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Tribunal Administrativo de CONASEV 

Resolución Nº         -2004-EF/94.12
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Tribunal Administrativo de CONASEV 

Resolución Nº 070 -2006-EF/94.12

Sumilla:
Se sanciona a BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A. con una multa de 10.1 UITs, equivalentes a S/. 31,310 (treinta y un mil trescientos diez y 00/100 Nuevos Soles).

	Empresa
	:
	BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A.

	Asunto
	:
	Resultado de inspección

	Expediente N°
	:
	2004017003

	Fecha
	:
	Lima, abril 11 de 2006


Vistos:
El expediente administrativo N° 2004017003, el Informe N° 268-2005-EF/94.55 de fecha 27 de julio de 2005 emitido por la Gerencia de Intermediarios y Fondos, con opinión favorable de la Gerencia General, y oído el informe oral del asesor legal de BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A.
Antecedentes:
1. El 30 de septiembre de 1994 se promulgó la Ley sobre Bolsa de Productos, Ley Nº 26361 (en adelante LBP), cuya Cuarta Disposición Final y Transitoria establece que, en todo lo no previsto en dicha Ley, se aplicará supletoriamente, entre otras normas generales, lo establecido en la Ley del Mercado de Valores (en adelante LMV).  Mediante Decreto Supremo N° 105-95-EF publicado el 24 de junio de 1995, se dictaron las Disposiciones Reglamentarias de la LBP; 

2. Mediante Resolución CONASEV N° 723-97-EF/94.10, del 21 noviembre de 1997, se autorizó el funcionamiento de la Bolsa de Productos de Lima (en adelante, BPL), disponiéndose su inscripción en el Registro Público del Mercado de Valores. El inicio de operaciones en la BPL quedó sujeto a la aprobación del Reglamento de Operaciones de Rueda de Productos de la BPL (en adelante, RORPBPL), el cual fue aprobado mediante Resolución CONASEV N° 822-97-EF/94.10, de fecha 17 de diciembre de 1997;

3. Por Resolución CONASEV N° 052-2000-EF/94.10, publicada el 09 de agosto de 2000, se establecieron las medidas aplicables a las sociedades agentes de bolsa (en adelante, SABs) que pretendan participar en las bolsas de productos (en adelante, BP). Sobre la base de lo señalado en dicha norma, las SABs pueden realizar labor de intermediación en las BP;

4. El 24 de agosto de 2000, mediante Resolución CONASEV N° 056-2000-EF/94.10, se aprobó el Reglamento de Operaciones de Mesa de Productos de la Bolsa de Productos de Lima (en adelante, ROMPBPL);

5. Mediante Oficio N° 3153-2004-EF/94.55, del 02 de junio de 2004, la Gerencia de Intermediarios y Fondos de la CONASEV dispuso una inspección a BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A. (en adelante, BWS SAB) —que era la intermediaria con el más alto nivel de participación en el mercado— con el objeto de evaluar el cumplimiento de las normas relacionadas con la función de intermediación que ha venido realizando en la BPL;

De los cargos formulados:

6. El 18 de noviembre de 2004, mediante Oficio N° 5759-2004-EF/94.55, se remitieron a BWS SAB los cargos determinados como resultado de la evaluación de la documentación e información recabada durante la inspección y se le solicitó la presentación de los descargos correspondientes.

7. Los cargos formulados a BWS SAB fueron los siguientes: 

(a) Haber intermediado la realización de operaciones ficticias, que se ejecutaron en la BPL —tanto en Mesa como en Rueda— bajo las modalidades de operaciones De Entrega Diferida (en adelante, ED) y operaciones De Disponible para Entrega a Plazo (en adelante, DEP) con un propósito de financiamiento de superávitarios a deficitarios y desnaturalizando la finalidad de la BPL, lo cual configura la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.5 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias (en adelante, Reglamento de Sanciones); así como la prohibición que en dicho sentido se establece en el artículo 12º, inciso a), de la LMV;

(b) Haber efectuado actividades de custodio y administrador de garantías colaterales, relacionadas con las operaciones de ED y DEP que se ejecutaron en la BPL, sin contar con autorización para realizar dichas actividades, lo cual configura la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.1 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, que sanciona la realización de funciones u operaciones no autorizadas;

(c) Haber incumplido con su obligación de recabar órdenes escritas de sus clientes por las operaciones que éstos les encargan ejecutar, conforme se establece tanto en el artículo 19º del Reglamento de Corredores de Productos y Operadores Especiales (en adelante, RCPOE) como en el artículo 175º de la LMV, lo que configura la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;

(d) Haber infringido lo establecido en los artículos 52º del RORPBPL y 17º del Reglamento de Operaciones de Mesa de Productos de la Bolsa de Productos de Lima, aprobado por Resolución CONASEV N° 056-2000-EF/94.10 (en adelante, ROMPBPL) por no haber cumplido con la entrega de los certificados de depósito correspondientes a operaciones de ED y DEP, lo que configura la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;

8. Con escrito de fecha 17 de diciembre de 2004, BWS SAB remitió a CONASEV los descargos solicitados;

De las cuestiones a determinar
9. A criterio de este Tribunal Administrativo, en el presente procedimiento administrativo sancionador y en atención a los cargos formulados, corresponde determinar lo siguiente:

(a) Si, con relación a la imputación por operaciones ficticias, BWS SAB ha incurrido en la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.5 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, así como en la prohibición establecida en el artículo 12º, inciso a), de la LMV;
(b) Si, con relación a la imputación de
haber efectuado actividades de custodio y administrador de garantías colaterales, BWS SAB ha incurrido en la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.1 del Anexo I del Reglamento de Sanciones;

(c) Si, con relación a la imputación de
haber incumplido con su obligación de recabar órdenes escritas de sus clientes, BWS SAB ha incurrido en la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;
(d) Si, con relación a la imputación de
no haber cumplido con la entrega de los certificados de depósito correspondientes a operaciones de ED y DEP, BWS SAB ha incurrido en la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;

(e) Si, corresponde imponer una sanción a BWS SAB;

Análisis
A. Transacciones ficticias 

10. Con respecto a este extremo, es necesario señalar que el Informe N° 268-2005-EF/94.55, luego de una detallada evaluación, concluye que ninguno de los descargos formulados por BWS SAB desvirtúa los elementos sobre los cuales se sustenta el cargo de que las transacciones, en las que dicha SAB intermedió, fueron ficticias y que por el contrario, incluso, algunas de las propias manifestaciones de BWS SAB reconocen el hecho de que efectivamente se trata de operaciones que tenían por finalidad el financiamiento. Dicho Informe también concluye en el sentido que BWS SAB no ha desvirtuado la imputación sobre el no traslado de los productos en las operaciones ED y DEP;

11. Sin embargo, al momento de analizar el supuesto normativo infringido, el Informe N° 268-2005-EF/94.55 expresa que la prohibición de realizar este tipo de operaciones —que sí está expresamente contemplada en el mercado de valores— no se encuentra específicamente tipificada en la legislación de mercado de productos. Esta situación niega la posibilidad de imponer una sanción por conductas de esta naturaleza, puesto que lo contrario supondría una contravención al principio de tipicidad establecido en la Ley del Procedimiento Administrativo General, Ley Nº 27444;

12. Al respecto, es necesario señalar que este Tribunal Administrativo coincide plenamente con el razonamiento seguido en el citado Informe, puesto que si una conducta no está prevista expresamente como punible no es posible imponer una sanción;

B. Realización de actividades de custodio y administrador de garantías colaterales 

13. Con relación a este tema, en el artículo 20 del Decreto Supremo N° 105-95-EF, que dicta disposiciones reglamentarias de la LBP, se establecen cuales son las únicas funciones que puede realizar un corredor de productos. El texto de dicha disposición es el siguiente:

“Artículo 20.- Son funciones de los Corredores de Productos, las siguientes:

a. Comprar y vender, por cuenta de terceros.

b. Prestar asesoría  en materia  de productos y operaciones de bolsa, así como brindar  a sus clientes un sistema de información y de procesamiento de datos.

c. Brindar servicios de custodia de títulos.

d. Efectuar todas las demás operaciones y servicios que sean compatibles con la  actividad de  intermediación en la  Bolsa de Productos y que previamente y de manera general autorice la CONASEV.”

14. Como puede verse, esta disposición establece claramente el ejercicio limitativo de las actividades que en ella se detallan expresamente, lo cual se verifica en el texto del inciso d) de la misma. En efecto, según se aprecia, inclusive para poder realizar todas las demás operaciones y servicios que sean compatibles con la función de intermediación en la BP, se requiere de la autorización previa y general de CONASEV;

15. Respecto del servicio de custodia que puede realizar una Sociedad Corredora de Productos (en adelante, SCP) o una SAB habilitada como SCP, es preciso destacar que dicha actividad se encuentra restringida solamente a la custodia de títulos. Al respecto, es necesario agregar que el ejercicio de la actividad de custodia de títulos por parte de una SCP o de una SAB habilitada para actuar como SCP, requiere que se cumplan necesariamente con los requisitos establecidos en el artículo 26º del RCPOE
;

16. Por tanto, para el ejercicio de las actividades de custodia de títulos y de administración de garantías en el campo de las BP, respecto de una SCP o de una SAB habilitada como SCP, se concluye que: (i) Esta actividad de custodia solamente se puede efectuar respecto de títulos, y para ello se debe cumplir a satisfacción de CONASEV con los requisitos establecidos en el artículo 26º del RCPOE, y; (ii) la administración de garantías como actividad no está expresamente permitida, por lo que para su ejercicio se requiere de la autorización previa y de manera general de CONASEV;

17. En este contexto, se imputó a BWS SAB el cargo de haber efectuado  actividades de custodio y administrador de garantías colaterales, relacionadas con operaciones de ED y DEP que se ejecutaron en la BPL, sin contar con autorización para realizar dichas actividades. 

18. Según lo manifestado por BWS SAB en el procedimiento, dichas garantías consisten en prendas agrícolas, hipotecas, warrants y otros activos o valores. Asimismo, debe indicarse que este cargo se basa en la existencia de las indicadas garantías colaterales, las manifestaciones formuladas por la propia BWS SAB a través de diversos documentos dirigidos al equipo de inspección de CONASEV que evidencian su función como custodio y administrador de las garantías colaterales; 

19. En sus descargos, BWS SAB ha manifestado que no existe ninguna disposición que lo impida, en tanto que lo único que debe suceder es que la garantía se constituya en términos reales y con fondos del cliente vendedor. Precisa que el dinero que recibe por la transferencia del producto pasa a formar parte de su masa patrimonial y, en consecuencia, la garantía se habría constituido con recursos propios;

20. Igualmente, BWS SAB señala que el pago del precio se hace al momento de la celebración del contrato correspondiente, quedando diferida la obligación de entrega del producto a favor del cliente comprador. De esta forma, el cliente vendedor no requiere garantía alguna en tanto que al haber recibido el pago anticipado del precio ya no existe riesgo de incumplimiento para éste. Por esta razón se puede señalar que la garantía es de 100% tratando de especificar que no existe riesgo alguno de incumplimiento;

21. Con respecto a que habría infringido lo establecido por el artículo 194° de la LMV y el artículo 20º del Decreto Supremo N° 105-95-EF al haber llevado a cabo operaciones de administración y custodia de garantía derivadas de las operaciones de bolsas de productos, BWS SAB señala que en aplicación del RORPBPL cada una de las operaciones deben estar cubiertas con un margen de garantía equivalente al 10% del valor de cada una de las operaciones con la finalidad de cubrir cualquier desfase entre el precio pactado y el precio de mercado al momento de liquidar la operación; es responsabilidad del intermediario tanto el pago del precio como la entrega del producto, de acuerdo con lo establecido en el artículo 4° del RORPBPL, razón por la cual las garantías se constituyeron a favor de BWS SAB frente a un eventual incumplimiento; y que el hecho de actuar como custodio y administrador de las garantías colaterales exigidas a los clientes no puede ser cuestionada, porque se trata de una medida orientada a la protección de su patrimonio;

22. Con respecto a los descargos formulados por BWS SAB es necesario señalar que estos no necesariamente responden directamente a la imputación formulada y además constituyen declaración de parte, que en efecto, la verdadera finalidad de muchas de estas operaciones solamente venía dada por la obtención de financiamiento para los deficitarios y obtención de una renta dineraria para los superávitarios. No obstante, con relación a las explicaciones que hace BWS SAB respecto de que el vendedor de la operación al haber recibido el pago anticipado del precio sin contraprestación alguna ya no presenta riesgo de incumplimiento, carece de sentido pues, precisamente, es dicha situación  la que origina el riesgo de incumplimiento de estas operaciones, en este caso específico, de parte del vendedor;

23. En lo que concierne a las medidas de autoprotección patrimonial que manifiesta la intermediaria en sus descargos, es necesario señalar que, si bien las medidas de protección son necesarias, ello no legítima el hecho que para la implementación de un mecanismo de autoprotección patrimonial se infrinjan normas establecidas;

24. Asimismo, se tiene que dado que la exigencia de esas garantías colaterales para este tipo de operaciones, se volvió una actividad habitual para BWS SAB, la custodia de las mismas también se constituyó en una actividad habitual que fue ejercida sin haberse obtenido la autorización respectiva. La existencia de las garantías colaterales, que inclusive ha sido corroborada por la propia BWS SAB en sus descargos, prueba que dicha SAB ejerció la  actividad antes mencionada sin contar con la autorización correspondiente;

25. Cabe agregar que las referidas garantías no tienen el carácter de valores mobiliarios y que algunas de ellas ni siquiera son títulos valores, tratándose de garantías de diverso tipo y naturaleza, según las propias manifestaciones de BWS SAB;

26. Por consiguiente, las actividades de custodia y de administración de las referidas garantías colaterales que ha venido desempeñando BWS SAB se ejecutaron sin contar con la facultad o autorización respectiva;

27. En consecuencia, los descargos de BWS SAB no desvirtúan el cargo formulado y por el contrario confirman que dicha intermediaria ejerció de manera habitual las actividades de administración y de custodia de las garantías colaterales que requirió en relación con las operaciones de ED y DEP que intermedió. Por tanto, BWS SAB ha incurrido en la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.1 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, que sanciona la realización de funciones u operaciones no autorizadas;

C. Incumplimiento de recabar órdenes escritas de los clientes

28. Respecto de las órdenes que los intermediarios —tanto SABs como SCP— reciben de parte de sus clientes, existe la obligación básica que dichas órdenes se recaben por escrito, es decir, las órdenes de los clientes deben constar en un documento escrito, el cual inclusive debe ser suscrito por el cliente y por el representante del intermediario que recabó la orden;

29. En esa línea, queda claramente establecido que para el caso específico de una SAB habilitada para intermediar como SCP, ésta tiene la obligación de recabar órdenes escritas de sus clientes, conforme se establece en el artículo 19º del RCPOE
;

30. En virtud al marco normativo expuesto, se imputó a BWS SAB haber incumplido con su obligación de recabar órdenes escritas de sus clientes por las operaciones que éstos les encargan ejecutar, conforme se establece tanto en el artículo 19º del RCPOE como en el artículo 175º de la LMV, puesto que no contaba con órdenes escritas que respaldaran la ejecución de operaciones;

31. Al respecto, es preciso señalar que BWS SAB ha manifestado en diversas comunicaciones que los contratos Marco y los Contratos de Compra Venta de Ejecución Diferida efectivamente son considerados por la SAB como las órdenes de venta y compra puesto que cumplen con los datos mínimos requeridos y cuentan con las firmas de los clientes participantes;

32. En  sus descargos, BWS SAB ha señalado además que el artículo 20° del RORPBPL establece que los corredores de productos deben suscribir con sus clientes una orden, la misma que servirá de documento probatorio de las transacciones en rueda, por lo que debe ser debidamente archivada. Sostiene dicha intermediaria que, de lo expresado en el referido artículo, se evidencia que la razón de ser de la orden es que las operaciones que se hayan realizado por el comitente guarden relación con las instrucciones entregadas por éste;

33. Agrega BWS SAB que los contratos de futuros celebrados al amparo de un acuerdo marco expresan la voluntad de dos comitentes que actúan representados por el mismo corredor de valores (operación cruzada), en la que manifiestan expresamente las condiciones del producto (calidad, cantidad y precio) que se quiere transar y de las que conoce BWS SAB por intervenir en ellos. En este sentido —agrega BWS SAB—, si bien los referidos contratos no guardan las formalidades de una orden bursátil, tiene lo mismos efectos en tanto contiene las instrucciones del comitente y que el agente debe cumplir. De esta forma, se puede apreciar que no se han llevado a cabo operaciones fuera de la voluntad del comitente o que no se ajusten a sus instrucciones con lo que no se ha quebrado el principio de transparencia y tutela del inversionista;

34. Con respecto a lo manifestado por BWS SAB en sus descargos, y en su informe oral debe señalarse que ello constituye un expreso reconocimiento de no contar con las órdenes que respalden las operaciones ejecutadas y por lo tanto se corrobora la infracción imputada;

35. Respecto de los argumentos de BWS SAB en el sentido de que: (i) considera que los referidos contratos privados sustituyen a las órdenes, (ii) aún cuando dichos contratos privados no guarden las formalidades de una orden, tienen los mismos efectos porque contienen las instrucciones del cliente que ella como intermediario debe cumplir, o (iii) no se han ejecutado operaciones fuera de la voluntad del cliente o que no se ajusten a sus instrucciones; ellos no convalidan la omisión de una de las obligaciones elementales que debe cumplir un intermediario —como es el de recabar órdenes escritas—, la cual se encuentra expresa y claramente establecida;

36. Además, se tiene el hecho que en los reglamentos respectivos no se ha contemplado alguna situación especial que pueda justificar el no cumplimiento de dicha obligación, y que sería un mal precedente permitir que los intermediarios apliquen o interpreten libremente las disposiciones que regulan su actuación;

37. Igualmente, resulta necesario señalar que no es cierta la afirmación de BWS SAB en el sentido de que los referidos contratos privados tengan los mismos efectos que los de una orden y tampoco es cierto que éstos contengan las instrucciones de los clientes que actuaban como comprador o vendedor, lo que se verifica de la simple lectura de los referidos contratos, puesto que no cumplen con los requisitos que debe tener una orden los cuales se encuentran taxativamente señalados por la norma;

38. En consecuencia, se ha determinado que por ese hecho, BWS SAB ha infringido lo establecido en el artículo 19º del RCPOE así como en el artículo 175º de la LMV, lo que constituye infracción grave, conforme se establece en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;

C. No haber cumplido con la entrega de los Certificados de Depósito 

39. En este punto es necesario indicar que para la liquidación de todos los tipos de operaciones que se ejecutan en los dos mecanismos de negociación de la BPL, se tiene que la obligación de entrega del certificado de depósito del producto, que debe efectuar el intermediario vendedor de una operación a la BPL, se encuentra establecida, de acuerdo con lo señalado en los artículos 52º y 17º del RORPBPL y ROMPBPL, respectivamente. Estos reglamentos no han previsto la omisión o sustitución de dicha obligación;

40. Asimismo, la orden de entrega tiene una naturaleza diferente a la del certificado de depósito, la finalidad de uno de dichos documentos no puede ser sustituido por la del otro y viceversa, pues son documentos de contenido y significado diferente. Así, el certificado de depósito, se emite como constancia del recibo de mercaderías y productos en depósito por parte de un Almacén General de Depósito y se encuentra regulado por la Ley de Títulos Valores, mientras que la orden de entrega es emitida por la BPL a nombre del intermediario comprador, en señal de conformidad una vez que éste da su aceptación del producto comprado, constituyendo uno de los documentos que se genera durante el proceso de liquidación de operaciones efectuadas en los mecanismos de negociación de la BPL;

41. Igualmente, debe indicarse que hasta la fecha CONASEV no ha autorizado que otro tipo de documento reemplace la función que cumple el certificado de depósito durante el proceso de liquidación de operaciones. La importancia y necesidad de la existencia del certificado de depósito en el proceso de liquidación de las operaciones que se ejecutan en los mecanismos de negociación de la BPL, se justifica porque el documento legitima a las operaciones efectuadas en dichos mecanismos, debido a que la existencia y transferencia del mismo por cada operación, es lo que acredita efectivamente, que las operaciones de transferencias son reales;

42. En ese contexto, se imputó a BWS SAB haber infringido lo establecido en los artículos 52º del RORPBPL y 17º del ROMPBPL por no haber cumplido con la entrega de los certificados de depósito correspondientes a operaciones de ED y DEP, puesto que durante la inspección no proporcionó ninguna documentación que acredite el cumplimiento de dicha obligación;

43. BWS SAB ha manifestado que, en su concepto, se pueden llevar a cabo operaciones de entrega diferida sin existencia de certificado de depósito y que no es necesaria la entrega final del producto o certificado de depósito en tanto las operaciones pueden liquidarse mediante una operación inversa;

44. Al respecto, es necesario señalar que la entrega del certificado de depósito del producto negociado —en la fase de liquidación de todos los tipos de operaciones permitidas en los mecanismos de negociación de la BPL—, es un requisito y procedimiento de carácter obligatorio y tiene directa relación con la naturaleza de bolsa de físicos que corresponde a la BPL;

45. En las condiciones actuales, dado que no existe otro documento que cumpla la función que tienen los certificados de depósito, que haya sido aprobado por CONASEV, los argumentos en sentido distinto carecen de fundamento legal, puesto que la existencia del certificado de depósito en la negociación de la BPL, es uno de los elementos principales que convalidan las transacciones efectuadas en la BPL debido a que constituyen el medio de prueba de que los productos negociados existen y que las operaciones realizadas con ellos son legítimas;

46. La finalidad de esta disposición es reducir el riesgo de incumplimiento, mediante el requerimiento de garantías específicas al comprador y al vendedor de una operación de ED o de DEP, y precisamente el sentido racional de la misma es que la BPL siempre debe exigir al vendedor que constituya como garantía el monto de cobertura establecido en su caso, a menos que éste haya entregado el certificado de depósito del producto, pues en este caso el riesgo de incumplimiento del vendedor ya se encuentra cubierto;

47. En consecuencia, los descargos de BWS SAB no desvirtúan el cargo formulado y por el contrario confirman el hecho de que no cumplió con la entrega de los certificados de depósito correspondientes a las operaciones de ED y DEP, lo cual configura la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones;
Evaluación de la sanción 

48. Para imponer la sanción correspondiente a BWS SAB, habida cuenta que existe concurrencia de infracciones, debe considerarse lo establecido en el artículo 15º del Reglamento de Sanciones. Según dicha disposición cuando varias conductas configuren varias infracciones, se debe sancionar al infractor, en este caso a BWS SAB, con la sanción que corresponde a la falta de mayor gravedad;

49. En el presente caso se ha determinado que BWS SAB ha incurrido en una (01) infracción muy grave y dos (02) infracciones graves, por lo que corresponde imponer la sanción que corresponde a la falta muy grave, es decir, por haber participado como custodio y administrador de garantías colaterales en operaciones ED y DEP;

Criterios a Considerar

50. Para la imposición de la sanción, de conformidad con lo establecido en el artículo 6º del Reglamento de Sanciones, se debe considerar los antecedentes del infractor, las circunstancias de la comisión de la infracción, el perjuicio causado o la restitución del mismo y su repercusión en el mercado. Asimismo, se considera la declaración voluntaria de la comisión de la infracción y la contribución del infractor para su esclarecimiento;

Antecedentes del Infractor

51. Los antecedentes de sanciones, de acuerdo al artículo 17º del Reglamento de Sanciones, que presenta BWS SAB son: Resolución del Tribunal Administrativo Nº 034-2002-EF/94.12, Resolución del Tribunal Administrativo Nº 040-2002-EF/94.12 y la Resolución del Tribunal Administrativo Nº 049-2004-EF/94.12;

Circunstancias de la comisión de la Infracción 

52. En el presente caso, se observa que las infracciones se han cometido en un mercado relativamente nuevo, con una normativa también nueva y que no resulta muy precisa en algunos casos, siendo necesario señalar que, en su oportunidad, BWS SAB no recibió objeciones ni de la BPL ni de CONASEV;

Perjuicio causado y repercusión en el mercado

53. Con relación al perjuicio causado, cabe indicar que hasta la fecha del presente informe, en CONASEV no se tiene conocimiento de la existencia de algún reclamo por operaciones realizadas por dicha intermediaria;

54. Asimismo, con respecto a la repercusión en el mercado, no se han presentado denuncias o reclamos de parte de inversionistas que se hubiesen visto afectados por la actuación de BWS SAB;

Declaración voluntaria de la comisión de la infracción y la contribución del infractor para su esclarecimiento

55. Tal como se observa en el expediente, BWS SAB no ha declarado de manera voluntaria las infracciones materia de evaluación, sino que éstas han sido determinadas en el marco de una inspección y su participación para el esclarecimiento de las infracciones no ha sido determinante;

56. De conformidad con el artículo 24º del Reglamento de Sanciones, las infracciones muy graves en el mercado de productos se sancionan con multa mayor de veinte (20) UIT y hasta cincuenta (50) UIT, suspensión de la autorización de funcionamiento por un plazo mayor de veinte (20) días hasta cuarenta y cinco (45) días o revocación de la autorización de funcionamiento. Sin embargo, como resultado de la evaluación de los criterios expuestos, este Tribunal Administrativo de CONASEV considera que resulta de aplicación el penúltimo párrafo del artículo 6º del Reglamento de Sanciones, razón por la cual procede aplicar una sanción correspondiente a la clasificación inmediatamente inferior a la prevista, es decir, aquella que corresponde a las infracciones tipificadas como graves, esto es, multa mayor de 10 UIT  hasta 20 UIT;

Atendiendo a lo señalado y 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 y sus normas modificatorias, así como con el voto unánime de los señores vocales del Tribunal Administrativo de CONASEV reunidos en sesión de fecha 11 de abril de 2006;

Se Resuelve:

Artículo 1º.- Declarar que la realización de operaciones “De Entrega Diferida” y “De Disponible para Entrega a Plazo”, imputadas como infracción a BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A. con el supuesto carácter de ficticias, no se encuentra tipificada en el mercado de productos, razón por la cual no es posible pronunciarse al respecto.

Artículo 2º.- Declarar que, con relación a la imputación de haber efectuado actividades de custodio y administrador de garantías colaterales, BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A. ha incurrido en la infracción muy grave prevista en el inciso 1 numeral 1.1 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias, por las razones expuestas en la parte considerativa de la presente Resolución.  

Artículo 3º.- Declarar que, con relación a la imputación de haber incumplido con su obligación de recabar órdenes escritas de sus clientes, BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A., ha incurrido en la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias, por las razones expuestas en la parte considerativa de la presente Resolución.  

Artículo 4º.- Declarar que, con relación a la imputación de no haber cumplido con la entrega de los certificados de depósito correspondientes a operaciones “De Entrega Diferida” y “De Disponible para Entrega a Plazo”, BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A., ha incurrido en la infracción grave prevista en el inciso 2 numeral 2.11 del Anexo XIII del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias, por las razones expuestas en la parte considerativa de la presente Resolución.

Artículo 5º.- Sancionar a BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A. con una multa de 10.1 UITs, equivalentes a S/. 31,310 (treinta y un mil trescientos diez y 00/100 Nuevos Soles), por la comisión de la infracción a que se refiere el artículo 2º de la presente Resolución, en aplicación de lo dispuesto en el penúltimo párrafo del artículo 6º del Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 y sus normas modificatorias. 

Artículo 6º.- 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 7º.- 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, aprobadas por Resolución CONASEV Nº 073 -2004-EF/94.10.

Artículo 8º.- Transcribir la presente Resolución a BWS Sociedad Agente de Bolsa S.A.

Regístrese y comuníquese.
	Alonso Morales Acosta

Presidente



	Julio Vargas Piña

Vocal
	Juan Francisco Rojas Leo

Vocal


� “Artículo 26º.- Requisitos. Las Sociedades Corredoras de Productos que pretenden realizar el servicio de custodia deben cumplir, a satisfacción de CONASEV, los siguientes requisitos:


a) Contar con una infraestructura adecuada;


b) Contar con un sistema de registro centralizado y automatizado; y,


c) Contar con una póliza de seguros que comprenda la cobertura de riesgos derivados de la pérdida, deterioro, sustracción, o destrucción de los títulos.” 


� “Artículo 19.- Ordenes. Los Corredores de Productos están obligados a recabar órdenes escritas de sus comitentes en las operaciones en las que intervengan. Dichas órdenes deben ser generadas por el Sistema, y contener la siguiente información mínima:


a) Nombre o denominación del Corredor de Productos;


b) Fecha y hora de la orden, asignadas automáticamente;


c) Número correlativo asignado automáticamente;


d) Tipo de orden: Compra, venta, locación de servicios como locador o locatario, indicando expresamente que la operación se ejecutará en Rueda de Bolsa, en Mesa de Productos, o fuera de Bolsa;


e) Características y cantidad del producto;


f) Precio o tasa de interés de transacción máximo o mínimo, según sea el caso; si es pago al contado o a plazo, y fechas de pago;


g) Tratándose de operaciones fuera de Bolsa con productos inscritos, debe señalarse, además, el precio de cierre vigente del producto;


h) Vigencia de la orden. De no indicarse tendrá una vigencia de cinco (5) días.


i) Nombre, documento de identidad y firma del cliente, así como su código asignado por la Bolsa;


j) Nombre, documento de identidad y firma de la persona que tomó la orden;


k) Modalidad de la operación: Disponible, disponible para entrega a plazo o de entrega diferida y otras que hayan sido autorizadas;


l) Almacén donde se encuentra el producto, dirección del depósito y el número de certificado, de corresponder; y,


m) Otras que sean necesarias, de acuerdo al tipo de negociación.


n) En el supuesto de que se cierre un contrato de entrega diferida que dará origen a un Valor de Producto Agrario, esa orden deberá contener una indicación expresa que mencione dicha condición y por lo tanto el comprador y vendedor del producto renuncian a la reserva bursátil.


Una copia de la orden debe ser entregada al cliente.”
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