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Sumilla: 
Se declara infundado el recurso de reconsideración interpuesto por Perú Holding de Turismo S.A.A. contra la Resolución de Superintendencia Adjunta SMV Nº 059-2012-SMV/11
	Administrado
	:
	Perú Holding de Turismo S.A.A.

	Asunto
	:
	Procedimiento Administrativo Sancionador

	Expediente N°
	:
	2011034088


El Superintendente Adjunto de Supervisión de Conductas de Mercados

VISTOS:

El expediente administrativo N° 2011034088 y el Informe Nº 453-2012-SMV/11.2 de fecha 16 de julio de 2012, emitidos por la Intendencia General de Cumplimiento de Conductas de la Superintendencia del Mercado de Valores asi coomo los alegatos presentados;
CONSIDERANDO:

1. Conforme al Artículo 1 de la Ley N° 29782, Ley de Fortalecimiento de la Supervisión del Mercado de Valores, se sustituye la denominación de Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV) por la de Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), por lo que toda referencia en las normas legales hechas a CONASEV, se entenderá realizada a la SMV;

I. Hechos

2. Que, mediante Informe Nº 90-2012-SMV/11.2 del 08 de febrero de 2012, la Intendencia General de Cumplimiento de Conductas propuso sancionar a Perú Holding de Turismo S.A.A. (en adelante, Perú Holding) por no haber presentado a la Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante, SMV) y a la Bolsa de Valores de Lima (en adelante, BVL), dentro de los plazos legales establecidos por la normativa del mercado de valores la siguiente información: 
2.1. Información financiera individual auditada correspondiente al ejercicio 2008.
2.2. Memoria Anual correspondiente al ejercicio 2008.
2.3. Información financiera individual auditada correspondiente al ejercicio 2009.
2.4. Memoria Anual correspondiente al ejercicio 2009.
3. Mediante Resolución de Superintendencia Adjunta SMV Nº 059-2012-SMV/11 del 05 de marzo de 2012 (en adelante, Resolución), se resolvió sancionar a Perú Holding con una multa de 17.60 UIT equivalente a S/. 62 920.00 (Sesenta y Dos Mil Novecientos Veinte y 00/100 Nuevos Soles), por no haber remitido a la SMV y a la BVL la información señalada en el numeral precedente dentro del plazo establecido;
4. Que, con fecha 26 de marzo de 2012, Perú Holding interpuso recurso de reconsideración contra la citada Resolución;
5. Que, los argumentos del recurso de reconsideración interpuesto por Perú Holding, han sido materia de evaluación en el Informe Nº 453-2012-SMV/11.2 de fecha 16 de julio de 2012 (en adelante, el Informe), el cual ha sido sometido a conocimiento de esta Superintendencia Adjunta de Supervisión de Conductas de Mercado y puesto en conociemiento de Perú Holding;

6. Asimismo, con fecha 09 de agosto de 2012, Perú Holding presenta sus alegatos a esta Superintendencia Adjunta de Supervisión de Conductas de Mercado, el mismo que será evaluado en la presente Resolución;
II. Cuestiones a determinar

7. Que, a criterio de esta Superintendencia Adjunta de Supervisión de Conductas de Mercado, corresponde determinar en el presente procedimiento administrativo sancionador si procede o no reconsiderar la sanción impuesta en la Resolución impugnada por Perú Holding;

III. Análisis

3.1 Normativa aplicable

8. De conformidad con lo establecido en el artículo 10 de la Ley del Mercado de Valores, Decreto Legislativo 861 (en adelante, LMV), toda información que deba ser presentada a la SMV, a BVL y a los inversionistas deberá serlo de forma oportuna, entre otras condiciones;
9. Sobre el particular, el artículo 29 de la LMV señala que “Lo dispuesto en el artículo anterior no releva al emisor de la entrega oportuna a CONASEV y, en su caso, a la bolsa respectiva o entidad responsable de la conducción del mecanismo centralizado, de la información que una u otra le requieran y, necesariamente, la que se indica seguidamente: 

a) Sus estados e indicadores financieros, con la información mínima que de modo general señale CONASEV, con una periodicidad no mayor al trimestre; y, 

b) Su memoria anual, con la información mínima que de modo general establezca CONASEV. 

Estos documentos deberán estar a disposición de los tenedores de los valores en la sede social del emisor.”;
10. Del mismo modo, el artículo 3 de la Resolución CONASEV Nº 103-99-EF/94.10, que aprueba el Reglamento de Información Financiera y Manual para la preparación de Información Financiera (en adelante, Reglamento de Información Financiera), establece que los emisores y las personas jurídicas inscritas en el Registro Público del Mercado de Valores (en adelante, RPMV), deben presentar su información financiera individual auditada anual al día siguiente de haber sido aprobada por el órgano correspondiente, siendo el plazo límite de presentación el 15 de abril de cada año;

11. Asimismo, el artículo 4 del Reglamento para la Preparación y Presentación de Memorias Anuales, Resolución CONASEV Nº 141-98-EF/94.10 (en adelante, Reglamento de Memorias Anuales), establece que la Memoria Anual deberá presentarse a las referidas entidades al día siguiente de haber sido aprobado, conjuntamente con la comunicación del hecho de importancia correspondiente;
12. De otro lado, la ex Dirección de Emisores mediante Circulares N° 057-2008-EF/94.45.3 (04.03.08), Nº 059-2009-EF/94.06.3 (16.03.2009), y N° 038-2010-EF/94.06.3 (23.02.2010), recordó a los emisores de valores inscritos en el RPMV sus obligaciones de remisión de información y los plazos límites para la presentación de su información financiera, memoria anual y comunicación de hechos de importancia correspondiente a los periodos 2008, 2009, 2010 y 2011, respectivamente;

13. La inobservancia de la obligación de presentar la información establecida por la normativa del mercado de valores dentro de los plazos establecidos, se sanciona de conformidad con lo previsto por el Anexo I, numeral 3, inciso 3.1 del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante Resolución CONASEV Nº 055-2001-EF/94.10 (en adelante, Reglamento de Sanciones) que describe como infracción de naturaleza leve: “No suministrar, o no hacerlo oportunamente (...), a CONASEV, a la Bolsa, (…), la información financiera individual o consolidada auditada, los estados financieros intermedios individuales o consolidados, informe de gerencia, (...), hechos de importancia, memorias anuales(...)”;

3.2 Del Recurso de Reconsideración 

14. Que, de conformidad con lo dispuesto por los artículos 207° y 211° de la Ley de Procedimiento Administrativo General, Ley Nº 27444 (en adelante, LPAG), el recurso de reconsideración debe ser presentado dentro del plazo de 15 días de comunicado el acto administrativo que ha sido impugnado y debe estar autorizado por letrado;
15. Que, por otro lado, el artículo 208° de la Ley del Procedimiento Administrativo General -LPAG señala que el recurso de reconsideración se interpondrá ante el mismo órgano que dictó el primer acto que es materia de la impugnación y deberá sustentarse en nueva prueba, sin embargo en los casos de actos administrativos emitidos por órganos que constituyen única instancia no se requiere nueva prueba;
16. Que, el recurso de reconsideración interpuesto por Perú Holding fue presentado dentro de la fecha límite establecida en el artículo 207° de la LPAG y viene suscrito por letrado; asimismo, se debe indicar que dicho recurso fue presentado de acuerdo a lo establecido en el artículo 208º de la citada Ley;
17. Que, Perú Holding sustentó su recurso de reconsideración y sus alegatos sobre la base de los siguientes argumentos:
17.1. Señala que la SMV tiene conocimiento de las dificultades que ha atravesado, lo cual ha generado que incurra en retrasos en el cumplimiento de los plazos legales para entregar su información financiera, los mismos que se han reducido paulatinamente de acuerdo a las posibilidades de la empresa. Asimismo, Perú Holding indica que los últimos años ha venido cumpliendo con sus obligaciones de brindar la información dentro de los plazos oportunos teniendo en cuenta que muchos documentos contables y societarios fueron objeto de pérdida conforme se ha acreditado ante la SMV, estos documentos contables se perdieron durante la toma ilegal que se hizo a las oficinas de la empresa.

17.2. Perú Holding cuestiona que la multa impuesta en la Resolución impugnada se haya basado en la reincidencia de este tipo de infracciones, debido a que el órgano resolutor no tomó en consideración que la empresa atraviesa por una difícil situación societaria desde el año 2004. 

17.3. Asimismo, Perú Holding asegura en su recurso de reconsideración y reitera en sus alegatos, que ha venido cumpliendo con presentar información financiera dentro de los plazos establecidos, para acreditar ello, señalan que durante el año 2008 al mes de junio del 2010, por causas ajenas a la voluntad de la empresa tan sólo se ha retrasado en la presentación de información financiera anual y memoria anual correspondiente al 2008 y 2009, incumplimientos que son materia de imputación en este procedimiento administrativo sancionador.

17.4. Perú Holding, argumenta que la Resolución impugnada no se sustenta en una causal de falta de información, sino en una presentación tardía de la información financiera, infracción que es de naturaleza leve, por lo que estos argumentos anteriormente señalados debieron ser merituados por el órgano resolutor, por el contrario, considera que en la Resolución no se sustenta cuales son los motivos que dan lugar al monto de la multa impuesta.

17.5. Finalmente, Perú Holding considera que la sanción impuesta en la Resolución impugnada ha trasgredido el principio de proporcionalidad, señalando que este principio exige que cada vez que un órgano impone una sanción debe realizar el test de proporcionalidad, el cual consta de tres fases: necesidad, adecuación y proporcionalidad en sentido estricto para determinar la sanción;

3.3 Evaluación del Recurso de Reconsideración

18. Que, la finalidad de los dispositivos legales antes señalados es velar y proteger al inversionista a través del acceso a la información que presenten los emisores oportunamente al mercado, de tal manera que se le garantice que los únicos riesgos que asume son los que provienen de su decisión de inversión, en consecuencia, el incumplimiento a estos dispositivos constituye una afectación a la transparencia del mercado de valores;
19. Asimismo, dada esta necesidad de contar con dicha información, las normas antes señaladas establecen que dicha información debe ser proporcionada en determinados plazos, sea con carácter periódico o de manera eventual. Por lo expuesto, el incumplimiento a estas normas constituye además de una omisión, una afectación al mercado de valores, en tanto el principal objetivo de la normativa del mercado de valores es regular y promover un mercado de valores organizado, integrado, eficiente y transparente;
20. De esta forma, el incumplimiento de los plazos de presentación, por menor tiempo que sea este incumplimiento, siempre produce un descalce respecto de toda la información que debe presentarse al mercado, que afecta de un modo u otro la transparencia de la información, en la medida que tratándose de la remisión de información, los inversionistas se encuentran imposibilitados de conocer la información, sea esta hechos de importancia o información financiera periódica, de manera oportuna, para la toma de decisiones de inversión;
21. Por tal razón, una de las funciones de la SMV es garantizar la correcta aplicación de las normas referidas a la presentación oportuna de la información periódica y eventual de las empresas inscritas en el RPMV, encontrándose facultada para sancionar cualquier incumplimiento a estas normas;
22. Perú Holding justifica sus incumplimientos a la remisión de información financiera mediante el argumento que muchos de sus documentos contables y societarios fueron objeto de pérdida durante la toma ilegal que se hizo a las oficinas de la empresa;

23. Al respecto, mediante la Resolución CONASEV Nº 066-2009-EF/94.01.1 se determinó que al haberse acreditado los conflictos societarios que atravesó la empresa, se configuró una causal de fuerza mayor que impidió cumplir con sus obligaciones de presentación de información durante el periodo comprendido entre el 30 de marzo de 2005 hasta el 16 de septiembre de 2005 (fecha de recuperación de las instalaciones físicas de la empresa), e incluso a partir de esta fecha se otorgó un periodo adicional de seis (6) meses, es decir hasta el 16 de marzo de 2006, mediante el cual se llegó eximir de responsabilidad por sus incumplimientos en dicho periodo adicional. Asimismo, la Resolución en referencia precisa claramente que no se aportaron nuevos elementos probatorios que permitan eximir de responsabilidad por los incumplimientos configurados después de ese periodo;

24. De lo anterior, resulta correcto señalar que la difícil situación societaria que hace referencia Perú Holding en su reconsideración, se produjo en el año 2005, motivo por el cual se otorgó un periodo adicional de 6 meses para su reorganización, por lo que, en dicho periodo la empresa debió haber realizado sus mejores esfuerzos a fin de recabar información contable y societaria, de modo que pueda cumplir en adelante con sus obligaciones legales;

25. Asimismo, los incumplimientos imputados en el presente caso se refieren a la información financiera auditada anual y memoria anual correspondiente al 2008 y 2009, infracciones cometidas dos años después de la recuperación de las instalaciones de la empresa, por lo que puede sostenerse que Perú Holding tuvo el tiempo suficiente para organizarse y cumplir con sus obligaciones legales, no habiendose acreditado una causal de fuerza mayor por el período materia de las infracciones cometidas;

26. Perú Holding cuestiona que la multa impuesta en la Resolución impugnada se ha basado en antecedentes con resoluciones firmes por incumplimientos que suscitaron cuando atravesaba por una difícil situación societaria;

27. Al respecto, si bien es cierto que en la Resolución CONASEV Nº 066-2009-EF/94.01.1 se le exime de responsabilidad por incumplimientos suscitados durante el periodo señalado en el numeral anterior, también es cierto que en la misma Resolución, se procede a resolver sobre el fondo, sancionando a Perú Holding por incumplimientos que suscitaron con fecha anterior y posterior a la administración judicial que generó circunstancias de fuerza mayor, por lo que válidamente se puede utilizar dicha Resolución como antecedente de sanción para determinar la multa a imponer, debido a que en el momento de cometerse estas infracciones sancionadas no se produjo algún eximente de responsabilidad;

28. De la misma forma, se puede concluir que la Resolución CONASEV Nº 43-2005-EF/94.10 y Nº 005-2011-EF/94.01.1, válidamente constituyen antecedentes de sanción, debido a que resuelven sobre hechos que suscitaron con fecha anterior y posterior a la administración judicial que generó circunstancias de fuerza mayor;

29. En relación con el argumento en virtud del cual Perú Holding señala que por causas ajenas a la voluntad de la empresa se ha retrasado en la presentación de información financiera auditada anual y memoria anual correspondiente al 2008 y 2009, incumplimientos que han sido sancionados en la Resolución, se debe señalar que la empresa no ha presentado nuevos elementos, por el cual permitan concluir que se ha constituido un eximente de responsabilidad en el presente caso;

30. Perú Holding, argumenta que la Resolución impugnada no se sustentó en una causal de falta de información, sino en una presentación tardía de la información financiera, infracción que es de naturaleza leve, por lo que estos argumentos anteriormente señalados debieron ser merituados por el órgano resolutor, por el contrario, considera que en la Resolución no se sustenta cuales son los motivos que dan lugar al monto de la multa impuesta;

31. Al respecto, corresponde sañalar que en este tipo de procedimientos administrativos se sanciona por no presentar en el plazo establecido por la norma de la materia. Dicho incumplimiento genera un daño a la transparencia en el mercado, bien jurídico protegido en este tipo de infracciones, debido a que los inversionistas esperan tener la información financiera en dichos plazos a fin de tomar decisiones de inversion adecuadas, adicionalmente. Si dicho incumplimiento se mantiene en el tiempo se sigue generando una afectación al bien jurídico protegido, por lo que se agrava la sanción correspondiente;

32. Sin perjuicio de lo anterior, cabe destacar que respecto a la disposición del administrado de subsanar la infracción en que incurrió antes del oficio de cargos, se ha aplicado la atenuante de la subsanación voluntaria señalada en el numeral 2 del artículo 236-A de la LPAG;

33. De acuerdo a lo anterior, se ha verificado que la Resolución impugnada aplicó correctamente los “Criterios Aplicables al Procedimiento Sancionador por Incumplimiento a los Plazos en la Remisión de Información Periódica y Eventual”, aprobado por el Directorio el 13 de abril de 2004 (Criterios de Sanción), vigentes al momento de la comisión de las infracciones imputadas, que regula el criterio anteriomente señalado;

34. Asimismo, corresponde señalar que estos Criterios de Sanción incluyen los criterios contenidos en el artículo 348 de la LMV y el numeral 3 del artículo 230º de la LPAG, referidos al principio de razonabilidad;

35. Finalmente, Perú Holding considera que la sanción impuesta en la Resolución impugnada ha trasgredido el principio de proporcionalidad y considera que se le debe aplicar el test de proporcionalidad;

36. Al respecto corresponde señalar que el llamado principio de proporcionalidad en el derecho administrativo sancionador ha sido desarrollado en la STC Nº 2192-2004-AA/TC, en la cual se señala que este principio se aplica para el control de la potestad sancionadora de la Administración, debido a que actúa inevitablemente con márgenes de discreción, y también en razón de la presencia de cláusulas generales e indeterminadas como el interés general o el bien común, que deben ser compatibilizadas con otras cláusulas o principios igualmente abiertos a la interpretación, entre ellos, los derechos fundamentales de las personas;

37. En ese sentido, el Tribunal Constitucional establece como mandato, que la Administración aplique el principio de proporcionalidad con sus tres subprincipios: i) subprincipio de adecuación, ii) subprincipio de necesidad, y iii) subprincipio de proporcionalidad en sentido estricto o ponderación, a fin de generar un procedimiento que sirva para el control de las potestades discrecionales de la Administración;

38. Respecto de ello, debe quedar establecido que los procedimientos sancionadores que se generan por incumplimientos en la presentación de información oportuna, observan estos principios que se encuentran contenidos en los Criterios de Sanción aprobados por el Directorio de fecha 13 de abril de 2004 y que fueron aplicados en la Resolución materia de impugnación, es decir, al establecerse la aplicación obligatoria de estos Criterios de Sanción, se reduce la discrecionalidad de la Administración para cuantificar una sanción;

39. Sin perjuicio de ello, se procederá a analizar de manera desagregada cada subprincipio con la finalidad de demostrar la aplicación adecuada del Principio de Proporcionalidad y en consecuencia el de Razonabilidad, en aplicación del principio de legalidad que el Tribunal Constitucional señala en la STC.N° 3741-2004-AA/TC cuando menciona que: “El principio de legalidad en el Estado constitucional no significa simple y llanamente la ejecución y el cumplimiento de lo que establece una ley, sino también, y principalmente, su compatibilidad con el orden objetivo de principios y valores constitucionales; examen que la administración pública debe realizar aplicando criterios de razonabilidad, racionalidad y proporcionalidad.”;

Análisis de la adecuación de la medida impuesta
A través del subprincipio de adecuación, se exige que: i) la medida impuesta tenga un fin, ii) que la medida impuesta sea adecuada para el logro de dicho fin y iii) dicho fin no debe estar constitucionalmente prohibido y debe ser socialmente relevante.

En efecto, la imposición de sanciones a los incumplimientos en la presentación de información oportuna tienen por finalidad desincentivar futuras infracciones similares para velar y proteger al inversionista para que tenga acceso a la información que presenten los emisores oportunamente al mercado, de tal manera que se le garantice que los únicos riesgos que asume son los que provienen de su decisión de inversión. 

En relación con la adecuación de la medida impuesta debemos señalar que el primer elemento para determinar la proporcionalidad de las sanciones sería la clasificación de las infracciones, lo cual ha sido correctamente determinado como infracción leve, en consecuencia, le correspondería imponer una sanción de amonestación o multa hasta una máximo de 25 UIT, de acuerdo al artículo 22 y numeral 3.1 del Anexo I del Reglamento de Sanciones, asimismo, los Criterios de Sanción establecen pautas para determinar en qué caso se impondrá una sanción de amonestación o multa, considerando la fecha efectiva de entrega de la información y si el infractor tiene antecedentes. 

De acuerdo a lo anterior, resulta adecuado imponer una sanción de amonestación cuando el infractor se encuentra en un día de incumplimiento por no presentar su información y cuando no cuenta con antecedentes, por el contrario, en caso no cumpla con estos dos criterios corresponderá imponer una sanción de multa, por encontrarse ante circunstancias que agravan su infracción. Al respecto, resulta pertinente señalar que los Criterios de Sanción contienen dichas pautas para cuantificar la sanción de forma proporcional, las mismas que se aplicaron correctamente en la Resolución impugnada. 

En el presente caso, Perú Holding ha cometido infracciones del mismo tipo en reiteradas oportunidades, constituyéndose estas en antecedentes de sanción, asimismo, la fecha efectiva de entrega de la información a la SMV ha sido con más de un día de retraso, por lo que razonablemente se le impuso una sanción de multa en la Resolución, de tal forma que esta pueda generar un desincentivo para que se vuelva a infringir la norma. 

Análisis de la necesidad de la medida impuesta
Mediante el subprincipio de necesidad se examina si dentro del universo de medidas que puede aplicar la Administración para lograr el fin propuesto, la medida adoptada es la menos restrictiva de derechos.

Al respecto, una vez determinado que al infractor le corresponde una sanción de multa por infracción leve, como en el presente caso, corresponde evaluar entre las diferentes posibilidades de multa cual es la menos gravosa para el administrado, es decir, si dentro de la infracción leve corresponde fijar la cuantía en su grado mínimo, medio o máximo.

De acuerdo a lo anterior, los Criterios de Sanción que establecen parámetros objetivos para cuantificar la sanción se encuentran en el grado mínimo de las infracciones leves, los mismos que han sido aplicados correctamente en la Resolución impugnada. Tomando en consideración que la multa a imponer por infracción leve se encuentra entre 1 UIT y 25 UIT, de acuerdo al artículo 22 del Reglamento de Sanciones, se le aplicó a Perú Holding una multa de 4 UIT por cada infracción, es decir, la multa se fijó en el grado mínimo de una infracción leve, adicionándole un 10 % por la existencia de antecedentes.

Análisis de la proporcionalidad de la medida impuesta
Mediante el subprincipio de proporcionalidad se persigue establecer si la sanción impuesta en la Resolución resulta razonable con el fin que se pretende alcanzar, a saber: i) fortalecer la confianza en el mercado de valores, es decir, busca que los precios transmitan la información relevante de los valores en el menor tiempo posible, y así reforzar la confianza en el mercado de valores, ii) que los inversionistas potenciales puedan tomar decisiones informadas, y iii) poder aminorar los costos de transacción en el mercado de valores.
En el presente caso, no existe alguna circunstancia que permita concluir que existe un hecho potencial de causar un daño cierto a Perú Holding con la imposición de la multa. Por lo que, de lo expuesto anteriormente se puede concluir que la medida de sanción impuesta en la Resolución impugnada cumple con el requisito de proporcionalidad;
3.4 Aplicación de los Criterios de Sanción

40. La Resolución impuso a Perú Holding una multa de 17.60 UIT equivalente a S/. 62 920.00 (Sesenta y Dos Mil Novecientos Veinte y 00/100 Nuevos Soles) por incumplimientos en la presentación oportuna de sus Información financiera individual auditada y memoria anual correspondiente al ejercicio económico del 2008 y 2009;

41. Cabe señalar que la determinación de esta sanción se basó en los Criterios Aplicables al Procedimiento Administrativo Sancionador por Incumplimiento a los Plazos en la Remisión de Información Periódica y Eventual, aprobado por el Directorio de fecha 13 de abril de 2004 y modificado por acuerdo de dicho órgano en sesión de fecha 17 de diciembre de 2007 (en adelante, Antiguos Criterios de Sanción);
42. Posterior a la emisión de la Resolución del cual se interpone reconsideración, se aprobó la Resolución SMV N° 006-2012-SMV/01 que modificó el artículo 6 del Reglamento de Sanciones, vigente a partir del 17 de abril de 2012, el cual señala que “(…) Para la determinación de la sanción por incumplimiento a las normas que regulan la oportunidad en la presentación de información periódica o eventual del emisor con valores inscritos en el Registro Público del Mercado de Valores, de las personas jurídicas inscritas en los Registros a cargo de la SMV, y demás personas obligadas a presentar dicha información, el Directorio de la SMV fija los parámetros de sanción que desarrollen y precisen los criterios de sanción establecidos en las mencionadas leyes para su mejor y uniforme aplicación.”;
43. En ese sentido, la mencionada Resolución SMV aprobó los nuevos criterios aplicables al procedimiento administrativo sancionador por incumplimiento de las normas que regulan la remisión de información periódica o eventual (en adelante, Nuevos Criterios de Sanción) en reemplazo de los Antiguos Criterios de Sanción;
44. Debido a que la normativa ha sido modificada durante la tramitación del presente procedimiento sancionador, se debe tener en consideración lo establecido por el numeral 5 del artículo 230 de la LPAG que señala que “(…) son aplicables las disposiciones sancionadoras vigentes en el momento de incurrir el administrado en la conducta a sancionar, salvo que las posteriores le sean más favorables”;
45. En aplicación de la disposición legal antes señalada, e independientemente si el administrado ha solicitado o no como fundamento de su reconsideración, corresponde realizar un análisis comparativo entre los Antiguos y los Nuevos Criterios de Sanción, a fin de determinar los criterios más favorables para cada una de las infracciones imputadas a Perú Holding;
46. En ese sentido, si bien al momento de imponerse la sanción se analizó los criterios de sanción vigente en esa fecha, resulta necesario hacer mención nuevamente a los mismos en la medida que los Nuevos Criterios de Sanción definen de manera más precisa el contenido de cada uno de ellos, que incluye a su vez reglas para determinar agravantes como atenuantes, que servirán para determinar si la sanción impuesta debe ser modificada o si de la comparación resulta más beneficio los Nuevos Criterios de Sanción;
(1) Gravedad del daño al interés público y/o bien jurídico protegido 

Respecto de la gravedad del daño al interés público, se debe tener en consideración que tratándose de la remisión de información periódica o eventual, la inobservancia del cumplimiento de los plazos para entregar la información y sea pública, tiene un impacto negativo con relación a las expectativas de los inversionistas que esperan la información para que puedan en tiempo real adoptar decisiones de inversión, por lo tanto, estos incumplimientos causan un daño al interés público, pues de acuerdo a las normas del mercado de valores, la información constituye un elemento esencial de la transparencia del mercado. 

Con respecto al bien jurídico protegido, es oportuno precisar que por tratarse de incumplimientos de remisión de información, el bien jurídico afectado, como se ha señalado en el párrafo anterior, es la transparencia de la información, y su afectación está vinculada intrínsecamente con el incremento de los costos de información en que deben incurrir los inversionistas en el mercado, por ello la obligación de cumplir con los plazos para presentar la información, busca un mercado más transparente, minimizando de esta forma la asimetría de información que existe entre la empresa y los inversionista y aumentando la confianza en su funcionamiento. 

(2) Perjuicio causado y su repercusión en el mercado

No se ha evidenciado que este incumplimiento haya producido un perjuicio cuantificable, entendiéndose este como un daño a uno o varios inversionistas, por lo que a la fecha no se han evidenciado perjuicios económicos concretos. Sin embargo, es de notar que ello no excluye la existencia de una afectación al mercado y un daño al interés público como se ha precisado en el criterio anterior.

(3) Antecedentes, repetición y/o continuidad en la comisión de la infracción

Se debe tener en consideración que para los Antiguos Criterios de Sanción, constituyen antecedentes aquellas sanciones impuestas durante los tres (3) años anteriores a la fecha de la imputación de cargos, por los incumplimientos en la remisión de información. 

Por otro lado, conforme a los Nuevos Criterios de Sanción constituyen antecedentes aquellas sanciones firmes en sede administrativa impuestas en los cuatro (4) años anteriores a la comisión de la infracción por sancionar respecto de cualquier tipo infractorio.

De acuerdo a ello, se verifica que con los Antiguos Criterios de Sanción, Perú Holding cuenta con antecedentes debido a que fue sancionado mediante Resolución CONASEV Nº 005-2011-EF/94.01.1 del 19 de enero de 2011 con una multa de 25 UIT equivalente a S/. 86,250.00 (Ochenta y Seis mil Doscientos Cincuenta y 00/100 Nuevos Soles), por haber presentado fuera del plazo establecido su información financiera y hechos de importancia.

Por otro lado, de la evaluación del criterio de antecedentes y repetición en la comisión de la infracción conforme a los Nuevos Criterios de Sanción, Perú Holding cuenta con antecedentes debido a que fue sancionada:

· Mediante Resolución CONASEV Nº 043 -2005-EF/94.10 del 11 de julio de 2005, con una multa de 26 UIT equivalente a S/. 80,600.00 (ochenta mil seiscientos y 00/100 Nuevos Soles), por haber presentado fuera del plazo legal su información financiera, lo cual constituye repetición en la comisión de la infracción al haber incurrido en el mismo tipo infractorio respecto de la Información Financiera Auditada Anual y memoria anual correspondiente del 2008, y

· Mediante Resolución CONASEV Nº 066-2009-EF/94.01.1 del 21 de septiembre de 2009, con una multa de 5 UIT equivalentes a S/. 16,000.00 (Dieciséis Mil y 00/100 Nuevos Soles), por haber presentado fuera del plazo legal su información financiera, lo cual constituye repetición en la comisión de la infracción al haber incurrido en el mismo tipo infractorio respecto de la Información Financiera Auditada Anual y memoria anual correspondiente del 2009. 

Con relación al criterio de la continuidad en la comisión de la infracción se ha verificado que para los casos de la falta presentación de información financiera e información eventual, dicho criterio no resulta aplicable debido a que la infracción se configura de manera instantánea con la falta de presentación una vez transcurrido el plazo.
(4) Circunstancias de la comisión de la infracción
Al respecto, Perú Holding conoce los dispositivos legales que lo obligan a presentar oportunamente información eventual y periódica, a pesar de ello, no cumplió con presentar dicha información en los plazos establecidos, situación que ha sido evaluado previamente.

En el criterio referido a las circunstancias de la comisión de la infracción, se recogen los hechos especiales y determinantes que rodean la comisión de la infracción, así de acreditarse la existencia de un caso fortuito o de fuerza mayor correspondería eximir o reducir la sanción, según los criterios a aplicarse. 

En el presente caso, no se ha comprobado que existieron las circunstancias señaladas precedentemente que permitan justificar el incumplimiento de sus obligaciones.
De otro lado, los Nuevos Criterios de Sanción establecen como circunstancias a ser valoradas: la falta de presentación de información requerida por la normativa, la fecha efectiva de entrega, entre otros. Cabe señalar que respecto a la fecha efectiva de entrega, estos criterios contemplan de manera objetiva un incremento por la cantidad de días de retraso en la presentación de la información, asimismo, se añadirá un monto adicional cuando la información no se presente hasta la notificación del oficio de cargos o emisión del informe respectivo, según sea el caso.
Finalmente, también resulta oportuno mencionar que en los casos de presentación oportuna de información, es de responsabilidad exclusiva de la empresa manejar de manera diligente sus procesos internos para la presentación de la información al mercado dentro de los plazos correspondientes.
(5) Beneficio ilegalmente obtenido
En cuanto al beneficio ilegalmente obtenido, se debe indicar en el presente caso no se ha acreditado que las infracciones incurridas por Perú Holding le hayan generado beneficio ilegal alguno.

(6) existencia o no de intencionalidad en la conducta del infractor
Respecto de la existencia o no de intencionalidad en la conducta del infractor, no se ha evidenciado que Perú Holding haya actuado con la intención de infringir la normativa, más bien se advierte que estos incumplimientos se estarían produciendo como consecuencia de un manejo poco diligente en sus procesos internos, por lo que se estaría ante una responsabilidad por negligencia y no intencional;
3.5 Cuantificación de la Sanción
47. Atendiendo a que este procedimiento sancionador se resolvió mediante la aplicación de los Antiguos Criterios de Sanción, por estar vigente al momento de la comisión de las infracciones imputadas, se ha procedido como consecuencia del recurso de reconsideración a evaluar y comparar los Antiguos y Nuevos Criterios de Sanción a fin de determinar lo más favorable, para cuyo efecto se muestra dicha evaluación en el Anexo del Informe;
48. Con relación a la Información financiera individual auditada correspondiente al ejercicio 2008, resulta más beneficioso los Antiguos Criterios de Sanción, correspondiéndole una multa de 4.40 UIT, equivalente a S/. 15,620.00 (Quince Mil Seiscientos y Veinte y 00/100 Nuevos Soles), monto que incluye un 10% adicional por concepto de antecedentes de sanción;
49. Respecto a la Memoria Anual correspondiente al ejercicio 2008, resulta más beneficioso los Nuevos Criterios de Sanción correspondiéndole una multa de 3.61 UIT, equivalente a S/. 12,797.75 (Doce Mil Setecientos Noventa y Siente y 75/100 Nuevos Soles), habiéndose aplicado una base de 2 UIT, adicionado 5% de una UIT por cada día calendario de retraso hasta un máximo de 1.5 UIT;
50. Sobre los Información financiera individual auditada correspondiente al ejercicio 2009, resulta más beneficioso los Antiguos Criterios de Sanción correspondiéndole una multa de 4.40 UIT, equivalente a S/. 15,840.00 (Quince Mil Ochocientos Cuarenta y 00/100 Nuevos Soles), monto que incluye un 10% adicional por concepto de antecedentes de sanción;
51. Con relación a la Memoria Anual correspondiente al ejercicio 2009, resulta más beneficioso los Nuevos Criterios de Sanción correspondiéndole una multa de 3.35 UIT, equivalente a S/. 12,051.00 (Doce Mil Cincuenta y Uno y 75/100 Nuevos Soles), habiéndose aplicado una base de 2 UIT, adicionado 5% de una UIT por cada día calendario de retraso hasta un máximo de 1.5 UIT;

52. Conforme a la evaluación comparativa efectuada de los Antiguos y Nuevos Criterios de Sanción sobre las infracciones imputadas para determinar la normativa más favorable, correspondería sancionar a Perú Holding con una multa de 15.75 UIT, equivalente a S/. 56,308.75 (Cincuenta y Seis Mil Trescientos y Ocho y 75/100 Nuevos Soles) que corresponde a la sumatoria de los montos resultantes por cada infracción;

53. Sin perjuicio de los señalado anteriormente, corresponde evaluar si en el presente caso existen agravantes o atenuantes por cada una de las infracciones, a fin de incrementar o reducir el estándar mínimo señalado en el numeral anterior;

54. De la evaluación realizada, no se ha probado la existencia de alguna circunstancia agravante respecto: i) al perjuicio causado y repercusión en el mercado, ii) al beneficio ilegalmente obtenido, iii) la existencia o no de intencionalidad (dolo), agravantes señalados en el inciso 3 artículo 230 de la LPAG, disposición que ha sido recogido en el numeral vi) de los Nuevos Criterios de Sanción. Por lo que en el presente caso no corresponde incrementar el monto resultante de la comparación entre los Antiguos y Nuevos Criterios de Sanción;
55. Por otro lado, se ha verificado que procede la aplicación de las atenuantes en aquellas infracciones que se remitió la información antes de la notificación del oficio de cargos, conforme al artículo 236-A de la LPAG, disposición que ha sido recogida en el numeral vii) de los Nuevos Criterios de Sanción. Debe precisarse que se ha procedido a atenuar la sanción en todas las infracciones, tal como se muestra en el Cuadro anexo al Informe, correspondiendo la aplicación de una sanción de 15.45 UIT equivalente a S/. 55,236.25 (Cincuenta y Cinco Mil Doscientos Treinta y Seis y 25/100 Nuevos Soles) que corresponde a la sumatoria de los montos resultantes por cada infracción; y,

Estando a lo dispuesto en los numerales 14 y 22 del artículo 43 del Reglamento de Organización y Funciones de la SMV, aprobado por el Decreto Supremo Nº 216-2011-EF, así como a los Antiguos Criterios de Sanción, aprobados en sesión de Directorio de fecha 13 de abril de 2004 y los Nuevos Criterios de Sanción aprobados mediante Resolución SMV N° 006-2012-SMV/01, vigente a partir del 17 de abril de 2012;
RESUELVE:

Artículo 1º.- Declarar Infundado el recurso de reconsideración interpuesto por Perú Holding de Turismo S.A.A. contra la Resolución de Superintendencia Adjunta SMV Nº 059-2012-SMV/11. 
Artículo 2º.- Reformar el artículo segundo de la Resolución de Superintendencia Adjunta SMV Nº 059-2012-SMV/11 a fin de modificar la sanción impuesta a Perú Holding de Turismo S.A.A. por una sanción de multa ascendente a 15.45 UIT equivalente a S/. 55,236.25 (Cincuenta y Cinco Mil Doscientos Treinta y Seis y 25/100 Nuevos Soles), en virtud de las consideraciones expuestas en la presente resolución.
Artículo 3º.- Dar por agotada la vía administrativa.

Artículo 4º.- Transcribir la presente Resolución a Perú Holding de Turismo S.A.A. y a la Bolsa de Valores de Lima S.A.

Regístrese y comuníquese,
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Roberto Enrique Pereda Gálvez

Superintendente Adjunto

Superintendencia Adjunta de Supervisión de Conductas de Mercado
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� Este argumento desarrollado en la Resolución CONASEV Nº 066-2009-EF/94.01.1, también fue citado en la Resolución CONASEV N° 005-2011-EF/94.01.1, mediante la cual el Directorio de CONASEV resuelve declarar infundado el recurso de apelación interpuesto por Perú Holding de Turismo S.A.A. contra la Resolución del Tribunal Administrativo de CONASEV N° 062-2010-EF/94.01.3. que sanciona por incumplimientos a la remisión de sus estados financieros intermedios individuales e informe de gerencia al 31 de marzo, 30 de junio y 30 de septiembre del 2007, entre otros.
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