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Tribunal Administrativo de CONASEV

 Resolución Nº  008-2005-EF/94.12


Sumilla: 
Se amonesta a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos por no haber cumplido con incluir la totalidad de las declaraciones que exige los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10, con lo cual habría incurrido en infracción al Numeral 2.14, Literal A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones.
	Sociedad 
	:
	Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos

	Asunto
	:
	Incumplimiento de lo dispuesto en el Anexo B del Reglamento de Fondos de Inversión y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV N° 026-2000-EF/94.10.

	Fecha
	:
	Miraflores, febrero 15 de 2005 

	Expediente
	:
	2002004433


Vistos:

El expediente Nº 2002004433 y el Informe Nº 307-2004-EF/94.55 de fecha 23 de setiembre de 2004 emitido por la Gerencia de Intermediarios y Fondos, con opinión favorable de la Gerencia General.

I. Antecedentes

1. 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, respectivamente, se encuentran bajo el control y supervisión de CONASEV.

2. Con fecha 12 de abril de 2002, Promoinvest Sociedad Administradora de Fondos S.A.A., en adelante Promoinvest, comunicó a CONASEV diversas irregularidades que habría observado en el aviso publicitario que Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos, en adelante Interfondos, publicó en el suplemento sobre fondos mutuos de la revista Caretas de fecha 4 de abril de 2002.

3. Con  fecha  31  de agosto  de  2004,  mediante  Oficio  N°  4421-2004-EF/94.55  la 

Gerencia de Intermediarios y Fondos formuló cargos contra Interfondos por supuestas infracciones a las disposiciones sobre publicidad de los fondos mutuos contenidas en el Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10, en adelante el Reglamento. Asimismo, se solicitó a Interfondos manifieste su posición respecto de las afirmaciones vertidas por Promoinvest en su carta de fecha 12 de abril de 2002.

4. Con fecha 16 de setiembre de 2004, Interfondos presentó los descargos correspondientes.

Cuestiones a determinar:

· Si Interfondos cumplió o no con consignar en su aviso publicitario lo señalado en los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento.

· Si corresponde imponer una sanción a Interfondos por la conducta materia de análisis y el alcance de la misma.
Análisis 

5. Con fecha 4 de abril de 2002, se publicó en la revista Caretas un suplemento especial sobre fondos mutuos de inversión en el Perú, en el cual se incluyó un aviso publicitario sobre el fondo mutuo denominado Interfondo RF FMIV que administra Interfondos. 

6. El referido aviso publicitario incluyó las declaraciones siguientes:

“Crecimiento porcentual con relación a las cifras de inicio del periodo. La rentabilidad calculada corresponde a las  cuotas que permanecieron durante todo el periodo sin ser rescatadas. La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por el fondo mutuo, no garantiza que ella se repita en el futuro. La supervisión de CONASEV no implica que ésta recomiende o garantice la inversión efectuada en un fondo mutuo”.

7. De la evaluación del aviso, se detectó que Interfondos sólo había incluido en forma parcial las declaraciones a las que hace referencia el literal g) del Anexo B del Reglamento, pues no se indicó lo siguiente: 

a) La rentabilidad calculada no considera los gastos de suscripción y rescate que hubiese pagado el partícipe durante el periodo de referencia, 

b) No se indicó que el valor cuota del fondo mutuo es variable debido a las fluctuaciones en el valor de sus inversiones producidas por los cambios en las condiciones del mercado y 

c) No se indicó que la administradora gestiona las inversiones del fondo mutuo por cuenta y riesgo de los propios inversionistas.

8. Asimismo, se verificó que Interfondos no había cumplido con señalar que la información contenida en el aviso publicitario debe ser complementada con el Reglamento de Participación del fondo denominado Interfondo RF FMIV, tal como lo dispone el literal i) del Anexo B del Reglamento.

9. En ese sentido, mediante Oficio N° 4421-2004-EF/94.55 de fecha 31 de agosto de 2004, se formularon cargos contra Interfondos por no observar lo dispuesto en los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento, al no cumplir con incluir la totalidad de las declaraciones que exige dicha norma.

10. Mediante escrito de fecha 16 de setiembre de 2004, Interfondos absolvió los cargos formulados manifestando que, de las tres frases señaladas en el literal g) del Anexo B del Reglamento únicamente omitieron incluir aquélla que indica que la administradora gestiona las inversiones por cuenta y riesgo de los partícipes. No obstante ello, precisó que la omisión de esta frase y aquélla contenida en el literal i) del Anexo B del Reglamento, se debió a que el aviso se publicó en el suplemento especializado sobre fondos mutuos de la revista Caretas, el cual tuvo apoyo de CONASEV y en el que sabían se incluiría toda la información necesaria que el partícipe debía conocer.

11. Asimismo, Interfondos afirmó que siempre actuó de buena fe y que, aun cuando se hubiera producido cualquier omisión involuntaria en algún contenido de la información, ésta no ha generado perjuicios ni ha tenido repercusión en el mercado de valores.

12. Finalmente, con relación a las afirmaciones de Promoinvest en las que señala que el aviso publicitario de Interfondos “llama a engaño al público inversionista sobre la realidad del sistema de fondos mutuos en el Perú” (sic), esta sociedad administradora precisó que la exclusión de Promoinvest del referido aviso obedeció a que en éste únicamente se pretendía realizar una comparación entre el rendimiento de los fondos vendidos en bancos, sin que con ello se buscara inventar una nueva clasificación o engañar al público inversionista.

13. El literal j) del artículo 3° del Reglamento recoge el denominado “principio de observancia”, según el cual, las sociedades administradoras deben cumplir con las normas que regulan el ejercicio de sus actividades, así como con sus propios procedimientos internos establecidos en los manuales correspondientes. 

14. Por ello, con la finalidad que los consumidores (inversionistas y potenciales inversionistas) cuenten con información completa, clara y veraz respecto de la naturaleza de los fondos mutuos ofrecidos en el mercado, la normativa sobre fondos mutuos ha establecido la obligación de incluir determinadas frases en los anuncios publicitarios que realicen las sociedades administradoras, para así lograr que el sector de la población al que se dirige esta publicidad sea capaz de tomar la decisión financiera más adecuada.

15. De acuerdo a la normativa vigente sobre fondos mutuos de inversión en valores, en la publicidad que realicen las sociedades administradoras sobre los fondos mutuos que administran, se deberá incluir las cinco (5) declaraciones que se encuentran detalladas en los literales g), h) e i) del Anexo B del Reglamento
; 

16. En el presente caso, Interfondos ha manifestado que omitió incluir la última de las tres (3) frases que se detallan en el literal g) del Anexo B del Reglamento y la frase contenida en el literal i) del Anexo B de la referida norma, debido a que el aviso publicitario se publicó en un suplemento especializado sobre fondos mutuos de inversión en valores que tuvo apoyo de CONASEV y en el que sabían se incluiría toda la información necesaria que el partícipe debía conocer.

17. Corresponde desestimar las afirmaciones de Interfondos en las que señala que el suplemento sobre fondos mutuos de la revista Caretas tuvo apoyo de CONASEV, toda vez que esta institución en ningún momento auspicio dicho suplemento ni mucho menos respaldo la publicidad que éste contiene, conforme se puede apreciar de la lectura del propio documento y la documentación que obra en autos.

18. Por otro lado, resulta importante señalar que, de la revisión del aviso publicitario materia de análisis se ha podido determinar que Interfondos no sólo ha omitido incluir las frases señaladas en sus descargos, sino que no ha cumplido con incluir en forma completa las dos (2) primeras frases que se detallan en el literal g) del Anexo B del Reglamento, pues en la primera frase no se indica que la rentabilidad calculada no considera los gastos de suscripción y rescate que hubiese pagado el partícipe durante el periodo de referencia y, en la segunda frase, no se indica que el valor cuota del fondo mutuo es variable debido a las fluctuaciones en el valor de sus inversiones producidas por los cambios en las condiciones del mercado, tal como se puede apreciar en el Anexo 1 del presente informe.

19. Considerando lo expuesto, habría quedado demostrado que Interfondos ha infringido lo dispuesto en los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento, con lo cual habría incurrido en la comisión de la infracción grave tipificada en el Numeral 2.14, Literal A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, que califica como falta grave para las sociedades administradoras “Incumplir sus funciones o las disposiciones contempladas en la normativa”.

20. Finalmente, conviene precisar que en el aviso publicitario en cuestión sólo se detallan algunas ventajas comparativas que el fondo mutuo de renta fija que administra Interfondos mantenía en el año 2002, frente a otros fondos de las misma naturaleza que eran ofrecidos en el mercado por parte de las sociedades administradoras vinculadas a empresas del sistema financiero, sin que se haya puesto en evidencia que, durante el periodo transcurrido, este hecho haya sido causa o motivo de error o confusión en el público al que estaba dirigido.

Evaluación de la Sanción

21. De conformidad con lo dispuesto por el artículo 348° del Texto Único Ordenado de la Ley del Mercado de Valores, aprobado mediante Decreto Supremo N° 093-2002-EF, así como lo dispuesto por los artículos 6° y 17° del Reglamento de Sanciones, los criterios a tener en consideración al momento de aplicar la sanción son los siguientes:

22. Respecto a los antecedentes del infractor, se debe señalar que Interfondos no tiene antecedentes durante los tres (3) años anteriores a la fecha en la cual se detectó la infracción, conforme a lo señalado en el artículo 17 del Reglamento de Sanciones.

23. Con respecto a las circunstancias de la comisión de la infracción, debemos señalar que la omisión de incluir las declaraciones que se señalan en los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento, obedeció a una interpretación equivocada de la norma por parte de Interfondos, quien supuestamente habría entendido que la publicación del aviso publicitario en un suplemento especializado sobre fondos mutuos, la exoneraba de la obligación de cumplir con tal obligación.

24. Con relación al perjuicio causado, no se ha evidenciado que la infracción cometida por Interfondos haya causado algún perjuicio concreto a los partícipes del fondo o a terceros. Asimismo, no se ha evidenciado que la infracción cometida por Interfondos haya tenido repercusión en el mercado de valores. 

25. De conformidad con lo dispuesto por el artículo 21° del Reglamento de Sanciones, por la comisión de infracciones graves se impone al infractor una de las siguientes sanciones: multa mayor de veinticinco (25) UIT y hasta cincuenta (50) UIT; suspensión de la autorización de funcionamiento hasta por veinte (20) días.

26. Sin embargo, atendiendo a lo señalado en los párrafos anteriores y en aplicación del último párrafo del artículo 6° del Reglamento de Sanciones, este Tribunal considera en el presente caso corresponde imponer a Interfondos una sanción correspondiente a la clasificación inmediatamente inferior a la prevista. Es decir, una de las sanciones que por infracciones leves señala el artículo 22° del mencionado Reglamento de Sanciones, las cuales pueden ser amonestación o multa no menor a una (1) UIT y hasta veinticinco (25) UIT.

Estando a lo dispuesto en el artículo 8° del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante 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 mediante Resolución CONASEV N° 030-2001-EF/94.10, modificado mediante Resoluciones CONASEV N° 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 15 de febrero de 2005. 

Se Resuelve:

Artículo 1º.- Amonestar a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos por no haber cumplido con observar las normas sobre publicidad de los fondos mutuos, contenidos en los literales g) e i) del Anexo B del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversión en Valores y sus Sociedades Administradoras, aprobado por Resolución CONASEV Nº 026-2000-EF/94.10, con lo cual habría incurrido en infracción al Numeral 2.14, Literal A del Anexo VII del Reglamento de Sanciones.

Artículo 2º.- 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 3°.- 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 4°.- Transcribir la presente Resolución a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos.

Artículo 5°.- Notificar la presente Resolución a Promoinvest Sociedad Administradora de Fondos S.A.A. 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


	

	Julio Vargas Piña

Vocal
	
	Sergio Salinas Rivas

 Vocal


� ANEXO B


Normas sobre publicidad de los Fondos Mutuos


En la publicidad de un fondo mutuo, la sociedad administradora deberá tener en cuenta lo siguiente:


(...)


g)  Debe incluirse las siguientes declaraciones respecto de la naturaleza del fondo:


"La rentabilidad calculada corresponde a las cuotas que permanecieron durante todo el periodo sin ser rescatadas, y sin considerar las gastos de suscripción y rescate que hubiese pagado el partícipe"


"El valor cuota del fondo mutuo es variable debido a las fluctuaciones en el valor de sus inversiones producidas por los cambios en las condiciones del mercado. La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por el fondo mutuo, no garantiza que ella se repita en el futuro."


"La administradora gestiona las inversiones del fondo mutuo por cuenta y riesgo de los propios inversionistas " .


h)  Cuando se mencione a CONASEV en algún tipo de publicidad, deberá incluirse la siguiente frase: "La supervisión de CONASEV no implica que ésta recomiende o garantice la inversión efectuada en un fondo mutuo".


i)  Cualquier publicidad impresa debe señalar expresamente que la información contenida debe ser complementada con la del prospecto de colocación y el reglamento interno, indicando el lugar donde dichos documentos se encuentren disponibles para su consulta.


En general, cuando se trate de publicidad impresa, los textos o requerimientos anteriores, deberán ser incluidos en forma destacada. 
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