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El presente informe juridico describe el expediente N° 2016033839, materia de
procedimiento administrativo sancionador que con fecha 2 de setiembre de 2016
inicié la Intendencia General de Cumplimiento Prudencial de la Superintendencia
del Mercado de Valores (SMV) en contra de Interfondos S.A. SAF; por haber
incurrido en las infracciones: (i) no comunicar oportunamente a la SMV el resultado
del proceso de liquidacion de un fondo mutuo, (ii) iniciar operaciones de un fondo
mutuo sin haber constituido la garantia respectiva; y, (iii) incumplir del plazo para
regularizar ocho excesos de participacion de la Cooperativa de Ahorro y Crédito
Santa Maria Magdalena en un fondo mutuo, generados desde el 12 de noviembre
de 2015 al 18 de diciembre de 2015. Con fecha 13 de agosto de 2016, Interfondos
S.A. SAF present6 sus descargos aceptando haber incurrido en las infracciones,
explicando que subsané las mismas por iniciativa propia y detallando el plan de
accion adoptado para no volver a incurrir en incumplimientos. El 20 de julio de 2017
la Superintendencia Adjunta de Supervision Prudencial de la SMV emite resolucion
de sancion en contra de Interfondos S.A. SAF, multandola con 4 UIT s por incurrir
en las infracciones, la cual es apelada por Interfondos S.A. SAF el 15 de agosto de
2017, argumentando que la SMV habia aplicado criterios atenuantes de sancion y
legalmente correspondia aplicar los criterios eximentes de sancion regulados en la
Ley N° 27444 — Ley del Procedimiento Administrativo General (LPAG) y pide eximir
a Interfondos S.A. SAF de la sancion. Posteriormente, con fecha 27 de febrero de
2019, el Superintendente del Mercado de Valores, resuelve la apelacion declarando
nula la Resolucion de primera instancia emitida por la Superintendencia Adjunta de
Supervision Prudencial por falta de motivacion suficiente del acto administrativo, al
haber determinado que aplicaban los criterios atenuantes de sancion sin explicar
los motivos y no aplicar los criterios eximentes establecidos en la LPAG. En este
sentido, al declarar la nulidad de la resolucion apelada, declarada improcedente el
recurso de apelacion interpuesto por Interfondos S.A. SAF, dispone el archivo
definitivo de los tres cargos imputados a Interfondos SAF; y, establece un plazo de
qguince dias habiles para que Interfondos S.A. SAF pueda interponer el recurso de
reconsideracion que la LPAG fija para estos casos, de lo contrario dispone la
publicacién de la Resolucion en la pagina web de la SMV. Finalmente, Interfondos
S.A. SAF no interpuso recurso de reconsideracion, por lo que sobre la base de lo
establecido en el articulo 222 de la LPAG la Resolucion quedo firme y se agoto la
via administrativa y la Resolucion fue efectivamente publicada en la pagina web de
la SMV.
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INFORME JURIDICO

1. RELACION DE LOS PRINCIPALES HECHOS EXPUESTOS POR LAS PARTES
INTERVINIENTES EN EL PROCEDIMIENTO

1.1. Hechos imputados por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) y descargos de Interfondos SAF

Mediante Oficio N° 4939-2016-SMV/10.3 del 2 de setiembre de 2016, la SMV
inicié un procedimiento administrativo sancionador en contra de Interfondos
S.A. Sociedad Administradora de Fondos (en adelante, “Interfondos SAF”),
la cual respondi6 sus descargos a dicho Oficio mediante escrito de fecha 16
de setiembre de 2016:

1.1.1. PRIMER CARGO: No comunicar a la SMV oportunamente el
resultado del proceso de liguidacién del fondo mutuo “IF Capital 180
FMIV”.

a) De lo expuesto por la SMV:

La SMV refiere que se ha incumplido con el plazo establecido en el articulo
76° del Reglamento de Fondos Mutuos de Inversién en Valores y sus
Sociedades Administradoras® (en adelante, “Reglamento de Fondos
Mutuos”) para la remisién del informe de liquidacion del fondo mutuo. Al
respecto, dicho articulo dispone que las sociedades administradoras tienen
un plazo maximo de diez (10) dias utiles desde la fecha de vencimiento del
plazo del fondo mutuo para que concluyan el proceso de liquidacion del
fondo y que dicho informe debe ser remitido a la SMV como maximo al dia
atil siguiente de culminado el referido proceso.

La SMV sefala que en el presente caso ocurrié lo siguiente:

Actos Fechas
Vencimiento del plazo del fondo. : 11/11/2015
Interfondos SAF culminé el proceso de | : 12/11/2015
liquidacion.
Vencimiento del plazo legal para que | : 13/11/2015
Interfondos SAF remita el informe de
liquidacion.
Fecha en la que Interfondos SAF remitio el | : 14/12/2015 (31 dias de
informe de liguidacion. retraso)

En ese sentido, la SMV concluye que Interfondos SAF habria incurrido en
la infraccion leve, segun lo previsto en el Anexo |, numeral 3, inciso 3.6 del
Reglamento de Sanciones?, por: “No suministrar oportunamente o hacerlo
de manera incompleta, la documentacién o informacion, distinta de la

! Aprobado por Resolucién CONASEV N° 068-2010-EF/94.1 y sus modificatorias
2 Aprobado por Resolucion CONASEV N° 055-2001-EF/94.10 y sus modificatorias



sefialada en el numeral 3.1. precedente, a que se encuentran obligados por
normativa o por requerimiento de la SMV o no remitirla de acuerdo con las
especificaciones técnicas, cuando corresponda.”

b) Descargo de Interfondos SAF:

Interfondos SAF reconoce que el informe de liquidacion del fondo fue
comunicado extemporaneamente, el 14 de diciembre de 2015 y lo atribuye
a un error operativo. Sefiala que el Funcionario de Control Interno advirtié
de esta omision y lo comunicé al representante bursétil para que proceda
con el envio del informe a la SMV.

Asimismo, refiere que para que este hecho no se vuelva a repetir, a raiz de
este caso, se establecié un proceso que fue formalizado e incluido en el
Manual de Procedimientos y Manual de Control Interno, precisando
responsables y plazo maximo para el envio del informe a la SMV.

1.1.2. SEGUNDO CARGO: Inicio de operaciones del fondo “IF | Capital 1.5.
FMIV” sin haber constituido la garantia respectiva

a) De lo expuesto por la SMV:

La SMV indica que se ha incumplido con lo dispuesto por los articulos 265
- A de la Ley de Mercado de Valores® y 67 del Reglamento de Fondos
Mutuos, sobre la obligacién de constituir una garantia en favor de la SMV#,
en respaldo de los compromisos contraidos con los participes a su cargo,
como requisito para que las sociedades administradoras puedan dar inicio
a las actividades del fondo.

Al respecto, la SMV sefiala haber verificado que Interfondos SAF informé
como hecho de importancia que el 16 de diciembre de 2015 dio inicio a la
etapa operativa del fondo. Sin embargo, recién el 17 de diciembre de 2015,
remiti6 a SMV una comunicaciébn adjuntando la Carta Fianza N°
010511627000 emitida por Scotiabank Peri S.A.A. (en adelante “Carta
Fianza”), la que garantizaba los compromisos contraidos con los participes
del fondo y cuya vigencia era a partir de su fecha de emision, es decir, el 17
de diciembre de 2015.

Asi, considerando que la etapa operativa del fondo inici6 el 16 de diciembre
de 2015, Interfondos SAF debi6 constituir la Carta Fianza con anterioridad,
es decir, desde que inici6 a la etapa operativa, con vigencia desde el 16 de
diciembre de 2015.

En atencion a lo expuesto, la SMV concluye que Interffondos SAF habria
incurrido en infraccion grave tipificada en el Anexo VI, literal A), numeral 2.,
inciso 2.3. del Reglamento de Sanciones, por: "No constituir las garantias o

3 Aprobada por Decreto Legislativo N° 861 y sus modificatorias
4 Segln el articulo 141 del Reglamento de Fondos Mutuos, esta garantia equivale como minimo al cero punto
setenta y cinco por ciento (0.75%) del patrimonio neto administrado de cada fondo mutuo.



no reemplazarlas, en la forma, monto y condiciones que para cada caso
determina CONASEV.”

b) Descargos de Interfondos SAF:

Interfondos SAF admite haber presentado la Carta Fianza el 17 de
diciembre de 2015, un dia después del inicio de la etapa operativa del fondo.
Sin embargo, requiere considerar que: (i) tanto el 16 como el 17 de
diciembre de 2015, el fondo tenia el mismo numero de participes (73) y la
misma cantidad de cuotas de participacion; y, (i) la Carta Fianza se
constituy6 considerando el patrimonio del fondo al 17 de diciembre de 2015,
monto que fue mayor al del 16 de diciembre de 2015, es decir, que la carta
cubria un porcentaje mayor al 0.75% que como minimo exige la norma.

Asimismo, refiere que del 16 al 17 de diciembre de 2015, no se configuraron
los supuestos establecidos en el articulo 146° del Reglamento de Fondos
Mutuos para la ejecucioén de la Carta Fianza.

1.1.3. TERCER CARGO: Incumplimiento del plazo de cinco (5) dias utiles
para reqularizar los ocho excesos de participacion del participe
Cooperativa de Ahorro v Crédito Santa Maria Magdalena en el fondo
“IF _Libre disponibilidad Soles FMIV” generados desde el 12 de
noviembre de 2015 al 18 de diciembre de 2015

a) De lo expuesto por la SMV:

De acuerdo con la SMV, se ha incumplido con la disposiciones sefialadas
en el articulo 248 de la Ley de Mercado de Valores y 91 del Reglamento de
Fondos Mutuos, que establecen que ningun participe puede ser titular,
directa o indirectamente de mas del diez por ciento (10%) del patrimonio
neto de un fondo mutuo; y, que, en el caso de que se produzcan excesos a
dicho limite por suscripciones de cuotas realizadas por el participe, la
sociedad administradora debera rescatar el exceso dentro de un plazo de
cinco (5) dias utiles de producido el exceso.

Segun lo verificado por la SMV, el participe Cooperativa de Ahorro y Crédito
Santa Maria Magdalena (Participe), efectué ocho (8) operaciones de

5 “Articulo 146.- Ejecucion de garantias:

La garantia podra ser ejecutada por la Superintendencia Adjunta de Supervision Prudencial de la SMV,

cuando, durante la gestion de cualquiera de los fondos mutuos, la sociedad administradora incurra en

cualquiera de las causales siguientes:

a) Incumplir con las obligaciones contraidas con los participes, de acuerdo con el reglamento de
participacion, el Reglamento y demas normas vigentes.

b) Incurrir en dolo o negligencia en el desarrollo de sus actividades que ocasione perjuicio al fondo mutuo;
Y

c) Ingresar la sociedad administradora o fondo mutuo en proceso de liquidacién, cuando la sociedad
administradora no pueda hacer frente a sus obligaciones.

Sin perjuicio de lo sefialado, los participes tienen expedito el derecho a interponer acciones civiles y penales,

derivadas de actos de la sociedad administradora que les haya causado perjuicio.

No se reconoceré como responsabilidad de la sociedad administradora el perjuicio que pudiera derivarse del

comportamiento del mercado, salvo lo sefialado en el inciso b) del presente articulo.”



suscripciéon de cuotas de participacion en el fondo, los cuales configuran
como excesos producidos por causas atribuibles al participe, cuyo detalle
es el siguiente:

Fechas limites
Fechas de N° Cuotas % N° Cuotas Total de para
suscripcion del Participaciéon | adicionales cuotas regularizar los
participe suscritas Fondo excesos de
participacion
12/11/2015 16,292.75 10.8309 393.73 150,428.0779 19/11/2015
18/11/2015 16,617.39 10.5578 324.6469 157,394.7420 25/11/2015
26/11/2015 16,814.01 10.6191 196.6145 158,337.0639 3/12/2015
1/12/2015 16,912.27 11.1412 98.2612 151,799.0041 9/12/2015
2/12/2015 17,207.03 11.3952 294.76 151,002.6429 10/12/2015
4/12/2015 17,698.19 11.7683 491.164 150,388.6543 14/12/2015
5/12/2015 17,943.75 11.9243 245.5586 150,481.0327 14/12/2015
18/12/2015 18,385.22 11.4074 441.4738 161,169.6721 28/12/2015
En tal sentido, Interfondos SAF debi6 proceder con los rescates

correspondientes de los citados excesos dentro de un plazo no mayor a cinco
(5) dias utiles, como maximo en las fechas limites sefialadas en el recuadro.
Sin embargo, dichos excesos fueron subsanados recién mediante un solo
rescate del 29 de diciembre de 2015, reduciéndose la participacion del
Participe en el fondo a 8.9419%.

Por lo expuesto, la SMV concluye que Interfondos SAF ha incurrido en una
infraccion tipificada como leve en el Anexo VII, literal A) numeral 3., inciso
3.5 del Reglamento de Sanciones, por: “No cumplir con la normativa respecto
de los limites de participacion del fondo”.

b) Descargos de Interfondos SAF:

Interfondos SAF admite que los excesos de participacion no fueron
subsanados dentro del plazo y explicé el contexto en el que se produjeron,
sefalando que el 9 de noviembre de 2015 ocurrié un exceso de patrticipacion
por causas no atribuibles al Participe, equivalente al diez punto cero cinco
por ciento (10.05 %) del patrimonio neto de dicho fondo. Verificado esto,
procedié a informarlo como hecho de importancia el 10 de noviembre de
2015y, ese mismo dia, comunicarlo mediante carta al Participe, otorgandole
el plazo legal de sesenta (60) dias Utiles para que sea regularizado.

De este modo, Interfondos SAF sefiala que, pese a la comunicacion enviada
al Participe, este continué realizando suscripciones y que el 28 de diciembre
de 2015 recién advirtieron que el contrato del Participe no habia sido
bloqueado para evitar nuevas suscripciones, por lo que coordinaron con el
Participe para que regularizara el exceso. Asi sucedi6, de tal manera que el
29 de diciembre de 2015 la participacion del Participe en el fondo se redujo
a 8.9419%.

Asimismo, manifiesta que para evitar que este hecho vuelva a ocurrir,
modificaron su Manual de Procedimientos, incorporando el proceso de
blogueo de contratos de administracién que presenten excesos, asi como



1.2.

también modificaron el mensaje de la carta remitida a los participes a fin de
que tenga claro que mientras el exceso de participacion permanezca no
podran efectuar suscripciones adicionales a los contratos correspondientes.

Por ultimo, Interfondos SAF requiere a la SMV que, ante la imposicion de una
sancion, tenga en cuenta los criterios y atenuantes para la imposicién de
sanciones establecidos en el articulo 6 del Reglamento de Sanciones, segun
el cual “las sanciones administrativas que se impongan deberan tener en
cuenta los criterios establecidos por el articulo 348 de la Ley de Mercado de
valores (...) y el numeral 3 del articulo 230 de la Ley de Procedimiento”.

Informe emitido por la Intendencia General de Cumplimiento
Prudencial de la SMV sobre recomendacion de sancion en primera
instancia

Mediante Informe N° 278-2017-SMV/10.3 de fecha 30 de marzo de 2017
(en adelante, “Informe”), emitido por la Intendencia General de
Cumplimiento Prudencial de la SMV (en adelante “IGCP”), se evaluaron los
descargos emitidos por Interfondos SAF, concluyéndose y recomendando a
la Superintendencia Adjunta de Supervision Prudencial, lo siguiente:

a) Interfondos SAF no ha levantado los cargos imputados, reconociendo la
comision de las faltas.

b) De acuerdo con el articulo 348 de la Ley de Mercado de Valores y el
articulo 6 del Reglamento de Sanciones, en concordancia con los
articulos 230, numeral 3 y 236 — A de la Ley N° 27444 — Ley del
Procedimiento Administrativo General (LPAG), se evaluaron los
siguientes criterios de sancidn:

b.1) Antecedentes del Infractor

Segun el articulo 17 del Reglamento de Sanciones, se consideran como
antecedentes del infractor las sanciones impuestas por la SMV y que
hayan quedado firmes dentro de los cuatro (4) afios anteriores a la
comision de la infraccion.

Al respecto, solo se registra antecedente de infraccién sobre el tercer
cargo imputado, pues mediante Resolucion de Superintendencia Adjunta
SMV N° 035-2015-SMV/10 del 22 de diciembre de 2015 se sanciond a
Interfondos SAF por haber incurrido en la misma infraccion leve que esta
vez se le atribuye.

b.2) Gravedad del dafio al interés publico y/o bien juridico protegido,
perjuicio causado y su repercusion en el mercado, beneficio ilicito y
existencia de intencionalidad en la conducta del infractor

No se ha acreditado que se haya causado dafio al interés publico; no
obstante, se pudo haber puesto en riesgo el bien juridico referido a la
proteccion de los inversionistas.



No se ha evidenciado que se haya causado perjuicio concreto a los
participantes del mercado ni haya tenido repercusion en el mercado.
Tampoco se ha acreditado que Interfondos SAF haya obtenido algun
beneficio ilicito al incurrir en las infracciones ni ha demostrado
intencionalidad para concretarlas.

b.3) Circunstancias de la comision de la infraccién

Interfondos SAF, como participante del mercado, conoce la normativa del
mercado de valores y, por tanto, las obligaciones de los hechos objeto de
imputacion.

b.4) Declaracién voluntaria de la comision de las infracciones y la
contribucién de los infractores para su esclarecimiento

Interfondos SAF ha reconocido los cargos imputados.

c) Se precisa que mediante Decreto Legislativo N° 1272°, se modifico,
entre otros, los articulos 230, numeral 3, de la LPAG, e introdujo dos
criterios adicionales de razonabilidad analizados a continuacion:

c.1) Probabilidad de la deteccién de la infracciéon

Fue posible detectar las infracciones cometidas, en la medida que, en
todos los cargos, la informacion provino de la propia empresa.

c.2) Reincidencia de la Infraccion

Por la comisién de la misma infraccion dentro del plazo de un (1) afio
desde que quedo firme la resolucion que sanciond la primera infraccion,
Interfondos SAF, respecto de los tres (3) cargos, no presenta sanciones
idénticas a las que son materia de andlisis en el presente caso.

d) EIl Decreto Legislativo N° 1272 también modifico el articulo 236 — A
de la LPAG, reestructurando los supuestos eximentes y atenuantes de
responsabilidad, por lo que corresponde evaluarlos.

“Articulo 236-A

1. Constituyen condiciones eximentes de responsabilidad por
infracciones las siguientes:

a) El caso fortuito o la fuerza mayor debidamente comprobada.

b) Obrar en cumplimiento de un deber legal o el ejercicio legitimo del
derecho de defensa.

¢) La incapacidad mental debidamente comprobada por la autoridad
competente, siempre que esta afecte la aptitud para entender la
infraccion.

d) La orden obligatoria de autoridad competente, expedida en ejercicio
de sus funciones.

6 Publicado en el Diario Oficial El Peruano el 21 de diciembre de 2016.
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1.3.

e) El error inducido por la Administracion o por disposicion
administrativa confusa o ilegal.

f) La subsanacion voluntaria por parte del posible sancionado del acto
u omisién imputado como constitutivo de infraccion administrativa,
con anterioridad a la notificacion de la imputacion de cargos a que
se refiere el inciso 3) del articulo 235.

2. Constituyen condiciones atenuantes de la responsabilidad por
infracciones las siguientes:

a) Si iniciado un procedimiento administrativo sancionador el infractor
reconoce su responsabilidad de forma expresa y por escrito.

En los casos en que la sancién aplicable sea una multa, esta se reduce
hasta un monto no menor de la mitad de su importe.

b) Otros que se establezcan por norma especial.”

En relacién con este punto, la IGCP de la SMV sefala que, respecto a los
tres cargos imputados, se ha configurado la causal eximente de
responsabilidad establecida en el articulo 236-A, numeral 1., literal f) de la
LPAG, citados precedentemente. Esto, debido a que Interfondos SAF
regularizé los hechos de manera voluntaria, sin que medie requerimiento
previo de la SMV.

Adicionalmente, la IGCP de la SMV agrega que, respecto de las atenuantes
de responsabilidad, se ha producido la condicién establecida en el articulo
232-A, numeral 2., inciso a), de la LPAG, puesto que Interfondos SAF ha
reconocido la comision de los hechos constitutivos de infraccion de acuerdo
con el Reglamento de Fondos Mutuos.

e) Se concluye y recomienda:

e.l) Declarar que Interfondos SAF, si ha incumplido con las disposiciones
del Reglamento de Fondos Mutuos relacionadas con los tres cargos
imputados e incurrido en las infracciones descritas precedentemente.

e.2) No obstante, en virtud del articulo del Decreto Legislativo N° 1272 que
modificé el articulo 236-A de la LPAG, se considere que Interfondos
SAF se encuentra comprendida en la eximente de responsabilidad por
subsanacion voluntaria de los actos u omisiones imputados, con
anterioridad a la notificacién de la imputacion de cargos a que se refiere
el articulo 235, inciso 3) del Reglamento de Sanciones.

e.3) Se recomienda archivar los tres cargos formulados por las razones
antes expuestas.

Resolucién de primera instancia emitida por la Superintendencia

Adjunta de Supervisién Prudencial

Mediante Resolucion de Superintendencia Adjunta SMV N° 056-2017-

SMV/10 (en adelante “Resolucién”), la Superintendencia Adjunta de
Supervisién Prudencial, concluye y resuelve lo siguiente:

11



a) Coincide con lo sefalado en el Informe, sobre que Interfondos SAF no ha

levantado ninguno de los tres cargos imputados y ha incurrido en las
infracciones también imputadas.

b) Asimismo, sobre el analisis de los criterios de sancion, discrepa del

c)

d)

f)

Informe en el analisis de la gravedad del dafio al interés publico y/o bien
juridico protegido. Asi, sefiala no se ha podido acreditar que Interfondos
SAF haya causado dafio al interés publico. Sin embargo, hay una
afectacion a un bien juridico protegido, consistente en la proteccién a los
participes y al mercado; en la medida que Interfondos SAF no cumplié con
las obligaciones que sefiala la Ley de Mercado de Valores y el
Reglamento de Fondos Mutuos para resguardar el cumplimiento de los
limites individuales de participacion en el patrimonio neto de los fondos
mutuos administrados por ella.

Sobre los supuestos eximentes y atenuantes de responsabilidad, este
organo sefiala que, de conformidad con lo determinado en el articulo 236
— A de la LPAG, no se observa que en el presente caso se haya
configurado alguno de los supuestos que constituyen condiciones
eximentes y atenuantes de responsabilidad.

Luego, respecto a los atenuantes de responsabilidad, afirma que se ha
producido la condicién establecida en el 236-A, numeral 2, inciso a) de la
LPAG, puesto que la sociedad administradora ha reconocido la comision
de los hechos constitutivos de infraccién de acuerdo con el Reglamento
de Fondos Mutuos.

En ese sentido, al haber incurrido Interfondos SAF en una infraccion grave
y dos infracciones leves, de acuerdo con el articulo 15 del Reglamento de
Sanciones sobre concurso de infracciones, corresponde aplicarle la
sancion de la infraccion grave. Sin embargo, considerando los criterios de
sancién analizados y en aplicacion del principio de razonabilidad
contemplado en el articulo 230 de la LPAG, segun el cual, las sanciones
a ser aplicadas deberan ser proporcionales al incumplimiento, asi como
el articulo 67, tercer parrafo del Reglamento de Sanciones, corresponde
imponer a Interfondos SAF una sancién aplicable a las sanciones leves
de acuerdo con el articulo 22 del Reglamento de Sanciones.

Se resuelve sancionar a Interfondos SAF con una multa de 4UIT
equivalente a S/ 15,400.00 (Quince mil cuatrocientos y 00/100 soles) por
la comision de las tres infracciones antes expuestas.

" «“Articulo 6.- Criterios y Atenuantes a considerar para la imposicion de sanciones

(..)

Cuando la evaluacion de los criterios y atenuantes antes mencionados, permita concluir que no existe
proporcionalidad entre la sancion a imponer y los hechos imputados, por excepcion y mediante resolucion
fundamentada, se puede imponer una sancién correspondiente a una clasificacion menor a la prevista.

..y
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1.4.

1.5.

Apelacion de Interfondos SAF

Mediante escrito de fecha 15 de agosto de 2017, dentro del plazo legal,
Interfondos SAF interpone recurso de apelacién en contra de la Resolucion,
argumentando lo siguiente:

a)

b)

d)

e)

La Superintendencia Adjunta de Supervision Prudencial debi6 aplicar la
condicion eximente de responsabilidad para la imposicion de sanciones
administrativas, regulada en el articulo 236 — A, inciso f) de la LPAG.

Sefiala que el referido articulo ha considerado supuestos en los que,
pese a existir la tipificacion de una infraccion, el administrado sea
eximido de la imposicibn de una sancién, en atencién a situaciones
particulares, como la que compete al caso apelado: la subsanacion
voluntaria del regulado del acto u omisién constitutivo de infraccién con
anterioridad a la notificacion del oficio de cargos.

Establece que dicho supuesto repara en la conducta del regulado frente
a la administracion y permite comprender que no todos los supervisados
se comportan de la misma forma. De este modo, la imposicion de una
sancion no cumplird con el objetivo de que el administrado corrija la
infraccion y lo desincentive a reincidir en la misma, cuando
voluntariamente ya ha subsanado los hechos u omisiones materia de
infraccién e, incluso, de manera inmediata ha adoptado las medidas
correspondientes para evitar reincidir en la misma situacion.

En ese contexto, deja claro que esta verificado que Interffondos SAF
voluntariamente y con anterioridad a la notificacién del oficio de cargos,
efectué las acciones correspondientes para la subsanacion de las
obligaciones que dieron origen a las mismas y adopté las medidas de
control para evitar recurrir en las infracciones imputadas.

Por lo expuesto, solicita disponer el archivo de los cargos formulados en
contra de Interfondos SAF.

Informe de la Oficina de Asesoria Juridica de la SMV

Mediante Informe N° 75-2019-SMV/06 de fecha 23 de enero de 2019, la
Oficina de Asesoria Juridica (en adelante, “OAJ”) de la SMV emitié opinion
sobre el recurso de apelacién presentado por Interfondos SAF y la puso a
consideracion del Superintendente del Mercado de Valores para su
evaluacion y resolucion.

Los aspectos mas relevantes del pronunciamiento de la OAJ y sus
conclusiones y recomendaciones fueron las siguientes:
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a) Elrecurso de apelacion cumple con los requisitos establecidos en el articulo
122, 216, 218 y 219 del Decreto Supremo N° 006-2017-JUS® que aprueba
Texto Unico Ordenado de la LPAG (en adelante, “TUO de la LPAG”).

b) Conforme al articulo 12, inciso 26 del Reglamento de Organizacion y
Funciones de la Superintendencia del Mercado de Valores, aprobado por
Decreto Supremo N° 216-2011-EF y sus modificatorias, corresponde al
Superintendente del Mercado de Valores resolver en Ultima instancia
administrativa, los recursos de apelacion interpuestos contra actos
administrativos de los érganos de la SMV.

c) No se evidencia en la Resolucién que la Superintendencia Adjunta de
Supervision Prudencial haya expresado razones suficientes para llegar al
convencimiento de que en el presente caso no se configurd alguno de los
supuestos que constituyen eximentes de responsabilidad por infracciones.
Dicha motivacion resulta necesaria para garantizar el debido
procedimiento, mas aun cuando el Decreto Legislativo N° 1272, que
modificé la LPAG e introdujo un régimen de eximentes de responsabilidad
por infracciones administrativas, ya se encontraba vigente al momento de
resolver.

d) El derecho a una debida motivaciéon se encuentra reconocido como parte
del principio del debido procedimiento contenido en el inciso 1.2 del articulo
IV del Titulo Preliminar del TUO de la LPAG, el cual impone el deber a la
autoridad administrativa de exteriorizar las razones que sustentan sus
decisiones. Por su parte, el inciso 4 del articulo 3 del TUO de la LPAG,
sefala que la motivacion es un requisito de validez del acto administrativo,
el cual debe estar debidamente motivado en proporcion al contenido y
conforme al ordenamiento juridico.

e) De conformidad con los numerales 1 y 2 del TUO de la LPAG, se puede
concluir que la Resolucién contiene un vicio de nulidad, el cual no puede
ser materia de conservacion al haberse transgredido los principios y
derechos de orden legal, y por nho encontrarse en ninguno de los supuestos
de conservacion del acto administrativo previstos en el articulo 14 del TUO
de la LPAG.

f) Ademas de declarar la nulidad, el érgano jerarquico superior cuenta con los
elementos suficientes para resolver sobre el fondo del asunto, de
conformidad con lo sefialado en el segundo parrafo del numeral 211.2 del
articulo 211 del TUO de la LPAG, por lo que se proceden a evaluar los
argumentos de Interfondos SAF.

g) En los tres cargos evaluados, sefiala si fueron subsanados de manera
voluntaria, sin que medie requerimiento alguno de la SMV, con anterioridad
a la notificacion del oficio de cargos, por lo gue se debe aplicar la eximente
de responsabilidad a que hace referencia el numeral i, inciso f) del articulo
257 del TUO de la LPAG.

8 Publicado en el Diario oficial “El Peruano” el 17 de marzo de 2017 y vigente desde el 17 de setiembre de
2017.
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1.6.

h) Mediante Resolucion SMV N° 035-2018-SMV/01 se aprobd el nuevo
Reglamento de Sanciones (Nuevo Reglamento de Sanciones), el cual
entro en vigencia el 19 de diciembre de 2018. El articulo 28 de esta norma
regula los supuestos en los cuales no aplica la subsanacion como
eximente de responsabilidad, siendo que las infracciones cometidas por
Interfondos SAF no se subsumen en dichos supuestos, lo que confirma la
posicién sobre aplicar el eximente de responsabilidad y archivar los
cargos formulados a Interfondos SAF.

i) Se concluye y recomienda:

i.1) Declarar fundado el recurso de apelacion interpuesto por Interfondos
SAF contra la Resolucion.

i.2) Declarar la nulidad de la Resolucion y eximir de responsabilidad a
Interfondos SAF por las infracciones cometidas y archivar los cargos
en su contra.

Resolucién de segunda y Jdltima instancia emitida por el
Superintendente del Mercado de Valores

Mediante la Resolucion de Superintendente N° 027-2019-SMV/02 de fecha
27 de febrero de 2019 (Resolucion de Superintendente), se resuelve el
recurso de apelacion de acuerdo con lo siguiente:

a) Replica y coincide con los argumentos planteados en el Informe emitido
por la OAJ para declarar la nulidad de la Resolucién y pronunciarse sobre
el fondo del asunto.

b) Coincide con el Informe emitido por la OAJ, sefialando que los tres cargos
si fueron subsanados voluntariamente por Interfondos SAF, sin
requerimiento previo de la SMV y antes de la notificacion del oficio de
cargos.

¢) Las infracciones cometidas por Interfondos SAF se produjeron antes de
la entrada en vigencia del Nuevo Reglamento de Sanciones, con lo cual,
se sujetan a las normas vigentes al tiempo en que se produjeron, salvo
que las disposiciones aprobadas por la nueva norma le sean mas
favorables.

d) El Nuevo Reglamento de Sanciones tipifica las tres infracciones
cometidas por Interfondos SAF de la misma manera que el Reglamento
de Sanciones, con lo cual no hay disposicién mas favorable en cuanto a
la tipificacion.

e) Coincide con el Informe de la OAJ en el sentido que ninguna de las tres
infracciones cometidas por Interfondos SAF calzan en los supuestos en
los que no aplica la subsanacién como eximente de responsabilidad,
regulados en el articulo 28 del Nuevo Reglamento de Sanciones.
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f) En ese sentido, resuelve lo siguiente:

f.1) Declarar la nulidad de la Resolucion.

f.2) Declarar improcedente el recurso de apelacion interpuesto por
Interfondos SAF.

f.3) Aplicar la eximente de responsabilidad contenida en el literal f) del
numeral 1) del articulo 257 del TUO de la LPAG a Interfondos SAF
respecto de los tres cargos formulados, disponiéndose el archivo
definitivo del procedimiento.

La Resolucién de Superintendente agoté la via administrativa, dado que
no se interpuso ningdn recurso de reconsideracion ante la
Superintendencia dentro del plazo de quince (15) dias habiles desde su
notificacion.

2. IDENTIFICACION Y ANALISIS DE LOS PRINCIPALES PROBLEMAS JURIDICOS
DEL EXPEDIENTE

Los principales problemas juridicos identificados en el expediente son los siguientes:

2.1

Falta de motivacion de la Resolucidn para aplicar la causal atenuante
y no eximente de responsabilidad, y multar a Interfondos SAF

El articulo IV del Titulo Preliminar del TUO de la LPAG regula los principios
que rigen el procedimiento administrativo, siendo uno de los mas
importantes y sustanciales, el establecido en el numeral 1.2. del citado
articulo referido al debido procedimiento, de acuerdo con el cual los
administrados gozan de los derechos y garantias implicitos al debido
procedimiento.

Entre los derechos que comprende esta institucion se encuentran el acceso
al expediente, refutar los cargos imputados, presentar alegatos, a ser
notificados y fundamentalmente a obtener una decisién motivada, fundada
en derecho que sea emitida por autoridad competente y obtenida en un
plazo razonable.

Mediante el considerando niamero 63 de la Resolucion, el Superintendente
Adjunto de Supervision Prudencial, como autoridad competente para
resolver en primera instancia, no solo afirma que en el presente caso no se
configuraron las condiciones eximentes y atenuantes de responsabilidad
regulados en el articulo 257 del TUO de la LPAG, sin expresar el raciocinio
0 motivos que lo conducen a tal conclusion; sino que ademas, en el
considerando numero 64, en contraposicibn a lo afirmado en el
considerando precedente, afirma que respecto de las atenuantes de
responsabilidad, se produjo la condicién establecida en el articulo 257,
numeral 2, inciso a) de la LPAG, debido a que Interfondos SAF reconocid la
comision de los hechos constitutivos de infraccién.
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2.2.

Asi, dicho punto fue determinante para que el referido érgano no opte por
archivar los cargos al haberlos calzado como la eximente de responsabilidad,
sino que directamente configuro la atenuante para proceder con la sancion a
la empresa, sin fundamentar juridicamente por qué no opto por calificar el
hecho como eximente de responsabilidad, tal y como lo argument6 el
administrado, Interfondos SAF.

Es precisamente esa falta de motivacion de la Resolucion sobre un tema de
derecho, lo que no garantizd el debido procedimiento en este caso. Al
respecto, el experto en derecho administrativo Moron (2019), indica que este
derecho “consiste en el derecho que tienen los administrados a que las
decisiones de las autoridades respecto de sus intereses y derechos hagan
expresa consideracion de los principales argumentos juridicos y de hecho”

(pg. 88).

Asimismo, la emisibn de la Resolucibn es un acto administrativo; en
consecuencia, de acuerdo con el articulo 3, numeral 4. del TUO de la LPAG,
los actos administrativos deben encontrarse motivados en proporciéon al
contenido y de acuerdo con el ordenamiento juridico, por lo que el
Superintendente Adjunto de Supervision Prudencial de la SMV también
inobservd este dispositivo. El articulo 6 del TUO de la LPAG impone,
ademas, el deber de motivar las decisiones que adopta la administracion.

La argumentacion juridica de los actos administrativos debe ser completa,
segun se expresa a continuacion:

En cuanto a la fundamentacion de los aspectos juridicos, la
motivacion implica la cita expresa de la fuente normativa pertinente,
la sintesis de la interpretacion juridica que se le da al precepto y la
expresion del sentido y manera en que se estima que el precepto
aplica al caso sometido a conocimiento. (Morén, 2019, p.246)

Cabe resaltar que el articulo 246, numeral 2 del TUO de la LPAG, también
regula al debido procedimiento como uno de los principios de la potestad
sancionadora administrativa que deben observar todas las entidades antes
de imponer una sancion.

Impertinencia en la aplicacion de la causal atenuante y no eximente de
responsabilidad en la Resolucion

Sobre este punto, se observa que la conducta de Interfondos SAF tiene dos
aspectos importantes: (i) iniciado el procedimiento administrativo
sancionador reconocié expresamente la comisién de las infracciones; vy, (ii)
con anterioridad a la notificacion del oficio de imputacién de cargos y sin
requerimiento previo de la SMV, subsané voluntariamente los tres actos
imputados como constitutivos de infraccion.

Ante dicha situacion, en el marco de la evaluacién de la responsabilidad
administrativa subjetiva de Interfondos SAF, la Resolucién de primera
instancia opta simplemente por configurar la conducta del numeral (i) como
causal atenuante de responsabilidad del articulo 257, numeral 2 del TUO de
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la LPAG, mientras que la Resolucion de segunda instancia tipifica la
conducta del numeral (ii) como eximente de responsabilidad. Esta ultima
resolucion tampoco profundiza en el analisis sobre la eximente y atenuante
bajo discusion, por lo que es pertinente hacerlo.

Es importante destacar que el régimen de eximentes y atenuantes de
responsabilidad, al ser valorados en el marco de la culpabilidad del infractor,
se encuentra relacionado con el principio de razonabilidad. Asi, cuando la
autoridad administrativa evalle las circunstancias para determinar la
sancién, “de manera complementaria, debe tenerse en cuenta que el
articulo 257 del TUO de la LPAG incluye causales atenuantes y eximentes
de la responsabilidad que complementa la razonabilidad de la sancién”
(Morén, 2019, p. 412).

En relacién con las causales eximentes de responsabilidad, el autor Neyra
(2018), indica lo siguiente:

Como una primera aproximacion el Diccionario de la Lengua
Espafola, nos dice que “eximir” significa “librar, desembarazar de cargas,
obligaciones, cuidados y culpas, etcétera” y que una “circunstancia
eximente” representa un “motivo legal para librar de responsabilidad
criminal al acusado”. Como se puede apreciar, desde el punto de vista
semantico hay dos circunstancias bien definidas: primero, una persona
tiene una obligacibn que cumplir o asumir; segundo, por una razén
especial, esta misma persona es liberada de su obligacion. (p. 4)

Siguiendo con este mismo tema, el especialista en derecho administrativo
Moron (2019), menciona lo siguiente:

Se entiende por eximentes de responsabilidad a la exculpacion de
responsabilidad del autor de la infraccion, esto es, la exculpacién del
sujeto culpable de la infraccion y que le corresponderia responder por la
comision de esta. De acuerdo con el profesor OSSA ARBELAEZ, los
supuestos de exclusibn o exencion de responsabilidad del sujeto
infractor, son aquellos “(...) casos en los cuales se consideran dentro del
marco del derecho ciertas lesiones a determinados intereses protegidos.
En otra forma: esta ajustado al ordenamiento juridico que se sacrifiquen
algunos derechos en beneficio de otros que se reputan superiores. De
alli se deduce que una accién tipificada como delito resulta de acuerdo
a derecho cuando concurren causas que la justifiquen.” (p.513)

Es asi que, la concurrencia y probanza de alguna de las circunstancias
eximentes de responsabilidad, conllevan a que esta sea eliminada, es decir,
se exculpa al administrado; y, por lo tanto, no es posible que la autoridad
administrativa aplique una sancion.

En especifico, sobre la subsanacion voluntaria del acto u omisién constitutivo
de infraccién por parte del administrado, antes de la notificacion del oficio de
cargos, un aspecto que la diferencia de las demas eximentes es que, en este
caso, la conducta es tipica, antijuridica y culpable, pero si el administrado
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cumple con ciertos requisitos se le excluye de la sancion. Por esta razon,
esta figura es conocida en la doctrina como excusa absolutoria.

Al respecto, como sefala el especialista Moron (2019) a fin de que se
configure esta eximente, se deben cumplir los siguientes dos requisitos:

0] Un requisito temporal, que exige que la subsanacién voluntaria de la
conducta infractora se realice en cualquier momento antes del inicio
del procedimiento administrativo sancionador, esto es, de la
notificacion de la imputacion de cargos. Pudiendo ser incluso durante
el desarrollo de una actividad inspectiva de la autoridad que produce
en el administrado la conviccion del ilicito ejecutado.

(i) Un requisito de fondo, que exige que la subsanacion de la conducta
infractora se produzca de manera voluntaria o espontanea, es decir,
gque debe ser realizada sin provenir de un mandato de la autoridad.
Es decir, no seria voluntaria si no existiera un requerimiento o medida
correctiva de la autoridad u otro documento similar mediante el cual
se le solicite al administrado subsanar el acto u omisién que puede
ser calificado como infraccion. (p. 522)

Como sabemos, en la doctrina el objetivo de una sancién es tanto punitivo
como preventivo o disuasivo. Esta causal eximente se relaciona con este
Ultimo objetivo pues esta orientada a exculpar al administrado que ya
subsano el hecho y se adecué al ordenamiento juridico sin requerimiento de
la administracion. De este modo, se evita que la administracion gaste
recursos en procedimientos sancionadores cuyos efectos ya fueron
reparados y mas aun, como fue el caso de Interfondos SAF, se adoptaron
las medidas para prevenir no volver a reincidir en las infracciones imputadas.

Por otro lado, tenemos a las atenuantes de responsabilidad, las cuales al ser
aplicadas reducen la sancién que se le impone al infractor, luego de una
evaluacion de gradualidad de la misma. En este caso, hos ocupa la
atenuante sobre reconocimiento expreso y por escrito por parte del infractor,
una vez iniciado el procedimiento sancionador.

Es pertinente volver a citar al jurista Morén (2019) quien describe los
requisitos que deben cumplir los administrados para que se configure esta
atenuante:

¢ De oportunidad:

El reconocimiento debe efectuarse en el marco de un procedimiento
administrativo sancionador. Asi, este resultara irrelevante si es formulado
antes del inicio del procedimiento, por lo que solo surtird efectos si es
manifestado luego de la notificacién de la imputacion de cargos. La l6gica
de este requisito es que el administrado cuente con la certeza de las
conductas infractoras que le estan imputando, a fin de que formule el
reconocimiento.
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En este punto es importante plantear si el reconocimiento solo seré valido
como respuesta a la imputacion de cargos o puede también ser
formulado en cualquier momento durante el tramite del procedimiento
administrativo sancionador. En tanto la ley no lo ha precisado, limitar la
oportunidad del reconocimiento a un determinado momento o etapa del
procedimiento administrativo sancionador seria establecer una condicion
menos favorable al administrado, cuestion que se encuentra prohibida
por la LPAG. En ese sentido, deberd entenderse que el administrado
puede formular el reconocimiento de la responsabilidad sobre las
conductas infractoras que se le imputan y surtira efectos en el monto de
la sancion hasta el momento en que se emite la resolucion de sancion.

e De forma:

El reconocimiento de responsabilidad sobre las conductas infractoras
imputadas debe seguir la forma prevista por la LPAG, esto es, que sea
escrita y expresa. En ese sentido, no sera un reconocimiento valido aquel
gue se emita de manera verbal, por lo que se requiere una comunicacion
por parte del administrado en la que se sefiale de manera indubitable, el
reconocimiento de responsabilidad sobre las imputaciones formuladas
por la autoridad administrativa. En esa linea, no debe existir vaguedad ni
ambiguedad en la declaracién del administrado; el reconocimiento debe
ser inequivoco, sin que pueda generarse duda alguna sobre el sentido
que expresa. (p. 525)

En ese sentido, cumplidos estos requisitos la administracion atenua la
responsabilidad del infractor y aplica el beneficio de reducir la sancién, lo cual
se explica en que el reconocimiento voluntario y expreso repercute en un
ahorro de gastos y tiempo de los 6rganos instructores, los cuales evitan
discutir sobre si el administrado incurri6 o0 no en los cargos imputados,
pudiendo concluir rapidamente el procedimiento sancionador.

De lo expuesto, puede observarse que, si bien la conducta de Interfondos
SAF configuraba en la eximente y atenuante antes mencionadas, en virtud
de los principios no solo de legalidad sino también de razonabilidad, el
Superintendente Adjunto de Supervision Prudencial que emitié la Resolucion
debié fundar su decisién en la correcta aplicacién de la eximente ya vigente
y pertinente al caso, imponiendo por corresponder, la consecuencia menos
gravosa para Interfondos SAF. De este modo, se puede apreciar que la
conducta de Interfondos SAF “no solo se trata de un pasivo arrepentimiento
por el ilicito (como lo es el reconocimiento de responsabilidad calificado como
atenuante por el TUO de la LPAG), sino que el sujeto procura de manera
espontanea la reparacion del mal o dafo causado” (Moroén, 2019, p.521).

Adicionalmente, es importante resaltar otra razén que debié considerar el
Superintendente Adjunto de Supervisién Prudencial de la SMV para aplicar
la eximente de responsabilidad administrativa sobre subsanacion voluntaria:

La logica es simple, razonable y, en cierta medida, loable. No es

objetivo de la Administracibn imponer sanciones cuantiosas a los
administrados si ellos antes de la imputacion han enmendado su error y

20



2.3.

se ha reestablecido la legalidad. Lo que se quiere es una sociedad que
se ajuste al Derecho y si ello se consigue sin la intervencion o sancion de
la Administracién, mejor. (Huapaya, Lucio y Alejos, 2018, p. 598)

Es este analisis el que debié contemplar la Resolucion y en el que considero
gue pudo profundizar el 6rgano que emiti6 la Resolucibn de Segunda
Instancia.

Falta de planteamiento de la nulidad de la Resolucion en el recurso de
apelacion

En el ejercicio de su facultad de contradiccion regulado puntualmente en el
articulo 217 del TUO de la LPAG, Interfondos SAF interpuso el recurso de
apelacion, cumpliendo con los requisitos de admisibilidad regulados en el
articulo 219y los requisitos sobre los escritos establecidos en el articulo 122
de la referida norma.

A través de la apelacion Interfondos SAF somete ante el Superintendente de
la SMV la revisién y resolucién sobre una cuestion de puro derecho,
argumentando las razones juridicas por las cuales su subordinado jerarquico
debi6 haber aplicado la causal eximente de responsabilidad y no la
atenuante, cuyos alcances han sido abordados precedentemente. Sin
embargo, Interffondos SAF no habria advertido que la Resolucién contenia
un vicio de nulidad establecido en el articulo 10 del TUO de la LPAG, por lo
gue omitié plantearla.

En ese sentido, Interffondos SAF pudo haber procedido segun lo siguiente:

a) En virtud del articulo 11, numeral 11.1 del TUO de la LPAG, argumentar
la nulidad de pleno derecho de la Resolucién a través del recurso de
apelacion, sefialando la existencia del vicio de nulidad establecido en el
articulo 10, numeral 2. de la referida norma, al haberse transgredido el
deber de motivacion del acto administrativo como requisito de validez de
este y que ademas forma parte del principio del debido procedimiento
regulado en el articulo IV, numeral 1.2. de la citada norma.

En relacién con este tema, para que el acto administrativo sea nulo requiere
ser declarado como tal por el superior jerarquico, dado que legalmente “no
es posible sostener que un acto administrativo es nulo y no surte efecto
alguno por mas grave que sea el vicio del que padezca, si es que no ha sido
expresamente calificado como tal por la autoridad competente” (Dandés,
2003, p. 7).

En efecto, en la seccion lll. Evaluacion de la Sancién de la Resolucion,
considerando 63, el Superintendente Adjunto de Supervision Prudencial
afirma, sin argumentacion, que en el presente caso no se ha configurado
ninguno de los supuestos atenuantes y eximentes de responsabilidad. En
contraposicion a esto, en el considerando 64 sefiala que se ha producido la
atenuante de responsabilidad establecida en el numeral 2, inciso a) de la
LPAG, puesto que Interfondos SAF ha reconocido la comision de los hechos
constitutivos de infraccion.
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2.4,

Como se puede advertir, dichos considerandos no solo son contradictorios
sino que también hay una expresion genérica, insuficiente y que no
esclarece las razones juridicas que sustentan la decision de aplicar la
atenuante y no la eximente. Por ello, tal y como lo establece el articulo 6,
numeral 6.3. del TUO de la LPAG no son admisibles como motivacion del
acto administrativo. “A ello se le denomina “motivacion aparente” puesto que
no presenta todos los elementos facticos y juridicos que justificarian de
manera razonable la decision o que permitirian verificar la razonabilidad de
la misma” (Leodn, 2015, p. 319).

b) En ese orden, sobre la base de lo establecido en el articulo 213, numeral
213.2, segundo parrafo del TUO de la LPAG, solicitar al Superintendente
de la SMV resolver sobre el fondo del asunto y argumentar, como lo hizo,
por qué corresponde aplicar la eximente de responsabilidad, de acuerdo
con lo desarrollado en el punto nimero 2. precedente.

En este aspecto, es preciso citar al autor Morén (2019), quien sefiala lo
siguiente:

(..) La nocion fundamental es que por economia procesal resulta
conveniente que la autoridad superior resuelva integramente el tema,
siempre que tenga todos los elementos de juicio para ello y no se
haya limitado Unicamente a analizar la existencia del vicio en el acto
administrativo. Si no contara con esta informacion obviamente solo
declarara la nulidad y reenvia el expediente a la instancia originaria
para que emita nueva decision. (p. 161)

De este modo, propiciar que el Superintendente de la SMV evalle y resuelva
aplicar la eximente de responsabilidad y disponer el archivo de los cargos
formulados.

Pertinencia de la declaracion de “improcedencia” del recurso de
apelacion

Es relevante analizar este aspecto, en la medida que, el Informe de la OAJ
concluyd y recomendé al Superintendente del Mercado de Valores, ademas
de la declaracion de la nulidad de oficio de la Resolucién, declarar fundado
el recurso de apelacion interpuesto por Interfondos SAF. Sin embargo, el
Superintendente del Mercado de Valores, apartandose de dicha
recomendacion, resolvié improcedente el referido recurso. Por ello, a
continuacion, se analiza cudél de las posiciones seria la correcta.

Sobre el particular, el articulo 227, del TUO de la LPAG, establece las formas
en las que se debe pronunciar la autoridad administrativa que resuelve el
recurso: (i) estimativa, (i) desestimativa, (iii) inadmision; y, (iv) nulidad y
pronunciamiento sobre el fondo del asunto. Asi, Morén (2019), explica lo
siguiente:

¢ Resolucion estimativa (total o parcialmente)
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Cuando la autoridad estime conforme el pedido del administrado emite
una decision en el mismo sentido.

Resolucion desestimativa

Cuando la autoridad no encuentre sustento juridico o factico a la
pretensién del administrado y como tal emite un parecer adverso al
petitorio.

Resolucion de inadmisibilidad

Cuando no obstante la exigencia de subsanacion, el administrado no
presente a la autoridad administrativa los documentos o informacién que
hace admisible el recurso presentado. Pero siempre sera decidido por
parte de la autoridad que conoce del recurso y no por quien lo debe
tramitar al competente.

Resolucion de nulidad con decisién de fondo o devolucion del expediente
La norma incorpora una regla de precedente en materia de resolucién

del expediente en cuyo procesamiento se aprecie haber incurrido en
causales de nulidad. (p. 243)

Bajo estas premisas, el Informe de OAJ concluye y recomienda que se
resuelva segun el cuarto punto, pero ademas también estimando totalmente
el recurso interpuesto por Interfondos SAF, es decir, declarandolo fundado.
La Resolucion de Segunda Instancia, coincide con el informe al resolver
conforme al cuarto punto, pero declara improcedente el recurso.

Ahora bien, es pertinente analizar el uso de los términos “fundado e

infundado”, “admisible e inadmisible” y “procedencia e improcedencia”:

a)

b)

Fundado e infundado: Este pronunciamiento esté relacionado con el fondo
del asunto y se utiliza para referirse al acogimiento de la pretensién o no
de quien interpone una demanda o un recurso impugnativo, es decir, si se
le otorga la razén o no a alguna de las partes.

En el procedimiento administrativo, estos términos estan referidos a los
descritos en el articulo 227 antes comentado y se configura en el primer
y segundo punto precedente relacionados con la resolucién estimativa o
desestimativa.

Admisible e inadmisible: Esta declaraciéon obedece al cumplimiento de
aspectos procesales de forma de una demanda o recurso impugnativo.
Dado que se trata de presupuestos formales, estos si pueden ser
subsanados por el administrado.

Cabe precisar que, en el Codigo Procesal Civil el articulo 357 si esta

denominado expresamente como “requisitos de admisibilidad de los
medios impugnatorios”, a diferencia del procedimiento administrativo, en
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el que se entiende que los requisitos de admisibilidad se encuentran
regulados en los articulos 122, 216 y 219 del TUO de la LPAG.

Procedencia e Improcedencia: Estos términos estan relacionados con la
validez del recurso impugnativo y con que se cumplan los requisitos
procesales de fondo.

Adicionalmente, en el Cadigo Procesal Civil si se denomina expresamente
gue el articulo 358 del mismo contiene los requisitos de procedencia de
los medios impugnatorios, a diferencia del TUO de la LPAG que,
siguiendo la lo6gica de la normativa procesal civil, se entienden regulados
en el articulo 220 de dicha norma.

En relacién con la admisibilidad y procedencia, el jurista Jordan (2005)
explica lo siguiente:

En este sentido, los requisitos de admisibilidad y procedencia
de un acto procesal como es un recurso de apelacion, son vitales. Los
requisitos de admisibilidad son exigencias procesales formales que
deben ser cumplidos en la apelacién. Los requisitos de procedencia
son exigencias procesales de fondo. La gran diferencia es que el
incumplimiento de un requisito formal si puede ser insubsanable o no
ser subsanable; lo que no ocurre con un requisito de fondo. (p. 81)

En la misma linea, el autor Monroy (2007) manifiesta lo siguiente:

La distincion entre procedencia y admisibilidad es tan sutil que
solo existe en el plano negativo y no esté referida al aspecto sobre el
cual inciden (la validez de la cuestion o del procedimiento que le sirve
de soporte), sino a las consecuencias procedimentales que cada una
acarrea. Mientras que la improcedencia constituye una declaracion
de invalidez con caracter de insubsanable pues la cuestion vy, a
menos que la decision sea recurrible, el procedimiento que lo
contiene habra concluido indefectiblemente; la inadmisibilidad es
también una cuestion de invalidez, pero provisional, es decir,
denuncia la existencia de un vicio subsanable; y, por tanto, sin
concluir la cuestion, permite al juzgador otorgar un plazo a la parte
interesada para que elimine el defecto. Superada la inadmisibilidad
nace el derecho de la parte a un pronunciamiento fondal; viceversa,
concluida la etapa de subsanacién, sin que esta se haya producido,
correspondera, naturalmente, una declaracién de improcedencia. (p.
306)

Ahora bien, segun lo analizado hasta aqui y lo expuesto por la doctrina, ya
ha quedado claro que el requisito del articulo 220 del TUO de la LPAG, que
establece que el recurso de apelacién se debe sustentar en diferente
interpretacion de las pruebas o cuando se trate de cuestiones de puro
derecho, obedece a un requisito de procedencia.
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No obstante, el numeral 2.1. del Informe de la OAJ, califica el referido
requisito como uno de forma y sefiala, ademas, que el recurso de apelacién
presentado por Interfondos SAF, si cumple con este presupuesto:

“II. ANALISIS

2.5. Requisitos formales del recurso

De la evaluacioén efectuada, el recurso de apelacion interpuesto por
INTERFONDOS cumple con los requisitos establecidos en los
articulos 122, 216, 218 y 219 del Decreto Supremo N° 006-2017-JUS
que aprueba el Texto Unico Ordenado de la Ley N° 27444 — Ley del
Procedimiento Administrativo General, dado que fue interpuesto
dentro del plazo de quince (15) dias héabiles de notificado el acto
administrativo y se encuentra fundamentado.”

Por este motivo; y, dado que se analizaron y acogieron los argumentos de
Interfondos SAF, se entiende que la OAJ de la SMV haya recomendado al
Superintendente resolver el recurso de la apelacion como fundado.

Al respecto, considero que el Superintendente de la SMV hizo lo correcto al
declarar el recurso de apelacién como improcedente y no como fundado,
debido a que, de conformidad con el articulo 12 del TUO de la LPAG, al haber
declarado primero la nulidad de oficio de la Resolucion impugnada por su
ilegalidad, se produce el efecto retroactivo hasta el momento del tramite en
gue se cometio la infraccion. Por ello, queda sin efecto el acto administrativo
impugnado; y, por tanto, deja de ser valida la impugnacion (apelacion) del
mismo. Es asi que, acto seguido, emite un nuevo pronunciamiento sobre el
fondo del asunto, el cual, I6gicamente y en virtud del articulo 213 del TUO de
la LPAG, es pasible de reconsideracion por parte del administrado.

Sin perjuicio de lo mencionado, es observable que, pese a la declaracion de
improcedencia del recurso de apelacion, la Resolucion de Segunda Instancia
haya hecho referencia expresa a la evaluacion de los argumentos de un
recurso que considera invalido; y, por tanto, improcedente. Asi, el tercer y
cuarto parrafo de la pagina 4. de la citada resolucion indican lo siguiente:

“Que, en el presente caso, ademas de declarar la nulidad, el érgano
jerarquico superior cuenta con los elementos suficientes para resolver
sobre el fondo del asunto, de conformidad con lo sefialado en el
segundo parrafo del inciso 213.2 del articulo 213 del TUO de la LPAG.

Que, en virtud de lo sefalado en el parrafo anterior,
procederemos a evaluar los argumentos del recurso de
apelacion presentado por INTERFONDOS:

(...)” (Resaltado propio).
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3. POSICION FUNDAMENTADA SOBRE LAS RESOLUCIONES EMITIDAS Y LOS
PROBLEMAS JURIDICOS IDENTIFICADOS

3.1.

3.2.

Resolucién de primera instancia

Estoy en desacuerdo con lo resuelto por el Superintendente Adjunto de
Supervisién Prudencial de la SMV en esta Resolucion, debido a los
siguientes fundamentos:

a)

b)

Al analizar la imposicién de la sancion a Interfondos SAF, opté por aplicar
la causal atenuante de responsabilidad establecida en el articulo 257,
numeral 2., literal a) del TUO de la LPAG sobre reconocimiento de
responsabilidad expresa en el marco del procedimiento administrativo
sancionador, cuando lo correcto fue haber aplicado la eximente de
responsabilidad sobre subsanacién voluntaria de los actos imputados
antes del inicio del procedimiento sancionador, regulada en el articulo
257, numeral 1., literal f) de la citada norma.

Asi, la decision fue incorrecta también porque en el expediente obran las
pruebas que acreditan que Interfondos SAF subsané los tres actos
constitutivos de infraccién imputados antes del inicio del procedimiento,
sin requerimiento previo de la SMV e incluso, segun los argumentos del
administrado, adoptaron voluntariamente las acciones correctivas en sus
procedimientos para asegurar el cumplimiento de las normas de mercado
de valores gue se habian vulnerado a fin de que no vuelva a ocurrir.

Se infringi6é el deber de motivacion de la Resolucion que constituye un
requisito de validez del acto administrativo, dado que los considerandos
63. y 64. Son contradictorios al expresar que en este caso no aplican
atenuantes ni eximentes de responsabilidad, pero seguidamente solo
configuran la conducta de Interfondos SAF como atenuante de
responsabilidad, lo cual, segun el articulo 6.3. del TUO de la LPAG, no es
admisible como motivacion.

En ese sentido, se contraviene también el Principio del Debido
Procedimiento contenido en el articulo 1V, inciso 1.2 del Titulo Preliminar
del TUO de la LPAG, el cual también prevé a la motivacién de los actos
administrativos como un derecho de los administrados y garantia del
procedimiento.

Este problema juridico en la administracion cobra relevancia, en la medida
que es la administracion la que debe garantizar que sus actos y
decisiones, mas aln los que imponen una sancién, contengan una
motivacién clara que cite expresamente el dispositivo legal pertinente y
exprese con suficiencia la interpretacion y aplicacion al caso evaluado.

Resolucién de segunda instancia

Mi posicién es de conformidad con lo dispuesto por esta Resolucion debido
a los siguientes fundamentos:
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a) Pese a que Interfondos SAF no argument6 en su recurso de apelacion
la nulidad de la Resolucion que lo sancion6 en primera instancia, advirtio
gue este acto administrativo contenia un vicio de nulidad relacionado con
la motivacion del mismo; y, en virtud de lo dispuesto por el articulo 213
del TUO de la LPAG, declaré la nulidad de oficio por falta de motivacion.

b) En atencién a lo dispuesto por el dispositivo legal sefialado en el parrafo
precedente; y, al contar con todos los elementos necesarios en el
expediente administrativo sancionador, se pronuncié sobre el fondo del
asunto.

De este modo, resolvié aplicando a Interfondos SAF correctamente la
eximente de responsabilidad dispuesta por el articulo 257, numeral 1,
literal f) del TUO de la LPAG al probar y validar que la empresa no solo
efectué un simple reconocimiento expreso de los actos constitutivos de
infraccion, sino que también subsand espontaneamente las infracciones
sin requerimiento de la SMV.

c) No obstante, considero que en el articulo 4 se debié precisar que la
presente Resolucion si agotaba la via administrativa en el extremo de la
nulidad de oficio, de conformidad con el articulo 228, inciso 228.2, literal
d) del TUO de la LPAG; vy, que la declaracion de “no agota la via
administrativa, pudiendo ser impugnada mediante el recurso de
reconsideracion” aplicaba solo sobre la resolucion del fondo del asunto,
aclarando que de no interponerse el mismo dentro del plazo otorgado, en
virtud del articulo 222 de la citada norma, la Resolucion quedaba firme.

d) Finalmente, considero que lo expresado en el parrafo precedente es un
problema juridico también atribuible a la administracién, pues esta deberia
ser precisa en el extremo de sus resoluciones a fin de que los
administrados tengan certeza de lo resuelto tan solo con la lectura de la
resolucion y no tener que recurrir a lo dispuesto por la LPAG para tener
claridad sobre lo decidido.

4. CONCLUSIONES

a)

b)

En el procedimiento analizado se ha podido observar como la autoridad
administrativa de primera instancia, se rehlsa a aplicar la nueva causal eximente
de responsabilidad sobre subsanacién voluntaria que introdujo el Decreto
Legislativo 1272 al modificar la LPAG, la cual fue debidamente comprobada, y
prefiere imponer una sancién de multa a un administrado que ya ha reparado las
infracciones.

Lo mencionado en el punto anterior nos demuestra como en la practica la
administracion no cumple con el objetivo de la norma sustentado en “una decision
de politica punitiva por proteger el bien juridico, prefiere la accion reparadora
espontdnea del administrado responsable, antes que realizar diligencias
preliminares e iniciar el procedimiento sancionador con todos los costos que ello
involucra” (MJDH, 2017, p. 47).

27



¢) Lanulidad de oficio es una institucion importante que permitié al superior jerarquico,
luego de advertir vicios en la Resolucion que no fueron alegados por el administrado,
dejarla sin efecto y, resolver sobre el fondo del asunto aplicando la eximente de
responsabilidad, como correspondié legalmente.
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6. ANEXOS

Copia de la Resolucion de Superintendente N° 027-2019-SMV/02 de fecha 27 de
febrero de 20109.
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SMV

DECENIO DE LA IGUALDAD DE OPORTUNIDADES PARA MUJERES Y HOMBRES — ANO DE LA LUCHA CONTRA LA CORRUPCION Y LA IMPUNIDAD

Resolucion de Superintendente
N° 027-2019-SMV/02

Lima, 27 de febrero de 2019
El Superintendente del Mercado de Valores
VISTOS:

El Expediente N° 2016033839 y el Informe N° 75-2019-
SMV/06 emitido por la Oficina de Asesoria Juridica (en adelante, OAJ);

CONSIDERANDO:

Que, por Resolucién de Superintendencia Adjunta SMV N°
056-2017-SMV/10 (en adelante, la RESOLUCION) se sancioné a Interfondos S.A.
Sociedad Administradora de Fondos (en adelante, INTERFONDQOS) con una multa de
cuatro (4) UIT, equivalente a S/ 15 400,00 (Quince mil cuatrocientos y 00/100 Soles) por
haber incurrido en una (1) infraccion de naturaleza grave tipificada en el Anexo VII, literal
A), numeral 2, inciso 2.3, en una (1) infraccion de naturaleza leve tipificada en el Anexo
VII, numeral 3, inciso 3.5y en una (1) infraccién de naturaleza leve tipificada en el Anexo
I, numeral 3, inciso 3.6 del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante Resolucion
CONASEV N° 055-2001-EF/94.10, por no haber constituido las garantias requeridas de
manera previa al inicio de operaciones, por no cumplir con la normativa respecto de los
limites de participaciéon de participes; y, por no haber remitido oportunamente a la SMV
el informe de liquidacién del Fondo Mutuo de Inversién en Valores denominado “IF |
Capital 180 FMIV”; respectivamente;

Que, con escrito del 15 de agosto de 2017,
INTERFONDOS interpuso recurso de apelacion contra la RESOLUCION;

Que, mediante Informe N° 75-2019-SMV/06, la OAJ emitio
su opinién sobre el recurso de apelacién interpuesto por INTERFONDQOS, documento
que fue puesto en conocimiento de dicha empresa;

I. DE LOS ARGUMENTOS DEL RECURSO DE APELACION DE INTERFONDOS

Que, el recurso de apelacion se sustenta en los
fundamentos de hecho y de derecho que resumidamente se sefialan a continuacion:

e La SMV aplicé el criterio atenuante de responsabilidad establecido en el
articulo 236-A, numeral 2, inciso a) de la Ley del Procedimiento
Administrativo General, Ley N° 27444 (LPAG), relacionado con el
reconocimiento expreso de la responsabilidad en la comisién de la infraccién
por parte de INTERFONDOS, sin embargo, correspondio aplicar la condicion
eximente de responsabilidad para la imposicion de sanciones
administrativas, regulada en el articulo 236-A, numeral 1, inciso f) de la
LPAG. Precisa, el apelante, que con el Decreto Legislativo N° 1272, que
moadifica la LPAG, se introdujo un régimen de eximentes de responsabilidad



o

SMV

MInISterIO o . Superintendencia del Mercado
de Economia y Finanzas |deValores

DECENIO DE LA IGUALDAD DE OPORTUNIDADES PARA MUJERES Y HOMBRES — ANO DE LA LUCHA CONTRA LA CORRUPCION Y LA IMPUNIDAD

por infracciones administrativas, que regula situaciones particulares como la
subsanacion voluntaria que realiza el administrado de los actos u omisiones
constitutivos de infraccién administrativa, con anterioridad a la notificacion
del oficio de cargos.

e El articulo 236-A de la LPAG ha considerado supuestos en los que, pese a
existir la tipificacion de una infraccion, el administrado es eximido de la
imposicion de una sancién, en atencién a situaciones particulares, como la
subsanacion voluntaria del acto u omision constitutivo de infraccién con
anterioridad a la naotificacion del oficio de cargos.

e La imposicion de una sancion no cumple con el objetivo de que el
administrado corrija la infraccién y lo desincentive a reincidir en la misma,
cuando voluntariamente ya ha subsanado los hechos u omisiones materia de
infraccion e, incluso, de manera inmediata ha adoptado las medidas
correspondientes para evitar reincidir en la misma situacién. Sefiala que
INTERFONDOS, voluntariamente efectud las acciones correspondientes
para la subsanacion de las obligaciones que dieron origen a las mismas y
adopté las medidas de control efectuadas para evitar recurrir en dichos actos.

e Adicionalmente, se puede advertir que tanto la subsanacién de los
incumplimientos como las medidas correctivas adoptadas internamente se
concretaron con anterioridad a la notificacion del oficio de cargos. Estas
circunstancias especiales deben ser considerada para que en la evaluacion
de la sancidn se aplique el supuesto establecido en el articulo 236-A, numeral
1, literal f) de la LPAG.

e En el Informe N° 278-2017-SMV/10.3, la Intendencia General de
Cumplimiento Prudencial evalu6 los supuestos eximentes y atenuantes de
responsabilidad, determinando que en los tres cargos imputados no solo se
presenta la causal atenuante de responsabilidad regulada en el articulo 236-
A, numeral 2, literal a) de la LPAG, sino que también se configura la condicion
de eximente de responsabilidad establecida en el numeral 1, literal f) del
referido articulo. El citado érgano analizé la forma en que se habia conducido
el apelante y las acciones que adopté en relacién a los hechos que se le
imputaron.

Il. ANALISIS DEL RECURSO DE APELACION DE INTERFONDOS

Que, mediante escrito presentado el 15 de agosto de 2017,
INTERFONDOS interpuso recurso de apelacion contra la RESOLUCION solicitando el
archivo de los cargos formulados en su contra. En ese sentido debe evaluarse el
pronunciamiento a emitirse respecto de dicha solicitud;

Que, de la evaluacién de las actuaciones contenidas en el
presente expediente administrativo se advierte que mediante Informe N° 278-2017-
SMV/10.3, la Intendencia General de Cumplimiento Prudencial (IGCP) analiza el
comportamiento de INTERFONDOS y recomienda archivar los cargos que se le habian
formulado por considerar que se encontraba comprendida en la condicion de eximente
de responsabilidad por subsanacién voluntaria de los actos u omisiones imputados
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como constitutivos de infraccidn administrativa, con anterioridad a la notificacién de la
imputacion de cargos;

Que, la Superintendencia Adjunta de Supervision
Prudencial, luego de revisar el citado informe, adopta un criterio diferente, el que se
materializa en la RESOLUCION;

Que, no se observa en la RESOLUCION el fundamento
que sustente la posicién sobre la no aplicacién del eximente de responsabilidad por
subsanacion voluntaria®. Dicha motivacion resulta necesaria a los fines de garantizar el
debido procedimiento, mas aun, cuando el Decreto Legislativo N° 1272, que modifico la
LPAG e introdujo el régimen de eximentes de responsabilidad por infracciones
administrativas, se encontraba vigente al momento de resolver;

Que, el derecho a una debida motivacion se encuentra
reconocido como parte del principio del debido procedimiento contenido en el inciso 1.2
del articulo IV del Titulo Preliminar del Texto Unico Ordenado de la Ley del
Procedimiento Administrativo General, aprobado mediante Decreto Supremo N° 004-
2019-JUS (TUO de la LPAG), relacionados a los principios del procedimiento
administrativo, el cual impone el deber a la autoridad administrativa de exteriorizar las
razones que sustentan sus decisiones. Por su parte, el numeral 4 del articulo 3 del TUO
de la LPAG, sefiala que la motivacién es un requisito de validez del acto administrativo,
el cual debe estar debidamente motivado en proporcién al contenido y conforme al
ordenamiento juridico;

Que, en ese sentido, y de conformidad con el numeral 1y
2 del articulo 10% del TUO de la LPAG, se puede concluir que la RESOLUCION contiene
un vicio de nulidad, el cual no puede ser materia de conservacion al haberse trasgredido
principios y derechos de orden legal, y por no encontrarse en ninguno de los supuestos
de conservacion del acto administrativo previstos en el articulo 14 del TUO de la LPAG?;

L En el considerando N° 63 de la RESOLUCION se sefiala lo siguiente: “En cuanto a los supuestos eximentes y
atenuantes de responsabilidad, de conformidad con lo determinado en el articulo 236° A de la LPAG, no se observa que
en el presente caso se haya configurado alguno de los supuestos que constituyen condiciones eximentes y atenuantes
de responsabilidad;”

2 Articulo 10. - Causales de nulidad

Son vicios del acto administrativo, que causan nulidad de pleno derecho, los siguientes:

1. La contravencion a la Constitucién, a las leyes o a las normas reglamentarias.

2. El defecto o la omisién de alguno de sus requisitos de validez, salvo que se presente alguno de los supuestos de
conservacion del acto a que se refiere el Articulo 14 (...)

3 Articulo 14.- Conservacion del acto

14.1. Cuando el vicio del acto administrativo por el incumplimiento a sus elementos de validez, no sea trascendente,
prevalece la conservacién del acto, procediéndose a su enmienda por la propia autoridad emisora.

14.2. Son actos administrativos afectados por vicios no trascendentes, los siguientes:

14.2.1. El acto cuyo contenido sea impreciso o incongruente con las cuestiones surgidas en la motivacion.

14.2.2. El acto emitido con una motivacion insuficiente o parcial.

14.2.3. El acto emitido con infraccién a las formalidades no esenciales del procedimiento, considerando como tales
aquellas cuya realizacién correcta no hubiera impedido o cambiado el sentido de la decision final en aspectos
importantes, o cuyo incumplimiento no afectare el debido proceso del administrado.

14.2.4. Cuando se concluya indudablemente de cualquier otro modo que el acto administrativo hubiese tenido el mismo
contenido, de no haberse producido el vicio.

14.2.5. Aquellos emitidos con omisién de documentacién no esencial.

14.3. No obstante la conservacién del acto, subsiste la responsabilidad administrativa de quien emite el acto viciado,
salvo que la enmienda se produzca sin pedido de parte y antes de su ejecucion.
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Que, de acuerdo con el inciso 213.2 del articulo 213° del
TUO de la LPAG, la nulidad de oficio sélo puede ser declarada por el funcionario
jerarquico superior al que expidid el acto que se invalida; lo cual guarda plena
concordancia con el inciso 11.2 del articulo 11° del TUO de la LPAG, que sefiala que la
nulidad seré conocida y declarada por la autoridad superior de quien dict6 el acto;

Que, en el presente caso, ademas de declarar la nulidad,
el érgano jerarquico superior cuenta con los elementos suficientes para resolver sobre
el fondo del asunto, de conformidad con lo sefialado en el segundo parrafo del inciso
213.2 del articulo 213° del TUO de la LPAG*;

Que, en virtud de lo sefialado en el parrafo anterior,
procederemos a evaluar los argumentos del recurso de apelacion presentado por
INTERFONDOS:

Que, con relacion al argumento segun el cual corresponde
aplicar el eximente de responsabilidad establecido en el numeral 1 del literal f) del
articulo 257° del TUO de la LPAG, referido a la subsanacion voluntaria de las tres
infracciones cometidas por INTERFONDOS con anterioridad a la notificacion de la
imputacion de cargos, debemos precisar lo siguiente:

l. Respecto al primer cargo: No comunicar oportunamente el resultado
del proceso de liquidacion del Fondo Mutuo de Inversion en Valores
denominado “IF | Capital 180 FMIV".

Que, de acuerdo con el articulo 76° del Reglamento de
Fondos Mutuos®, aprobado mediante Resolucion CONASEV N° 068-2010-EF/94.01.1
(en adelante, Reglamento de Fondos), la obligacién de la sociedad administradora de
informar a la SMV el resultado del proceso de liquidacion del fondo tiene como plazo al
dia util siguiente de culminado dicho proceso;

Que, en este caso, el proceso de liquidacién del fondo
estructurado denominado “IF | Capital 180 FMIV” culminé el 12 de noviembre de 2015
e INTERFONDOS lo comunicé a la SMV el 14 de diciembre del 2015, con 31 dias de
retraso;

4 Articulo 211.- Nulidad de oficio

211.2. La nulidad de oficio solo puede ser declarada por el funcionario jerarquico superior al que expidié el acto que se
invalida. Si se tratara de un acto emitido por una autoridad que no esta sometida a subordinacion jerarquica, la nulidad
es declarada por resolucion del mismo funcionario.

Ademas de declarar la nulidad, la autoridad puede resolver sobre el fondo del asunto de contarse con los elementos
suficientes para ello. En este caso, este extremo s6lo puede ser objeto de reconsideracién. Cuando no sea posible
pronunciarse sobre el fondo del asunto, se dispone la reposicion del procedimiento al momento en que el vicio se produjo.

En caso de declaracién de nulidad de oficio de un acto administrativo favorable al administrado, la autoridad, previamente
al pronunciamiento, le corre traslado, otorgandole un plazo no menor de cinco (5) dias para ejercer su derecho de
defensa.

5Articulo 76 °.- LIQUIDACION.- (...)

Al dia util siguiente de culminado el proceso de liquidacion del fondo mutuo garantizado o estructurado, la sociedad
administradora debera informar a CONASEV el resultado de dicho proceso, y en el caso de los fondos mutuos
garantizados debera precisar el monto de la obligacion que serd abonado por la entidad bancaria que constituye la
garantia.

El plazo para la liquidacién de las cuotas del fondo mutuo garantizado o estructurado no debera exceder de diez (10)
dias Utiles contados desde su vencimiento.
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Que, posteriormente, mediante Oficio N° 4939-2016-
SMV/10.3 del 2 de setiembre de 2016, se imputé a INTERFONDOS el cargo por no
haber comunicado el proceso de liquidacion del fondo antes mencionado;

Que, como puede apreciarse, se trata de un acto
constitutivo de infraccion que fue subsanado de manera voluntaria, sin que medie
requerimiento alguno de la SMV y con anterioridad a la notificacién de la imputacién de
cargos. En ese sentido, se debe aplicar el eximente de responsabilidad al que hace
referencia el literal f) del numeral 1 del articulo 257° del TUO de la LPAG;

Il. Respecto al segundo cargo: Inicio de operaciones del Fondo Mutuo
de Inversién en Valores denominado “IF | Capital 1.5 FMIV” sin haber
constituido la garantia respectiva.

Que, de acuerdo con el articulo 67° del Reglamento
Fondos®, la sociedad administradora debe constituir una garantia para dar inicio a sus
actividades;

Que, en el presente caso, INTERFONDOS inicia
actividades el 16 de diciembre de 2015 y constituye la garantia requerida el 17 de
diciembre, un dia después de empezar a operar;

Que, en linea con el caso anterior, se imput6 el cargo por
haber iniciado operaciones sin constituir garantias el 2 de setiembre del 2016. En este
caso, corresponde aplicar el eximente de responsabilidad al que hace referencia el literal
f) del numeral 1 del articulo 257° del TUO de la LPAG, pues el administrado subsané de
manera voluntaria el acto constitutivo de infraccidn con anterioridad a la notificacién de
la imputacion de cargos y sin que medie requerimiento de la SMV. Debe considerarse
en este caso, que la correccion la realiz6 al dia siguiente del inicio de sus actividades;

Il. Respecto al tercer cargo: Del Incumplimiento al plazo de cinco (5) dias
Utiles para regularizar los ocho (8) excesos de participacion del
participe Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena en
el Fondo Mutuo de Inversién en Valores denominado “IF Libre
Disponibilidad Soles FMIV” generados desde el 12 de noviembre de
2015 al 18 de diciembre de 2015.

Que, el articulo 91° del Reglamento de Fondos’ sefiala que
en caso de excesos de participacion debidos a la suscripcién de cuotas que superen los
limites de participacion de una persona en el fondo, la sociedad administradora debe
rescatar el exceso correspondiente dentro de un plazo no mayor de cinco (5) dias Utiles
de producido el exceso;

6 Articulo 67.- Requisitos para el inicio de actividades.- Para ingresar a la etapa operativa o inicio de actividades, el
fondo mutuo debera contar con cincuenta (50) participes y un patrimonio neto no menor a S/. 400,000 y la sociedad
administradora debera haber constituido la garantia a que alude el articulo 265-A de la Ley.

"Articulo 91 ° .- RESCATES DE EXCESOS

En caso de excesos de participacion debidos a la suscripcién de cuotas que superen los limites establecidos en la Ley y
el presente Reglamento, la sociedad administradora debe proceder al rescate del exceso correspondiente dentro de un
plazo no mayor de cinco (5) dias Utiles de producido el exceso (...)"
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Que, en el presente caso, se identificé que el participe
Cooperativa de Ahorro y Crédito Santa Maria Magdalena efectu6 8 operaciones de
suscripcién de cuotas de participacion, produciéndose 8 excesos de los limites de
participacion de la cooperativa en el “IF Libre Disponibilidad Soles FMIV”, generados
entre el 12 de noviembre y el 18 de diciembre del 2015;

Que, en el siguiente cuadro se pueden apreciar las fechas
en las que el participe suscribid las cuotas de participacion y las fechas en las que debié
haber subsanado el exceso. Como se desprende del cuadro, INTERFONDOS subsana
la situacién imputada el 29 de diciembre de 2015, fecha en la que habian transcurrido
26 dias utiles desde la fecha limite para regularizar el primer exceso:

Fechas de Fechas limites Fecha Subsano Dias utiles
suscripcion de pararegularizar exceso transcurridos
cuotas los excesos de desde la fecha
participacion limite
12/11/2015 19/11/2015 29/12/2015 26
18/11/2015 25/11/2015 29/12/2015 22
26/11/2015 3/12/2015 29/12/2015 16
01/12/2015 9/12/2015 29/12/2015 13
02/12/2015 10/12/2015 29/12/2015 12
04/12/2015 14/12/2015 29/12/2015 10
05/12/2015 14/12/2015 29/12/2015 10
18/12/2015 28/12/2015 29/12/2015 1

Que, sin perjuicio de lo anterior y al igual que en los casos
anteriores, la IGCP imputé el cargo por no proceder al rescate del exceso de
participacion el 2 de setiembre del 2016. En ese sentido, y tomando en consideracién
que INTERFONDOS subsané de manera voluntaria el acto constitutivo de infraccion
antes de la notificacion de la imputacion de cargos y sin que medie requerimiento de la
SMV, se debe aplicar el eximente de responsabilidad al que hace referencia el literal f)
del numeral 1 del articulo 257° del TUO de la LPAG;

Que, mediante Resolucion SMV N° 035-2018-SMV/01 se
aprobo el nuevo Reglamento de Sanciones, el mismo que entro en vigencia el 19 de
diciembre de 2018;

Que, las infracciones cometidas por INTERFONDOS se
llevaron a cabo antes de la entrada en vigencia del nuevo reglamento, con lo cual se
sujetan a las normas vigentes al tiempo en que se produjeron, salvo que las
disposiciones aprobadas por la nueva norma le sean mas favorables;

Que, al respecto, el nuevo Reglamento de Sanciones
tipifica las tres infracciones cometidas por INTERFONDOS vy las califica de la misma
forma que el anterior reglamento, con lo cual no hay una disposicién mas favorable en
cuanto a tipificacion.

Que, sin perjuicio de lo anterior, el articulo 28° del nuevo
Reglamento de Sanciones sefiala lo siguiente:
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“Articulo 28.- SUPUESTOS EN LOS QUE NO APLICA LA
SUBSANACION COMO EXIMENTE DE RESPONSABILIDAD
La subsanacion con anterioridad a la notificacion de la imputacion de
cargos no se considera como eximente de responsabilidad, cuando se
hubiese cursado comunicacion exigiendo el cumplimiento de la
obligacion.
No son pasibles de subsanacion a los fines de lo dispuesto en el literal f)
del articulo 27:
a) Lapresentacion de informacidn o documentacion inexacta o
falsa a la SMV y/o que se divulga al mercado.
b) La contravencidon a las normas de abuso de mercado,
referidas al uso indebido de informaciéon privilegiada vy
manipulacién de mercado.
C) La presentacion extemporanea o0 incompleta, o la no
presentacién de hechos de importancia, informacion financiera y
memorias anuales.
d) La realizacién de actividades no permitidas o brindar
servicios o desempenfar actividades no autorizadas por la SMV,
en los casos en que la normativa exija contar con la respectiva
autorizacion.
e) Larealizacion de actividades que impliquen la disposicion de
fondos, instrumentos financieros o cualquier activo de propiedad
de clientes sin su autorizacién o el incumplimiento de los deberes
de custodia, administracion o fiduciarios que tienen las entidades
autorizadas por la SMV.”

Que, las infracciones imputadas a INTERFONDOS no se
subsumen en los supuestos no pasibles de subsanacion como eximente de
responsabilidad, sefialados en el articulo 28° antes mencionado. Ello confirma la
pertinencia de aplicar el eximente de responsabilidad en las infracciones objeto de
andlisis del presente caso y de archivar los cargos formulados a INTERFONDOS; vy,

Estando a lo dispuesto por el articulo 2° de la Ley N°
29782, Ley de Fortalecimiento del Mercado de Valores y por el numeral 26 del articulo
12° del Reglamento de Organizacion y Funciones de la Superintendencia del Mercado
de Valores, aprobado mediante Decreto Supremo N° 216-2011-EF;

RESUELVE:

Articulo 1°.- Declarar la nulidad de la Resoluciéon de
Superintendencia Adjunta SMV N° 056-2017-SMV/10.

Articulo 2°.- Declarar improcedente el recurso de
apelacion interpuesto por Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos en
contra de la Resolucion de Superintendencia Adjunta SMV N° 056-2017-SMV/10.

Articulo 3°.- Aplicar el eximente de responsabilidad
contenido en el literal f) del numeral 1° del articulo 257° del Texto Unico Ordenado de la
Ley del Procedimiento Administrativo General, aprobado mediante Decreto Supremo N°
004-2019-JUS a Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos respecto de las
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infracciones imputadas a dicha entidad mediante Oficio N° 4939-2016-SMV/10.3 del 02
de septiembre de 2016, disponiéndose el archivo definitivo del presente procedimiento
administrativo.

Articulo 4°.- La presente resolucion no agota la via
administrativa, pudiendo ser impugnada mediante la interposicion del recurso de
reconsideracion ante esta Superintendencia del Mercado de Valores, dentro del plazo
de quince (15) dias habiles contados a partir del dia siguiente de su notificacion.

Articulo 5°.- En caso de que la presente resoluciéon no
sea objeto de impugnaciéon mediante recurso de reconsideracion debera ser publicada
en el Portal del Mercado de Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores, en
observancia de lo dispuesto por el numeral 14 del articulo 7 de la “Politica sobre
publicidad de proyectos normativos, normas legales de caracter general y otros actos
administrativos de la SMV”, aprobada por Resolucion SMV N° 014-2014-SMV/01.

Articulo 6°.- Transcribir la presente resolucion a
Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos y a la Bolsa de Valores de Lima
S.AA

Registrese, comuniquese y publiquese.
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Superintendente del Mercado de Valores
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