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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DR VATLORES

RESOLUCION smy N°. 1 5—!@
DE_LED_ de ?;nma' de 2016

ia supez-inbendenter del Mercado de Valorxes
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDD

1. ANTECEDENTES v DESARROLLO DE LAS RETAPAS DEL PROCEDIMIENTO

Que el 1 de noviembre de 2013, fue entregada en la
Superintendsencia del Mercado de Valores (en adelante SMV), nota
de la casa de valores Financial Pacific Inc. (en adelante FIPA),
firmada por Carla Javier Osorio Wald y QOctavio Souto Vidigal,
entonces ejecutive principal y Presidente de dicha entidad,
respectivamente, en la gque notificaron gue la misma habia
establecide “relacicnes con el Agente Procesadsor de Pagos
Registrados: Augusta Pay'em@s—- rvices (Licencia 1731370)
entidad regulada por ed anco Central ~de Uruguay por el enta
regulador SIF (Supe ntgﬁﬁ@ncza Qﬁ?Uiqsbﬁt' dones Financieras).”
{Fs.17 v 643. :

v W ow g,
Que mediante R'a&&§:mn SMJ 358-14 dé 11 dé\égosgo de 2014, se
aordend 1la llq_lda?z@n Fo a imdstra iva) \de FIFA Yy se
ancarqgo la nge] Hig¢og6 &ghén. aediante neota
recibida en e -ardem'aq"oate déﬂ'?c}lm “colunicd que no
habia aide ) *gn Uruquéﬂ “custodic Augusta
Payments §& S rvm@zés ¥ qué cor}ﬁul;tg efe-..t af:.'a Ll portal web
del Banco CenErall de : {7 1al empresa

a am.'s%

aig, reflejoi‘qu
estuviese reg‘:.s,t K é‘ 2.3,,.j /

.

Que en vircud\ e\l ant\e " mé‘cﬁa te Ke difucigh SMV-139-2014
de 12 de sept e\L cle ~20_ C:‘upe } a.eqqe cia, ordeno el
ittcio de un p oc\ \wgento ad nitsteat iye séno nador cuya fase
e 1nstkucc10n, 5 yé\\\culmlna da, d{g lugam a la vista de
cargas fechada 12 de ﬂﬁn@o 5";ﬁ da qﬁg se resefaron los

slementos de convicclon vmas sobresalleﬂt 57 recabades; se senaiod
que no existian mer1f3§\~parafxv1ncu& a Teresa Sanchez ocon
vosiblus infracciones a 15‘“53;“’6%3' Mercado de Valoxes y se
formularon cargos a Carlo Javier QOsoric Wald, tanto como a
Octavio Souto Vidigal, por posiblemente haber incurrido er la
conducta prahibida establecida 2n el articulo 251 del Textt.
Unice del Decreto Ley 1 de 1998, consistente en hacer
declaraciones falsas o engafiosas an un documentco presentado a la
SMY y haber omitido infermar oportuna & integramente, segun lo
prescribe el segundo parrafeo del articulo 20 del Acuerde No.Z de
1l de abril de 2011, gues el intermediarioc financiero con el ue

estableceria relaciones (Augusta Payments & Servicesy, 1lenabéad,
las  c¢ondiciones determinadas por ese mismo art fulu, para”

jurisdicciones np reconocidas coimo la Repiblica d iental del
lruguday. -1

fue en la vista de cargos se presentd a las partes v¥inculadas, |

Cario Javier Osorio Wald y QOctavio Souto Vidigal, los hallazgo®
derivados de los slementos de conviceién recabados y se declard
abisrto, a partir de su notificacidn, el periodo de diez (1C)
dias habiles para gqué adujesen las gpruebas que estimaran
convérnientes 4 sus intereses, tal como lo prescribe el numeral 4
1e! arrtculo 252 del Texto Unice del Decreio Ley 1 de 1929, a Lo
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camente se avocd la representacidm del primerc de los
onados (Fs.100-106 v 111-122).

Que medlante Resolucidén de 25 de mayo de 2015, confirmada a
través do Resoluciones de 30 de julio y 13 de octubre de 2015,
se dispuso tener por presentada segin fue aducida a favor de
Carlo Javier Qsoric, la nota cuya copia &s consultable al folio
17 del expediente administrativo sancionador, que es
precisamente agquelld cuyo contenido da lugar a ia formacidan del
mismo (Fs.131-132, 150-153 y 206-2013).

A Falta de pruebas que practicar, el procedimiento
administrativo sancionador avanzd a su etapa de alegatos
escritos, pero ninguno de los vinculadeos los presentd.

La Direccidén de Investigaciones Administrativas y Régimen
Sancionadar, en virtud del articule 262, numeral 6, del Texto
Onico del Dé&creto Ley 1 de 1999, emitid el Informe de
Consideraciones Finales, fechado 16 de diciembre de 2015, en el
que £ijd como hethos prébadds gque Carle Javier ©Osorio #Wald y
Octavic Sonte Vidigal, incuzpieron en la conducta prohibida
astablecida en el articu&d’ﬁf&ge_ﬂ.\e?:so Onico del Decretc Ley 1

de 1999, coﬁsiatentep’efr;{&hacer @a;@ea falsas o engaiosas

en un decumento %;;"'éenti‘. 5 éiititendegcia del Mercado de
Valores; adicishgInent ey que no exister méritos para
X ‘s /.flﬁ;’ a¥: *u » . 1
responsabilizar/ admifiist rativamente® a LS anchez de Abood
por infraccisr s av Leys ol Mercatloyde Valares, en torno a los
hechos  gque i gy Focedimiant administrativo

sancionador

Cumplidas etap i*fq’é _ ){‘qbn Teva procedimiento
administrative. ancionador, ™ ‘qq_rr‘a ponde la suscrita
Superintende _t@i,el ey, la decisidn
. .. i s 1 i .
final, previ analisis 2. pasamosfa desar Il .
oy SR
N IR & _smﬁ CTONES / /.
La Ley del Meze @%} loresy ‘estable e_,.,é‘.r\zt}rl las obligaciones
de las Casas de Val g%, uglicenciay ,\g.e{:jar?‘é«r las relaciones de
corresponsalia, gacuer de @htrnduCW cualquier tipo de
vinculacién con ctr}\i;zl\tt:eﬁfén diariog~financieros locales vy
extranjeros (Acuerdo 2-Z0L117 culds 19 a 21).

La obligacidn aludida, se enlaza <on otra que afecta cuantos
réportes o informes remiten a la SMV, las entidades a las que
concedid licencia o registro: la veracidad.

En materia de correduria de valores, la veracidad de !la
informacidh es un concepto primordial, porqgue se relaciona con
une de los propésitos, el més importante, de la regulacién de
los mercados de wvalores ogque es la proteccién a  los
inversionistas.

El régimen de licencias que establece la Ley del Mercade de
Valores panamefia y del que dimanan un amplio catalogo de
obligaciones para las casas de valores, erige en favor_de los
clientes de éstas, la confianza de gue su participag_jbém‘qg_
mercado de valores est& bajo el resguardo de la “fed
supervisiSn y fiscalizacién que la SMV, ejerce sobreé s34

.‘;

personas juridicas. ;

bl
-
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a instapcia de su ejecutive principal y directiveo, la
ormacidn remitida por una casa de valores a la SMV, es
ficticia en algun aspecto de impertancia, no solo se infringe la
disposicidn que obliga a 1o contrario, sino que se fractura la
confianzaé de los inversionistas y del regulador gque le ha
concedido la licencia.

*En el presente caso, los sefiores Carle Javier Oscrio Wald Y

Octavie Scute Vidigal, en representacidon de FIPA, reportaron por
escrito a la SMV el 1 de noviembre de 2013, el establecimiento
de relaciones con una empresa radicada en el Uruguay, del modo
expueste en €l primer pirrafo de esta Resolucidn.

Con ocasidn de este procedimiente administrativo sancionador, se
solicitd informe al Banco Central del Uruguay, para determinar
la veracidad de los datos suministrades en la nota del 1 de
noviembre de 2012, lo gue atendid mediante misiva recibida el 23

de febrero de 2015, en la gue resaltan les siguientes datos
{Fs.203-205):

1. Bugusta Payments & Serviges no cuenta con autorizacidn ni
licencia #xpedidos p el Bane tral del Uruguay:

2.La empresa Aug mef rtner Qé con licencia de las
Islas Virgene 7#Brl ma uvo una cuenta de

inversién co

Q W eda e Bolsa entidad regulada
por el Bandb, Q}' 1”@31 Urugua?u
3. Augusta P rc\e, ¢ Lim no goiha <9‘.3:&\ a en el Banco

Central udy: 2R i
4. En su ;:IZ n c"’&r t'f % olsa, Augusta

Partner ted bal{jo el nombre
Bugusta JPa ants 50

dé] 2015, esta
Islas Virgenes
IS E &ﬂgéusta Partners
3.168-1589):

Mediante n a calenda
Superlntendencia 011c1t0
Britanieas, i%
Limited, tras !

2.Que no esta Li a%;f da pana lleva cdbo ninguna actividad

regulada en ¢ de as ISIEE Virgené/ Britanicas.

Los informes anteriores prueban a esta Superintendencia:

1. Que existe lidentidad entre la empresa Augusta Payments &
Servicas y Budusta Partners Limited;

2. Que las denominaciones Augusta Paymehts & Services o Augustea
Partners Limited, se refieren a una empresa constituida y
registrada en Islas Virgenes Britanicas bajo el nlmero
1731570;

3. Que Augusta Payments & Services o Augusta Partners Limited,
no estd regulada por el Banco Central Del Uruguay.

El modo en gue se plasmé la informacion contenida en la nota de
1 de noviembre de 2013, induce a error respecto a la comprensidn
de los dates suministrades, puesto gue:

1) Se hizo uso do un nombhre de empresa alternmative “Augusta
Payments & Services”, en 1lugar del nombre registral
“Augusta Partners Limited”;

2) Se hizo use del término licencia, para referirse a lo- gue

genuina y llanamenté es el ndmero de empregsda asignado a

LF]

>
[
.-

f& . 93'
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X sta Partners Limited, en el pais de constitucién, no en
_ “@- piblica Oriental Del Uruguay;

EE omitio toda referencia a las Islas Virgenes Briténicas,
como jurisdiccidn otorgante del nimero de empresa;
4) Se arrngd a Bugusta Payments & Services, el atributo
ficticio de “Regulada por el Banco Central de Uruguay”.

Lo anterior resume la conviccidn del regulador de que se le
preiendid engafiar en un aspecto de especial trascendencia para
la seguridad de los inversionistas que formaban parte de la
clientela de FIPA; por parte de dos pdrsonas que por la
naturaleza de su vinculacién con la casa de valores, deberian
sustiaerse de tal tipo de conducta:

1. Bl Presidente, Octavio Souto Vidigal: En goien se presume
henorabilidad comercial e integridad (Articulo 14, 41, Acuerdo
2-2011);

2. El Ejecutivo Principal, Carloe Javier Osorio Wald: OQuien
representaba y gerenciaba la cagsa de valores, como tal,
garante de que mantuviese su capacidad técnica, administrativa

y financiera {Dpinién 4-2009
La naturaleza de la & 59}11 esm a, por Carlo Javier Osorio

Wald y Octavio 8¢ 50 a,}.,.qe ‘esentacion de FIPA, con

Augusta Paymen..s_ & @fﬂrw. qg;ggus Partne}s Limited, acentua

la magnitud def Za -f’agﬁlan, pué‘s, s€ un e\l contrate que da
\

transfli‘i. EIPA;
2. Invertiris empora%Qe

carterag Solectivas;
3. Realizaria \p)a

4.Cust¢diax‘~ are.
previamen :@ g . «_2;:)4.
¢+ Lo anterior supusg L\gr: e__uesge/ara, el dinero y recursos
financieros gue le f% %n conjﬁ@dos a“FIPA por su clientela en
virtud de la licencia™gue 1e¢fue con ed’{da por la SMV para la
correduria de valores vy tividdes incidentales, cuestion
relevante en la estimacién de la sancidén a imponexr a Carlo

Javiexr Qsoris Wald y COctavio Souto Vidigal.

¢ (_.-

cuenta de la fmis mpresa sin a un régimen
juridico de mézcadk de‘,valc sg'n tic}.d s p vi‘sora del sector
financiero: [ ™/ \
""vnu ﬂ.."nv" b4
1. Recibir Bg ituleVde H:;é’&:.t‘a;‘lo ecurs é-yi alores que le

3 c rsos r c\ﬁl os de FIPA en

Tal como ha 3sido desarrclladec en las parrafos precedentes, se
deduce la intenciftn de incurrir en la accidn que esta Resolucidn
sanciona, a partir de la forma engafiosa en dque se expresd la
infprmacidn transmiticda a la SMV en la nota de 1 de noviembre de
2013.

La accidn ejecutada por los sefiores Octavieo Souto Vidigal vy
Carlo Osorio Wald, esitd categorizada entre las infracciones muy
graves segln el artieule 268, numeral 1, 1literal e, en
concordancia con 2l articule 251, todos del Texio UOnico del
Decreto Ley 1 de 1999.

La estimacidéh de la sancidn que seréd impuesta, toma en cuenta,
dentro de los limites legalmente establecidos para las
infracciones wmuy graves, la naturaleza y magnitud "de las
acciones realizadas por los infractores primarios Octavio Sour_c)
Vidigal vy Carlo Javier Qsoric Wald, segln correqunda
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to de lo expuesto y con fundamento en el Texto Unico del
eto Ley 1 de 1999, la suscrita, Superintendente de 1la
Superintendencia del Mercado de Valores,

FRIMERO: SANCIONAR administrativamente con multa por el importe
de TREINTA MIL BALBOAS (B/.30,000.00) y amonestacidn piblica a
CARLO JAVIER OSORIO WALD, vardn, panameiic, mayor de edad, con
cédula de identidad personal 8-432-384 y licencias de eorredor
de valores y ejecutive principal distinguidas con los ntimeros 59
¥ 193, respectivamente, como responsable de la infraccién muy
grave contenida en el articule 269, numeral 1, literal e, en
concordancia gon el articule 251, del Texto Unico dal Decreto
ley 1 de 19992, est® es, hacer declaraciones falsas o engafiosas
en un informe presentade a la Superintendencia del Mereadac de
Valores.

SEGUNDO: SANCIONAR administrativamente con multa por el importe
de TREINTA MIL BALEOAS (B/.30,000.00) y amonestacioén piblica, a
OCTAVIO SDUTO VIDIGAL, coif pasaporse de.Brasil, FB 062527, como
responsable por la ipfr cf,-‘én muyi.g xfe"-:;g \tenida en el articulo

26%, numeral 1, L‘_e:;al ¥ e@nqoréé‘&\cia n el articule 251,
del Texto Unice /&l ADec eto, ‘I;.eéy;f‘-cgk 199 estoc es, hacer
declaracicnes f#lsa engdiiosas, er®un a{x%e presentado a la
Superintendencif G NI

TERCERD: DE

SANCHEZ DE Ajb%i)'

ercatifyde valofes. o

".‘b,%' = I.?‘ e

‘fauehghoAhays héeri® gara ?réi nar a TERESA
con\é’éuzfa:z*d’gf{ag; d perédnall No.8-332-620

Y licencias orreagl‘t‘agmdé' ﬁ'a,i’gg' Y v e)&enrdve principal

concedidas m 1ag

y CHV-180-11

derivadas de

439-2014 de 1:

P

diante Reso mné‘a—-(}:l\_i_y;] 112 de 33(;&1@ enero de 2012
5 & eﬁ

P :
de j-hnime‘,ﬂ(}l Jypor posii infracciones
o }rechoshﬁ“' i '3 :fgar a 15;;_\12 solucidn SMV-

de\shptiembi & 20144
e, o A 4
CUARTS: REMIT Agh\comumt caTTo

f rtinén
haga efective &l @Wﬁésﬁ%

QUINTO: ORDENBR eh ‘ﬁ,‘;o deg._;'\gj_/xpedie\ﬁéé‘ una vez ejecutoriada
] L
e |

fin de que se

la presente resolucién.

Contra esta Resolucidon cabe el recursoc de reconsideracién y/o
apelacidn, que deberd ser interpuesto y sustentado dentro de los
3 dias hébileés siguientes a la fecha de su notificacidén.

EUNDAMENTO DE BERECHO: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999
y Ley 38 de 31 de julio de 2000.

NOTPIFIQUESE Y CUMPLASE,

MARELISSA QOUINTERO DE STANZIOCLA
SUPERINTENDENTE
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A los dias del mes de .
dos mil /
a las /ﬁuﬁquc
al sefior

Que antecede.

El notificado (s).

136'%” &, {"—__L senov 0'-6‘-‘.-{;-‘5\0 Souls \\1&'\%&’\ ¥ gm«s@m—’h
&’ﬁ.ﬁﬁl'l TROEZ527F Pus uﬂi%ico.\‘tu PN Qu;h%
MY, NO 151G dr 1§ du eastes do =00L pA ST PIR A
FGch ©° S~k du 27 do_ewevs do 201, <8 tued Reuy
Dﬁ,‘.; Ay Sin ?u&:{‘_ & &Lﬁ\ 2% QSQ\M da, = 0i6.
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTEMDENCIA DEL MERCADD
DE VALORES

E= capia del nriginal qua reposa an los
archivas de Ia Superintendencia
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secrel}ria General
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IREPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADOQ DE VALORES

RESGLUCION SPAV N°, 25-16
De 20 de ENERD de 2016

La Superintendente
de la Superintendencia de Mercade de Valores
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO

1. ANTECEDENTES y DESARROLLO DE LAS ETAPAS DEL PROCEDIMIENTO

Gue fa investigacion tuvo como base Ios indicios de posible vielacidn al marco legal vigente de conformidad
con lo expuesto por la Direccidn de Supervision, en el Memorando SES-285-2014 de 10 de actubre de 2014,
al encontrar que el sefior Carlos Osorio, pudiera haber incurrido en incompatibilidad en el ejercicio del cargo
de Oficial de Cumplimiento, durante su gestién en la Asesora de Inversion Ossa Advisars, S.A.

Que a través de la Resolucidon Ne. SMV-521-2014 de 22 de octubre de 2014, la Superintendencia del
Mercade de Valores {en adelante S8Y} ordené el inicio de investigacion al sefior Carle Javier Osorio Waid.
lgualmente, delegd a la Direccion de Investigaciones Administrativas v Régimen Sancionador {en adelante
DIARS) para gue ejecutara todas las diligencias necesarias y desarroliara fa investigacion en cuestién.

Que en el expedienie reposa prueba documental identificada como nota calendada 15 de julio de 2013,
refrendada por Katherine Villa Martinez, en ese entonces Ejecutiva Principal de Ossa Advisors, S.A., a través
de ta cual notificé a la SMY que a partir de esa fecha Carlo Osario Wald fungiria como Oficial de
Cumplimiento {v. fj. 21).

Que constan las resoluciones que certifican que el seflor Carlo Osorio era titular de licencia de Corredor de
Valores y Ejecutivo Principal debidamente expedidas por 1a autoridad reguladosa v en base a ello ejercio el
cargo de Oficial de Cumplimiento del pericde que corre de julio de 2012 a agosto de 2014, en una entidad
que a esas fechas gozaba de licencia para asesoria de inversiones; no obstante, de {a cual Carla Osorio era
propietario de mas de un 5% de las acciones de {a misma.

Que reposa en el expedienie nota autenticada, reconocida SVIV-23325.DSM-05 (SES) de 6 de aposto de
2014, que da cuentas que esta autoridad realizé ebhservaciones al regulado, sefalandole que de acuerdo a la
informacién contenida en et formularic DRA-2, el sefior Carlo Osorio era propietario a esa fecha de mas del
5% de las acciones, situacion que o colocaba en incompatibilidad del carge de Oficial de Cumplimiento y se le
otorgd un plazo de 15 dias para designar reemplazo (v. {js. 85-86}).

Que consta copia de la nota fechada 25 de agosto de 2014 suscrita por Carlo Osorio, en calidad de
Presidente y Representante Legal de Ossa Advisors, S.A,, con la que respondid |as observaciones contenidas
en el documento 5MV-23325-DSM-05 (SES) y se designo nueve oficial de cumplimiento.

Con fecha de 25 de mayo de 2015, se emitio la Vista de Cargos, que de conformidad con et articulo 262,
numeral 3, plasma los hallazges, personas vinculadas y nermas presuntamente infringidas en el
pracedimiento, dicho documento fue notificado a las partes el 26 de mavyo de 2015,

Que el 25 de mayo de 2015, se emitid la Vista de Cargos, atendiendo el contenido del articule 262, numeral
3, en la gue se plasman los hallazgos, personas vinculadas y normas presuntamente infringidas en el
procedimiento; dicho decumenio fue notificado a las partes el 26 de mavo de 2015,

Que en la Vista de Cargos se vinculd a Carle Osorio con la posible infraccion del articulo 271 (infracciones
Leves) del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 vy ef articulo 4 (Incompatibilidad) de! Acuerdo Mo. 9-
2001 de & de agosto de 2001

Que dentro del término de 10 dias fijado en la Vista de Cargos, Carlos Oserio, por intermedio de su abogada
Maria Teresa Wald de QOsorio, presento el 9 de junio de 2015 memorial que bas periciales vy
testimoniales. La Direccion delegada a la investigacién, se proauncit respecto
en resolucién consultable a fojas 99-101. £n ese sentido inadmitio las deno
testimoniales, se encontrd viable la prictica de dos de los testimonios. Pos
escrito de desistimientas de las pruebas vy en virtud de ello, Ia Direccid
solicitado.
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presentacion de alegatos escritos de la parte. En termmo la abogada de Carlo Osorio hace legar a recepcion
de la SMV, un memorial que a su revision se determin® que se trataba del escrito de reconsideracion
anteriormente presentado y resuelto. Por lo que no fue ejercida la presentacion de alegatos.

Concluida las etapas previas a la resolucion final, la DIARS confecciond Informe de Consideraciones Finales
de 4 de septiembre de 2015, expresando en su contenido los razonamientos de las piezas probatorias
recabadas e insertadas en el infelio.

Il. CONSIDERACIONES DE LA SUPERINTENDENCIA

Sopesando los elementos probatorios pormenorizados con antelacién, hemos encontrado conductas por
parte del seiior Carlo Osorie Wald que representan una clara violacion a normas contenidas en la Ley del
Mercado de Valores, las cuales, en adelante, pasaremos a desarvollar.

1. Incompatibilidad para acupar el carge de Oficiat de Cumplimiento, por parte de Carlo Osario Wald.

A través de las etapas de investigacion se Jogrd recopilar las pruebas documentales que permitieron validar
los supuestos plasmados en la Vista de Cargos de 25 de mayo de 2015, en los siguientes términos:

1. Que Carlo Osorio Wald, se desempefid como Oficial de Cumplimiento de la entonces Asesora de
inversion Ossa Advisar, S.A., durante el periodo que corre de 15 de julio de 2013 a agosto de 2014;
este hecho fue acreditado con los siguientes documentos: copia autenticada de la Nota de 15 de
julio de 2013, firmada por Katherine Villa, Ejecutiva Principal de la entonces regulada Ossa Advisors,
5.A., mediante la cual se comunicd a la SMVY gue Carle Osorie se desempediaria como Oficial de
Cumplimiento desde el 15 de julic de 2013; copia autenticada de la Nota SMV-23325-D5M-05 (SE5)
de 6 de aposto de 2014, por medio de la cual la Direccién de Supervision comunico a les regutados
que Carlo Osorio era propietario efective del 50% de las acciones de la Asesora da Inversian,
situacion que refifa con ko presupuestado en el articule 4 del Acuerdo 8-2001 y le otorgaba un plazo
de 15 dia para realizar la nueva designacin; copia autenticada de Ja Nota fechada 25 de agosto de
2014 por medio de la cual Carle Osorio Wald comunicd que en virtud de las observaciones de la SMV
habian designade un ouevo oficial de cumplimiento que iniciaria a laborar el 1 de septiembre de
2014,

2. Que los presupuestos normatives de la Ley de Mercado de Valores apuntan que no podra ser
designado come oficial de cumplimiento en una casa de valores, asesor de inversiones ... aguellas
personas en las cuales concurran una de las siguientes situaciones o caracteristicas ... ser propietario
de mas del cinco {5%} de las acciones de a casa de valores, asesor de inversiones ... En ese sentido, y
partiendo de la informacion contenida en formulario DRA-2 de Ossa Advisors, S.A. ha quedado
demostrado que Carlo Osoric era propietarioc de mas del 5% de las acciones, por lo tanto se
determina la infraccion a la norma cuando e! sujeto vinculado decidié aceptar la posicion de Oficial
de Cumplimiento, notifiearlo a la SMV y desempefiarse por mas de un ano, a sabiendas que era
propietario de mas del 5% de las accianes de GOssa Advisors, 5.A.

Recordemos gue es funcion de 1a SMV garantizar la seguridad juridica de todos los participantes del mercado
vy preservar la transparencia con especial proteccidn de los derechos de los inversionistas, y en base a dichos
presupuestas no podemos soslayar las actuaciones del sefior Oserio, que se consumaron al margen de los
preceptos legales que cuidan que quien tiene control accionario, por tanto capacidad de decision en una
empresa, también forme parte del personal que fiscaliza las actuaciones del regulado, situacion gque
obviamente rific con los principios de transparencia que deben primar en los mercados.

Luego de la revision y andlisis mesurado de las situaciones de hecho vy de derecho conformadas en este
pracedimiento, corresponde declarar responsable administrativamente v, en consec n{lar al sefior
Carlo Javier Osorio Wald gor infringir e contenido normativo presente en los Ate _(infracciones
Leves) del Texte Unico del Dacreto Ley No. 1 de 1999 en relacion con e art'{ ulftf (lni:amp mad) det
Acuerdo No. 9-2001 de 6 de agosto de 2001", previo examen de los criterios R

articulo 265 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1599,

De esta manera, lo ponderamos en relacion a {o siguiente: (& gravedad de la\gh
por parte del sefior Carlo Osorio Wald se configura como infraccién leve de con

T y;);rsg-eafre}n culo 271

10

' Gue coneucrda con el Acuerdo 10-2005 de 33 de diciembre de 2005, ariculo 7. numeral 7 ¢incompatibilidad del Oficial Qe € umphmxemol ;/y
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sin embargo esie tipo de conductas suponen una amenaza a la transparencia en las actuaciones de todo
regulado; (e} la duracion de la conducta acreditada a Carlo Oserio Wald se extiende por aproximadamente
un afio de jutio de 2013 a agesto de 2014, de acuerdo a las notas de notificacion de inicio y terminacion de
labores; la multa impuesta debe conllevar un efecto disuasivo para el sujeto sancionado, provacando 1a
conciencia presente y futura de no actuar en desarraigo a la fey, asi pues, tratandose el castigo de un efecto
patrimonial y/o monetario, ha de tomarse en cuenta todos los aspectos directos y colaterales de k infraccion
v la capacidad de pago del sancionado, de modo gue na resulte en un IMPago o sancion ilusoria.

£n mérite de lo expuesto y con fundamento en el Texio Unico del Decreto Ley 1 de 1999, la suscrita,
Superintendente de Ia Superintendencia del Mercado de Valores,

RESUELVE:

PRIMERG: SANCIONAR administrativamente con multa por el importe de QUINCE MIL
BALBQAS (B/. 15,800.00) a Carlo Osorio Wald, varin, panameiio, mayor de edad, con cédula de identidad
personal No. 8-432-384, con licencia de Corredor de Valores otorgada a través de Ja Resolucion CNV-304-01
de 27 de julio de 2001 y licencia de Ejecutivo Principal No. 193 expedida mediante Resolucion CNV-27-2009
de 27 de enero de 2009, sctualmente suspendidas, por infraccion al contenido normativo presente en los
articulos 271 (infracciones Leves) del Texto Unico def Decreto Ley No. 1 de 1999 en relacion con el articulo 4
{Incompatibilidad) del Acuerdo Mo. 9-2001 de 6 de agosio de 2001 (vigente al momento de los hechos).
SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes, a fin de que se haga efeclivo el cobro de la multa
impuesta.

TERCERD: PONER EN CONOCIMIENTO a las partes interesadas que contra esta Resolucion cabe el recurso de
reconsideracion y/fo apelacion, que deberd ser interpuesto y sustentado dentro de los 5 dias habiles
siguientes a la fecha de su notificacion.

CUARTO: DRDEMNAR el archivo del expediente, una vez ejecutoriada la presente Resolucion.

EUNDAMENTO DE DERECHO:

Texto Unice del Decreto Ley No. 1 de 1999, Acuerdo 9-2001 de 6 de agosto de 2001 y demds concomitantes
de la Ley 38 de 31 de julic de 2000.

NOTIFIQUESE ¥ CUMPLASE,

,Mf&e/x%ié@

MARELISSA QUINTERO DE STANZICLA

SUPERINTENDENTA

Que antccede.

El notificado (W
L/

il Bl
/ / 6 \5 / O REPUBLICA DE PANAMA

SUPERINTEMDENGIA DEL BERCADD

su
DE VALORES
Es capia def original que reposa en las
archivoes de 1a Superiniendencia

de j_de 2o iy
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REPUBLICA DE PANAMA
RINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION SMV N°. [76-/(

De 3 de fraeas de 2016
</

La Superintendente
de la Superintendencia de Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO:

I. ANTECEDENTES:

A traves de resolucion No. SMV-547-13 de 31 de diciembre de 2013, la
Superintendencia del Mercado de Valores ordend el inicic de investigacion a la casa de
valores PRIVAL SECURITIES, INC. {en adelante PRIVAL), asi como a cualquier otra
persona (natural o juridica) que, directa o indirectamente, esté relacionada con los
hechos objeto de la investigacion. igualmente, delegé a la Direccién de Investigaciones
Administrativas y Régimen Sancionador (en adelante DIARS) para que ejecutara todas
las diligencias necesarias y desarrollara ta investigacion en cuestién.

La investigacion tuvo como base los indicios de posible violacion al marco legal vigente
derivados de fa nota fechada 5 de abril de 2013, remitida por la CENTRAL
LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A., (en adelante LATINCLEAR), en donde se
notificaba a la Superintendencia del Mercado de Valores {en adelante SMV}, de la
sancion impuesta en su condicién de entidad autorregulada, a la casa de valores
PRIVAL. Expresa el ente autorregulador que aplico procedimiento disciplinario a este
participante, bajo las siguientes consideraciones:

it

o Efectuar transacciones en la Bolsa de Valores de Panama sin avisar que
estan realizando una venta en corto, incurre en occupar valores de
terceros de la cuenta émnibus, sin estar autorizados y a su vez verificar
que en T+2 mantengan los valores en custodia, a fin de cumplir con el
principio de entrega contra pago establecido en la Seccién 8.02

(Traspasos permitidos) del Reglamento Interno de Operaciones de Latin
Clear.” (£.76)

Puesio en conocimiento de estos hechos per LATINCLEAR, conforme lo establece el
articulo 90 de la Ley de Valores, la SMV por intermedio de la Direccion de Supervision,
adelantd las averiguaciones previas que derivaron en la realizacion del procedimiento
sancionador, contemplada en el articulo 262 (numerales 2 v 3} del Texto Unico del

Decreto Ley 1 de 1999, se incorporaron los elementos probatorios que evidenciaran los
hechos suscitados.

Mediante Vista de Cargos de 24 de abril del 2015, en la que se detallan las diligencias
realizadas y el material probatorio recabado en la investigacién, se formuld la posible

infraccion incurrida por PRIVAL y su ejecutivo principal, en razén de los hechos. (f. 462
a 469)

Este informe se notificé a PRIVAL el dia 28 de abril del 2015 a través de su apoderado
legal, asi como a su ejecutivo principal, el dia 4 de mayo del 2015, guienes dentro del
término concedido y por medio de su apoderado legal, presentaron escrito manifestando
su posicion frente al cargo formulado, solicitando a su vez practica de pruebas
consistentes en declaraciones juradas y periciales. (1.470-482 / 522-538) Por medio de
Resolucidon de 9 de junio de 2015, y Resolucién SMV No. JD-29-15 de 22 de julic de

2015, se resolvieron fas pruebas aducidas por las partes. {f.540 - 541 / 580 — 587) y que
se resumen asi:

- Definicién de venta en corto segtin manual para exaff
- Testimonic de Felix Julio, vice-presidente asisten
Explica que el sistema de LATINCLEAR, permite//él
participantes y que en el caso bajo investigacior,|
participante de LATINCLEAR, por lo que resp X:‘fc
investigacion, ai existir seguridad del departamen
conocer al cliente y estar consciente gue er
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LATINCLEAR, se colocaron las instrucciones en el mercado en el Sistema de
Custodia (SICUS) de LATINCLEAR el 24 de septiembre de 2012, se liguidaron
ef 2 de octubre de 2012 y se validaron el 4 de octubre de 2012, segun recuerda.
(£.645-651)

Testimonio de Juan Carlos Clement, empleado en PRIVAL Bank, indicando en
relacion a la transaccién de esta investigacién, que la misma no era una “venta
en corio”, en ia cual se busca lucrar con la caida del precio de una accién. Que
los hechos denotan que no hubo un calce entre las instrucciones dadas ¥ lo que
reflejaba el sistema por el orden de 500 acciones. Que el cliente qgue ordend la
venta de estas 500 acciones, lo solicité a precio de mercado y con constancia
del traspaso libre de pago a la cuenta de PRIVAL en el sistema de
LATINCLEAR. Manifesté que Jose Alba le reporia en el departamento de
trading, Merina Chu es el contacto con el cliente que ordené la transaccién.
(f.613-6815)

Testimonio de Jose Alba, Gerente de Trading en PRIVAL, indicé que lo ocurrido
fue que el cliente de PRIVAL dio instruccién de venia de acciones que mantenia
en custodia en LATINCLEAR a finales de septiembre de 2012 y se dio un retraso
en la trasferencia de las citadas acciones por parte del cliente hacia PRIVAL.
Que en los traspasos libres de pago o contra pago, la instruccion la pone tanto el
que compra como el que vende en el sistema de custodia (SICUS de
LATINCLEAR) y debe ser siempre 100% igual en los campos que se completan
en eslos sistemas, en razén de ello en el informe al emisor del valor (£.187)
figura en negativo (-500), debido a que estaban en proceso de transferencia o
trénsito, proceso que tuvo una demora. (£.623-625)

Testimonio de Merina Chu, funge como Vicepresidente Asistente Administrativa
y Ejecutiva Principal del cliente ordenante de la transaccién de 500 acciones
realizada por PRIVAL, lo cual confirmé en su testimonio. Aclara que sus
instrucciones colocadas en el sistema de LATINCLEAR respecio al monio de
acciones, no podian reversarlas o eliminarias, siempre y cuando se acordara el
precio instruido por ellos como clientes. Aclara que el ente para el gue labora, al
momento de fos hechos no era puesto de bolsa. (§.620-622)

Testimonio de Ivan Diaz, gestionada la citacion por la parte solicitante de esta
prueba, no comparecio el testigo a la SMV.

Testimonio de Jaime Sosa, gestionada la citacién por la parie solicitante de esta
prueba, no comparecié el testigo a ia SMV.

Testimonio de Ricardo Zarak, manifestd laborar para PRIVAL BANK, en el
cargo, concuerda en los aspectos de la transaccién de 500 accicnes del cliente,
indicando que hubo un problema operativo en el que la liquidacién de la
operacion y la transferencia de las acciones de una cuenta de custodia hacia la
atra no se dieron en el mismo tiempo. Expreso que el rol de LATINCLEAR es la
de servit, como en todag las operaciones de holsa, como encargado de la
custodia, compensacién y como agente a cargo de transferir valores de una
cuenia hacia la otra. Indicé que se tenfa cerieza que la transaccién se daria,
dado que el cliente era miembro de LATINCLEAR y por ende se tenfa certeza
que las acciones se iban a transferir en la cuenta de PRIVAL, para su verta en

el mercado. Segin ultimos registros, el sefior Zarak es el Ejecutive Principal de
PRIVAL. (1.628-630).

Prueba Pericial;

o Para la definicion de venta en corto, a juicio del perito comprende una
préctica del mercado de valores en la cual alguien vende en el dia de hoy
una accién o un bono sin tenerlo, con la expectativa de gue en un futuro
el precio baje o caiga y poder recomprarlo a un precio mas bajo,
haciendo una ganancia en el medio. Sefala que debe existir un acuerdo
estandar del cliente con la casa de valores que ejecute esta venia; que
en el mercado de Panamé no es aigo que haya visto por la relativa
iliquidez del mercado, que de existir un procedimiento o mecanismo esta
iliquidez del mercade lo dificulia. (1.636-641)

o Para la definicion de venia que no hacer par de forma auiomatica
{unmatched), explicé que este concepto no existe, dado que ¢

que solo se pueden verificar solc al dia siguiente de p a la]

en el sistema percatadndose si se tiene ¢ no el instrum&nto
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luego verificar o no el dia posterior, dandose este proceso hasta que
calcen. Una vez las instrucciones son identificas, el sistema hace el caice
y se transfiere efectivamente los instrumentos. En caso de esta tipo de
operacion, LATINCLEAR refleja en el sistema y acredita a cada
participante los instrumentos que instruyeron. Sefalé que LATINCLEAR,
ante la existencia de las instrucciones colocadas y de contar el
participante con instrumentos suficientes para hacer frenie a la
transaccion, el sistema de LATINCLEAR, va a debitar de la cuenta dichos
instrumentos independientemente que haya instrumentos en transito o
no, sefialando que otro escenario seria cuando el participante no tuviera
suficientes titulos para hacer frente 2 la fransaccion, indicando que en los
mercados internacionales, al estar centralizada la custodia de los titulos
X institucion ejecuta una venta de un instrumento “confianda” que la
entidad Y le enviara los instrumentos antes que llegue la fecha valor de Ia
transaccion y toma el “riesgo” de crédito de la otra casa de valores que
vendié. Senala que en el mercado local “se deberia tener los
instrumentos antes de la transaccién’ pero que una casa de valores
podria hacer excepciones con clientes importantes, pero es discrecion de
la casa de valores el tomar el riesgo de ejecutarlo, lo que dependera de

la seriedad y cumplimiento de dicho cliente que debe entregar los
instrumentos.

Una vez terminada la fase de practica de prueba, fueron presentados los alegatos de
PRIVAL y de su ejecutivo principal, los cuales se resumen asi:

Que [a transaccién fue de aquellas habituales en donde constan instrucciones
del comprador y def custodio y en donde los instrumentos al encontrarse en
transito, no se relacionaban con una venta en corto.

PRIVAL no usé indebidamente, ni se apoderé de dinero ni valores de sus
ciientes.

No hubo manipulacién informatica ni de medios tecnolégicos. E! sistema
utilizado fue el de LATINCLEAR vy el mismo es de alta credibilidad, respaldo y
seguridad.

Que hubo confusién con dos documentos titulados “Formulario de Determinacion
de Tenedores Indirectos” que pudo llevar a la SMV a concluir de forma
involuntaria y errénea que hubo manipulacion de informacién o manejo de
informacion falsa. Que la:razon por fa cual dichos documentos tenian diferencias
obedecia a que el emisor del titulo valor objeto de investigacion, al recibir el
primer reporte donde se coloch en negativo la posicion del cliente que ordend la
operacion (500 accioneg;en trénsito”), les solicitd que se corrigiera el mismo sin
esta contar con dicha posicién ain para ia fecha que figuraba en dicho reporte.
Que la venta se realiz6 sélo y tinicamente luego de que LATINCLEAR, a través
de su sistema SICUS, confirmd la orden.

Que la norma utilizada del articulo 268 de la Ley de Mercado de Valores no
aplica ni tiene relacién con ios actos realizados por PRIVAL respecto a la venta
de 500 acciones, -

Que PRIVAL contaba con el dep6sito previo de las acciones de propiedad del
cliente que realizo la orden y que las mismas se encontraban confirmadas,
verificadas y “en iansito”, ademas que coniaba con activos financieros
suficientes para respaldar ia transaccion vy actué en tode momento con base a
instrucciones escritas del y a la confirmacién a través del Sistema de
LATINCLEAR que fueron colocadas para que PRIVAL recibiera las 500 acciones
de manera que procediera con la venia de las mismas,

Que los valores llegaron dos dias habiles después, ya que por razones de que
los precios y detalles de la fransaccidén no coincidian {calzaban}, el sistema no
permitia que las instrucciones hicieran paridad inmediata entre si (conocido bajo
el término anglosajén “unmatch”).

Que LATINCLEAR es un ente autorregulado, de alta credibilidad y seriedad en
temas de valores, por io que recibir una orden en sistema por parte de
LATINCLEAR, es una seguridad de que las acciones se encuentran va
disponible o en trénsito pero que se trata de una operacion segura. Y que en el
evento remoto de que la transaccion no se lievara a cabo, goffe paisd
PRIVAL, conforme a la Ley de Valores en referencia a los

R
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» Que las normas que se utilizaron para abrir investigacion a PRIVAL fueron los
articulo 202, 236 y 240 de la Ley de Valores todos los cuales no pudieron
verificarse como infringidos toda vez que:

o PRIVAL verific que las acciones estuvieran previamente depesitadas en
LATINCLEAR.
o PRIVAL mantenia activos suficientes como intermediario, para satisfacer
y respaldar los derechos bursétiles.
o PRIVAL actud en base a instrucciones por parte del cliente,
» Llatransaccién no conllevé un riesgo ni dafo a terceros. (.682 — 703)

Reiteran a manera de conclusion, que durante los dias transcurridos enire el 24 de
septiembre de 2012 al 4 de octubre de 201 2, periodo en que la instruccién de venta del
cliente permanecia en el sistema, PRIVAL tuvo la oportunidad de calzar su instruccién
con la del cliente, lo cual ocurrié con éxito en ese lapso de tiempo. Que en ese periodo
que esta colocada la instruccién en el sistema SICUS de LATINCLEAR, el cliente que
ordend y que a su vez es una casa de valores, se hace responsabie por la fransaccién

prometida. Que esto fue confirmado por el perito designado, dado que exisien
excepciones que podrian permitir las casas de valores.

A foja 704-706 consta informe de consideraciones finales en la cual la direccién
encargada de la instruccidn del expediente estima probado la accién de realizar
operacicnes en bolsa sin tener suficiencia de valores, sin cumplir con el principio de

enirega previa, ocupando valores de terceras personas sin la auforizacion ni
consentimiento de clientes.

Ii. CONSIDERACIONES

A. Consideracién Preliminar

Para claridad de las partes investigadas y en concordancia con sus alegaciones,

debemos dejar claro dos aspectos de vital importancia en torno a la transaccion de 500
acciones que ocupa este caso:

1. LATINCLEAR, como ente autorregulador y garante del cumplimienio de las
reglas que rigen sus operaciones y relaciones con sus participantes, sanciond a
PRIVAL por estos hechos conforme fue expresado en la decision de su gerencia
de cumplimiento en nota fechada 8 de febraro de 2013, en que se destacs como

hecho comprobado, qua‘é;‘én las inspecciones realizadas los dias 14, 15, 28 de
noviembre de 2012, PRIVAL: -

“..no ha implementado: los. controles internos necesarios, toda vez que
nuevamente su front office dispuso de los valores que el Participante mantiene
en la cuenta émnibus de posicicn de terceros en Latin Clear ¥y pasé una
fransaccion de venta por la Bolsa de Valores sin tener la certeza gue su cliente
fe haya eniregado antes de la fecha de liquidacicn, por lo que se fiquidé la

transaccion bursétil utilizando valores de propiedad de oiro cliente sin su
conocirniento, ni consentimiento.”

Constituyendo esta accién en un traspase no permitido por el Reglamento
interno de Operaciones de LATINCLEAR; accién que también es contraria al
articuto 202 de la Ley de Valores. (£.75-76)

2. Ha sido PRIVAL, por intermedio de su oficial de cumplimiento, quien en
comunicacion que sustentaba la reconsideracién a la sancién impuesta por
LATINCLEAR, fechada 22 de febrero de 2013, y respecto a los hechos
anteriores, manifesto a la organizacion autorregulada, gue lo ocurrido con este
titulo valor obedeci6 a una venta en corto y por ende no tenian obligacién de
notificar a LATINCLEAR con anticipacién, dicha venta. Que al realizar esta
transaccion no se afectd al resto de los clientes, se presentd el listadc de
tenedares evidenciando la existencia de una venia en “short” que se cubrié el 2
de octubre de 2012, lo cual fue confirmado por el cliente. (£.71-72)

3. En Inspeccitn realizada por la SMV vy ahora en el marco de

autorreguiado y se expuso por el VicePresidente de Oper, ct (,ﬁ S
que no existio la venta en corlo y que LATINCLEAR los garcio

diferencia entre el estado de tenedores indirecto proporc
versus la cuenta de custodia que mantiene LATINCLEAR

]
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que PRIVAL mantenia orden del cliente titular de los valores (otrc participante de
LATINCLEAR), incluso por monio mayor al objeto de la sancién, por lo que
PRIVAL colocs la orden y que para el 27 de sepliembre de 2012, PRIVAL
mantenia la cantidad suficiente para vender en el “pool” a su favor en PRIVAL.
Que aun cuando el traspaso se surtié el 3 de octubre de 2012 por motivos de
discrepancia en el precio del titulo valor, no se afecté a clientes, por lo gue e}
descuadre fue subsanado en el sistema de LATINCLEAR. (i.158-161)

B. Consideraciones de fondo

Esta investigacién surge a raiz del proceso interno disciplinario mediante el cual se
determind que PRIVAL realizd operaciones utilizando el sistema de LATINCLEAR
(SICUS), sin tener suficiencia de valores, sin cumplir con el principio de enirega previa y
ocupando valores de terceras personas sin la autorizacién ni consentimienio dei cliente.

Es importante mencionar que a raiz de Ia desmaterializacién de los titulos valores, las
Centrales de Valores, han tomado un papel importante en el régimen de custedia y
traspaso de bienes inmateriales. Es por {o anterior que los derechos de propiedad de los
valores adquiridos o cedidos entre inversionistas se determinan a través de procesos de
registros diarios que conllevan la anotacidn de las liquidaciones, compensaciones y
conciliaciones de las transacciones en cuentas de custodias. Por lo delicado de estas
funciones, las Centrales de Valores Y sus participantes (en este caso PRIVAL} requieren
contar con procesos de regisiros transparentes, seguros y confiables a fin de que la fe

depositada por sus participantes en este tipo de practica comercial sea efectiva, cierta y
segura.

LATINCLEAR, ha expresado de manera clara que el registro de fecha 27 de septiembre
de 2012, hace constar que se transfirieron, producto de una transaccion en bolsa, 500
acciones a favor de un tercero y posteriormente, el 2 de ociubre de 2012, se registra
una transferencia de valores libre de pago de la misma cantidad, para reponerias a
quien era el propietario original. Que en el marco del Contrato Marco de Custodia,
Administracién e Inversién y Contrato de Linea de Crédito (Manejo discrecional) suscrito
con este cliente, no lo autoriza a tomar prestado valores de dichos clientes, por lo que

coligen que la venta no conté autorizacién previa del cliente propietario de las 500
acciones.

De manera concordante, ha considerado LATINCLEAR, que PRIVAL si afectd a sus
clientes, porque el emisor no pudo conciliar las acciones inmovilizadas reportadas por el
participante a través del formulario de tenedores indirectos, con el reporie de
LATINCLEAR, segun lo exigen las reglas internas de esta organizacion, contenida en el

apartado b, de la Seccién 8.02 de Traspasos, vigente al momento en que se dan los
hechos. -

La SMV, concuerda con estas apreciaciones y ha determinado con las pruebas
recabadas, que PRIVAL y su ejecutivo principal a cargo de las operaciones de la casa
de valores, realizaron operaciones gue afeciaron la fransparencia, seguridad vy
confiabilidad del régimen de anotaciones en cuentas de valores desmaterializados al

usar indebidamente valores de la cuenta dmnibus de clientes que le fueron confiados
por razén de su licencia.

Los hechcs ocurridos el 27 de septiembre de 2012, al darse uso del sistema de
LATINCLEAR, forzé a que se dispusiera de valores de la cuenta émnibus de PRIVAL
que en su conjunto, pertenecian a sus clientes, produciendo un desfase temporal en el
régimen de anotaciones en cuenta llevado por LATINCLEAR, que se vino a corregir el 2

de octubre de 2012 cuando el cliente logré transferir las acciones a la cuenta que
mantiene en PRIVAL.

Este desfase temporal ha sido ponderado por el auto-regulador ¥ esta Superintendencia
al constituir riesgo respecto a la confianza que debe esperarse en el sistema al crear
incertidumbre en la propiedad de los valores va que ias anotaciones en cuentas crean y
extinguen derechos de propiedad. Y para este caso especifico, se pudo determinar que
se estaban disponiendo y liquidando valores para su venta sin contar previamenie con
el depgsito previo de los mismos. Aspecto gue alerié a este ente a :

aunado a que en fecha previa se tenfa certeza de la ocurrencia de igual ¢
2011) y que confievé un flamado de atencin a PRIVAL, 7~/
Vale anotar que la obligacién por parte del cliente de eniregar previame
valores los instrumentos cuya negociacién requiere, mediando el \

U3
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ico de LATINCLEAR, es concordante con las reglas que exige el organismo
gulador, tal cual se desprende del contrato de cuenta de inversién suscrito entre
nte y PRIVAL, visible a fojas 211 a 213 del expediente {referencia clausula 16, 17,

Al evaluar los alegatos finales de PRIVAL y su ejecutivo principal, advertimos que se
busca restar importancia a los sistemas y reglas fijadas por el ente autorregulado,
queriendo dar la apariencia de operaciones usuales en la plaza, no obstante, los
testigos aportados por las partes vinculadas, son coincidentes, incluso en la prueba
pericial, en indicar que en el caso que nos ocupa, las transacciones se dan en base a la
‘confianza” y de manera “excepcional’, dado que la regla (norma legal), exige el
deposito previo de los instrumentos que se negocian en ia bolsa, bajo los sistemas de
custodia, liquidacion y compensacion.

PRIVAL es subsidiaria de un ente que actualmente adopta procedimientos para la
administracion de riesgo de créditos y de mercado; en fecha reciente, se han adoptado
normas generales que propugnan por este esquema para materias sensitivas como la

prevencion del delito de blanqueo de capitales y ofras conductas, por aquelios sujetos
obligados.

Al hablar de riesgo, nos referimos a aquella vuinerabilidad ante un potencial perjuicio o
dafo para la organizacién, clientes, entidades relacionadas o el sistema en general,
Cuanto mayor sea la vulnerabilidad del ente al tener clara las posibles consecuencias
que confleva, mayor es el riesgo asumido. En tanto qQue cuantc mas factible es &l
perjuicio o dafic que pueda ocurrir, mayor el peligro de desestabilizar la organizacion,

Esta Superintendencia ha concepiuado la actuacién de PRIVAL y su ejecutivo principal,
en una conducta que la Ley del Mercado de Valores tipifica como muy grave, por cuanto
se ha ocupadc indebidamente valores mediante el usc de sistemas tecnolégicos
proporcionados por la organizacién autorregulada, bajc ef amparc de una licencia
concedida por esta autoridad y los accesos pertinentes que ctorgd el autorregulador.

De acuerdo a los hechos planteados a lo largo de esta Resolucién, PRIVAL procedié
primero a vender las 500 acciones, cuando ain no habia recibido la transferencia de
parte del titular de dichas acciones, en cumplimiento de las obligaciones que dimanan
de su contrato de inversién. Para ello, PRIVAL tuvo gue acceder al pool de acciones de
sus ofros clientes utilizando el sistema SICUS de LATINCLEAR para hacer efectiva la

liquidacién de dichas acciones, cuya orden fue colocada por PRIVAL, bajo gerencia de
su gjecutivo principal.

£l uso de ios sistemas tecnolégicos se configura al momento en que PRIVAL se vale del
pool de acciones de sus otros clientes, cuya informacion se mantiene alimentada en el
Sistema SICUS, para realizar la venia de las 500 acciones, sefialando en ol sistema de
reporte {Fermulario de Determinacion de Tenedores indireeto) que los saldos en cuents
de custodia se encontraban debidamente conciliados cuanda en efecto hacian falta 500

acciones gue adn no habian sido efectivamente traspasadas desde el CLIENTE 1 a
PRIVAL, lo cual comprobd el autorregulador.

Entre los elementos probatorios primordiales que sustenta todo o anterior podemos
mencionar:

» El informe de la Gerente de Cumplimiento que consta a foja 77-82 en el cual indica
que dado que la Bolsa de Valores de Panamé y LATINCLEAR desconocian que
la transaccién de venta realizada por PRIVAL era una venia en shorl, se
procedié a liquidar dicha transaccién en la cuenta de posicién de terceros
(6mnibus) de PRIVAL (2510) ya que mantenia valores disponibles. Que al
vender PRIVAL, 500 acciones sin tener la posicién incumplen con la normativa
de la entrega previa. Que las acciones objeto de la venta fueron entregadas por
su cliente el dia 2 de octubre de 2012. Que en adicién a lo anterior, al cierre del
mes (28 de septiembre de 2012), PRIVAL, teniendo el descuadre de 500
acciones del emisor, en referencia con la posicion global (Formularic Mensual de
Tenencia), se encuentra debidamente conciliado y no realizan ninguna
referencia, que estén en proceso de regularizacién interna. Que e! reporte
establece que todo esta conciliado cuando no es asi.

= La inspeccibn a foja 159-161 llevada a cabo por esta Supe;intendencig de fa cual
se exirajo materiai documental relacionado con las transacciones objetc de esia
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0s sehalamientos hechos por el sefior FELIX JULIO (647-648), el cual hace
mencion a las diferencias entre los informes contenidos en e! Formulario de
Determinacién de Tenedores indirectos que constan a foja 167 y 168. Sefalando
que el proposito del informe a foja 168 que contiene un total de 285,958
acciones, es informarle al emisor quiénes son los tenedores finales de las
acciones, mieniras que el informe a foja 167 que contiene un total de 295,458
acciones (500 acciones menos) que reflsja las acciones del CLIENTE 1 en
transito, no aplica al objetivo del emisor porque refleja la posicién en negativo.

o Con los informes contenido en el Formularic de Determinacién de Tenedores
Indirectos a foja 167 — 168 que hace alusién a la diferencia entre la cantidad real
de acciones del emisor y la cantidad reportada a LATINCLEAR. Ver tabla abaio:

Formulario de Determinacién de Tenedores Formulario de Determinacién de Tenedores::
Indirecto {control interno de PRIVAL al 27 Indirecic {reportado  por PRIVAL &

de septiem

de septiembre 201 LATINCLEAR ef 28
L o 4 S P05 g5RT I

» Con el formulario de Confirmacién de Totales por Emision al 28 de Septiembre de
2012 enviado a la Gerente de Cumplimiento de LATINCLEAR en el cual PRIVAL
confirma haber revisado el Reporte de Totales de Emisidn informando que los
saldos de las cuentas de custodia se encuentra conciliados en ios regisiros de
PRIVAL para la fecha del 28 de septiembre de 2012.

« Con el reporte suministrado a través del Sistema de Custodia y Administracién de
Valores (SICUS) de LATINCLEAR a foja 115 en el cual se registra una venta de
50C acciones del emisor al CLIENTE 2. Transaccion que realizé PRIVAL el 27
de septiembre de 2012, sin haber recibido previamente para dicha fecha las
acciones por parte del CLIENTE 1.

» Con copia Empresa del control de fransacciones de LATINCLEAR a foja 103 en el
cual se puede apreciar que en la fecha de transaccién relacionada con el 27 de

septiembre de 2012 se encuenira registrado una compraventa de 500 acciones
del emisor, :

Con el documente denominade “Trapsaction Summary on Seitlement Date”,
obtenida de PRIVAL a fgja-181 relacionado con el movimiento del portafolic del
CLIENTE 1 a PRIVAL, “Observandosé: en dicho cuadro la venta de las 500
acciones del emisor e%i';}z de septiembre sin haber recibide previamente del
CLIENTE 1 dicha cantidad;de acciones para vender hasta el 2 de octubre de

2012,
-Acciones del emisor T de Transaccion Fecha
500 ' .| Venta 7| 27-sept-2012

500 el Traspaso ' 2-0ct-2012

Luego de la revisidn de las pruebas testimoniales y alegatos, esta Superintendencia no
evidencié argumento que justificaran las acciones realizadas por PRIVAL y su ejecutivo
principal. El indicar que existia un grupo de acciones, cuyos Hitulares ya figuraban
acreditados en los informes de tenedores indirectos a los que se les restd ias 500
acciones gue no se posefan y que por buena fe y conocimiento del cliente, se sabia que
estas serian respuestas posteriormente, constituye una afirmacién gue atenta con el
principic de transparencia y con ia seriedad de! sistema instituido por ia Ley del
Mercado de Valores y ias Reglas Internas de LATINCLEAR.

En cuanito a los criterios para la imposicién de multa, el articulo 265 de la Ley del
Mercadc de Valores, requiere se tomen en cuenta los siguientes aspectos:

- Nos encontramos ante una conducta muy grave y de
Superintendencia.

- A juicio de la propia organizacion autorregulada, existio
de los sistemas que ha desarrollado LATINCLEAR par
acuerpa esia Superintendencia, quien advierie ia falia
los contratos suscritos con el autorregulador y con
realizé la transaceion.

<
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enola descoordinacion y ausencia de controles en sus operaciones al

miejento en que se dieron los hechos. Con las afirmaciones de los testigos

/gp ados por las paries vinculadas, que refieren la transaccion realizada bajo

fierios de “confianza’, alejados del cumplimiento de los contralos suscritos
entre estos, denota la intencién de realizar dicha accién ¥ deja la inquietud que
la misma se haya dado en otros casos, tal como lo refirié LATINCLEAR, al
indicar que igual hecho ocurrid en el afo 201 1, empero este aspecto no forma
parte de esta investigacién.

En cuanto a la duracion de la conducta, se aprecia que los hechos se dieron en

un pericdo de tiempo, lo cual fue advertido por LATINCLEAR oporiunamente, al

verificar el uso de sus sistemas y realizar las conciliaciones respectivas y
reporiar en consecuencia los hechos a la SMY. Tras lo cual se adopié las
medidas para adecuarse a ios requerimientos del sistema SICUS de
LATINCLEAR, situacién que ha de ser tomada en cuenta al momento de
imponer la sancion respectiva.

- En cuanto a fa reincidencia, PRIVAL ha no sido sancionado por hechos como el
que nos ocupa, no obstante consta en los registros, una sancién impuesta en el
ano 2015. Vale sehalar que respecto a su ejecutivo principal, no constan
sanciones impuestas por la SMV.

- Respecto a fa capacidad de pago, se advierte que PRIVAL y su ejecutivo
principal, no evidencian en el expediente circunstancias gue impidan la
imposicion de sanciones pecuniarias o incapacidad de pago.

Conforme los tipos de sancitn establecidas en el Articulo 272 de la Ley de Valores, es
factible la imposicion de multas en base el importe no inferior al beneficio bruto obtenido
como consecuencia de los actos u omisiones en que consista la infraccién, ni supericr a
dos veces el beneficio bruto obtenido o, en caso en que no resulte aplicable este
criterio, hasta la mayor de las siguientes cantidades: 5% de los recursos propios de la
persona infractora, 5% de los fondos otales, propios o ajenoes, utilizados en la infraccién

¢ un milion de balboas, la Suspensién o Revocacién de Licencia o la amonestacion
piblica con publicacién en Gaceta Oficial.

Esta Superintendencia, considera viable la aplicacién de sancién pecuniaria por
infraccion muy grave, para lo cual ha tomado en consideracién que la fiquidacion y
venta de las 500 acciones al precio registrado de USD/70.32 por accidén por parte de
PRIVAL, bajo gerencia de su_ejecutive principal al momento de los hechos, ha de
ponderarse en correlacién con el doble del monto brutc obtenido de dicha venta. No
obstante, tal cual consta en :los considerandos anteriores, se han de valorar las
circunstancias posteriores al hecho para la sancién final a imponer.,

En mérito de lo expuesto, la Suscrita Superintendente de la Superintendencia del
Mercado de Vaiores, -

RESUELVE:

PRIMERO: SANCIONAR administrativamente con multa por la suma de ireinia v
cinco mil ciento sesenta balboas (B/.35,160.00) a la Casa de Valores PRIVAL
SECURITIES, INC., inscrita en la ficha: 679360, documento: 1669246 del Registro
Publico, con licencia de Casa de Valores otorgada mediante Resolucion CNV-1 19-10 de
15 de abril de 2010, por infraccién del Articuio 269, numeral 1, fiteral f del Texto Unico

del Decreto Ley 1 de 1999, misma que debera ser cancelada en el término de cinco {5)
dias habiles tras su notificacion.

SEGUNDO: SANCIONAR administrativamente con multa por {a suma de diecisiete
mil quinientos ochenta balboas (B/.17,580.00} al seiior JAIME R. SOSA, varon,
panamefo, mayor de edad, con cédula de identidad personal No.8-431-837, titular de
licencias de ejecutivo principal otorgada mediante Resolucién CNV-41-02 de 30 de
energ de 2002, y de corredor de valores otorgada mediante Resolucién CNV-427-02 de
19 de diciembre de 2002, expedidas por la Superintendencia, por infraccién det Articulo
269, numeral 1, literal f del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, misma que debera
ser cancelada en el término de cinco (5) dias habiles tras su notificacién= ==

TERCERO: REMITIR las comunicaciones pertinentes, a fin d
cobro de la multa impuesta. = [

CUARTO:  PONER EN CONOCIMIENTO que, de conformid & BONIGE 20ido €
los articulos 22 y 23 del Textc Unico del Decreto Ley 1 de 1999\0’0, fa e_/;eé@%ucmﬂ
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. reconsideracion y/o apelacion. Para interponer cuaiquiera de estos
£eegnta con el término de cinco (5) dias habiles siguientes a Ia notificacion.
/

PONER EN CONOCIMIENTO que, de conformidad con lo establecide en
0 272 parrafo final, la sancién impuesta sera publicada en Gaceta Qficial.

SEXTO: ORDENAR el archivo del expediente, una vez ejecutoriada ia presente

FUNDAMENTO DE DERECHO: Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999; Ley 38 de
31 de julic de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

My
MARELISSA QUINTERO DE STANZIOLA
Superintendente
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION sMv N°. 215-16

pe_O7 de OW de 2016

La Superintendente
de la Superintendencia de Mercado de Valores,
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO:

Que la Superintendencia del Mercado de Valores, a través de Resolucién No. SMV-543-2014
de 06 de noviembre de 2014, ordené el inicio de investigacién a la casa de valores
Multisecurities, Inc. (en adelante Multisecurities), asi como a cualquier otra persona {natural
o juridica) que directa o indireciamente, esié relacionada con los hechos objeto de la
investigacién, delegando también a la Direccién de Investigaciones Administrativas y
Régimen Sancionador (en adelante DIARS) para que ejecutara todas las diligencias
necesarias y desarrollara la investigacién en cuestién.

La investigacion tuvo como base los indicios de una posible violacién al marco legal vigente
luego de que fuera recibida nota por parie de Multisecurities fechada 12 de febrero de 2014,
daonde se entregaba Ias correcciones para todos los Reportes de Movimientos de Transacciones
correspondientes a ios meses de enerc a diciembre del afic 2013, que habian sido reportados
a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (en adelante SMV).

De acuerdo a la revisién realizada por la Direccién de Supervision, las cifras de los Reportes de
Movimientos de Transacciones presentados en los meses del afic 2013 en comparacion a la
presentada por Multisecurities, Inc. con la nota anies aludida, resultaron diferencias
importantes, que derivaron en solicitar explicaciones a Ia casa de valores, respuestas que no
justificaron las variaciones en el monto total transado durante el afio 2013.

En el desarrollo de la investigacién, la DIARS recabé todos los Reportes de Transacciones
entregados que constan en esta Autoridad, asi como la correccién a los mismos ¥ se realizd
inspeccién a la casa de valores Multisecurities el 14 de abril de 2015, donde se obtuvo
informacién sobre el registro de las fransacciones en los programas LA Sistemas utilizado por
la casa de valores desde el 1 de junio de 2014, y con el anterior sistema denominado EiBS, de
los cuales proviene la informacion de las transacciones negociadas en el mercado local y las
negociadas en el mercado internacional se registran en la plataforma de SAXO BANK vy
PERSHING, para luego consolidar la informacion electrénica, de forma manual en un reporte de
formato Excel que es el Reporte DS-01.

Como resultade de la investigacién, se emitié Vista de Cargos el 11 de septiembre de 2015,
donde se vincuié a Multisecurities, Guillermo David Ameglio Ortega y Arelys Laura
Gonzalez Sanchez con hechos y conductas halladas por la DIARS, posiblemente infractoras a

la Ley del Mercado de Valeres, lo cual quedé detaliado en dicho informe visible a fojas 438 a
451 del expediente.

En la Vista de Cargos se concedié el término de 10 dias habiles a pariir de la notificacién para
que las partes vinculadas adujeran y presentaran las pruebas en su defensa. El sefior
Guillermo David Ameglio Ortega por intermedio de su apoderado legal, ia firma Lopez,
Morales & Chiari-Abogados present6 las pruebas que constan en el escrito de fechada 28 de
septiembre de 2015 (fojas 461 a 463).

El 28 de octubre de 2015 se recibié escrito de la firma Lépez, Morales & -Ahogados,

adelantado.
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Luego de analizar las distintas solicitudes esbozadas por la parte, esia Superintendencia
resolvi6 admitir y darle tramite a la solicitud del proceso simplificado mediante Resolucién SMV
~“N°.13-16 de 13 de Enero de 2016,

En cumplimiento a lo anterior, el 2 de marzo de 2016 el sefior Guillermo David Ameglio
Ortega, quien fungié como Ejecutivo Principal de Multisecurities admitié que para el
cumplimiento de la entrega de los documentos ante la Superintendencia, resultdé ser o
responsable de manera objetiva por el cargo que ocupaba, indicando que el documento era
elaborado por un equipo interno y externo en la estructura de Multisecurities que sobrepasaba
18 personas que se encontraban en diversos departamentos de Multisecurities y Multibank, Inc.,
éste Ultimo porque le brindaban el apoyo a la casa de valores. En ese sentido, para gestionar la
elaboracion de un reporie globalizado, el sefior Ameglic dependia de la parte operativa,
finanzas y contabilidad. Finalmente indic que no hubo dolo, ni causé dafio, que &l develé las
fallas operativas que estaban pasando antes de su ingreso a Multisecurities, sobre la errada
contabilizacién de productos financieros, asi como su valorizacién. Luego acudié a la
Superintendencia para gestionar la correccién e impulsar la reparacion contable de
Multisecurities y no con ninguna intencién de falsedad, ni intencién engafiosa o de causar dafio
a la Superintendencia del Mercado de Valores.

El reconocimiento del sefior Guillermo David Ameglio Ortega, quien fungié como ejecutivo
principal de Multisecurities, esta vinculado con el indicio que origing el inicio de la investigacion,
acreditando lo siguiente:

a. Que para la elaboracién de un reporte globalizado, la casa de valores Multisecurities
presentaba debilidades en el conocimiento de valuacién de titulos de deuda y la
contabilizacién de instrumenios de forex, por lo que, consia la errada contabilizacidén de
productos financiero, por lo que, dichos reportes fueron remitidos bajo su administracién
como Ejecutivo Principal a esta Superintendencia.

b. Que no se realizé la debida verificacién de las transacciones que se estaban reportando a
esta Superintendencia cuando se presentaron doce (12) Reportes de Transacciones
mediante el Formulario DS-01 durante todo el afic 2013, mostrando una diferencia total por
la suma de B/L1,659,743,213 en Transacciones Internacionales y las cuales no fueron
corregidas hasta el mes de Febrero del afio 2014.

El reconocimiento de su responsabilidad a infracciones especificas a la Ley del Mercado de
Valores, y las medidas que tomd en su momento para subsanar la presentacién errada de los
Reportes de Transacciones por el infractor, se adeciian con lo establecido en el articulo 267 del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 sobre el procesc simplificado, por lo gque, en
concordancia con el articulo 265, esta Superintendencia pasa a resolver sin mas framite el
procedimiento sancionador respecto al sefior Guillermo David Ameglio Ortega con Ila
imposicion de la sancién correspondiente.

Para dicha sancién se han de evaluar los criterios de valoracién como persona natural fomando
en cuenta que sobre la remisién de los formularios DS-01 se probo lo establecido en la vista de
cargos. Respecto al sefior Guillermo David Ameglio Ortega, quien laboré como Ejecutivo
Principal en Multisecurities Inc. desde el mes de abril de 2013 hasta el mes de mayo de 2014,
periodo durante el cual se presentarcn ante la Superintendencia los Reportes de Transacciones
que no reflejaron las cantidades reales a las negociadas por la casa de valores y que por la
calidad de su cargo el sefior Ameglio tenfa la responsabilidades claves del negocio, la
administracion, las operaciones, Ia contabilidad y las finanzas de la casa de valores, en especial
la informacién presentada a la SMV.

Que al momento de realizar el pago anual de la tarifa de supervisién de casa de valores donde
el sefior Guillermo Amegiio era Ejecutivo Principal, correspondiente al 0.0025% del monio anual
de las negociaciones de valores e insirumentos financieros efectuados, el iotal que se habia
reportado durante el afic 2013 a través de los Formularios DS-01 ascendia a 2,830,412,800 en
transacciones, lo que representaba realizar un pago anual de BL70,760.32, sin embargo, al
cambiar las cantidades corrigiendo los Formularios DS-01 por un to
transacciones, originG que se realizara el pago anual por la suma g&-
diferencia que es significativa y que de acuerdo a la Ley del Mercadd de
relevante dentro de las funciones de la supervision efectiva, por Id 40
restar estas cantidades es la base para que esta Superintendencia
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goecumenitacion con informacion de aspecto de importancia que no era real.

los regisiros de esta Superintendencia, respecta al sefior Guillermo David Ameglio
na consta denuncia presentada con relacién a las referidas infracciones investigadas, ni

En atencién al artfcule 267 del Texio Unice del Decreto Ley 1 de 1999, esta Superintendencia
tomara en cuenta como atenuante a la sancién a imponer, el reconocimiento de responsabilidad
de la persona antes indicada y que la informacién preseniada en los Formularios DS-01 fue
subsanada al momento de realizar el pago anual de la tarifa de supervision de casa de valores y
remitida nuevamente a la SMV con las correcciones correspondientes.

En mérito de lo expuesto y basado en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, la suscrita,
Superintendente de la Superintendencia del Mercado de Valores,

RESUELVE:

PRIMERO: SANCIONAR administrativamente con mulia por la suma de cinco mil balboas
{B/.5,000.00) a Guillermo David Ameglio Ortega, hombre, panameiio, mayor de
edad, con cédula de identidad personal No. 8-477-673, titular de licencia de
Ejecutivo Principal expedida por esta Superintendencia en N°337 otorgada
mediante Resolucidn CNV-205-12 del 22 de junio de 2012, por infraccidn del
articulo 251 y 269, numeral 1, literal e, de! Texto Unico del Decreto Ley 1 de
1909,

SEGUNDO: CONCLUIR el procedimiento sancionador respecio al sefior Guillermo David
Ameglio Ortega que inici6 mediante Resolucién No. SMV-543-2014 de 06 de
noviembre de 2014 con base al articulo 267 del Texto Unico del Decreto Ley 1de
1999, en virtud del reconocimiento de responsabilidad.

JERCERQG: REMITIR Vsas comunicaciones pertinentes, a fin de que se haga efectivo el cobro
de la multa impuesta.

CUARTO: PONER EN CONOCIMIENTO que, de conformidad con lo establecido en los
articulos 22 y 23 del: Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, conira esta
resolucién cabe recurso de reconsideracién y/o apelacién. Para interponer
cualquiera de estos recursos se cuenta con el término de cince {5) dias habiles
siguientes a la notificacién.

QUINTO: INCORPORAR las actuaciones mantenidas en cuadernillos al expediente
principal y ORDENAR el archive de este, una vez ejecutoriada la presente

resolucion.

FUNDAMENTO DE DERECHO:

Articulos 14 (numerales 10, 11 y Gltimo parrafo), 22, 23, 251, 280, 262, 283, 265, 267, 269 del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999; articulos 90, 91, 96 y concomitantes de la Ley 38 de
231 de julio de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

MARELISSA QUINTERO DE STANZIOLA

Superiniendente
fxs
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION smy N° 220-16
De _jl de abril de 2016

La Superintendente del Mereado de Valores ai, en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

. ANTECEDENTES

Que, por medio de Resolucion No.SMV-258-2012 de 3 de agosto de 2012, la
Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante: SMY), ordend el inicio de
una investigacion formal a la casa de valores Financial Pacifie, Ine. (en adelanie:
FINANCIAL), asi como a terceras perscnas, naturales o juridicas, que han actuado por
¥ para ¢ en representacion de la misma, incluyendo enive estas, aquellas a cargo de su
administracion, Junta Directiva y dignatarios. lgualmente, se designd a esta Direccién
para que ejeculara iodas las diligencias necesarias y desarrollara la investigacion en
cuestién, con el objelo de regabaf pmebas-?ﬁiézasﬁque conduzean al esclarecimiento
de los hechos denuncigao"s' ¥ Gue propoicionen a a~SM¥ clementos de juicio que
permitan resolver o ne’la imposicidn _de multas adminisirativas. La referida resolucién
fue noiificada personalmente a lvan Clare &l 10 de agosio de 2012 en su calidad de
representante de FINANCIAL :

Gue la Reselucion in comento tuvo’ come origen la denuncia fechada el 16 de mayo de
2011 inferpuesta por-el sefior Roscok Dale Eversole, en representacion legal de la
fundacion de interés privado Fundacion Parasiempre, por la exisiencia de una serie de
indicios que quedaror recopilad_o_g en Informe SES-165-2012 de 4 de junio de 2612,

. IDEN'HFICAGIQN DE LAS F‘_?RTES VINCULADAS ¥ APODERADOS LEGALES
1. Finaricial Pagific, Inc: Sttiedad andrima constituida .bajo las Leyes de la
Repliblica de ‘Panama, fBhisttada el 237de mayo de 2003, con ficha: 433949,
documanto: 468695, @elayseccion mefcantil del Regisiro Pdblico, titular de
licencia de casa dg vaf?@%:gxpedidalp,cﬁilﬁ CNV-én ‘Resolucion No.CNV-318-03
de 31 de‘qiciembrédgigﬁs‘.‘ Eh Yospéttiva casa se encuentra bajo fiquidacién
forzosa segﬁQ‘\tesolucio MY 358-14 del-11 de agosto'de 2014.

La directiva y represen\:én_ié\‘rl‘iegal de fa sociedad, du;anfé el periodo que corresponde
les hechos investigados se efrcaniraba constituida.de la siguiente manera:

Secretario —~ ORI ZBEDA LEVY, en su ausencia

Presidente — WEST VALDES vy en su ausencia
Tesorera — VAN CLARE ARIAS

El liquidader y representante legal actual de la sociedad se encuernira constituido POF:

JOSE ANGEL HIDROGO

PODERES DE REPRESENTACION

1. Por medio de peder especial de representacion judiciat recibido £l 15 de marzo
de 20186, ei liquidador de FINANCIAL PACIFIC, INC., JOSE ANGEL HIDROGO
CAILBO otorga la represeniacién en el presentc proceso administrativo
sancionador al Licenciado GIOVANI JAVIER CASTILLO SANCHEZ.

Que en ia Vista de Cargos se anctaron las ulteriores infrac

infracciones:
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Hecho 1: Al cliente ne se le brindaba informacién correcta respecto a las
valoraciones, disposicion de fondos y valores aplicables en transacciones
correspondiente al cambio de délares Canadiense a ddlares Americanos.
Acuerdo 5-2003, Articulo 17, numeral 2.

Hecho 3: No se ejecut6 la orden correctamente seglin instruccion del cliente,
dado que no se convirtio de USD a AUD antes de realizar la compra de valores
en acciones de IVANHGE MINES. Acuerdo 5-2003, regla tercera sobre Cuidado
¥ Diligencia.

Hecha 4: Al cliente se le cobra un margin fee al disponer de fondos de acciones
de Banco General que le fueron registrado erréneamente. Acuerdo No. 5-2003,
articule 9, numeral 2. Respecto al articulo 19, numeral 1, literal d y la Regla
Sexta por remitir informacién no precisa ni clara al cliente. Respecto al articulo
23 por razdn de cobro de tarifas de Margenes por Sobregiro que obedecieron a
un error de FINANCIAL.

Hecho §: Al cliente se le registré el traspaso de acciones de HAREWOOQOD
ASSETS MANAGEMENT gue tenia en la casa de valores anterior como si fuera
una eonfirmacién de compra en su nueva cuenta con FINANCIAL. Acuerdo 5-
2003, articulo 19 y Regla Sexta por no propaorcionar al clients informacién claea,
precisa y de facit comprension.

Hecho 7: Al cliente se le registro un cobro de comisiones erréneo debido a un
eror en ol sistema que fue subsanado. Sin embarge a pesar de no haber un
dano pecuniario, existe una infraccién al Acuerdo 5-2003, ariiculo 19 ¥ Regla
Sexia por no proporcionar al cliente informacién clara y precisa lo cual género
confusién al gliente. - ~ o,

Hecho 8: Al cEien;_e—s"é le registro el traspaso de la cartera de acciones que ienia
con fa Casa de Valores ‘anterior. hacia FINANCML como confirmacion de
compra. Acuerdo 5-2003, -arficule 19, numeral 19, numeral 1, literal d y Regla
Sexia por remitir informacion ne precisa, clara y oportuna al cliente.

Normas violadas;

1.

Texto Unico del Decreie Ley Mo.1 de 1999, articulo 270, numeral 2, literat ¢
{iniracciones graves) y ariculo 271 (Infacciones Leves)

IV. PRUEBAS RELEVANTE qgfrisumésgg@@ EY

En ef procedimiento sancionado%‘gﬁreﬁfamn a g"ébo las diligencias, ¥ fueron receptadas
las piezas protiatorias, que a oo itinyacion se Euntgéglizan: _

1.

10

.Con el correo de 18 de octubre 2010 del Back Office de FiNS

Con denuncia y. declaraeidny jUrada interpuesta por ROSCOE
EVERSOLE- en el coal expresa 10 hechos de los cuales se
comprueban cemo infraccion 6 deretios. (§. 11-14)

Con copia integl"a\t;{e la exisiencia del Contrato General de Servicios
entre FINANCIAL y é!*deu@‘ijante. {fj. 576-60%)

Con la declaracion jurada de--MAYTE FPELLEGRINI la cual hace
alusidn a distintos puntos de los hechos denunciados. (fj. 1159-1162)
Con la nota de contestacién con fecha 30 de marzo de 2012 por parte
de FINANCIAL en respuesta a la nota SMV-19364-FYA-12 de 26 de
marzo de 2012 remitida por 12 SMV. (fj. 738-742)

Con {a nota de contestacién con fecha 12 de julio de 2012 por parte de
FINANCIAL en respussta a |z nota SMV-19724-FYA-18. {f|. 737)

Con la base de dato verificada a través de Bloomberg el 3 ¥ 6 de mayo
de 2011 del cual se exirajo tasa de conversidn comparativa al hecho 1
denunciado. {fj. 552)

Con Iz orden de conversion de moneda por parie del denunciante
segun cofreo de 2 de mayo de 2010 que guarda refacion con el hecho
3 denunciado. (fj. 97}

Con la confirmacion de transaccidn gue se hicieron errdneamente
sobre acciones de Banco General registradas en el hecho 4. {fj. 105,
198 - 110)

Con los cargos generados de comisiongs por margen producto del
traspaso errdneo de las acciones de Banco General en el hech
cuyos fondos dispuso posteriormente. {{j. 110)

cual le informa al denunciante que 1as acciones de Ban
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fueron reversadas ya que habian sido regisiradas por error en su
cuenta en el hecho 4. {fi. 117}

-Con el traspaso de acciones de HAREWOOGD ASSETS
MANAGEMENT en o hecho 5 las cuales aparecen registradas como
confirmacion de compra, siendo por el contrario, un traspaso de
aceiones de una casa de valores a ofra. Dicho situacion también
susienta el hecho 8 mediante contestacion a 1a nota SMV-1 8354-fya-
19 de 26 de marzo de 2012, (fj. 146-147 { 546)

12. Con la nota de coniestacién por parte de FINANCIAL en respuesta a

tas nota SMV-19354-FYA-19 de 26 de marzo de 2012 y SMV-19512-

FYA-18 de 14 de mayo de 2012 refacionado al hecho 7. ff). 540, 545)

V. DESCARGOS, ALEGATOS Y PRUEBAS

Una vez nolificada la Vista de Cargo, dentro del término se presentaron los descargos
respectivos y nc habiendo pruebas que practicar se pasd la fase de alegatos. A
coniinuacion los argumentos destacados: {fj. 1226-1227)

» Que medianie Resolucion No. 8MV-314-2014 de 2 de julio de 2014, Ia
Superiniendencia ordeno |a intervencion de FINANCIAL.

* Que mediante Resolucion No. 358-14 de 11 de agosic de 2014, la
Superiniendencia ordend la liquidacion forzosa de FINANCIAL.

* Que denire del proceso de liquidacion y con la presentacion del informe
preliminar, el sefior ROSCOE_EVERSOLE, representante legal de FUNDACION
PARASIEMPRE, no préSentd objecion, impugnacién, apelacién o incidente
algurno. e \ _

* Que mediante.resolucién de la.Sala Tercera de la Corte Suprema de Justigia, se
resolvié que Ta Resolucidn No. 358-14 de 11 de agosto de 2014, que ordéno Ia
liquidacién forzosa de FINANCIAL, no es ilegal.

» Que lo anterior implica que la liquidacion forzosa de FINANCIAL es un acio
juridico legal y en firmme, lo que impide que vuelva a realizar actividades de|dicha
naturaleza, por tal razdn no tiene sentide continuar con el proceso sancionador
por lo cual solicita el eierre de la investigacion y e! archive del proceso.

¥l. CONSIDERACIONES DE LASW

Esta Superintendencia ha ccmpfdfé‘ta&ada existencia-de infracciones en los hechos 1, 4,
3, 7 ¥ 8 los cuales se encuentra \regulado bajgila conducta establecida en el articulo
270 de la Ley de! Mercado dg_ Valores sobre ififracciones graves, fiteral ¢ por cuanto
dichas conductas recogidas Ygn, los hechios¥amiba mencionados incumplen lbs
requerimientos especificos-de inforvacidgug las casas de valores deben para con suis
clientes en relacién.a las operaciones dé estos y a los servicios que les brinden.

Dichas conductas causaron periuicio y complicaciones al denunciante por cuanto al ho
depender de informacioneporiuna y cerlera, las décisiones que pudo tomar ‘el
denunciante con respecto a s Tuenta, probabletenie hubieran sido las mejores tie
ecntar con informacion exacta v oportuna.

Esta superintendencia también ha comprobado la exisiencia de infraccion en el hechc’f 3
2l cual se encuentra regulado bajo la conducta establecida en el articulo 271 de fa LNV
sobre infracciones de tipo leve toda vez que FINANCIAL no mantuvo el nivel de cuidagio
y diligencia que se espera en el gire de este tipo de actividades por cuanto no cumplid a
cabalidad la orden impartida por el denunciante causando de esta manera
complicaciones en el manejo de su cuenta.

El hecho 8 al ser una conducta no tipificada especificamente dentro de las categorias
Muy Graves y Graves, la misma ha de ser considerado denire de las leves,

V. Criterie de la SMV para la imposicién de la sancién a Financial Pagific, Inc.,
Para determinar el monto de la multa a aplicar, la Superintendencia tomara en cuenta

los criterios de valoracion del articulo 265 del Texto Unico del Decreio Ley No.t de
1999, que de forma contigua pasamos a desarrollar.

1. Gravedad de la infraccién: Respecic a este criterio, los grifgdlos 270 ¥
enuncian de manera taxaiiva el grado de gravedad de las cond 1hd. BOREE AZ0 Le
pracederd a calificar las conductas objeto de infraccion de acudrdd NS

I
2

establecidos en los referidos articulos. Lo
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Graves

“ncumplir ios requerimientos especificos de informacion para con los
clienites

Respecto a FINANCIAL, su vineulacidn proviene de las pruebas vya

anteriormente enunciadas, las cuales muesiran las gestiones relacionadas a los
hechos investigados.

infracciones leves.

-Deber de Cuidado y Diligencia en las operaciones

1. Respecto a FINANCIAL, su vinculacién proviene de las pruebas vya

anteriormente enunciadas, las cuales muestran las gestiones relacionadas a los
hechos invesiigadas.

2. l.a amenaza o el dafio causado.

Se extrae claramenie gue las conductas establecidas en los hechos 1,3, 4,5, 7y 8

anteriormente mencienados, causaron percancgs al denunciante en el manejo de su
cuenia.

3. Los indicios de intencionalidad,

No se pudo determinarindicios de intencionalidad en el aciuar en las operaciones de

dicha Casa de Valor; sin embarge; si se pudo apreciar un mal sistema de organizacion
que produjeron los hechos mencionadeés.

4. Capacidad de pago y el efecto de la sancién administrativa en la reparacién del
dane a los inversionistas directamente perjudicados.

Para determinar el monto de la mulia a aplicar resulta necesario hacer un analisis de la
situacion financiera de la emprésa para determinar la capacidad de pago de la muita a
imponer. Sin embargo es unaisitiiacion publicamente conocida gue FINANCIAL se
encuenira en eizpa de [iquig‘aféiég 1:forzosa,por fo que cualquier evaluacion sobre
capacidad de pago resulta ilusorigt‘i"_“_ N e :

5. La duragion.de la cquuc A

s o ards
o

Las hechos denunciados se remontan dés'éi{éﬂ?ﬁaxrzo 2610 momento en que transfiere los

montos de sus valdees de. la anterior casa de valores hacia FINANCIAL, hasta mayo
2011, fecha en que se'rggistra el (itimo dé los hechos recopitados en la denuncia.
8. La reincidencia del infractor. _

Segin los registros, constan las siguientes sanciones contra FINANCIAL:

Resolucién Sancionado Infraceién Maonio {8/
Art. 23 det Decreto
CNv-321-03 ’ ; e i 20 000.00
1 o e RSB e Financiai Pacific, Inc. | Ley 1 del 8 de julio de ;
1999,
20603
Art. 17 numeral 2 del
2 CNV-118-07 Financial Pacific, Inc. Acuerdo No. 2-2004 4.00G.00
13 de abril de 2007 de 30 abril de 2004

For lo tanio, luego del andlisis mesurado de las situaciones de hecho y de derecho
conformadas  en  este  procedimiento, corresponde  declarar  responsable
administvativamente y por tanto deberia producirse la consecuencia l6gica de una
sancién a FINANCIAL, por infringir el conienido normativo presente en los articulgs 270
(Infracciones graves), literal ¢ y 271 del Texto Unico del Decrelo Ley No. 1 de 1999, tal
como hia sido probade y ponderado en parrafos anteriotes. No obstian )

espacio deviene oportuno reilerar que a pesar gue los hechos y/o
por la casa de valores al realizar las conductas ya antes descritag/




No. 28150

\\‘_-_. \ =

Gaceta Oficial Digital, lunes 31 de octubre de 2016

+

INVESTIGACION ORDENADA MEDIANTE RESOLUCION SWV-258-12
Pigma S da 5

© "graves’, a pesar de lo anierior, habria de escogerse con sumo cuidado el castigo

inistrative que deba afrontar este regulado come persona juridica, en relacion con
s faltas comprobadas en el procedimiento; asi pues se nos presentan dos realidades
casi iguai de importantes, por un lado la certeza del castigo y por ! otro, la esperanza

cierta de aguelios inversionisias que se encuentran préximos a recibir el porcentaje
estimado de acuerdo a los calculos del liquidador.

Respecto a la capacidad de Pago como uno de los criterios para disponer el monto de la
multa, tenemos que la sociedad regulada a quien se le debe imponer la sancién se
enfrenta en esios momentos a un procedimiento de liquidacién forzesa, en donde se
han dispuesto los bienes y derechos que integran a masa de liquidacion conforme al
articulo 310 de la Ley de Valores, iguaimente se han determinado las deudas de la
masa taxativamente numeradas en el articulo 314 de la misma Ley, notese que el
mencionado articulo no contempla en ningdn espacio atribuir una reserva para gastos
que impliquen pagos a2 multas derivadas de procedimientos sancionaiorios a los que
hubiera estado sometida Ia entidad en liquidacién, por lo que una sancién pecuniaria se
soslaya en el orden de prefacién pagadero de los créditos de Ia masa de liquidacién, tal
se puede leer en el articule 315, A nuestro juicio y anie la realidad legal existente una

multa pecuniaria seria ilusoria a todas luces, pues Ia realidad legal no ampara el pago
de la misma deniro de la masa de liquidacion.

Sin embargo, el catdlogo de sanciones ofrecidas por la Ley del Mercado de Valores,
para las consideradas “infracciones graves’, es extenso, lo que permite no pasar por el
alio la accion infractora, sin ejercitar Ja Jacultad sancionatoria, sino que evita el
compromiso de una sancibn-de tipo pecuniafia~ante circunstancias adversas a su
potencial page ¥ nos cgns’iénte elegir ofra que no implique afectacitn patrimonial. En
ese conjunto, nos inclinamos por reprender la accion a fravés de una amonestacion
piiblica con publicacion en gaceta.” '

En meérito de lo expuesto ¥y con fundamento en el Texio Unico del Decreto ey 1 de
1989, la suscrita, Superintendente-de la Superintendencia del Mercado de Vatlores,

RESUELYE:

ERIMERO: SANCIONAR adminjsirativamente con AMONESTACION PUBLICA CON
PUBLICACION EN.LA GACE A OFICIAL a Financial Pacific Inc, sociedad anonima
inscrita en la Seccién de Mictopelfculas {del: Begistro Piblico en la ficha 433949,
documento 468695 desde el 25)de. mayo de 2003, con licencia de casa de valores
otorgada mediante Resolucion GNY No. 319-2003 de 31 de diciembre de 2003, por
infraccion al contenido 'qormaﬁ?&g resente enelfZifticulo 270 literal ¢ ¥ 271 ({infracciones
graves y leves) del Texio Unico'debBeereto-lkey No. 1 de 1999,

SEGUNDO: REMIFIR las comunicaciones petinentes, a fin de gue se haga efectiva la
publicacion de la amgnestacion publica.

TERCERO: PONER ‘EN CONOCIMIENTC a las partes interesadas que contra esta
Resolucion cabe el ré‘cu(so de reconsideracion y/o apelacion, que deberd ser
interpuesto v sustentado déﬁtradg__los 5 dias-hdbiles siguientes a la fecha de su
notificacion. o

CUARTO. ORDENAR el archivo de} expediente, una vez ejecutoriada la presente
Resolucion.

FUNDAMENTO DE BERECHO: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 y demas
concomitantes de la Ley 38 de 31 de julic de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE

LORAINE CHAYARRIA
SUPERINTENDENTA Al
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El Superintendente del Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales

CONSIDERANDO:

. ANTECEDENTES

El 18 de febrero de 2014 se recibid en las oficinas de fa Superintendencia del Mercado de Valores
(en adelante SMV), nota de Multisecurities, Inc. (en adelante Multisecurities) con las cofrecciones
para todos los Reportes de Movimientos de Transacciones comrespondientes a los meses de
enero a diciembre del afio 2013, que habian sido reporiados a la SMY en el mismo afio.

De acuerde a la revisidn realizada por la Direceién de Supervisidn, las cifras de los Repories de
Movimientos de Transacciones preseniados durante el afio 2013 en comparacion a la corregida
con la nota antes aludida, resubtaron diferencias importantes, que derivaron en solicitar
explicaciones a la casa de valores, las cuales no justificaron las variaciones en el monio total
transado.

Por lo anterior, se ordend mediante Resolucién SMV-543-13 de 6 de novismbre de 2014 el inicio
de una mvestigacion a la sociedad Multisecurities, asi como también a ierceras personas,
naturales o juridicas por la posible violacitn a la Ley del Mercado de Valores. {fs. 1-2)

(l. DESARROLLO E INSTRUCCION GEL EXPERIENTE E IDENTIFICACION DE PERSONAS
VINCULARAS PROCESO

Luege de culminar la etapa de Desarrollo e Insiruccion del expediente conforme lo establecido en
el articulo 262 de la Ley del Mercado de Valores {LMV), se emitit la Visia de Cargos el 11 de
septiembre de 2016 que sehald las personas que resultaron vinculadas en e} proceso, entre ellas:

1. ARELYS LAURA GONZALEZ, cédula-de identidad personal ndmero 8-530-1334,
quien laboré como Oficial de Cumplimiento para la casa de valores Multisecurities,
Inc. desde el 2 de agosto de 2011 hasta el 30 de mayo de 2014 v también gjercid el
cargo de Ejecutivo Principal desde el 2'de junio hasta el 7 de julio de 2014, quien
cuenta con Licencia de Ejecutive Principal N° 81 etorgada mediante Resolucién
CNV-315-03 del 18 de diciembre 2003.

Luego de recabada la informacién y documentacién necesaria, se emitié la Vista de Cargos que
fue nofificada a la sefiora ARELYS LAURA GONZALEZ el 18 ds septiembre de 2015,
identificando las posibles infracciones:

1. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1989, Artieufo 269: [nfracciones muy graves: punto 1,
literal e.
2. Texio Unico del Decreto Ley 1 de 1999, Articule 25%. Registros_informes y demas

documentos presentados a la Superintendencia.
3. Acuerdo No. 8-2001 de 6 de Agosto de 2001, Articwle 7. Funciones del Oficial de

Cumplimiento, numeral 2.

PODRERES DE REPRESENTACION

GONZALEZ y el poder fue admitido mediante providencia fechada 14 de octu?l-

WI. PERIODO DE PRACTICA DE PRUEBAS Y ALEGATOS DE LOS VINCULADOS

La sefiora ARELYS LAURA GONZALEZ a través de su apoderado especial,
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i T " 5 ,
v diligencias a realizar, manifestando ademas que, el error en los monios reportados a la SMV fue
2 yfaeter;tq&o por la prapia casa de valores Mullisecurities, Inc., no existiendo intencionalidad de
B AV g

- .

- ‘preseptar informacion falsa o enganosa (fojas 467-471). Las pruebas aducidas se resolvieron
= nte la Providencia de fecha 13 de enero de 2016 donde se admitieron las pruebas
timaoniales solicitadas a excepcion del testimonio de la Licenciada Zaida lLlerena como personal

de la SMV, por na tener relacion la prueba solicitada con el hecho investigado (fojas 494-85), las
cuales se resumen asi:

Se recibit el testimonio de las siguientes personas:

- ARELYS LAURA GONZALEZ, quien laboré como Oficial de Cumplimienio en
Multisecurities, Inc. desde el afio 2611 al 2014, indic respecto a los hechos investigados
que, en la revision de pago de tarifa anual de supervisién de casa de valores, detectd que
€l total a pagar era el doble del afio anterior, por lo que, le solicitd a SERGIO BARRIO que
era el Trader en ese momento, que revisara los repories, confirmanda gue habian errores
en la conversion de la moneda. Ademas, indict gue los feportes eran cordeccionadas por
el 4rea de operaciones, guienes reportaban directamente a la Gerencia General, por o
que, entregd como evidencia copia de las Actas de Junta Direciiva de fechas 28 de julic de
2014, 16 de diclembre de 2013 y 18 de noviembre de 2013, donde manifiesian que a raiz
de los reportes mal confeccionados o con errores, se iniciaba la elaboracién de
procedimiento sobre el reporie globalizado en el 4rea de operaciones, aprobado por la
Junta Directiva. Otro punto a comprobar en las actas, indicado por la declarante fue que
anie ia Junta Directiva se aprobé la Estructura Administrativa u Organigrama en donde el
area de operaciones reporia directarente al Gerenie General ¥ se separa juncionalmente
la responsabilidad de negocios ¥ de operacicnes.

- SERGIO BARRIO MARTINEZ, manifestd que irabajé en Multisecurities, Inc. desde marzo
de 2013 hasta mediados de abril de 2014, con funciones de compra y venia de
instrumentos como "irader”. Respecto a los reportes globalizados indico que no eran sus
funciones ¥ no vela nada de los mismos ni participaba de su confeccidn. Que la sefiora
Arelys Gonzalez le preguntaba sobre fransacciones en especifico, no sobre el reporte
glokalizado.

Respecto a los sefiores HECTOR MEILHADG, YAMILETH CARRASCO, KAREN MARCUCCI e
ILKA DUENAS, fue entregada las citaciones a la parte solicitante de esta prueha, no obstante, los
testigos no comparecieron a la SMV. :

Sobre las Actas de Junia Directiva de Multisecurities Ine. No.10 ¥ 11 del afic 2013 ¥ No. 17 de!
ano 2014, Ja Direccidn de Investigaciones Administrativas y Régimen Sancionador solicité como
prueba oficiosa a Multisecurities, fnc. copia autenticada de dichas actas por constituir un elemento
relevante dentra del pracedimiento sancionadar, dogumentos que fueron entregados en tiempo
solicitado ¥ que consian a fojas 541 a la 549 del expediente.

Una vez terminada la fase de practica de prueba el 25 de febrero de 2016, la parte investigada
contaba con cinco (5) dias habiles para presentar sus alegatos, sin embargo, dichos alegatos
preseniados por ESTUDIO JURIDICO ARAUZ en represemtacion de ARELYS LAURA
GONZAL EZ SANCHEZ fueron presentados el 4 de marzo de 2016, mismos que fue declarado por
la Direccién de Investigaciones Adminisirativas y Régimen Sancionador como exiemporanes, ya
que la etapa de alegatos vencié el 3 de marzc de 2016, por lo tanto, esta Superintendencia no
procedera a su evaluacion.

I¥. CONSIDERACIONES DE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE YALORES

Luego de concluida todas ias etapas del procedimiento sancionader y evaluar los
testimonios, esta Superintendencia concluye respects a2 ARELYS LAY
siguiente:

Los Reportes Mensuales de Transacciones que fueron presentados en el o)
aho 2013 que conienian errores en las cantidades reporiadas v que n “Eran g
firmados por la sefiora ARELYS LAURA GONZALEZ SANCHEZ, con\\gontel

evidenciado en la investigacién que no era precisa ni acorde a la operacion Maferigtica’ de
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ar 'jqnes que indicaba la casa de valores que realizaban ¥ por consiguiente afectando ia
\%gma otal del pago anual de Ia tarifa de supervisién de acuerdo 2 la Ley del Mercado de Valores,
a5 x\ isticas del monio iransado por tipos de mercado que proviene de lo reportade por las

Lptg Gasa de valores, asi como su posicién dentro del mereado bursatil,

Las formuiarios deben ser firmados por el Ejecutivo Principal de la casa de valores, sin embargo,
por un periode de ence (11} meses del adio 2013, los Formularios DS-01 fueron firmados por la
Oficial de Cumplimiento, la sefiora ARELYS LAURA GONZALEZ SANCHEZ a guien se le otorgd
la licencia para ocupar dicho cargo, teniendo la ierarquia de un ejecutivo clave dentro de la casa
de valores, con responsabilidades dentro del ente reguladoe por la SMV y de la informacién y
documeniacion que es reportada al ente regulador en aspecios de imporiancia que inciden en el
giro de aclividades de una casa de valores.

Que de acuerde a lo presentads durante las eiapas del procedimiento sancionador, la
documentacion de ios reportes mensuales de kansacciones no fue preparada por ARELYS
LAURA GONZALEZ SANCHEZ, ¥ se indicd que la misma era confeccionada por el personal del
Uepariamento de Operaciones de Multisecurities, Inc., la cual debia ser revisada por el Gerente
General, el sefor GUILLERMO AMEGLIO. No obstanie, esta Superintendencia reitera que una de
tas funciones del Oficial de Cumplimiento es velar por “ef esfriclo cumplimienic de las
disposiciones legales que sean aplicables en todas las aperaciones y actividades desarroliadas
denfro del contexio del mercado de valores ¥ que guardan relacién o ingiden en el girg de
actividades o negaeics propios de fa casa de valores” {El subrayado es nuestro), por lo que, se
evidencia que ARELYS LAURA GONZALEZ SANCHEZ incumplié con el articulo 7, numeral 2 del
Acuerdo 9 del 2061 dal 6 de agostq_,deéﬁm, al firmar los repories mensuales de transacciones
asumiende la responsabilidad Ejel'cont_érjido de los mismos, por lo que, le correspondia a ella
realizar la verificacién de su contenido o por lo menos una revisién aleatoria de dichas
operaciones, ya que en algunos reportes no se colocé cantidades, dejande colurnas vacias sin
informacion, poniendo en duda la veracidad de lo presentado a esta Superintendencia,

Por lo anterior, se llega a fa conclusién que de los hechos investigados ¥ de acuerdo a los
documentos que censtan en el expediente, gque ARELYS LAURA GONZALEZ SANCHEZ
ejerciendo el cargo de Oficial de Cumplimienio y quien firmé los repories mensuales de
fransacciones, no utilizé jos controles adecuados para fiscalizar y verificar la informacién que
esiaba firmando respecto al célculo, de -las_transacciones los cuales estdn relacionades
directamente con la actividad princiﬁhi;ég la casa de valores, afectando la transparencia,
seguridad v confiabilidad de las actividades.que realizardr!‘_ en Multiseeurities, Inc. por un afio.
: " ., ¥ H .35_}':5!,‘

En cuanto a la aciuacién de |a casa.de valores Multisecurities, Inc. y los hechos que dieron origen
al inicio de la presente inve'stjga_é:ién, consta que fue la propia casa de valeres que al momento de
realizar el pago anual de Ia tarifa de supervision a la SMY, detectan el auments del total de
fransacciones negociadas respecio al afio anterior, realizando ¥ presentando la correccin de los
Formularios DS-01, que luege de se?"revisagos en las etapas del procedimiento sancionador, el
total reporiado durante el afio 2013 ascendia a'2,830,412,800 en transacciones negociadas, lo
que indicaba que Ia casa de valores debia pagar un monto de BL.70,760.32 en concepio de {arifa
de supervisidn, sin embargo, al cambiar las cantidades corrigiendo los Formularios DS-01 por un
total de 1,170,669,587 en transacciones negociadas, el pago anual fue par B suma de
Bf.29,266.74 a esta Superintendencia, diferencia que es significativa y que tiene un efecio notable
dentro de las funciones de fa supervisién efectiva, por lo que, estas cantidades son la base para
que esta Superintendencia evallie imponer una sancién a las personas que fueron vinculadas en
el presente procedimiento sancionader por haber presentado documentacién con informagion que
Ao era real.

En cuanio a los eriterios para la imposicién de multa, el articulo 265 de Ja Ley del Mercado de
Yalores, requiere se tomen en cuenta los siguientes aspectos:

- Lainiraccion comelida es una conducta muy grave, por haber present
con informacion de aspecios de importancia ante la SMV, acy
expediente que la persona gque firmé los reportes globaliza QS
responsabilidad de su contenido fue la sefiora ARELYS LAURA ONZA
como Oficial de Cumplimiente. Por lo que, la sancién a imponer son\(@s est é‘ 2
ariiculo 272 de la Ley del Mercado de Valores. N

........
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i |a falta de fiscalizacién por parte de la Oficial de Cumplimienio guien es Ia
oria-gue ostenta licenciada olorgada por la SMV ¥ por firmar documentacién que aun
3 g}dﬁi o fuera la persona encargada de confeccionar los repores, pero se le otorga una
Hicenid para ejercer un cargo como el que mantenia, debe iener el conocimientio que
chos de Jos documentos solicitados por la SMY son de accesa al pablico inversionista y
publico en general, por lo que, se puede indicar que a la fecha no consta un dano causado,
sin embargo, en cuanto a la intencionalidad ss puede indicar que la diferencia entre la
cantidad reportada durante el afio 2013 y Ia real corregida en &l 2014, es de un 59%
menos del ioial de transacciones reporiadas, vy que fue detectado al momento de realizar
el pago anual de la tarifa de supervision a la SMV, representando una salida adicional de
efectivo y es por esia razén que proceden a corregir los Formularios D8-G1 y comunicarlo
a la SMV, por lo que, la intencién en ese momenio a conveniencia de la casa de valores, e
ejecutivo principal ¥ oficial de cumplimiento, era contrario a ocultar los maontos a la SMV.

- En cuanto a la duracidn de la conducta, se acredité que la Qficlal de Cumplimiento firmaé
los Formularios DS-01 por un periodo de once {11} meses continuos sin ningtn tipo de
fiscalizacién o verificacién de dicha informacién, por lo que, fue la fima responsable de
quien avala el conienido de la documentacién presentada a esta autoridad.

- Sobre la reincidencia de la conducta, se debe advertir que la sefiora ARELYS LAURA
GONZALEZ SANCHEZ no ha sido sanciohada anteriormente por los hechos objeto de la
presente investigacion, ni ha tenido sanciones previas en su contra.

- De la capacidad de pago de la irifractora, ia misma labora actualmente en una entidad
regulada por la SMV ¥ no se evidencia dentro del expediente alguna circunstancia que
impida la impesicién de sanciones pecuniarias o incapacidad de pago.

Que en atencién a estos hechos el Superintendente considera viable la imposicion de una multa
administrativa, de acuerdo a los tipos de sancidn establecidos en el Artieulo 272 de la Ley del
Valores, por lo gue,

RESUFELYE;

PRIMERG: IMPONER multa administrativa por la suma de CINCO MIL {B.5,000.90} 3 ARELYS
LAURA GONZALEZ, cédulta de identidad personal nimero B-530-1334, por la infraccion al
Articulo 269, numeral 1, literal e, concordante con el Articulo 251 del Texde Unico del Decreto Lay
No. 1 del & de julio de 1998 y el numeral 2, artfeulo 7 del Acuerdo No. 8 del 6 de agosio de 2001.

SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes, a fin de que se haga efectivo el cobro de |a
mulia impuesta. ) )

TERCERO: PONER EN CONGCIMIENTO gue, de canformidad con 1o establecido en los articulos
22 y 23 del Texio Unico del Decreto Ley 1 de 1999, conira esta resolucién cabe recurso de
reconsideracién y/o apelacion. Para interponer cualquiera de estos recursos se cuenta con el
términe de cinco {5) dias habiles siguienies a la notificacion.

CUARTO: PONER EN CONOCIMIENTC que, de conformidad con lo establecido en el Articulo
272 parrafo final, la sancién impuesta ser4 publicada en Gaceta Oficial.

QUINTO: ORDENAR el archivo del expediente, una vez ejecutoriada la presente resalucion.
FUNDAMENTO LEGAL: Ley del Mercade de Valores y Ley No. 28 de 31 de julio de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE,

LORAINE CHAVARRIA DE SINCLAIR
SUPERINTENDENTE, a.i.
/xs
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO GE VALGRES

i ;
RESOLUCION SV N°. o ?’9 .16

De G defhity) de2eas
1
La Superintendente
de la Superintendencia de Mercade de Valores
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO

l. ANTECEDENTES y DESARROLLO DE LAS ETAPAS DEL PROCEDIMIENTO

A. Inicio de la Investigacién.

Que mediante Resolucién No. SMV-255-12 de 01 de julio de 2013 se ordend la apertura de una

investigacion a la Casa de Valores Financial Pacific Inc. (en adelante FP), sustentada en el analisis de
los siguientes hallazgos:

1. Llos resultados obtenidos de I3 inspeccién especial efectuada por la Direccidn de Supervisidn
in situ el dia 23 de enegode 2013, de cuye ‘informe $e concluyé que ks Casa de Valores EP
tuve lo opcidn, desdé" el 7 de noviembre de suspender de forma total las operaciones,
incluyendo las redlizadas por los clientes. Mo obstante, FP no lo hizo y prefirio  dejor a los
clientes realizapdo actividades desde la plotaforma contratada por Saxo

2. los Informesfiilébé!izadﬂs pre?;eqt_ados oor el‘.\l_:e_"g\ulado\‘durante los meses de noviembre y
diciembre gélZEJlZ} dcﬂ'ide se té%é_r;{gba\rg-g ai\?:aﬁ'tida‘nd,de 't;‘ans_acciones, hecho que llams (a2
atencidn, Siuésj_sl_ ,.’periodg _5!_ud§;lo se Bhcontraban sﬁmgtidoé a la medida de suspension de
licencia qlie” conllevaba "‘3:[‘\ ne ‘poder;ejetcer o realizar ope\;an;innes.‘ Para constancia, se
reprodujq dej g:;’p‘édiente DSM:01:cosrespondiente d "Reportes Globalizados” de la Sociedad
FP los Infdrmeb ’Globalizado\si‘agﬂns‘me{és de octubre a diciembre de 2012, con sus
respectivis :.Eﬁtéslremisorias (’,5,! §is;,13-107); Informes Globalizados que corresponden a los
meses delenero 2 inaya de 2 13)\consircSrraspondisnte nota remisoria (v. fj. 108-158).

p -\ “’"9. % . g :
Que 13 Superintenéeri\cgé \.b_u'sganéo prapiciariiin ambienite.de seguridad juridica, al momento que se
determinaron irregl}lai‘-i&adeg‘en el ?:'gi%p; 13 fﬁierg‘g‘y édminist’raciﬁn tde FP, resolvié conforme el
dictamen de ley, me idag\._;iiigyg tis::\as‘fériaién‘ eS}a-evitar un pérjuicic mas grave e inminente a los
inversionistas y potenct Ié%,in/\{gqsionisggj de FP, que para esas féchas tuvieran sus cuentan de
inversion bajo la administ?ﬁt‘én@ef‘efé regulada o pretendlerar adquirirlas. Por la que en ese sentido
se determinaron las siguientes es:gmciones desuspension: .

-

5 -
e -

1. Resolucién Mo. SMV- 377-12 de 7 dé noviembre de 2012, notificada en esa misma fecha, se
ordend suspender la licencia de casa de valores de FP por un periedo de 15 dias calendario;
con dicha disposicidn de suspensidn se le prohibid al regulado ejescer las actividades de
casa de valores. No se presents recurso en contra.

2. Resolucién Mo. SMV-383-12 de 21 de noviembre de 2012 resolvio ordenar un periodo
adicional de suspension equivalente a 20 dias; de igual manera bajo la advertencia gue

durante el tiempo sefialade 1a casa de valores no padria realizar actividades propias de la
licencia. No se presentd recurso en contra.

3. Que a través de Resolucién No. SMY- 433-12 de 20 de diciembre de 2012, se dicta orden que
conlleva la suspensién de la licencia de EP por un término de 15 dias calendarios;

reiterdndose gue durante esa fase ne pedrian realizar actividades propias del mercade de
valares.

4. Que la Resolucién No. SMV-601-12 de 4 de enero de 2013 resolvic i Ezﬁlaqé‘éf]‘é\ljcencia de
€asa de valores de la saciedad FP de manera indefinida o haspd que o Superintendencia
decretara otra medida. No se presentd recurso en contra.
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ta medida de suspensién indefinida fue levantada medianie Resolucién No. SMV-175-13 de 15

; maye de 2013 v por o tanto se dispuso dejar sin efecto la Resolucion No. 001-13 de 4 de enero de
2013,

B. Desarroilo e instruccitn del expediente.

Dado que las operaciones efectuadas por el regulade durante los meses de noviembre y diciembre de
2012, se manejaron aparentemente desde la plataforma transacclonal praveida per Saxo Bank AfS,
s€ evacud entonces, por parte de funcionarios de la Direccion de Supervision, una entrevista a la
sefiora Laura Sacristdn, que consta en Acta fechada 15 de eneso de 2013 (v. fjs. 210-212). Para esa
fecha, la compareciente a pregunta sobre la posibilidad que la casa de valores FP, pudiera suspender
por cuenta propia las actividades desde 1a plataforma refirio que ellos contaban con una herramienta
con la que gestionaban el manejo de clientes. Sefialé que no es responsabilidad de Saxo blaquear el
sistema, pues el regulado tendria el acceso para hacerlo o pedirle al proveedor. En cuanto a Saxo
Bank sefiald que no bloquearon los accesos a Ia plataforma porgue nadie se los pidic. Explicé que
para esas fechas FP eperaba la plataforma bajo la modalidad de “reduced only”, lo que permite gue
en caso de un riesgo de mercado el cliente pueda pedir a su corredor que deshaga la posicion.

En respuesta a la Mota SMV-20817-DSM-34 (SES) de 26 febrero enviada por la Direccién de
Supervision a FP, el sefior Winston Johnson Mirgnes, para ese entgnces oficial de cumplimiento del
regulado, manifesté mediante memorial de 6 de marzo de 2013, lo siguiente:

% “Financial Pacific Inc. esta <lara’en la PosTcion.de licencio suspendida que tiene desde ef mes
de noviembre de 2012, Debitlo -a que los clientes son capores de manejor independientemente sus
transacciones, los mismbs han sido avisados sobre Ja suspension de transacciones debide o fo
anteriormente menciopado, mas sip.embargs’ los-clientes ejecutaron transocciones de venta o cierre
de posiciones €n ABs transacciories Eumumes que, informiomos parg.evitar una perdida mayor en las
posiciones que se t2flejan,/£llos ejecutaron vender la.posicidn “iong” que mantenian para no tomar
perdidas en siis pos.{ticgé{ y al tengéFuccese directs en su cuenta, 1o hicieron osi. Al tener eflos eso
capacidad gue ao podetos nosotros Eortralat eio plataforma que utilizon, es nuestro deber reportar
tos mismas para no cder en el érrorte omitir ifformdcidn qie por ley se debe suministror af regulador.

2. €1 hofribie def corresponsal Gue se-utilzb para ejecutar estos ventas fue Saxo Bank ef cua estd
completartente;andente del femd Hello Suspensidirde la cdsa y en comunicacion con la parte fegal de
i SMIV se, _ei&”copfaé de correos ai‘ljunj&s y comd p‘odrénacomprabon !ai plotaforme le permite ol eliente
reducir fa ‘exposigion de las cuentas {como por gjeny Za, ventas de gosiclones) pero no obrir nuevas
posiciones-jo cudfes algo que'.*f*ﬁej@ige-npa?ﬁg!ggr_}g&r parte de kifos y a la vez nuestro, futuras
demandas ‘porpérdidas cuuntiosesien.posiciones que no pudieron venderse o cerrarse cuando los
condiciones \del nercodo se prese?:tasen;" De sucedei algo parecido, resuftaria en reclamos y hasto

acciones legaled 2h 'g_bn\trp de Saxo Zéaﬁ&, "FPLy ustedes como regultidor.
3. Finan‘éidf’Pa,r:_r}‘ick'm:. no‘tfef'ﬁerfa‘?tapcim‘é&a de broqué’ar le plataforma de Saxo yo que ios
clientes entron B‘iré&;‘éb’fépr?‘a la r;??rﬁzi 55 dicha entfdad,mfed:‘ant‘e\ung confrosenia propio y privads
paora reslizar sus p Sias’ '}::ﬁﬂst;;:zﬂanes mf&ar-rg_qpipﬁf&iéﬂ de é’:‘cfi;:’éuenta por otros. Es sabido por

et

fos clientes nuestra situadidn, :Pgro en los contratos gue firma el.cliente en io gue se refiere ¢ DMA
{Direct Market Access) a‘dieﬁté solo se Ietfi ede quitar el accesd si se sospecha o se descubre que ese
cliente esta vperando de moners-indebida lo cuai no hasucedido hasta chore.

4. Este ho sido impfementadoMT&”ﬁ?nﬁ?a resolucion en donde se nos suspende la licencio y
la casc no esta realizando tronsecciones por cuenta propia ni de clientes en ninguna de fos plataformas
habilitades & la caso. Si los clientes, comn Ins de Soxo, pueden efecutar ventas, es porque dicha entidad
no ha deciditio bieguear fa plateforma o los clientes por lg rozén explicado en ef punto 2.

Se remitid nota SMV-22441-DIA-D1 a la Casa Matriz de Saxc Bank A/fS, ubicada en Copenhague-
Dinamarca, con la finalidad que abseclvieran preguntas relacicnadas a la capacidad de Financial
Pacific, para bloquear los acceses de los clientes a la plataforma transaccional del proveedor Saxo
Bank A/S. En ese sentido, el sefior Sorem Dambaek, Senior Legal Consultant de la referida compafia
suscribe ¥ remite una carta de respuestas ferhada 10 de marzo de 2014 gue da respuesta a nuesira
solicitud, sedialando en lo medular que FP era un cliente “White label”, por Io que se le facilitd una
versign registrada de la plataforma de trading desacrollada por Saxo Bank A/S; FP tenia completo
control de las cuentas y los usuarios de las cuentas, por lo tanto el access a bloguear las cuentas en
cualquier memento sin la intervencion de Saxo Bank. Continuan sefalando que esto fue posible
desde mayo de 2008 cuando el contrato para la relacién de cliente “White label” fue refrendado.

Tambien indicaron que Saxa Bank S/A no registra ninguna soficitud para bloquear cuentas por parte
de FP (v. {js. 252-253).

=

=T BT
ic;e/ir.‘;''m-\:h?rma‘\-f:.:’/ﬁ.z(gc:pi:;z
740 jurada iga
GaLon j rada.ren lia por

; _r- través de

Mediante providencia de 11 de junio de 2014, se dispuso  incarporar
autenticada del acta calendada 20 de marze de 2013, que contiene la dec
la sefiora Mavyte Del Carmen Pellegrini, que fue rendida dentro del proce
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e e T “ A4 ciden SMY No. 258-13 de 3 de agosto de 2012. La mencionada acta reposa a fojas 258-261 del
S cuaderne administrativo, de la cual se transcribe las mencienes mas importantes de Pellegrini al

referirse a la plataforma de Saxo Banco ¢ “EP Direct”.

“..También reclome muchas veces jg fatta de acceso o la plataforme de FP Direct que es la plataforma
de accese en Saxo Bonk para la cempra y venta de oociones, bonos y para forex; en este case, el cliente
tiene ecceso a la plotaforme de manera direcia de Saxo Bank, pero sdlo puede ingresar por medio dei
usuario y clave gue Financial Pacific le proporciona e ingresande por medie de la pagine en internet de
Finonciol en Iz cual se encuentra un icono habilitads pore gl fin y que se denomina FP Direct. El
sisterna FP Direct que es ef que nos hobitité Saxo Bank para ios clientes , de manera que entren en o
pdgino de Financigf y de ohi a Saxo, contaba con una aplicacién de administracion denominada CCM
que crep gue significaba Central Cash Management, en el cual cuslquier persono en operaciones, podia
dar o restringir el acceso af sistemo de los clientes, dar o modificar el lagin 0 usuario para clientes, dor
o madificar cleves de aceeso g clientes, podio crear cuentas, traspaser dinero y puosiciones. Para esta
aplicacion del sistema solo se necesitaba un usuario, no requerio aprobacion adicions! como las del
sisterng IPBS o FBM, en que cada operaciones que se hiciera, requeria oprobacion de otro usuario
quien contaba con su elave v login. Lo dnico que no se podic hacer erg transferir dinero que este bajo
custedio de Saxo Bank, pero si se padian transferir las posiciones”

FP mediante Notas de 20 y 23 de junio de 2014, suseritas por Carle Osorio Wald, ejecutivo principal y
Teresa Sanchez, oficial de cumplimiento, ambos que gcupaban el cargo para las fechas en mencian,
nos femiten listado de clientes actives del regulado y estados de cuents, periodo octubre, noviembre
y diciembre de 2012, especificos aquellos con cuentas para realizar la intermediacién a través de 13
plataforma de Saxo Bank (v. fjs. 262-354 ¥.355-407). ..

El sefior Carle Oseric Wald, ﬁje’&tivd_Pr;nci;aal y Teresa S&nchez Osorio, Oficial de Cumplimiento,
ambos que se desempefiardhen FP-durante el afio-2013, declararon por separado, bajo la gravedad
del Juramento, pera cqn‘éidiergﬁ'y fi ‘r'e‘sqmen-; qu%pgra' 1as fechas en'que se dieron las supuesias
transacciones naviemxﬁre\y diciembre de 2012 ne se encontraban laborando aun en la empresa, por
lo que no terian claro lo.gue” sucedié;?’rib,jgbgtgnte_s_é“ les comentd gue durante el periodo de la
suspension o se Yealizaron’ opeYaciones; “atnguétse’ fes indicé que ‘algunos clientes utilizaron la
plataforma de Sa g‘.g‘afaf ejecijtar offienes. dé:_gp_sfs?ianes -que tenian vencimiento. Seiialaron
desconocer si la plataforma de Saxo.contaba céir?&isnosit_iyos que le permitieran a la casa de valoses

o

realizar directamént' L [i*{loqueo a“!‘bk-'i;]ie;?r}eﬁv. fihjSQgGO ¥ 201-202).
R | : i i
Rindig deciaraciéf-_) jﬁrﬁ;ia'winston g‘io‘r.aygcis;lqpt_:mn“ﬂﬁ@qg‘s, gue sefiald que labaraba en FP desde
energ de 2012 y",.qi:e'—a esas fechas sL"”g:i_esempeﬁa aigbmo senior dealer dentro de la parie de
operaciones, encaFgéntTage de colocar dedenies de clientes. El sefior Mirones respondié una serie de
preguntas relacionadas.a fa posible ejekufion’ de tra_’ﬁgacﬁc:}%nes dufante los/meses de noviembre y
diciembre de 2012, fe¢ha ‘E'(::a e laylic@‘c_j_é*see'ﬁgpfa‘;ré'ba suspendida y-sobre el particular se le
cuesiiono en cierto méi‘né\ﬂic""s\rl%‘po\tﬁa o ncﬁalcquear el _deﬁrréllgisjd;e transacciones por parte de
sus clientes en Ia platafestng denégociXion.Saxo Trader o FP Direct, en ese sentido la respuesta fue
literalmente impartida de I:;Eig@ﬁie'manerég_a_ ) B
"Finenciel Pacific si puede b!oqué’a’rei-d;as&rroifa’dg?ransacciones por parte de sus clientes en
la plataforma de negociacion Saxo Frode o FP Direct, siempre gque el cliente uno ha visto o
sospecha que ho hecho elgo gue va contra las normas del mercodo. El gue va a bloguear al
clients, en si, es Sexoe Bank, guien es el desarrollador de la plataforma; al final de! dia son
ellos quienes tienen el poder completo. De ser el €a@sg, nosotros remitiriamos la comunicacion
@ Saxc Bonk para que ellos procedan o bloguear a eclguno de nuestras clientes en Io
plataformo Saxo Trader, elios tienen el poder de bioquear lo cuenta madre gue, parg este
caso, era la nuestra, de Finenciol Pacific " {v. fjs.232-234).

Lausa Sacristan Martin, Directora General de Saxo Capital Market fue llamada por la DIARS a rendir
declaracién bajo la gravedad del juraments. En sy oportunidad manifestd ratificarse del contenido
del documento que reposa a 210-211 y que recanoce suscribid, tratandose de un acta de entrevista
verificada en la Direccion de Supervisidn 15 de enero de 2013, Explicd que desde gue la central en
Copenhague iiene conocimiento que un cliente ha sido suspendido en su licencia procede a blaquear
el dispositivo central de la plataforma para que no haya acceso. Agregd gue aun
periodos sabe que la plataforma del cliente EP fue dispuesta en modo " Huce an
proteccion al cliente o inversor; por lo que de existir una emergencia de ;
en riesge su posicidn solicita a ta casa de valores deshacer la posicion
Saxo que se ejecute esta operacion. Finalmente indicé que la plataformal
cuando se conocid de la suspensidn indefinida.
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i8S - fecha de 13 de noviembre de 2015, se emitié fa Vista de Carges, fundamentada en e} articulo
262, numeral 3, que plasma los hallazgos, personas vinculadas ¥ normas presuntamente infringidas
en el procedimiento. Se tiene come persona jusidica vinculada a la investigacion, a la sociedad
regulada FINANCIAL PACIFIC INC., empresa inscrita en |z Seccion de Micropeliculas del Registro
Publico en (a Ficha N2 433949, documento 468695 desde el 25 de maye de 2003, con domicilio en el
Corregimiento de Bella Vista, Avenida Balboa, Edificio BAC, Piso 16, ciudad de Panama, can licencia
de Casa de Valores otorgada mediante Resolucion €NV No. 319-2003 de 21 de diciembre de 2603,
885 De igual manera, se considerd conforme las piezas y evidencias enunciadas en el contenido del
decumento gue 1a casa de valores posiblemente infringio lo normadeo en el Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 1989, articulo 269, numeral 1, literal ¢, a continuacidn:

Articulo 269. "Infrarciones muty graves. incurriedn en infraccion muy grave las personas
Que cometan olguna de las siguientes causas, conductas u omisiones:
1. Le persona noturs! o juritdice que realice o intente alguno de los siguientes ortos:

€. servicios de intermediacion de volores o instrumentos financieras sin estor autorizados
por lo Superintendencia o sin observar los condiciones Fijodas en fa outerizacion gue le
haya sida expedida o en o Ley de Mercado de Valores.

En virtud de la orden contenida en Resolucién SMV-358-2014 de 11 de agoste de 2014, que resolvié
la liquidacion forzosa {administrativa) de Ia Casa de Valores FP y designar como liquidador al
licenciado Jasé Angel Hidrega con cédula 4-169—9'1‘0:_~.ﬁmern-m§antiene la representacion actual de la
€asa de Valores, procedimos 3.nGiificar de la vista de cargos a los abogados de Mejia & Asociados,
quienes ejercen el Poder Genleral {Escritura Pablica No. 15823 de 18 de agoste de 2014, de Ia Notaria
Segunda de Circuito) th;‘g’ai;{ct, ;:zlgr,‘ef' 's_sﬁ*ort desaéo,' -con distintas. facultades, entre ellas la
fepresentacion en propédimientgs’antgaiztoridades administrativas.

Y L i .
Mo se presenté por'la [epirgféntapién“dé“?la{g’e‘n@é&‘pi“ﬁﬁﬁn tipo,de p'};ye_ba qué admitir y/o practicar,
por Io que se disp_t{scﬁaasar’ a la fase de-alegatos‘escritos, que fueron, presentados por los abogados
de la parte, en tieﬁigi_ci‘é'?c;rtuno, fés?_t‘ﬁig;ﬁbﬁ's’&e"ﬁc’ﬁe‘ntréq inqgrporadbs a fojas.440-442.
it SR : PR ¥

i

T

P ﬁ-#’ "-*?&. g 5
W CONSIDERACIONESDE LA SUPERINTENDENCIA.

PR A -*"5 7 a8 !
Sopesando los elementos Qrcbatorlg armencrizado con?g"ntelacnon; hemos encontrado conductas
., e, £, :
por parte de FP que ;ep(esbntan una c,!a}ra v‘i‘glacuqu.a ﬁormas contenidas en fa Ley del Mescado de

Valores, las cuales, e{i;"aé_élan e, pasare ogya"d'esar?dﬂl'lgr, )
N "y i

1. Ejecucién de opera\cioqé_?s;ﬁéjo I ordé?&e!suspeﬁsibn de Jicencia dictada por e regulade,
W RGN

o

4T /

i
rl

Este presupuesto determina u&hgﬁ'\'af"el periodg ocurrido e‘ntr'éﬁo;ie’mbre y diciembre del afio 2012,
la casa de valeres FP pudo h:&p. Salizado decionss que no le estaban permitidas, va que del cotejp
de los Informes Globalizados presents s.np[f'éllb\s mismam:. i2 Inspeccion in situ verificada por la
Direccién Gperativa correspondiente, se detactd un movimiento importante en el rubro transaccional
del regulado, quien para Iz aludida fecha estaba sometido a medidas preventivas dictada a traves de
las Resoluciones SKMY No. 37712, SM¥ No. 388-12, SMV Neo. 433-12 ¥ SV No. 0D01-12, que le
suspendian y eomprometian por lo tanto en los efectos de la licencia; no obstante para mayor
claridad y comprensitn de ta medida de suspension adoptada se les advirtié en todas v cada una de
tas menciones resolutivas de los documentos descritas, lo siguiente: “Advertir que, o partir de Ja
notificacicn de la presente Resolucisn, gueda prohibide o le casa de valores de FINANCIAL PACIFIC,
INC. realizer fas actividades de casa de volores, pare o cual se Je otorgo la correspondiente Licencia
hasta que dicha casy de valores subsane todas las enomalias encontradas o esta Superintendencia
ordene otra medida”. Asi las cosas, ohservamos que cada acto administrativo emitidoc en esos
términos, mas alla de haber ordenado Ia suspension del efecto de la licencia, advertia con precisién
consecuencias logicas que se derivan de la orden, bajo el imperativo “gueda prohibido”,
imposibilitando a la casa de valores para realizar sctividades propias de la licencia.

En base a lo anterior, contamos con que Financial Pacific Inc., estuvo sometj
suspension desde el mes de noviembre de 20612 hasta el 15 de mayo de 2013,
analizar con detenimiento los repartes globatizados entregados por dicho g
noviembre y diciembre. Asi pues, la Mota de 13 de diciembre de 2012, suscri

Mirones, adjunta el Reporte de Transacciones Mensuales asi como la
correspondiente al mes de noviembre del 2012 y aclara que la casa no realizo 1
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suspendida y lo reflejado corresponde a transaccicnes realizadas PROPIAMENTE per los
s desde la piataforma que ellos manejaban. El mencionado reporte globalizadoe nos permitio

“observar las transacciones mensuales corraspondiente al mes de noviembre de 2012 donde se

encuentra una larga lista de operaciones {compras ¥ ventas, ver fojas 60-85), que una vez sumadas
arrejan un monto por transacciones internacionales de 71,405,705,

Posteriormente, con nota 14 de ensro de 2013 suscrita por Winston Johnson Mirones, oficial de
cumphimiento de FP remitié el reporte globalizado del mes de diciembre, en el cual nuevamente se
observa un listado de transacciones realizadas durante ese mes; el contenido de la nota remisoria

venia en los mismos términos que la anterior transcrita, En total para ese pericdo se obtiene un
monto proximo de operacianes internacionales de 7,435,882,

Sumade a lo anterior, referimos la Declaracion Jurada ofrecida por Mavyte Pellegrini dentro del
procedimiento administrativo iniciade mediante Resolucion SMV-258-13 de 3 de agosto de 2012 en
cuyo contenido reveld que el departamento de operacignes de la casa de valores P podia dar o
restringir el acceso al sistema de los clientes, dar o modificar el login o usuario para clientes, dar o
maodificar clave de acceso a clientes, dentro de |a plataforma de Saxo Bank A/S o FP Direct. De igual
manera, el sefior Winston Dienysos Johnson Mirones, oficial de cumplimiento de FP para noviembre
¥ diciembre de 2012, sefialé que Financial Pacific si podia bloguear el desarrollo de transacciones por
parte de sus clientes en la plataforma de negociacion Saxo Trade o FP Direct, indico que esto se podia

toncretar a través del propio desarrollador Saxo Bank, 3 quien le mandarian la comunicacion para
ejecutar la solicitud.

Comprendido lo anterior, tene @msq evidencias incorporados durante
las diferentes fases del procedjp ientfiinhs Hevan 3 determinar que &l regulado efectivamente reatizg
durante los meses de nnmeni re.y dicienibre del afio 20 xé&ti\.ﬂidades, para las cuales su licencia se
encontraba suspendidaén\s\fs“./efec 05 juridir:gs?r foflos tantoMe estaba ﬁ}ghibido ejecutar cualquier
operacidn que supus’;jérfa'\de}_:eglar los Je;gchos que derif._:ar_a de una'IiEg_h%:ia"vigente. La implicacion o
consecuencia directa quesrerhana ﬂé‘éla_; ot entde SESPEnsIGN pres ipone entonces que el zfectado
tome las medida p eﬁﬁ[ds/g:ra‘c 'mplir.!,o";«r'a"e'r:a’j:ﬁd;'incjuvg%{o en é \é';hﬁ;e&to bleguear cualguier
epfr de“'ﬁés‘ﬁioneﬁ; /eh'tg‘n'ces :S es dab};e la justificacion que

KBI;‘@_E;! to sefiatand -’gﬂe las tra\gs'pcgionés fueron ejecuiadas

por los propics clierte itravés de s} I,gn%;gma)c‘me #ﬁgnéjaban, cuandd-contra esa aseveracion
contamos con la nofa susérita por el séﬁgrﬁorem_ Damnbzek, senior legal consultant de Saxo Bank AfS
en Dinamarca, en\laﬁli)i dicd queﬁ{gﬁgiéiiﬁéiﬁd#!nc!_’fé?ﬁa agceso A E;Io\que,}'ar la plataforma para
el use de sus CﬁEn!E!i,EQ'C alquier mopetito, incluso, Hos el tipo ad coftratg de cliente de marca

blancs, esta prerro fl‘%\/g:)t ian dasde ¢l "ni:_EiE aé’:‘fe{#'e Gion contrﬂ%t_?:ff é"nlzooa.

En estos térmings, pox n%ﬁm que Ias“dispn‘;a re'saluzciywes gegﬁfp {sién de licencia dictadas
durante los periodos dee}q}; bya, diviambre del afio 2012% gi”ro"de’z 13 eran claras y precisas en
su parte resclutiva ai seR ar%fai Msi@ll 563 la prohibicion de realizar
actividades de casa de valores, a cual sech ia otorgada Iig::cia a Financial Pacific Inc. Por lo
que no hay lugar a dudas que & -egulad tuvo_adveTtido del deber de absoluto zpego v

cumplimiento de esta disposicidn y para ellg Gebio tomar las previsiones necesarias para la no
realizacion de ninguna actividad ni por parte de la casa ni por cuenta prepia de los clientes.

externd FP, a travé c’ﬁcial de

sistema que posibiijteg _omgra
] e

En cuanto al alegato esgrimido por la parie vinculada, a través de sus representantes juridicos, de
que |a suspensidn “no confleva ipso facto o ia revocatoria de o autorizacion atargada”, consideramaos
suficientemente explicito nuestra analisis respecio a la candicion de la una licencia suspendida v los
efectos que implica el verho "suspender”, en los términos dictados en las resoluciones gue adoptaron
la medida. Es que ne esperamos que na medida de prevencion que pretende en un mamento ciesto
© coyuntural de una empresa, detener un posible dafio sistémico por incumplimiento a los reguisitos
exigidos para conservar una licencia, o por sospechas de practicas deshonestas o contrarias a la ética
bursitil v consecuentes infracciones a su norma regulatoria, sea dictada solo como un resuelio
ornamental, sin consecuencias, no, en cambio o que busca la medida, a todos luces prudente y
garantista del bienestar de los inversores, es detener o diferir poar algon tiempo las accicnes gque lleva
adelante el regutado por mandato de la licencia que se le habia concedido, para can ello ne incurrir,
como hemos diche en un perjuicio arcollador al sistema. En ese sentida, ha apreciado el legistador
como suficientemente grave el hecho de que, quien afectado por una orden de suspension siga
prestando servicios de intermediacidn o instrumentas financieros sin observar las et
primarias gue se le presentaron al momente de Ja expedicion de la licencia.
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T / % anterior, nos lleva a la inevitable conclusién que la empresa con su actuar incurrio en una
raccion muy grave de fa Ley tal como se contempla en el Texto Unico del Decreto Ley 1-1999,
articulo 269, al intermediar valores sin observar en ese momento las condiciones fijadas en la
autorizacién. £s de notar varias cosas importantes, primero los hechos de la investigacién no radican
en que Ia empresa ejercid sin licencia, parque es conocido eran regulados autorizades; no obstante la
autorizacién supone v asi lo estipula la Resclucién CNV No. 319-03 de 31 de diciembre de 2003 gue
la Casa de Valores debera cumplir con todas las normas legales exisientes que le sean aplicables;
pero a naviembre y diciembre de 2012 el regulado se encontraba sometido a medidas preventivas,
precisamente por encontrarse en incumplimiento del erdenamiente normativo que le correspondia,
o que a su vez tuvo come consecuencia la orden de liquidacion del ente. Segundo, |2 propia
resolucion que establecié medida de suspension advirtio de manera clara y precisa la prohibicién de
realizar las actividades para la cual se le habia concedido la licencia, de manera tal que se reiteraba la
imposicion legal de suspender cualquier actividad regulada. En todo caso, el regulade no cumplio
este precepto v asi quedd demostrado en los reportes de transacciones de los meses de noviembre y
diciembre que arrojan altos mentos de dinero por la realizacion de operaciones en el rubro fijadeo
como “transacciones internacionales”. Es decir la empresa operd pese a mantener una restriceion
que le impedia por un tiempo determinado realizar cualquier tipo de actividad relacionada a la
licencla de casa de valeres, lo gue canlleva la flagrante inobservancia de la norma antes citada.

Por lo tanto, luego del andlisis mesurado de las situaciones de hecho v de derecho conformadas en
este procedimiento, corresponde declarar responsable administrativamente y por tanto deberia
producirse la consecuencia logica de una sancidn a la sociedad FP, por infringir el contenido
normativo presente en el articulos 259:{'!%%;5?[@7‘3 ves), numeral 1, literal ¢ del Texto Unico
del Decreto Ley Na. 1 de 199/9, {qcmg ha sidqi i:i_?_ﬁpéd_o‘_:(__p' derado en parfafos anteriores. No
obstante, en esig mismo esp;g:)io d_,s‘a', ieng ci;_)g_r;_t.t_r)_é_ ?eiterfz{r_‘qhe io3*hechos y/o acciones cometidas
por la casa de valores al relitar actividadds sin ogserv'é?las,c‘bndicioneE‘ﬁjadas en la autorizacion son
astimados como “muy, g{ca\vé's;”f:" é‘:ﬁ'm'g{m?érfdo ia r@solgcié?i*qye dispusg las medidas preventivas
advirtié especificamente Ta. profibicion de ejercér durante ese pefiodo de, suspension actividades
propias de una licencia agthsa; &, pasard 'a&?ﬁten"é?}*ﬁahri{} de ‘escogerse, con sumo cuidado el
castigo administra {vbane gn,eba 3frontar estértepiladorcomd persona juridica, en refacién con las
faltas comprobadas/E el proced':’mié rt‘dt %s‘if"p’iféé'Sé‘hos'"pgésentarﬂ dos ‘redlidades casi igual de
importantes, posl u@ la cert’é%as% ' :

. ef;ggst‘lgo ¥ fpoﬁ@!ﬂ}tm, la é'spgranzé cierta de aquellos
inversionistas qu sg_gﬁn\‘c entran préx_:ﬁ)io_ mcibiﬁ!‘po:éentaie estimada de acuerdo 3 los caleulos
del liquidador. Vi, . ol

k& Lt #r ¥ R BT e i
o

En consideracion a\los _e\ch s y los para éfrhs qu‘e.egtig_ 1a Ley debe;nqs- ob;erﬁar para la impasicion
de ta sancidn, de ac erﬂ‘oa:;}b establm:iéo epel %artiﬁﬁ o 265del Textd Unico dél Decreto Ley No. 1 de
i1} mpfimien}éf atribuidg a la casa de valores se

1999, lo siguiente: (Ihgr eda:d%e #a"iq,}a&z.i% el.ipc :
configura como una i:a'fra SOR Vi gra{t’é’“"regc%ﬁfomfﬁad coh elafticuls 269 del Texto Unico del

Decreto Ley 1 de 1999, ndRld jantopeabe analizar lo neffnadd en- el Articuto 272, que sefala un
catdlogo de las sanciones ispligstay’ pargm infraccion; (:‘t’f la amenaza o dofo causado,
este tipo de conductas es r\e%r&t\:hébte a ta-luzde la propié}té/, perque no solo suponen una
inobservancia a la norma, sino qu?']:s~:qnsei:ﬁe cias que‘ﬁlféden producirse por la realizacion de
actividades en un momento que la autoridad ha determinado existen elementos que difieren en el
integro desarrollo de un regulado implican a todas luces una amenaza al sistema; {iif) te duracion de
la canducta acreditada a £P revela una reiterada inchservancia a los preceptos lepales porgue no solo

se dio en una sola ocasién, en el mes de noviembre, sino gue se repitié por una segunda vez, en el
mes de diciembre del afio 2012.

Ahora respecto a la capacidad de pago coma uno de los criterios para disponer el monto de la multa,
tenemos que la sociedad regulada a quien se le debe imponer la sancién se enirenta en estos
momentos a un procedimiento de liquidacién forzoss, en donde se han dispuesto los hienes y
derechos que integran la masa de liguidacion conforme al articulo 310 de la Ley de Valores,
igualmente se han determinado las deudas de la masa taxativamente numeradas en el articulo 314
de fa misma Ley, nétese que &l mencionade articulo no contempla en ningiin espacio atribuir una
reserva para gastos que impliquen pagos a multas derlvadas de procedimientos sancionatorios a los
que hubiera estado sometida la entidad en liquidacion, por la que una sancién pecuniaria se soslaya
en el orden de prelacion pagadero de los créditos de la masa de liquidacion, tal se puede leer en el
articulo 315. A nuestrn juicio v ante la realidad legal existente una multa pecuniaria seria lusoria a
todas luces, pues la realidad legal no ampara el pago de la misma dentro de la masa de liguidacidén.
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. Resolisién -255-2013

Lt i
o r\ﬁ{: encta del Mercado de Valores
iy L a"

R ejercitar la facultad sancicnatoria, sino gue evita el compromiso de una sancion de tipo
RiE Circunstancias adversas a su potencial page v nos consiente elegir otra que no
ectacian patrimonial. En ese conjunto, nos inclinamos Por reprender fa accién a través de

En mérito de lo expuesto ¥ €sn fundamento en el Texto Unica del Decrete Ley 1 de 1999, Ia sSuscrita,
Superintendente de la Superintendencia del Mercado de Yalores,

RESUELVE:

PRIMERD: SANCIONAR administrativamente con AMONESTACION PUBLICA CON
PUBLICACION EN LA GACETA OFICIAL a Financial Pacific Inc, sociedad andnima inscrita en
la Seccién de Micrapelicutas del Registro Pablice en Ia ficha 433948, documento 468695 desde el 25
de mays de 2003, con licencia de casa de valores giorgada mediante Resolucién CNY MNo. 319-2003
de 31 de diciembre de 2003, por infraccién al contenido normativo presente en el articulo 269
{Infraccianes muy graves), numeral 1, literal ¢ del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1953,
SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes, a fin de que se haga efectiva la publicacion de la
amonestacidn piblica.

TERCERO: PONER EN CONOCIMIENTO a las partes interesadas que contra esta Resolucidn cabe sl
recurse de reconsideracion y/o apelacién, que debers ser interpueste y sustentado dentro de los 5
dias habiles siguientes a fa fecha de su notificacion.

CUARTO: ORDEMAR el archivo del expediente, u

ufa vez ejecutoriada la presente Resolucion.
[T T
FUNDAMENTO DE DERECHO: Jerfo;Uhice del Degreto’ Ley No. I'de 1999 y demas concomitantes de
2 et

1a Ley 3B de 31 de julio de 00, BT . 4 ) s
TAET gy - T .
Y /G\ A R 4
NOTIFIQUESE ¥ CUMPIASE - & I "R QR Y
-7 \"1 W
:\‘_“f A 243 5 P ; o 1
~1f MAREDSS Egﬁ?&'?é&@ﬁé_ 7 \ M.
I W %ﬂiﬂ]‘mms : Voo
" . v N e ; -
b2 “"-,.,-_ AT . '; ,.
:‘_ ’u\ .,'“ S ;"
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AVISOS

Panama, 26 de septiembre de 2016. A quien concierne: Yo, MARILUZ
GONZALEZ MORALES DE ELVEUS con cédula No. 4-764-1087, en pleno
uso de mis facultades mentales y en nombre propio, hago el traspaso del
TALLER LOS MORENOS LLANTAS, ubicado en Vista Alegre, Via
Interamericana, a un costado de Plaza Margarita, al sefior ENOS ELVEUS, con
cédula No. E-8-117283 y otorgo el permiso para que gestione cualquier
documento fiscal y legal de dicha empresa. Atentamente, Mariluz Gonzalez
Morales. L. 202-100378718. Segunda publicacién.
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EDICTOS

| REPU BLICA DE PA ’wAJblA
MINISTERIO DE DESARROLLD AGROPECUARIO
DIRECCION NACIONAL DE REFORMA &cma .
REGION 4 - COCLE o

EDICTO No. 0148-06

i

EL SUSCRITO FUNCIONARIO SUSTANCIADOR DE LA DIRECCION NACIONAL br REFEUALL
AGRARIA DEL MINISTERIO DE DESARROLLO AGRUPECUARIO EN LAK Oy ;Fm;; B GOCLE,

HACE SABER QUE:

Que ¢l Sefior_ ELIZABETH SANCHEZ DF HIDALGQ Vecino de EL LIMON Corregimiento de_RIQ
BATQ, Distrito de ‘h' {)’h pm"mder de wiula de xd&xme!ad pessonpl No, 2-187-971 B solicitado 2 la
Digegcion Naciong! de Reftrna Agraria mediante solicitad No, 2-3133-01 v plane aproade No. 202:47-9083,

A=

Eﬂ adindicatina. ﬁnﬂv onerose de dog parcelas de tierrs ha!ﬁm nactonal ac{;aadmabie con uBga sugmhme total de ¢

AS, + 0184358 n ui}mada en lalocalidad de _EL LIM A Conegimdento de _ RIO HATQ, Distriio de
&m:«,, Provincia de COCLE. comprendidos dentro de los signientss linderos

GLOBO _ A SUPERFICIE: | has 483114 m2

NORTE: Rﬁﬁflﬂ"ﬁ ESPINGSS

SR SERVIDUMBRE 3.00 MTS DE ANCHO

ESTE:  CAMING BE 13 MTS DE ANCHO

OESTE: BAMIROMARTINEZ MORAN, ABRAHAM 5ANCHEZ

GLOBQ _B SUPERFICIE: _0 hos + 538321 m2

NORTE: SERVIDUMBRE

SUR: CAMIND, ERMINIIO SANCHEZ
ESTE:  CAMING

QESTE: ERMINIO BANCHEZ

Para los efectos legaies, se ﬁ;a el presente edigto en lugar visible de ia Reforma Agraria en fa Provinela de Coclé
v en la Comegidutda de M Copia del mismo s hard publicar en el drgane de publicidad
»mmmndmme 1al eomo lo ordena el Articulo 108 del Codigo Agravie.

BADQ EN A CIUDAD DE PENONOME, BOY _18_DE ___ABRIL DE 2006,

(ol

Sit, JOSE E. QU ARDIA L.  ANAS: NUNEZL
FUNCIONARIO SUSTANCIADOR . SECRETARL AD - HOC

S

GACETA OFICIAL
§

Liguidacién s Vw /@392 9 73

S W
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REPUBLICA DE PANAMA
AUTORIDAD NACIONAL DE ADMINISTRACION DE TIERRAS
DIRECCION NACIONAL PE TITULACION Y REGULARIZACION
ANATI - CHIRIQUI
EDICTO N° 0015 - 2016

El Suserito Director Regional De La Autoridad Nacional De Administracion De Tierras. En La Provineia De

Chirigui Al Publico.

Hace Constar:

Que el Sefior, _ARNQOLDO CANDANEDG GUERRA . vecino de __DAVID__ Corregimiento de DAVID

Distrito de__DAVID ., Provincia de CHIRIQUI, Portador de la cédula de identidad personal N° 4—-720—
1867 . ha solicitado 2 la AUTORIDAD NACIONAL DE ADMINISTRACION DE TIERRAS . 1la adjudicacién del

predio SAC2041 segin plano aprobado N° 3641115000082  1a adjudicacién del titulo onerose de
una parcela de Tierras Baldia Nacional adjudicable con una superficie total de 15 Has + 7.468.01 M?

El terreno esta ubicado en la localidad de__SABANA BONITA » Corregimiento de SAN CARLGS __ Distrito de
DAVID _, Provincia de _ CHIRIQUI » comprendida dentro de los siguientes linderos:

NORTE: PROPIEDAD DE: EDILMA CONCEPCION FLORES ( FINCA:27229: ROLLO: 27229: DOC.: 7).

SUR: OCUPADQ POR: XIOMARA DEL CARMEN GUERRA DE CANDANEDQ.
2 L LTAPY VR MUNARA DL CARMEN GUERRA DE CANDANEDRO.

ESTE: RIO SOLES — SERVIDUMRBRE FLUVIAL DE 10.00 M DE ANCHO: PROPIEDAD DE: EDILMA
M
CONCEPCION FLORES (FINCA:27229: ROLLO: 27229; DOC.: 7): OCUPADC POR: XIOMARA DEL
CARMEN GUERRA DE CANDANEDO.

'ﬁ“

PROPIEDAD DE: LEOPOLDO MARTINEZ ROJAS Y OTROS (FINCA:89742: DOC.: 1624063). OCUPADO
POR: FINER BORIS LEZCANO RQOJAS; PROPIEDAD DE: MIKEY RODERICK LEZCANO MARTINEZ,
(FINCA:89854: DOC.: 1626077); OCUPADG POR: ELISIA MARTINEZ MARINEZ Y OTROS: PROPIEDAD
DE: MIRNA YOLANI LEZCANG MARTINEZ Y OTRO (FINCA:89838: DOC.. 1625823); OCUPADQO POR:
XIOMARA LEZCANG MARTINEZ Y OTRA: OCUPADO POR: iIGLESIA EVANGELICA CRISTO LA ROCA:
PROPIEDAD DE: AMINTA MARTINEZ ¥ OTRO (FINCA:89816: DOC.: 1625596): OCUPADO POR: JORGE
ENRIQUE MENDOZA Y OTROS: PROPIEDAD DE: IXELA CANDANEDO DE MENDOZA (FINCA:423450:
DOC.: 2377983): PROPI : UE MENDOZA Y OTROS (FINCA:449802: DOC.:2506137);
PRGPIEDAD DE: ARNOLDO CANDANEDO MARTINEZ Y OTROS (FINCA: 478012; DOC.:2654257):
OCUPADO POR: XIOMARA DEL CARMEN GUERRA DE CANDANEDO: CARRETERA DE ASFALTO — A
OTROS PREDIOS —~ SERVIDUMEBRE YIAL DE 20.00 M DE ANCHO.

Para los efectos legales se fija el presente Edicto en lugar visible de este Despacho, en la Alcaldia del Distrite de
DAVID_ o en la Corregiduria de SAN CARLOS _ copias del mismo se le entregara al interesado para que los haga
publicar en los érganos de publicidad correspondientes, tal come lo ordena la Ley 37 de 1962. Este Edicto tendra una
vigencia de quince (15) dias a partir de la tiltima publicacién.

Dado en David alos _27 diasdel mesde __ JULIO de 2016.

iy Z
—

Nombre: Licda. Indira Herrera de Gucrra
Secretaria Ad-Hoe

> bre: Licdo. CESAR A. VIDAL S.
irector Regional
[ATI - CHIRIQUI

Se fija el presente Edicto, hoy _s2 .5 ‘h'
(15) dias habiles.

Dol

“Secretaria Ad-Hoc

: i cﬁ\\ y »
Se desfija el presente Edicto, hoy 5 . W LO M

por el término de quince

Secretaria Ad-Hoe <

IS TRACH

0 -
ACION AuLARIZAGION
AUTORIDAD NA TULACION ¥ RES
DIRECCION BE

aul
F REGIONAL I Iusu ORIGINAL

AL DT AP

;TICADA DE

GACETA OFICIAL  * N s o

qumdaemnlj‘ ol 0 .90 ? 6 L/Z ‘q{'ﬁ ez W :

e e MR AAUS AT et

1ON DE TIERRAS
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AUTORIDAD NACIONAL DE ADMIMNISTRACION DE TIERRAS

REPUBLICA DE PANAMA
AUTORIDAD NACIONAL DE ADMINISTRACION DE TIERRAS
DIRECCION NACIONAL DE TITULACION Y REGULARIZACION
ANATI, CHIRIQUI

EDICTO N°.161-2016

El Suscrito Funcionario Sustanciador de la Autoridad Nacional de Administracién de Tierras, en la
provincia de Chiriqui al publico.

HACE CONSTAR:

Que el (los) sefior (a) JULIA DE GRACIA DE GRACIA Vecino (a) de SANTA CLARA,
Corregimiento SANTA CLARA; del Distrito de RENACIMIENTO provincia de CHIRIQUI
Portador de la cédula de identidad personal No.4-288-866 ha solicitado a la Autoridad Nacional
de Administracion de Tierras mediante solicitud N°.4-1026 segin plano aprobado N°.410-08-
24652 la adjudicacion del tltulo oneroso de una parcela de Tierra Baldia Nacional adjudicable
con una superficie total de HAS. + 817.61 M2,

El terreno esta ubicado en la localidad de _SANTA CLARA Corregimiento de SANTA CLARA
Distrito de RENACIMIENTO Provincia de _CHIRIQUI comprendida dentro de los siguientes
linderos:

NORTE: CALLEION A OTROS LOTES DE 8.00MTRS. CAMINO A OTRAS FINCAS A CARRETERA RIO SERENO-
VOLCAN DE 12.00MTRS.

SUR: TERRENO NACIONAL OCUPADO POR: DANIEL BATISTA. TERRENO NACIONAL OCUPADO POR LUIS
ENRIQUE DE LA TORRE

ESTE: TERRENO NACIONAL OCUPADQO POR DANIEL BATISTA

OESTE: CAMINO A OTRAS FINCAS A CARRETERA RIO SERENO-VOLCAN DE 12.00MTRS. TERRENO
NACIONAL OCUPADO POR LUIS ENRIQUE DE LA TORRE.

Para los efectos legales se fija el presente Edicto en lugar visible de este Despacho, en la Alcaldia
del Distrito de _RENACIMIENTO o en la Corregiduria de _ SANTA CLARA copias del mismo se
le entregard al interesado para que los haga publicar en los 6rganos de publicidad
correspondientes, tal como lo ordena la Ley 37 de 1962. Este Edicto tendra una vigencia de
quince (15) dias a partir de la dltima publicacién.

Dado en DAVID alos _12 dias del mes de OCTUBRE de _2016

Firma: ( / éM L

Nombre: IEfCKA IBARRA / Nombre: LICDA. INDIRA HERRERA DE GUERRA
Directora Regional Encargada Secretaria Ad - Hoc

ANATI/CHIRIQUI

GACETA OFICIAL !
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Repiiblica de Panama
Provincia de Herrera
Alcaldia de Parita

Palacio Municipal “Erasmo Pinilla Chiari”
Teléfono: 974-2102

EDICTO No.029/16
El Suscrito Alcalde Municipal de Parita, al Piblice hace Saber:
Que a éste Despacho se presenté la Sefiora ESTEFANA MATILDE SOLIS VEGA DE
MORALES con cédula 6-63-429 para solicitar la compra de un lote de terreno
Municipal, localizado en el CORREGIMIENTO DE CABUYA, DISTRITO DE PARITA,
PROVINCIA DE HERRERA, con una supeificie de 1,496.97 Mis.2 y que serd segregado
de la Finca Municipal No. 15687, Rollo 7864, Doc. 1, Propiedad del Municipio de Parita.
Los linderos son:
Norte: CALLE SIN NOMBRE DE 15 mts y VIRGILIO GOVEA BAJURA
Sur: CALLE SIN NOMBRE DE 15 mts y GABRIEL RUTILIO SOLIS VEGA
Este: GABRIEL RUTILIO SOLIIA VEGA

Oeste: CALLE SIN NOMBRE DE 15 mts

Sus Rumbos y medidas son:
Estacién Distancia Rumbos
1-2 37.32 N47°29° E
2-3 42.99 S3527 E
3-4 25.00 S34°10°'W
4-5 7.50 N 80°41° W
5-1 42.64 N 46°38 W

Con base a lo que dispone el Acuerdo Municipal No.7 del 6 de mayo de 1973, reformado por el Acuerdo
Maunicipal No. 6 de julio de 1976, se fija el Edicio Emplaza torio por 30 dias, para que dentro de ese plazo
de tiempo puedan presentarse las quejas de personas que se encuentran involucradas o afectadas y aleguen
algim derecho sobre el lote de terreno solicitado en compra.

Copia del presente Edicto se envia a la Gaceta Oficial, Medios de Comunicacion para su debida
publicacion.

Dado en Parita a los 20 dias mes de septiembre de 2016.

> ;z)? : {QO’L 5 : g
JOSE. GUILLERMO QUE | DORALYS DEL C. LOPEZS.
ALCALDE MUNICIPAL DEL ey i SECRETARIA

DISTRITO DE PARITA —

GACETA OFrcpar |
Liquidacign, < 0219 0279 143
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