapa preoperativa, así como durante los primeros seis meses de la etapa operativa;

7. Que, en lo relativo al incremento de participación por encima del límite del 10% del patrimonio neto de un fondo mutuo como consecuencia de la disminución del número de cuotas por rescate de terceros, el artículo 67° del Reglamento de Fondos Mutuos establece que la sociedad administradora deberá comunicar dicho exceso al partícipe señalándole que de no regularizarse dicha situación en un plazo de sesenta días, procederá al rescate del exceso. El exceso por esta causal se considera como no imputable al partícipe y el plazo antes indicado puede ser ampliado previa solicitud de la sociedad administradora a CONASEV;

8. Que, en el supuesto que al incremento de participación por encima del límite establecido no le resulten aplicables las salvedades establecidas en el artículo 248° de la Ley del Mercado de Valores, la sociedad administradora del fondo mutuo deberá proceder al rescate del exceso correspondiente dentro de un plazo no mayor de cinco (05) días, de conformidad con lo dispuesto por el artículo 67° del Reglamento de Fondos Mutuos;
Consideraciones técnicas para el establecimiento de límites de participación en los fondos mutuos y la realización de rescates de cuotas

9. Que, de acuerdo con el principio de equidad establecido en el artículo 3°, inciso a), del Reglamento de Fondos Mutuos, las sociedades administradoras deben otorgar un tratamiento equitativo a los partícipes actuando imparcialmente, brindando igualdad de condiciones y oportunidades, y evitando cualquier acto, conducta, práctica u omisión que pueda resultar beneficiosa o perjudicial a los demás partícipes;

10. Que, bajo esa orientación, se encuadran los límites establecidos por el artículo 248° de la Ley del Mercado de Valores, y las condiciones y plazos señalados en el artículo 67° del Reglamento de Fondos Mutuos, por los cuales ningún partícipe puede exceder en su tenencia de cuotas de un fondo mutuo del límite del 10%. En efecto, las sociedades administradoras no deben permitir que la mayor parte del patrimonio del fondo se concentre en un solo partícipe, puesto que dicha situación puede conllevar a que en caso éste rescate sus participaciones, exponga innecesariamente a los demás partícipes al riesgo de inestabilidad del fondo por el hecho de tener que liquidar posiciones para obtener la liquidez necesaria para atender el rescate y eventualmente afectar la estructura de la cartera del fondo;

11. Que, precisamente los rescates de cuotas de los partícipes que superan los límites establecidos en la normativa, constituyen una manera de evitar concentraciones que pongan en riesgo la estabilidad de los fondos, independientemente que los excesos se deban a causas imputables o no imputables;

Análisis del caso

12. Que, mediante Oficio N° 4580-2003-EF/94.55 de fecha 23 de setiembre de 2003, se observó a Continental el exceso de participación presentado en el fondo mutuo Súper Renta Dólares Monetario FMIV respecto de un partícipe por causas no imputables a éste; 

13. Que, mediante Oficio N° 1145-2004-EF/94.55 de fecha 25 de febrero de 2004, se formularon cargos a Continental por el exceso de participación producido en el fondo mutuo Súper Renta Dólares Monetario FMIV por parte de un partícipe debido a que no habría cumplido con subsanar el referido exceso de participación dentro del plazo establecido por ley ni habría solicitado un plazo adicional para tales efectos, de conformidad con lo dispuesto en el segundo párrafo del artículo 67º del Reglamento de Fondos Mutuos; 

14. Que, asimismo en el citado Oficio N° 1145-2004-EF/94.55 se observó el exceso de participación en el fondo mutuo Súper Renta Dólares FMIV por parte de otro partícipe, exceso que también se habría originado por causas no imputables a dicho partícipe;

15. Que, con fecha 05 de marzo de 2004, Continental presentó los descargos correspondientes a las observaciones formuladas en el Oficio N° 1145-2004-EF/94.55;

16. Que, mediante Oficio N° 3323-2004-EF/94.55 de fecha 09 de junio de 2004, se formularon cargos contra Continental por el exceso de participación de un partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares FMIV; exceso que se originó por causas no imputables a éste y con fecha 24 de junio de 2004, Continental presentó los descargos correspondientes;

Primera observación

Exceso en el Fondo Mutuo Súper Renta Dólares Monetario FMIV

17. Que, con fecha 19 de mayo de 2003, un partícipe de este fondo mutuo elevó su participación de 10,00% a 10,19% debido al rescate de cuotas efectuado por terceros. Las cuotas del referido partícipe se mantuvieron en 61 417,5128 entre el 18 de mayo de 2003 y el 19 de mayo de 2003;

18. Que, en atención a lo anterior, se formularon cargos contra Continental al haberse verificado que ésta no cumplió con lo dispuesto en el segundo párrafo del artículo 67º del Reglamento de Fondos Mutuos, que establece la obligación de rescatar el exceso de participación generado por causas no imputables al partícipe dentro de los sesenta (60) días hábiles de ocurrido el hecho o, en los casos que sea necesario, solicitar un plazo adicional para regularizar esta situación. Asimismo, se formuló cargos contra dicha administradora por no haber acreditado de manera fehaciente la comunicación del exceso al partícipe, a fin de que este realice la subsanación respectiva;
19. Que, asimismo, en dicha comunicación de cargos se indicó a Continental que habría transgredido las normas relativas al tratamiento de los excesos de participación, conductas que se encuentran tipificadas en los numerales 3.5 y 3.6 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10 (en adelante el Reglamento de Sanciones), el cual establece como infracción leve (3.5) “No cumplir con la normativa respecto de los límites de participación en el Fondo” y (3.6) “No comunicar al partícipe en la forma y plazo previstos, en los casos que por causa no imputable a éste, hubiera incurrido en exceso de tenencia de cuotas”;

descargos

20. Que, mediante escrito de fecha 30 de setiembre de 2003, Continental señaló que había procedido a regularizar el exceso de participación del partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares Monetario FMIV, adjuntando el voucher de la operación de rescate y la carta de instrucción del partícipe para el rescate;

21. Que, por otro lado, mediante escrito de fecha 05 de marzo de 2004, Continental indicó que la comunicación al partícipe para la regularización de este exceso se hizo telefónicamente, debido a que el Reglamento de Fondos Mutuos no dispone la obligación por parte de las sociedades administradoras de efectuar esta comunicación bajo alguna formalidad. Asimismo, señaló que el exceso de participación de este partícipe se regularizó el 29 de setiembre de 2003, precisando que no se cumplió con rescatar el exceso en el plazo requerido ni con presentar la solicitud de ampliación, debido a inconvenientes operativos de coordinación de plazo. Finalmente, indicó que se encuentra implementando las medidas destinadas a subsanar estos inconvenientes;

Segunda observación

Exceso en el Fondo Mutuo Súper Renta Dólares FMIV

22. Que, con fecha 07 de agosto de 2003, un partícipe elevó su participación de 9,97% a 10,15% debido al rescate de cuotas efectuados por terceros. Las cuotas del referido partícipe se mantuvieron en 225 480,3088 entre el 06 de agosto de 2003 y el 07 de agosto de 2003; 
23. Que, en virtud a ese exceso de participación se formularon cargos contra Continental al haberse verificado que ésta no cumplió con lo dispuesto en el segundo párrafo del artículo 67º del Reglamento de Fondos Mutuos que establece la obligación de rescatar el exceso de participación generado por causas no imputables al partícipe dentro de los sesenta (60) días hábiles de ocurrido el hecho o, en los casos que sea necesario, solicitar un plazo adicional para regularizar esta situación. Asimismo, se formuló cargos contra dicha administradora por no haber acreditado de manera fehaciente la comunicación del exceso al partícipe, a fin de que este realice la subsanación respectiva;
24. Que, asimismo, en el escrito de cargos se indicó a Continental que habría transgredido las normas relativas al tratamiento de los excesos de participación, conductas que se encuentran tipificadas tipificadas en los numerales 3.5 y 3.6 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, el cual establece como infracción leve (3.5) “No cumplir con la normativa respecto de los límites de participación en el Fondo” y (3.6) “No comunicar al partícipe en la forma y plazo previstos, en los casos que por causa no imputable a éste, hubiera incurrido en exceso de tenencia de cuotas.”; 

Descargos 

25. Que, respecto del exceso de un partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares FMIV, Continental señaló que la comunicación al partícipe se realizó telefónicamente debido a que la normativa no contempla que ésta deba hacerse bajo alguna modalidad especial y que el incumplimiento de los plazos requeridos se debió a inconvenientes operativos de coordinación cuyas medidas correctivas se encuentran en proceso de implementación;

26. Que, mediante escrito de fecha 24 de junio de 2004, Continental reiteró sus argumentos e informó que el exceso de participación del partícipe en el fondo mutuo Súper Renta Dólares FMIV fue regularizado el 09 de diciembre de 2003;

Evaluación de los descargos de Continental sobre los excesos en los Fondos Mutuos Súper Renta Dólares Monetario FMIV  y Súper Renta Dólares FMIV
27. Que, en ambas observaciones, Continental ha señalado que los excesos de participación fueron comunicadas a los partícipes por vía telefónica debido a que la normativa no señala formalidad alguna para la realización de esta diligencia;

28. Que, al respecto, se debe señalar que si bien el Reglamento de Fondos Mutuos no específica la forma en la que se debe realizar esta comunicación, atendiendo a la naturaleza y los efectos que ésta genera (se trata de una advertencia al partícipe para que cumpla con regularizar su participación en el fondo, otorgándole un plazo máximo de acuerdo a la norma, bajo apercibimiento de que la sociedad administradora proceda al rescate del exceso), a fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en la referida norma, Continental debió utilizar cualquier medio de comunicación susceptible de verificación posterior, para así poder acreditar (mediante cualquier medio probatorio idóneo) que efectivamente realizó la comunicación a los partícipes;

29. Que, en efecto, la sociedad administradora no sólo debe poder acreditar dicha comunicación a CONASEV sino también a los partícipes que incurrieron en exceso, pues en el caso que éstos no corrijan el problema dentro del plazo otorgado, pueden ver disminuida su participación debido al rescate que realice la sociedad administradora, por lo que ésta debe tener como acreditar a dicho partícipe que fue advertido debidamente en cumplimiento de la comunicación que exige el Reglamento de Fondos Mutuos;

30. Que, con relación al rescate del exceso de participación dentro de los sesenta (60) días hábiles de producido dicho exceso así como la solicitud a CONASEV para la ampliación del plazo para la regularización del exceso, Continental ha asumido su responsabilidad aduciendo inconvenientes operativos de coordinación, señalando que se han implementado las medidas para la subsanación de estos inconvenientes. No obstante ello, dichas afirmaciones no la eximen de responsabilidad por las infracciones cometidas;

De la evaluación de la sanción 

31. Que, de conformidad con el artículo 348º de la Ley del Mercado de Valores, los criterios a tener en consideración al momento de aplicar la sanción son los siguientes:

a.
Antecedentes del infractor

Mediante Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 012-2003-EF/94.12 del 11 de febrero de 2003, se sancionó a Continental con una multa de nueve mil trescientos y 00/100 nuevos soles (S/. 9 300,00).

En consecuencia, Continental presenta antecedentes dentro de los tres (3) años anteriores a la fecha en la cual se detectó la infracción, conforme a lo señalado en el artículo 17º del Reglamento de Sanciones.

b.
De las circunstancias de la comisión de la infracción 

Los excesos de participación imputados se desarrollaron en el contexto de una disminución en el nivel patrimonial y de partícipes de los fondos mutuos materia del presente informe. Cabe señalar que a la fecha ha subsanado los excesos de los partícipes bajo análisis.

c.
Del perjuicio causado

No se ha evidenciado que la infracción cometida por Continental haya causado perjuicio a alguno a los partícipes de los fondos mutuos materia del presente informe, o a terceros.

d.
De la repercusión en el mercado

No se ha evidenciado que la infracción cometida por Continental haya tenido repercusión en el mercado de valores.

e.
Del reconocimiento de la infracción

Continental ha reconocido una de las infracciones cometidas, lo cual debe tenerse en cuenta al momento de graduar la sanción, de acuerdo al artículo 6º del Reglamento de Sanciones. Cabe señalar que Continental ha mencionado que está tomando mayores controles para que esta situación no vuelva a repetirse en el futuro. 

De la sanción a imponer

32. Que, Continental ha trasgredido las normas relativas al tratamiento de los excesos de participación que se encuentran tipificadas en el numerales 3.5 y 3.6 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, que establece como infracciones leves (3.5) “No cumplir con la normativa respecto de los límites de participación en el fondo”; y, (3.6) “No comunicar al partícipe en la forma y plazo previstos, en los casos que por causa no imputable a éste, hubiera incurrido en exceso de tenencia de cuotas”;

33. Que, para efectos de la imposición de la sanción se debe considerar la falta prevista en el numeral 3.5 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones;

34. Que, de conformidad con lo dispuesto por el artículo 22º del Reglamento de Sanciones, por la comisión de infracciones leves se impone al infractor una de las siguientes sanciones: amonestación; o multa no menor a una (01) UIT y hasta veinticinco (25) UIT.

Estando a lo dispuesto en el artículo 8° del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, y de conformidad con lo establecido en el artículo 7º, inciso a) del Estatuto del Tribunal Administrativo, aprobado por Resolución CONASEV Nº 030-2001-EF/94.10, modificado mediante Resoluciones CONASEV Nº 037-2001-EF/94.10 y N° 007-2002-EF/94.10, así como con el voto unánime de los señores vocales del Tribunal Administrativo de CONASEV reunidos en sesión de fecha 01 de diciembre de 2004.

Se Resuelve:

Artículo 1º.- Declarar que Continental Sociedad Administradora de Fondos S.A. ha trasgredido las normas relativas al tratamiento de los excesos de participación, infracciones que se encuentran tipificadas en el numerales 3.5 y 3.6 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10, que establece como infracciones leves (3.5) “No cumplir con la normativa respecto de los límites de participación en el fondo”; y, (3.6) “No comunicar al partícipe en la forma y plazo previstos, en los casos que por causa no imputable a éste, hubiera incurrido en exceso de tenencia de cuotas”.
Artículo 2º.- Sancionar a Continental Sociedad Administradora de Fondos S.A. con una multa de S/. 3 100 (tres mil cien y 00/100 Nuevos Soles) equivalente a una (01) UIT vigentes a la fecha de la comisión de la infracción tipificada en el numeral 3.5 del inciso A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones.
Artículo 3º.- La presente Resolución no agota la vía administrativa, salvo que sea consentida, pudiendo ser impugnada ante el Tribunal Administrativo de CONASEV mediante la interposición del recurso de reconsideración o ante el Directorio mediante la interposición de un recurso de apelación presentado ante el Tribunal Administrativo, dentro del plazo de quince (15) días hábiles contados a partir del día siguiente de su notificación. 

Artículo 4°.- En el caso que la presente Resolución no sea objeto de impugnación mediante recurso de reconsideración o apelación en el plazo de quince días hábiles de notificada y quede consentida, deberá ser publicada en el Portal de CONASEV, en observancia de lo dispuesto por el numeral 1, artículo 3º de las Normas relativas a la publicación y difusión de las resoluciones emitidas por los órganos decisorios de CONASEV, aprobado por Resolución CONASEV Nº 073 -2004-EF/94.10.

Artículo 5°.- Transcribir la presente Resolución a Continental Sociedad Administradora de Fondos S.A.
Regístrese y comuníquese.

	Hernando Montoya Alberti

Presidente



	Julio Vargas Piña

Vocal 
	Juan Francisco Rojas Leo

Vocal


Transcripción
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Alix Godos

Secretario Técnico

Tribunal Administrativo de CONASEV
� En adelante Reglamento de Fondos Mutuos.
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