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Tribunal Administrativo de CONASEV

Resolución Nº  003 -2005-EF/94.12


Sumilla: 
Se declara que (i) Peruana de Energía S.A.A. ha incurrido en infracción a lo dispuesto en los artículos 2°, inciso a), y 5º de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, aprobadas por Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10; (ii) CAVALI ICLV S.A. ha incurrido en infracción al artículo 110º del Reglamento de Instituciones de Compensación y Liquidación de Valores, aprobado por Resolución CONASEV N° 031-99-EF/94.10; (iii) No corresponde disponer la medida correctiva solicitada por Saint Paul Holding Corp. contra CAVALI ICLV S.A. y Peruana de Energía S.A.A. para que le restituyan 1 624 044 acciones clase A y 156 891 acciones clase B emitidas por Peruana de Energía S.A.A.; (iv) Resulta improcedente en la vía administrativa la solicitud de indemnización contra CAVALI ICLV S.A. formulada Saint Paul Holding Corp.

Se sanciona a (i) Peruana de Energía S.A.A. con una multa de S/. 150 000 (ciento cincuenta mil y 00/100 Nuevos Soles), equivalente a cincuenta (50) UITs; y a (ii) CAVALI ICLV S.A. con una multa de S/. 6 000 (seis mil y 00/100 Nuevos Soles), equivalente a dos (02) UITs por la comisión de las infracciones a que se refieren los artículos 1º y 2º de la presente Resolución, respectivamente.
	Empresa
	:
	Peruana de Energía S.A.A. 

	Asunto
	:
	Infracción a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, aprobadas por Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10 

	Expediente N°
	:
	2002003228

	Fecha
	:
	Lima, enero 18 de 2005


VISTOS:

El expediente administrativo N° 2002003228, el Informe N° 118-2003-EF/94.45 de fecha 02 de mayo de 2003 y el Memorándum Nº 1154-2004-EF/94.45 de fecha 11 de marzo de 2004, ambos emitidos por la Gerencia de Mercados y Emisores, con opinión favorable de la Gerencia General, y oídos los informes orales de los representantes de Saint Paul Holding Global Corp., de Peruana de Energía S.A.A. y de CAVALI ICLV S.A. 

ANTECEDENTES

1. El 08 de junio de 2001 se llevó a cabo la junta general de accionistas de Peruana de Energía S.A.A. (en adelante, PERENE), en la cual se acordó reducir el capital social en un 30%, con la correspondiente amortización de 10’834,881 acciones de un valor nominal de S/. 1.00 cada una, a un valor de S/. 0.40 por acción, por un monto total de S/. 4’333,952;

2. El 11 de junio de 2001 PERENE comunica a la Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores (en adelante, CONASEV), así como a la Bolsa de Valores de Lima (en adelante, BVL) como hecho de importancia el acuerdo de reducción de capital adoptado en la junta general de accionistas de fecha 08 de junio de 2001;

3. Mediante comunicación de fecha 14 de junio de 2001 la BVL solicita a PERENE que la mantengan informada de la fecha de registro correspondiente al referido acuerdo, así como de la fecha de entrega a los accionistas del dinero proveniente de la amortización;

4. Con fecha 18 de junio de 2001 en respuesta a la comunicación de la BVL, PERENE comunica como hecho de importancia que oportunamente informará la fecha de registro y canje de la reducción de capital, así como la fecha de entrega de dinero proveniente de la amortización;

5. Entre el 21 y el 26 de junio de 2001 PERENE efectúa abonos como adelanto de la amortización proveniente de la reducción del capital social
. Con fecha 26 de junio de 2001, según lo señalado por la Gerencia de Mercados y Emisores en el Informe N° 118-2003-EF/94.45, PERENE hizo entrega a Nitram Holding Limited (en adelante, NITRAM) de un adelanto de la amortización proveniente de la reducción del capital social equivalente a un 95% del monto a devolver;

6. A través de carta PE-110/01 de fecha 26 de julio de 2001 PERENE comunica expresamente a la BVL que, conforme a los acuerdos adoptados en Junta General de Accionistas Clase A realizada el 8 de junio del 2001, la fecha de registro de la reducción de capital sería el 7 de agosto del 2001 y la entrega del dinero proveniente de la amortización, se efectuará a partir del día 8 de agosto del 2001 a través de Wiese Sudameris SAB;

7. Con carta PE-111/01 de fecha 27 de julio de 2001 PERENE comunica a la BVL que deja sin efecto su anterior carta PE-110, debido a que no se ha inscrito aún la respectiva escritura pública de reducción de capital;

8. Mediante carta PE-119/01 de fecha 17 de agosto de 2001 PERENE informa a la BVL que recién el 10 de agosto de 2001 solicitaron la inscripción registral correspondiente a los Registros Públicos, y que tan pronto quede perfeccionada la respectiva inscripción solicitarán a la BVL la fijación de la fecha de registro y canje; 

9. Mediante carta GCTI-916/2001 de fecha 20 de agosto de 2001 la BVL responde la citada carta de PERENE PE-119/01, reiterando se le mantenga oportunamente informada de la fecha de registro y canje de acciones correspondiente al referido acuerdo, así como de la fecha de entrega del dinero proveniente de la amortización de acciones. Agrega la BVL que las fechas deberán ser informadas una vez que cuenten con la Escritura Pública de Reducción de Capital debidamente inscrita en Registros Públicos y precisa que es el emisor de los valores quien establece la fecha de registro y canje, debiendo considerar para ello los plazos establecidos en la Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10;   

10. El 12 de septiembre de 2001 Saint Paul Holding Global Corp. (en adelante, SAINT PAUL) adquirió la cantidad de 5 413 480 acciones clase “A” y 522 968 acciones clase “B” emitidas por PERENE, de propiedad de NITRAM. Dicha operación se ejecutó a través de Interfip Bolsa Sociedad Agente de Bolsa, bajo la modalidad de negociación de valores inscritos fuera de rueda, es decir, a través de  una operación extrabursátil; 

11. PERENE, a través de carta PE-180/01, recibida por CAVALI ICLV S.A. (en adelante, CAVALI) el 16 de noviembre de 2001, le informó a dicha institución de compensación y liquidación de valores que la fecha de registro de la reducción de capital acordada por la Junta General de Accionistas había tenido lugar el 08 de agosto de 2001; solicitando expresamente que, de acuerdo a lo coordinado con CAVALI, y bajo su responsabilidad, el proceso de reducción de capital se procese el día 16 de noviembre del 2001, siendo el factor del proceso el 30% de acuerdo a los saldos registrados a dicha fecha, según el acuerdo de Junta de Accionistas del 8 de junio de 2001; 

12. Mediante escrito de fecha 18 de marzo de 2002 SAINT PAUL interpuso denuncia contra PERENE por habérsele amortizado indebidamente 1 624 044 acciones clase A y 156 891 acciones clase B, las mismas que, según alega, fueron adquiridas de forma posterior a las fechas de corte y registro establecidas por la propia PERENE como consecuencia de la reducción de capital acordada el 08 de junio de 2001; 

13. Asimismo, en dicha comunicación de fecha 18 de marzo de 2002, SAINT PAUL denuncia a CAVALI por haber efectuado la reducción de capital social el 16 de noviembre de 2001, no obstante que la fecha de registro que determinó PERENE fue el 08 de agosto de 2001. SAINT PAUL alega que la finalidad del establecimiento de dicha fecha es permitir determinar qué accionistas tenían derecho a la  devolución de los aportes y a la amortización de las acciones. De manera específica, señala que CAVALI ha vulnerado el artículo 234º del Decreto Legislativo Nº 861, Ley del Mercado de Valores, en adelante LMV, y en consecuencia solicita a CAVALI una indemnización a su favor a través —según indica— de valores similares a sus acciones en PERENE;

14. Adicionalmente a lo anterior, en el mismo escrito, SAINT PAUL también solicita, como medida correctiva, que PERENE o CAVALI, le restituyan 1 624 044 acciones clase A y 156 891 acciones clase B emitidas por PERENE; 

15. Con fecha 22 de marzo de 2002 la Gerencia de Mercados y Emisores solicita a la BVL, a CAVALI y a PERENE, mediante los Oficios N°s 1536, 1540 y 1529-2002-EF/94.45, respectivamente, remitir sus consideraciones y comentarios a los temas denunciados. La BVL, CAVALI y PERENE emitieron respuesta a través de cartas de fechas 04, 05 y 15 de abril de 2002, respectivamente;

16. Con escrito de fecha 30 de mayo de 2002 PERENE deduce excepción de convenio arbitral y adjunta copia de informe legal de fecha 16 de mayo de 2002, manifestando que dicho informe concluye que el reclamo presentado por SAINT PAUL no resulta procedente, pues debe sujetarse al convenio arbitral previsto en los Estatutos sociales de PERENE;

17. Con fecha 10 de junio de 2002 SAINT PAUL remitió un escrito en el que, fundamentalmente, se pronuncia respecto a los argumentos expuestos por PERENE como respuesta al Oficio N° 1529-2002-EF/94.45 de fecha 22 de marzo de 2002, y extiende el ámbito de su denuncia comprendiendo además de PERENE y de CAVALI, al Gerente General de PERENE;

18. Mediante Oficios N°s 4316 y 4317-2002-EF/94.45, ambos de fecha 17 de septiembre de 2002, se formularon cargos contra PERENE y CAVALI, respectivamente. PERENE respondió al oficio de cargos con fecha 25 de septiembre de 2002 y CAVALI con fecha 09 de octubre de 2002;

19. Con fecha 07 de noviembre de 2002, PERENE presentó escrito por medio del cual complementó sus descargos remitidos el 25 de septiembre de 2002;

20. Con fecha 28 de noviembre de 2002, SAINT PAUL presenta escrito mediante el cual comenta las afirmaciones efectuadas por PERENE y CAVALI en sus respectivos escritos de descargos;

DE LAS CUESTIONES A DETERMINAR
21. A criterio de este Tribunal, en el presente procedimiento administrativo sancionador corresponde determinar lo siguiente:

(i) Si CONASEV es competente para conocer, parcial o totalmente, la denuncia presentada contra PERENE, CAVALI y el Gerente General de PERENE en los siguientes extremos:

(a) Respecto a las presuntas infracciones a la LMV y a las normas que rigen el mercado de valores peruano.

(b) Respecto a la solicitud de indemnización formulada por SAINT PAUL contra CAVALI.

(ii) Si PERENE o su Gerente General han cometido o no una infracción a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega y, de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción.

(iii) Si CAVALI ha cometido o no una infracción a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, y de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción. 

(iv) Si corresponde o no disponer la medida correctiva solicitada por SAINT PAUL. 

(v) Si PERENE ha cometido o no una infracción al Reglamento de Hechos de Importancia y, de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción. 

ANÁLISIS 

(i) Si CONASEV es competente para conocer, parcial o totalmente, la denuncia presentada contra PERENE, CAVALI y el Gerente General de PERENE

(a) Respecto a las presuntas infracciones a la LMV y a las normas que rigen el mercado de valores peruano

22. PERENE ha manifestado que el artículo 57º de su estatuto social dispone que cualquier controversia entre los accionistas y la sociedad debe ser sometida obligatoriamente a arbitraje, razón por la cual entiende que SAINT PAUL debe canalizar su pedido por dicha vía. PERENE sostiene que, siendo el acuerdo y el proceso de reducción de capital una materia de naturaleza societaria, el cual ha motivado una controversia entre un accionista y la sociedad, el reclamo debe ser sometido a arbitraje conforme a lo previsto en los estatutos sociales; 

23. Por su parte, SAINT PAUL señala que en el presente caso no es de aplicación el referido artículo del estatuto social, puesto que el reclamo está referido a la conducta irregular asumida por PERENE en el mercado de valores y a la comisión de actos irregulares por medio de los cuales se le ha despojado de las acciones de su propiedad ocasionándole daños y perjuicios;

24. Con respecto a la competencia de CONASEV para conocer las presuntas infracciones cometidas por PERENE y CAVALI a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, así como a lo dispuesto en el Reglamento de Hechos de Importancia, debe señalarse que de acuerdo con el literal e) del artículo 2° del Decreto Ley N° 26126, Texto Único de su Ley Orgánica, CONASEV está facultada para investigar las denuncias o reclamaciones que formulen accionistas, inversionistas u otros interesados sobre materias de su competencia, y de conformidad con el literal k) del artículo 11º del mismo texto legal, se encuentra facultada para imponer sanciones a quienes contravengan la LMV o las regulaciones que emanan de CONASEV;

25. Asimismo, es pertinente observar que la Ley General de Arbitraje, Ley Nº 26572, en su artículo 1º señala que se pueden someter a arbitraje las controversias determinadas o determinables sobre las cuales las partes tienen facultad de libre disposición, excluyendo expresamente —según establece el inciso 4) del citado artículo— las directamente concernientes a las atribuciones o funciones de imperio del Estado, o de personas o entidades de derecho público;

26. Atendiendo a lo expuesto, y considerando que las atribuciones y funciones que cumple CONASEV en la supervisión del cumplimiento de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega y del Reglamento de Hechos de Importancia constituyen el ejercicio del imperio del Estado, este Tribunal considera que CONASEV sí es competente para conocer los hechos materia de la denuncia en este extremo;

 (b) Respecto a la solicitud de indemnización formulada por SAINT PAUL contra CAVALI 

27. Con respecto a la solicitud de indemnización formulada por SAINT PAUL contra CAVALI por los daños y perjuicios derivados del incumplimiento de su deber de vigilancia del cumplimiento de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, es pertinente señalar que la competencia administrativa de CONASEV se extiende a la supervisión del cumplimento de la Ley del Mercado de Valores, Decreto Legislativo Nº 861, (en adelante, LMV) y de la normativa del mercado de valores en general, y en esta línea, a la determinación de la comisión o no de infracciones a la misma. Sin embargo, la determinación de la existencia y exigibilidad de derechos alegados por las partes —como es el caso de la indemnización solicitada por SAINT PAUL— excede el  mandato legal de CONASEV y constituye materia de competencia judicial o, en su caso,  arbitral;
28. En consecuencia, este Tribunal considera que CONASEV no es competente en este extremo de la denuncia, puesto que su competencia se circunscribe a las facultades que emanan de lo dispuesto en su Ley Orgánica y en la LMV;
(ii) Si PERENE o su Gerente General han cometido o no una infracción a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega y, de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción 

(a) Respecto a las presuntas infracciones cometidas por el Gerente General de PERENE

29. Mediante escrito de fecha 10 de junio de 2002 SAINT PAUL denuncia que el Gerente General de PERENE ha proporcionado información inexacta a la BVL y a los directores de PERENE, ha omitido proporcionar al mercado información de vital importancia con respecto a la reducción de capital, y ha actuado con negligencia grave, lo cual le ha ocasionado una seria afectación patrimonial;

30. Sin embargo, debe observarse que el órgano instructor no ha imputado cargos al Gerente General de PERENE, por los argumentos que dicho órgano expone en el Informe N° 118-2003-EF/94.45. En consecuencia, este Tribunal Administrativo no puede conocer este extremo de la denuncia ni ejercer potestad sancionadora respecto del Gerente General de PERENE, pues ello afectaría el derecho de defensa del administrado y el debido procedimiento consagrados por el Artículo IV, inciso 1.2, del Titulo Preliminar de la Ley del Procedimiento Administrativo General, Ley Nº 27444, y en el artículo 234º, inciso 3, y el artículo 230º, inciso 2, de la norma antes citada;

(b) Aplicabilidad de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega a los casos de reducciones de capital social

31. La Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10 contiene las normas relativas a las fechas de registro, corte y entrega de los derechos o beneficios cuya puesta a disposición de los accionistas haya sido acordada por empresas emisoras de acciones, representativas del capital social o de inversión, que se encuentren inscritas en el Registro Público del Mercado de Valores (en adelante, RPMV), y en el Registro de la BVL;

32. Conviene recordar que la aplicación de las normas de fecha de registro, corte y entrega se justifica por la necesidad de regular la corrección del precio de los valores materia de negociación pública, originada como consecuencia de un acuerdo societario que tiene incidencia en el patrimonio de la sociedad o en el valor de sus acciones, como por ejemplo, la distribución de utilidades, división de acciones, emisión de certificados de suscripción preferente, acciones liberadas y similares. A criterio de este Tribunal, resulta claro que esta necesidad también se presenta en el caso de reducciones de capital
, razón por la cual conceptualmente resultan de aplicación las normas relativas a la fecha de registro, corte y entrega;

33. De otro lado, aún desde una interpretación literal de la norma, debe advertirse que una vez acordada la reducción de capital los accionistas adquieren el derecho de exigir a la sociedad la devolución de los aportes, de acuerdo a los términos, plazos y demás condiciones del acuerdo adoptado, de modo que, en rigor, resultaría igualmente de aplicación la Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10 que contiene las normas relativas a las fechas de registro, corte y entrega;

34. Más allá de lo antes expuesto, este Tribunal considera que el principio de la tipicidad, alegado por CAVALI como garantía de defensa del administrado, consiste en que tanto la infracción imputada como la sanción aplicable se encuentren específica y previamente definidas en el marco normativo aplicable, de manera que el administrado pueda conocer de antemano los efectos de sus actuaciones y ajustar sus decisiones al marco normativo, generándose así mayor seguridad jurídica y predictibilidad para los agentes económicos
. Sin embargo, este principio no puede extenderse irrestrictamente para ser aplicado de forma amplia y universal a la interpretación y determinación de los alcances de normas de carácter general, las cuales deben efectuarse con arreglo a los principios generales de interpretación jurídica aceptados por la doctrina, considerando en primera instancia, para el caso de las normas en cuestión, los principios ordenadores del Derecho del Mercado de Valores, y los principios generales del Derecho; 

35. Por las razones expuestas, este Tribunal considera que sí es exigible el cumplimiento de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega en los casos de reducciones de capital;

(c) Sobre el incumplimiento o no por parte de PERENE de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega
 y, de ser el caso, la sanción que corresponde aplicarle 

36. El artículo 2°, inciso a), de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega señala que la fecha de registro es la establecida por el emisor para determinar a los titulares de los derechos o beneficios previamente acordados a ser entregados. Igualmente, indica que dicha fecha constituye un hecho de importancia y debe ser comunicada al RPMV y a las Bolsas de Valores donde se encuentre listado el valor, con doce días de anticipación como mínimo;

37. Asimismo, el artículo 5° de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega señala que la fecha de entrega deberá ser informada a CONASEV y a la Bolsa de Valores con 5 días de anticipación como mínimo. La entrega de los beneficios o derechos acordados a ser entregados deberá producirse a más tardar veinte (20) días después de la fecha de registro. Cabe agregar que este artículo precisa que, excepcionalmente, el emisor podrá fijar una nueva fecha de entrega comunicando al RPMV y a la Bolsa de Valores las causas, debidamente justificadas, que originan la imposibilidad de entregar en la fecha originalmente informada, al día siguiente de producidas las mismas; 

38. De los actuados que obran en el expediente se ha determinado que PERENE comunicó inicialmente como fecha de registro y entrega el 7 y 8 de agosto de 2001. Sin embargo, al día siguiente dejó sin efecto dicha comunicación indicando que una vez inscrita la escritura pública de reducción de capital fijarían una nueva fecha de registro y canje. Posteriormente, el 6 de noviembre PERENE indica a CAVALI que la fecha de registro ha sido el 8 de agosto pasado, instruyéndola para que, bajo su responsabilidad, proceda a efectuar la reducción de capital el 16 de noviembre;
39. Lo expuesto en el apartado anterior muestra que PERENE: i) comunicó la fecha de registro extemporáneamente, pretendiendo aplicarla de forma retroactiva, y sin considerar los doce (12) días hábiles de anticipación a la fecha de corte previstos en el citado artículo 2°, inciso a) de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega; ii) dejó sin efecto la fecha de entrega (8 de agosto) comunicada inicialmente, sin haber informado al mercado una nueva fecha, y procedió a efectuar las devoluciones de aportes, infringiendo así lo dispuesto en el artículo 5° de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega; 

40. En consecuencia, PERENE ha incurrido en incumplimiento a lo dispuesto en las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega. Es necesario resaltar que la determinación de las fechas de registro y entrega son hechos de importancia, los cuales según el principio de transparencia del mercado establecido en el artículo 10º de la LMV, deben ser comunicados con el objetivo que el público inversionista esté informado oportunamente y tome sus decisiones de inversión adecuadas;
41. De conformidad con el artículo 12, numeral 3, literal g) del anterior Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores
, aprobado por Resolución CONASEV Nº 910-91-EF/94.10, y modificado por Resolución N° 844-97 EF/94.10, no suministrar información a la que se encuentra obligado un emisor es una falta de naturaleza leve. Sin embargo, las infracciones leves que alteren el normal desenvolvimiento del mercado son calificadas como falta grave, según lo dispuesto en el artículo 12º, numeral 2, literal q) del citado Reglamento. En el presente caso, este Tribunal considera que, al no haber observado los plazos establecidos en la normativa para comunicar la fecha de registro y de corte, PERENE ha afectado la integridad y transparencia del mercado de valores, alterando el normal desenvolvimiento del mismo;

42. De acuerdo con lo establecido en el artículo 5º del anterior Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores, en los casos de imposición de sanciones se tomará en cuenta los antecedentes del infractor, las circunstancias de la comisión de la infracción, el perjuicio causado y su repercusión en el mercado; 

43. Con respecto a los antecedentes, debe indicarse que PERENE fue sancionada con amonestación por presentar extemporáneamente a CONASEV y a la BVL el Hecho de Importancia referido a la convocatoria a junta general de accionistas, acordado en sesión de Directorio del 27 de febrero de 2001; 

44. En lo relativo a las circunstancias de la comisión de la infracción, cabe señalar que el hecho de efectuar adelantos de devolución de aportes antes de anunciar la fecha de registro y entrega de beneficios –inclusive sin observar el plazo establecido en los artículos 218 y 219 de la Ley General de Sociedades-  perjudicó el adecuado funcionamiento del mercado, no sólo porque los inversionistas, la BVL, CAVALI y CONASEV no conocieron oportunamente que la empresa estaba entregando parte de los beneficios, sino porque, al final del día, con dicha conducta PERENE desvirtuó por completo la finalidad de las Normas Relativas a la Fecha de Corte, Registro y Entrega, pues impidió efectivamente que, en la práctica, coincidieran los titulares de las acciones amortizadas con los titulares a quienes se les devolvió sus aportes;

45. También debe tenerse en cuenta que PERENE no sólo no advirtió que estaba adelantando los beneficios a algunos accionistas, sino que comunicó reiteradamente a la BVL que oportunamente determinaría y comunicaría las fechas de registro y entrega, una vez inscrito el acuerdo de reducción de capital en los Registros Públicos. Adicionalmente, al momento de anunciar estas fechas, señaló fechas que ya habían pasado, anteriores incluso a las fechas en que señaló que informaría oportunamente;

46. Respecto a los descargos de PERENE argumentando haber sido inducido a confusión o error por la BVL —porque ésta le señaló que la determinación de la fecha de registro y entrega debería efectuarse una vez inscrita la Escritura Pública de Reducción de Capital en los Registros Públicos— este Tribunal considera que el argumento no es atendible, pues aún a pesar de lo que le manifestara la BVL, fue PERENE quien decidió adelantar la devolución de los aportes y, posteriormente, pretendió fijar, extemporáneamente, fechas de registro y entrega ya pasadas;

47. En lo relativo al perjuicio causado y su repercusión en el mercado, debe indicarse que en este caso, debido a que PERNE fijó de manera extemporánea fechas de registro y entrega ya pasadas; se efectuaron adelantos de dinero a cuenta de la devolución de aportes a algunos accionistas sin informar de esto al mercado y sin respetar los plazos previstos en la propia normativa societaria; y se redujeron los saldos de acciones de titulares distintos a aquellos a quienes se les hizo entrega de la devolución de los aportes, este Tribunal considera que la conducta infractora de PERENE ha afectado la integridad y transparencia del mercado de valores, alterando el normal desenvolvimiento del mismo;

48. De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 7º del anterior Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores, esta infracción puede ser sancionada con multa mayor de veinticinco (25) UIT y hasta cincuenta (50) UIT, según la evaluación de los criterios de sanción expuestos en los considerandos precedentes; 

(iii) Si CAVALI ha cometido o no una infracción a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, y de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción 

(a) Sobre la existencia o no de incumplimiento por parte de CAVALI con respecto a las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega
49. La actuación de las instituciones de compensación y liquidación de valores, está regulada en la LMV, en el Reglamento de Instituciones de Compensación y Liquidación de Valores, aprobado por Resolución CONASEV N° 031-99-EF/94.10 de fecha 04 de marzo de 1999, y sus modificatorias, en adelante el Reglamento de ICLV, y en el Reglamento Interno de las Instituciones de Compensación y Liquidación de Valores
, y en las disposiciones vinculadas a dicho Reglamento; 

50. El artículo 234° de la LMV establece que la omisión de las inscripciones, las inexactitudes y retrasos con que se las haga y, en general, la infracción de las reglas establecidas para el registro y depósito de valores, acarrean responsabilidad de la respectiva institución de compensación y liquidación de valores y la consiguiente obligación de indemnizar preferentemente en valores similares, de ser posible, a los perjudicados, sin perjuicio de la sanción que corresponda. En caso de reiterancia, se procede a la intervención, suspensión o revocación de la autorización de funcionamiento de la institución. Asimismo, precisa que no hay lugar a responsabilidad cuando el hecho derive de un acto u omisión atribuibles por entero al interesado o al emisor;

51. Por su parte, el artículo 110° del Reglamento de ICLV señala que estas instituciones son responsables por el adecuado y eficiente funcionamiento del registro contable de los valores representados por anotaciones en cuenta y del sistema de compensación y liquidación de valores, estando obligados a actuar diligentemente con observancia de las disposiciones contenidas en la LMV, el Reglamento, Reglamentos Internos y demás disposiciones que le sean aplicables; 

52. Asimismo, el artículo 8° de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, dispone que las sociedades agentes de bolsa, las emisoras de valores y la Institución de Compensación y Liquidación de Valores velarán por el cumplimiento de dicha norma y cualquier dilación injustificada que implique un perjuicio para el inversionista, se encontrará sujeta a sanción administrativa, sin perjuicio de que éste ejerza las acciones a que hubiere lugar;

53. Con respecto a la actuación de CAVALI en el caso bajo análisis, SAINT PAUL ha manifestado que dicha institución de compensación y liquidación de valores permitió que las acciones de su propiedad fueran irregularmente dispuestas por PERENE, y en consecuencia restadas del registro contable que tiene a su cargo;

54. De manera específica —señala SAINT PAUL— CAVALI accedió a efectuar la reducción de capital social el 16 de noviembre de 2001, sin considerar que para todos los efectos el 08 de agosto de 2001 fue la fecha de registro determinada por PERENE, la cual era conocida por CAVALI según la Carta 180-01 de fecha 16 de noviembre de 2001, que le envió PERENE a CAVALI y fecha admitida por CAVALI en la carta que le remitiera a INTERFIP el 11 de diciembre de 2001. En consecuencia, concluye SAINT PAUL, la conducta asumida por CAVALI acarrea responsabilidad por infracción a las normas establecidas para el registro y a las normas sobre fecha de corte, registro y entrega, al modificar en los hechos la fecha de registro y al fijar una fecha de registro para el día siguiente y no con 12 días de anticipación como lo exigen las normas sobre fecha de corte, registro y entrega, así como modificar la fecha de entrega, y fijar una nueva fecha de entrega solamente con un día de anticipación y no con cinco días tal como lo disponen las normas sobre fecha de corte, registro y entrega, siendo de aplicación el artículo 234° de la LMV;

55. CAVALI no debió aceptar —agrega SAINT PAUL— que se afecte a todos los titulares al ejecutar la reducción de capital por las siguientes razones: i) las fechas que eran de conocimiento del mercado eran las de agosto de 2001 ii) se había entregado adelantos a cuenta a algunos accionistas. SAINT PAUL indica que a partir de la Carta PE-175/1 del 06 de noviembre de 2001, enviada por PERENE a la BVL, con copia a CAVALI y a CONASEV, dicha institución de compensación y liquidación conocía de dicha situación. En suma, se pregunta por qué CAVALI permitió que se afecten a todos los accionistas que figuraban al 15 de noviembre de 2001, si era de su conocimiento que se habían entregado beneficios a los accionistas con derechos, es decir, a los que figuraban como accionistas al 08 de agosto de 2001. 

56. En este marco, mediante Oficio Nº 4317 -2002-EF/94.45, la Gerencia de Mercados y Emisores formuló cargos a CAVALI por contravención al artículo 234º de la LMV y el artículo 110º del Reglamento de ICLV, al haber ejecutado la fecha de registro del acuerdo de reducción de capital social adoptado en junta general de accionistas de PERENE del 08 de junio de 2001, el 16 de noviembre de 2001, es decir, sin considerar lo dispuesto en las normas relativas a la fecha de registro, corte y entrega, lo cual configura la infracción tipificada en el numeral 2.8 del Anexo IX del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10, de fecha 19 de octubre de 2001;

57. Por su parte, CAVALI ha manifestado que hasta el 06 de noviembre de 2001, no tuvo conocimiento de las fechas de corte y registro del proceso antes mencionado, puesto que las referidas fechas no le habían sido debidamente comunicadas. Precisa que recién con las comunicaciones de PERENE de fechas 06 y 13 de noviembre, toma conocimiento que la fecha de registro y canje de las acciones era el 08 de agosto de 2001; 

58. Asimismo, indica que PERENE pretendía que se registre el proceso corporativo de reducción de capital social el 08 de agosto de 2001, es decir, una fecha tres meses extemporánea, solicitud que no fue atendida. Ello originó que PERENE solicitara, con carta de fecha 15 de noviembre de 2001, que la reducción de capital fuera procesada con fecha 16 de noviembre de 2001, asumiendo de manera expresa la responsabilidad por el registro del proceso;  

59. En síntesis, en su escrito de descargos, CAVALI señala que procedió a registrar el referido proceso, por lo siguiente : 

(a) El mercado no fue informado respecto de la fecha de registro de la reducción de capital sino hasta el mes de noviembre de 2001;

(b) El emisor acreditó la difusión respecto de la reducción de capital social pendiente de ejecución a través de los hechos de importancia. Señala CAVALI, además, que las transferencias de acciones se ejecutaron con conocimiento de la reducción de capital social de PERENE;

(c) Se procedió a registrar el referido proceso corporativo de reducción de capital social, ajustándose a las instrucciones remitidas por PERENE, para lo cual, de manera previa al registro definitivo de la reducción de capital, solicitó la confirmación de tenencias. Dicha confirmación por parte de PERENE se produjo el 16 de noviembre de 2001;

60. Con respecto a lo manifestado por CAVALI debe indicarse que, en efecto, si bien el mercado fue informado inicialmente de la fecha de registro, el mismo emisor —al día siguiente— dejó sin efecto dicha fecha, manifestando que informaría de la misma al mercado en oportunidad posterior;

61. Con respecto a lo expuesto por CAVALI en el sentido que las transferencias de acciones se realizaron con conocimiento de la reducción de capital social acordada por PERENE, es necesario señalar que, si bien el mercado estaba informado de dicha reducción de capital, existen normas de obligatoria observancia para estos procesos como es el caso de las normas relativas a la fecha de registro, corte y entrega, por cuyo cumplimiento debe velar tanto el emisor como las instituciones de compensación y liquidación de valores. Esta obligación no puede ser eliminada o excusada en modo alguno por el hecho alegado por CAVALI.

62. Con respecto a la alegación de CAVALI en el sentido que confirmó las tenencias antes de procesar la reducción de capital, este Tribunal considera, igualmente, que ello tampoco altera mayormente la evaluación del comportamiento de CAVALI ni la exime de su deber de vigilancia del cumplimiento de las normas relativas a la fecha de corte, registro y entrega. Para el registro definitivo de la reducción de capital no basta la confirmación de tenencias por parte del emisor, sino que el mercado debe estar informado de las fechas de registro, corte y entrega, situación que no ocurrió en el presente caso;  

63. En opinión de este Tribunal, CAVALI es responsable por no velar por el cumplimiento de las normas relativas a las fechas de corte, registro y entrega, al efectuar el registro de la reducción de capital social de PERENE el 16 de noviembre de 2001, puesto que consintió procesarlo en una fecha extemporánea y sin respetar los 12 días que el mercado tiene para informarse sobre la existencia de dicha fecha. CAVALI procedió a registrar la reducción de capital social a pesar de las irregularidades e infracciones cometidas por el emisor, hecho que no debe permitirse en aras de fortalecer la integridad y transparencia del mercado de valores;

64. Debe tenerse en cuenta que, ante la irregular solicitud de PERENE de ejecutar la reducción de capital sin cumplir con las normas legales vigentes, CAVALI pudo poner dicha solicitud en conocimiento de CONASEV (o inclusive de la BVL) a fin de que la autoridad administrativa adopte las acciones inmediatas para evitar un perjuicio al mercado como, por ejemplo, la suspensión temporal de la negociación de las acciones o alguna otra medida preventiva; 

(b) Sobre si el incumplimiento de las Normas sobre Fecha de Corte Registro y Entrega está tipificado como infracción y, de ser el caso, la sanción que corresponde aplicar a CAVALI 
65. De lo expuesto precedentemente se puede indicar que CAVALI incurrió en infracción a lo dispuesto en el artículo 110º del Reglamento de ICLV al no haber cumplido con su obligación de velar por el cumplimiento de las Normas de Fecha de Corte, Registro y Entrega, aprobadas por Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10;

66. Lo anterior constituye falta grave la cual se encuentra tipificada en el numeral 2.8 del Anexo IX del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94;

67. De acuerdo con lo establecido en el artículo 6° del citado Reglamento de Sanciones, en los casos de imposición de sanciones se tomará 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. 

68. Del análisis de los criterios anteriores, se observa que CAVALI tiene como antecedente la Resolución CONASEV N° 075-2002-EF/94.10 de fecha 14 de noviembre de 2002, mediante la cual se declaró fundado en parte el recurso de apelación interpuesto por CAVALI contra la Resolución del Tribunal Administrativo N° 037-2002-EF/94.12, y se modifica la sanción de la multa impuesta de 10 UIT a 7.5 UIT por haber incumplido con la obligación de proporcionar información referida a la base de datos del maestro de comitentes del registro contable de Valores requerida por CONASEV para cumplir con sus obligaciones de supervisión y control;  

69. En cuanto a las circunstancias de la comisión de la infracción, no escapa al criterio de este Tribunal que el problema bajo análisis no fue originado por CAVALI sino por PERENE, entidad que no observó las normas relativas al registro, corte y entrega. Asimismo, debe considerarse el hecho que la acción de CAVALI estuvo destinada a evitar un daño mucho mayor al mercado puesto que si no procedía a ejecutar la reducción iban a mantenerse en negociación acciones ya amortizadas y anuladas, por cuanto la escritura publica de reducción de capital ya había sido debidamente inscrita en los Registros Públicos. Es decir, las acciones ya no existían. 

70. En consecuencia, este Tribunal Administrativo considera que en el presente caso resulta de aplicación el último párrafo del artículo 6º del Reglamento de Sanciones que establece que, como resultado de la evaluación de los criterios antes expuestos, es posible imponer una sanción correspondiente a la clasificación inmediatamente inferior a la prevista; es decir, correspondería imponer a CAVALI una sanción aplicable a las infracciones de naturaleza leve;  

(iv) Sobre si corresponde disponer una medida correctiva
71. Mediante escrito de fecha 10 de junio de 2002 SAINT PAUL solicita como medida correctiva que PERENE o CAVALI le restituyan 1 624 044 acciones clase A y 156 891 acciones clase B de PERENE;

72. Con respecto a la competencia para dictar medidas de esta naturaleza, debe indicarse que en el caso de este Tribunal Administrativo, el artículo 7°, inciso o), de su Estatuto, 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, y en concordancia con lo señalado en el artículo 232°, inciso 1, de la Ley del Procedimiento Administrativo General este Tribunal Administrativo, está facultado para disponer medidas correctivas en los casos sometidos a su conocimiento;
73. Las medidas correctivas tienen como objeto reponer la situación alterada por la supuesta infracción a su estado anterior o, en todo caso, neutralizar los efectos perjudiciales de la infracción. En este orden de ideas, el artículo 232°, inciso 1, de la Ley del Procedimiento Administrativo General, antes citado está referido a la determinación de la responsabilidad, establece que las sanciones administrativas que se impongan al administrado son compatibles con la exigencia de la reposición de la situación alterada por el mismo a su estado anterior. Asimismo, dispone que cuando el cumplimiento de las obligaciones previstas en una disposición legal corresponda a varias personas conjuntamente, responderán en forma solidaria de las infracciones que, en su caso, se cometan, y de las sanciones que se impongan;

74. De lo expuesto precedentemente, se observa que para dictar una medida correctiva se requiere la existencia de tres condiciones: i) que se haya producido una infracción, ii) que como consecuencia de dicha infracción se haya alterado una determinada situación jurídica iii) que la medida a dictar tenga por objetivo o resultado reponer la situación alterada al estado anterior a la comisión de la infracción;

75. En el caso materia de análisis, puede observarse que efectivamente se ha producido una infracción a las normas relativas a la fecha de registro, corte y entrega por parte de PERENE, como ha quedado demostrado a lo largo del procedimiento. Sin embargo, no resulta igualmente claro para este Tribunal que los perjuicios y efectos denunciados sobre SAINT PAUL que sustentan su pretensión de una medida correctiva se hayan producido a consecuencia de dicha infracción, sino que se derivan –en última instancia- del adelanto en la devolución de los aportes que efectuara PERENE, antes de anunciar las fechas de registro y entrega e incluso antes del vencimiento del plazo legal establecido por la Ley General de Sociedades para el ejercicio del derecho de oposición de los acreedores;

76. En efecto, la acción de PERENE de otorgar adelantos con cargo a la devolución producto de la amortización de las acciones es la que impidió el calce entre los titulares con derecho a recibir la devolución con los titulares a quienes se les amortizarán las acciones. Es importante indicar que, aún cuando PERENE hubiera cumplido con los plazos y fechas previstos en las normas sobre fecha de registro, corte y entrega, el hecho de haber distribuido previamente la mayor parte de los aportes a devolver habría ocasionado los mismos inconvenientes y perjuicios que han sido materia de la denuncia;

77. Sobre el particular, sin embargo, debe señalarse que la evaluación del hecho de devolver los aportes en plazo inferior al establecido en la normativa correspondiente y las consecuencias que de ello deriven, es materia societaria cuya legalidad debe discutirse bajo dicho marco y en sede judicial o arbitral, según corresponda, escapando del ámbito de control y supervisión de CONASEV;

78. Lo que no puede escapar a la supervisión y al control de CONASEV es que llegue al mercado información carente de veracidad, de suficiencia u oportunidad, situación respecto de la cual ya no cabe medida correctiva alguna en este procedimiento, sino más bien sólo a través de una medida sancionadora; 

79. En consecuencia, este Tribunal considera que no es procedente la solicitud de SAINT PAUL de disponer una medida correctiva en este caso;

(v) Si PERENE ha cometido o no una infracción al Reglamento de Hechos de Importancia y, de ser el caso, si corresponde aplicarle una sanción 

80. En este extremo, SAINT PAUL señala que PERENE no informó al mercado la aprobación y autorización del órgano social correspondiente de PERENE para la entrega de adelantos de dinero a cuenta de los beneficios de la reducción de capital, lo cual considera es el inicio de la entrega de los beneficios;

81. La fecha de entrega de beneficios califica como hecho de importancia de acuerdo al artículo 2°, inciso ñ) del Reglamento de Hechos de Importancia e Información Reservada, vigente en ese momento;

82. Adicionalmente, debe indicarse que el hecho de efectuar adelantos de devolución de aportes perjudicó el funcionamiento del mercado, porque los inversionistas, la BVL, CAVALI y CONASEV no conocieron oportunamente que la empresa estaba entregando parte de los beneficios (en este caso la devolución de aportes) inclusive antes, precisamente, de anunciar la fecha de registro y entrega de los mismos; 

83. No obstante lo expuesto, debe indicarse que por la comisión de esta infracción no se han formulado cargos a PERENE, razón por la cual este Tribunal no puede conocer ni pronunciarse en este extremo. 

Estando a lo dispuesto 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 18 de enero de 2005.

Se Resuelve:

Artículo 1º.- Declarar que Peruana de Energía S.A.A. ha incurrido en infracción a lo dispuesto en los artículos 2°, inciso a), y 5º de las Normas relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, aprobadas por Resolución CONASEV N° 145-98-EF/94.10.
Artículo 2º.- Declarar que CAVALI ICLV S.A. ha incurrido en infracción al artículo 110º del Reglamento de Instituciones de Compensación y Liquidación de Valores, aprobado por Resolución CONASEV N° 031-99-EF/94.10.
Artículo 3º.- Declarar que no corresponde disponer la medida correctiva solicitada por Saint Paul Holding Corp. contra CAVALI ICLV S.A. y Peruana de Energía S.A.A. para que le restituyan 1 624 044 acciones clase A y 156 891 acciones clase B emitidas por Peruana de Energía S.A.A. 

Artículo 4º.- Declarar improcedente en la vía administrativa la solicitud de indemnización contra CAVALI ICLV S.A. formulada Saint Paul Holding Corp.
Artículo 5º.- Sancionar a Peruana de Energía S.A.A. con una multa de S/. 150 000 (ciento cincuenta mil y 00/100 Nuevos Soles), equivalente a cincuenta (50) UITs, por la comisión de la infracción a que se refiere el artículo 1º de la presente Resolución, la cual se encuentra tipificada como falta de naturaleza grave en el artículo 12º, numeral 2, literal q), del Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores, aprobado por Resolución CONASEV Nº 910-91-EF/94.10, y modificado por Resolución CONASEV N° 844-97-EF/94.10, vigente en la oportunidad en la que ocurrieron los hechos.
Artículo 6º.- Sancionar a CAVALI ICLV S.A. con una multa de S/. 6 000 (seis mil y 00/100 Nuevos Soles), equivalente a dos (02) UITs, en aplicación de lo dispuesto en el último párrafo del artículo 6º del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10, por la comisión de la infracción a que se refiere el artículo 2º de la presente Resolución, la cual se encuentra tipificada como falta grave en el numeral 2.8 del Anexo IX del citado Reglamento de Sanciones.
Artículo 7º.- 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 8°.- 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 9°.- Transcribir la presente Resolución a Peruana de Energía S.A.A., a CAVALI ICLV S.A.

Artículo 10°.- Notificar la presente Resolución a Saint Paul Holding Corp., en observancia de  lo dispuesto por el artículo 235°, inciso 6, de la Ley del Procedimiento Administrativo General, Ley N° 27444.  

Regístrese y comuníquese.

	Hernando Montoya Alberti

Presidente



	 Alonso Morales Acosta

Vocal
	Sergio Salinas Rivas 

Vocal


� Según carta de PERENE recibida por CONASEV el 15 de abril de 2002.


� Mediante Oficio N° 4570-2001-EF/94.45.3, se hizo de conocimiento de la BVL los alcances de la norma de fecha de corte, registro y entrega para los casos de fusión, escisión o reorganización de sociedades.


� Cabe indicar que la infracción imputada a PERENE se encuentra tipificada en el artículo 12, numeral 3, literal g), y numeral 2, literal q) del anterior Reglamento de Sanciones en el Mercado de Valores, aprobado por Resolución CONASEV Nº 910-91-EF/94.10, y modificado por Resolución CONASEV Nº 844-97-EF/94.10; y la infracción imputada a CAVALI en el numeral 2.8 del Anexo IX del Reglamento de Sanciones, aprobado por la Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10.


� Según se definen en el artículo 2º de las Normas Relativas a la Fecha de Registro, Corte y Entrega, aprobadas por Resolución CONASEV Nº 145-98-EF/94.10.  


� De conformidad con lo dispuesto por el artículo 3º de la Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10, publicada el 23 de octubre de 2001 (norma que aprueba el Reglamento de Sanciones vigente), las infracciones cometidas antes de la vigencia de dicha Resolución, deben sustanciarse de acuerdo a las normas vigentes al tiempo en que se produjeron. 


� El Reglamento Interno de CAVALI, aprobado mediante Resolución CONASEV N° 057-2002-EF/94.10 de fecha 02 de septiembre de 2002, entró en vigencia el 02 de diciembre de 2002, de conformidad con el artículo 4° de la referida Resolución. Antes del 02 de diciembre de 2002, la descripción y el detalle operativo de los procedimientos internos que aplicaba CAVALI, constaban en los denominados manuales de operaciones. El procedimiento de reducción de capital social de los emisores estaba descrito en el Manual de Procedimientos Internos de CAVALI de 2001, denominado Procedimiento de Fusión de Valores, Unificación de Series y Reducción de Capital N° 302-006.
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