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GACETA OFICIAL
Edicion Digital

ANO Panam4, R. de Panama lunes 25 de mayo de 2026 N° 30531 B

CONTENIDO

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucion N° SMV-67-22
(lunes 21 de febrero 2022)

QUE IMPONE MULTA ADMINISTRATIVA POR LA SUMA DE CINCUENTA MIL BALBOAS (B/.50,000.00), A PLUS
CAPITAL MARKET, INC.

Resolucion N° SMV-243-22
(martes 28 de junio 2022)

QUE SANCIONA ADMINISTRATIVAMENTE CON MULTA POR LA SUMA DE CINCO MIL BALBOAS (B/.5,000.00) A
JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ.

Resolucion N° SMV-112-23
(jueves 30 de marzo 2023)

QUE RECHAZA EL RECURSO DE APELACION INTERPUESTO POR LA FIRMA OPTIMATES BARRISTERS NETWORK.

Resolucion N° SMV-347-22
(viernes 14 de octubre 2022)

QUE SANCIONA ADMINISTRATIVAMENTE CON MULTA POR EL IMPORTE DE CINCUENTA MIL BALBOAS
(B/.50,000.00), A PANACORP CASA DE VALORES, SA.

Resolucion N° SMV-346-22
(viernes 14 de octubre 2022)

QUE SANCIONA ADMINISTRATIVAMENTE CON MULTA POR EL IMPORTE DE QUINCE MIL BALBOAS
(B/.15,000.00) A ALCIDES JOSE CARRION ROMERO.

CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA / PANAMA

Acuerdo N° 003-2026
(lunes 26 de enero 2026)

QUE APRUEBA LAS VACACIONES QUE CORRESPONDE AL PERIODO LABORAL DEL 02 DE JULIO DE 2024 AL 02
DE JUNIO DE 2025, AL ALCALDE DEL DISTRITO DE BALBOA, JOSE IRENE LASPRILLA LINARES, A PARTIR DEL
DiA DIECISEIS (16) DE FEBRERO AL DIECISIETE (17) DE MARZO DE 2026.

Acuerdo N° 004-2026
(miércoles 25 de marzo 2026)
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POR EL CUAL EL CONCEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE BALBOA EN PLENO EN USO DE SUS FACULTADES
CONSTITUCIONALES Y LEGALES DENTRO DE LA ACTIVIDAD DE VENTA DE AUTOS Y ACCESORIOS RENGLON
NO. 1.1.2.5.03, DEL REGIMEN IMPOSITIVO, MODIFICA LOS ACUERDOS 021 DE 25 DE NOVIEMBRE DE 2022, EL 002
DE 8 DE ABRIL DE 2024 Y EL 005 DE 25 ABRIL DE 2025.

Acuerdo N° 007-2026
(miércoles 29 de abril 2026)

POR EL CUAL, EL CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE BALBOA, EN USO DE SUS FACULTADES
CONSTITUCIONALESY LEGALES, APRUEBA LA MODIFICACION DEL ACUERDO NO. 019 DE 22 DE DICIEMBRE DE
2025, QUE APRUEBA EL PRESUPUESTO DE RENTAS Y GASTOS E INVERSION DEL MUNICIPIO DE BALBOA, PARA
LA VIGENCIA FISCAL 2026, EN SU ARTICULO 30, EN EL SENTIDO DE ADICIONAR EL DETALLE DEL HORARIO
LABORAL A LOS CONTRATOS POR SERVICIOS ESPECIALES CONFORME AL ARTICULO 296 DE LA LEY 494 DE 29
DE OCTUBRE 2025.

Acuerdo N° 006-2026
(miércoles 25 de marzo 2026)

POR EL CUAL EL CONCEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE BALBOA EN PLENO EN USO DE SUS FACULTADES
CONSTITUCIONALES Y LEGALES CREA LAS CATEGORIAS DE TRANSPORTE DE VALORES Y TRANSPORTE DE
CARGA MARITIMA DENTRO DE LA ACTIVIDAD DE SERVICIOS NAVIEROS REGULADOS EN EL RENGLON NO.
1.1.2.5.80 CONFORME AL REGIMEN IMPOSITIVO APROBADO EN ACUERDO NO. 15 DE 15 DE DICIEMBRE DE 2016.
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La Superintendencia de Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO:

I. ANTECEDENTES

Que mediante Resoluciéon No. CNV-77-10 de 12 de marzo de 2010, la Comision Nacional
de Valores (actual Superintendencia del Mercado de Valores y en adelante SMV) otorgd
licencia de Casa de Valores a la sociedad PLUS CAPITAL MARKET INC. (en adelante
PCM) sociedad inscrita en el Registro Publico de Panama en la Ficha 668647, Documento
1612484 de la Seccion Mercantil desde el 13 de julio de 2009. En Liquidacion Forzosa
mediante Resolucion No. SMV-568-19 de 19 de diciembre de 2019.

Que, tras inspeccion especial realizada por esta Superintendencia durante los dias del 26 de
septiembre al 6 de noviembre de 2018, a la casa de valores PCM, presentd los siguientes
hallazgos:

prem———

o Incongruencia entre lo reportado en el DS-11 y los registros internos de la casa de
valores PCM, en las cuentas de custodio y las actividades de “Delivery versus
Payment” (Entrega contra Pago) al 31 de agosto de 2018.

o Diferencia entre el estado de cuenta de custodios en efectivo y el estado de cuenta de
custodio en efectivo del Sistema Tecnologico L.A. Sistema.

o Diferencia entre lo registrado en cantidades (Q) de titulos valores de los custodios
versus las cantidades (Q) registradas en el Sistema Tecnologico L.A. Sistema, de la
casa de valores PCM.

e Registro no paralelo al Sistema Tecnolégico L.A. Sistema, en torno al registro
inadecuado de la operacion de USD 2,600,000.00 del 7 de agosto de 2018.

e Otorgamiento de préstamos sin registro de titulo a través del producto denominado
mutuo pasivo y mutuo activo.

o Falta de registros en portafolio de custodio, y registro de deterioro de préstamo de
margen y la falta de reporte en las notas de los estados financieros a junio 2018.

e Transacciones no reportadas por PCM a través del formulario DS-01,
correspondiente al mes de junio del 2018, por el monto de USD 931,680.00

e Presentacion de reportes con informacion incorrecta en el formulario DS-02 durante
los meses de junio a septiembre de 2018 e inconsistencia con respecto al coeficiente
de liquidez para los meses de junio y julio de 2018.

e Transacciones realizadas por PCM sin las debidas instrucciones de los clientes y
gjecucién de ordenes y autorizaciones de transacciones por personal que no posee
licencia.

e Falta de comunicacion a la SMV sobre acuerdo de colaboracion suscrito entre PCM
y su parte relacionada All Bank.

e Acceso al sistema tecnologico que no van acorde a las descripciones de funciones que

los usuarios tienen definidos para las posiciones que ejercen y la existencia de algunos
usuarios que no expiran.

Que a consecuencia de lo antes afirmado y al existir indicios suficientes para tal fin, mediante
Resolucion SMV-75-19 de 13 de marzo de 2019, se ordend el inicio de un procedimiento
administrativo sancionador respecto a la casa de valores PCM, Karina Janeth Hern4andez
y Airon Yave Pino, asi como a cualquier otra persona que, directa o indirectamente
relacionada con esta, haya infringido normas de la Ley del Mercado de Valores
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IDENTIFICACION DE LAS PARTES VINCULADAS Y APODERADO
LEGAL

ggimm A PKRTES VINCULADAS:

1. PLUS CAPITAL MARKET INC: sociedad inscrita en el Registro Publico de Panama
en la Ficha N° 668647, Documento 1612484 desde el 13 de julio de 2009, con licencia de
casa de valores mediante Resolucion CNV-77-10 de 12 de marzo de 2010. Liquidacién
Forzosa mediante Resolucion No. SMV-568-19 de 19 de diciembre de 2019.

2. Karina Janeth Hernandez: con cédula de identidad personal nimero 4-704-1141, con

licencia de Ejecutivo Principal No. 372, expedida mediante Resolucion No. SMV-135-13
de 16 de abril de 2013.

3. Airon Yave Pino: con cédula de identidad personal ntimero 6-711-81, con licencia de
Ejecutivo Principal No. 679, expedida mediante Resolucion No. SMV-294-18 de 4 de
julio de 2018.

B. APODERADO LEGAL

No consta poder especial alguno.

II. ETAPAS EVACUADAS Y MATERIAL PROBATORIO INCORPORADO

En el procedimiento, fueron evacuadas las etapas contempladas en el articulo 262 del Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 1999, se llevaron a cabo las diligencias, y fueron receptadas las
piezas probatorias, que a continuacién se detallan.

A.INVESTIGACION, DESARROLLO E INSTRUCCION

o Documentales

1. Mediante Providencia de 17 de abril de 2019, se dispuso a reproducir e incorporar
al expediente de investigacion, aquellas piezas de mayor relevancia que conforman
~ la carpeta de Averiguaciones Previas que adelantd la Direccién de Supervisién. (fojas
7-1160)
2. Informe de Gestion, Constancia de not1ficac1on via electrénica (1161, 1162)

Recepcion de Documentos, de poder especial a Fébrega y Molino, y Dario Sandoval

Shaik, solicitud de copias. (fojas 1163 a 1170)

4. Constancia de notificacién por via electronica No. 16, Informe de entrega de copias,
Escrito por parte de PCM, firmado por Dario Sandoval Shaik. (foja 1171 a 1199)

5. Copia de Resolucidon No. SMV-266-2019 de 12 de julio de 2019, en la que se niega
por improcedente la solicitud de terminacion anticipada. (foja 1200 a 1205)

6. Informe de Gestion, sobre notificacién de Resolucion No. SMV-266 de 12 de julio
de 2019, constancia de revisién de expediente. (foja 1205 a 1210)

7. Copia de Resoluciéon SBP-0169-2019 de 9 de septiembre de 2019, comunicado de la
SBP. (fojas 1212 a 1218)

8. Copia de noticia sobre el Grupo*Financiero BOD, que cierra Banco del Orinoco NV
en Curazao. (fojas 1219 1220)

9. Renuncia de Poder, por parte de Dario Sandoval. (fojas 1221 a 1223)

10. Informe de Gestion, con fecha de 18 de septiembre de 2019, sobre incorporacion de
copia de Resolucién No. SMV-369-19 de 13 de septiembre de 2019, y copia de la
Resolucién No. SMV-369-19. (fojas 1224 a 1228)

11. Constancia de Revision de Expediente, Informe de Gestion donde se incorpora
Resolucién No. SMV-369-19 de 13 de septiembre de 2019 y copia de dicha
resolucidn, adicionalmente se incorporé copia de la Resolucién No. SMV-497-19 de
14 de noviembre de 2019, copia de la Resolucion No. SMV-568-19 de 19 de
diciembre de 2019, copia de Resoluciéon No. SMV-176-20 de 6 de mayo de 2020.
(fojas 1230 a 1244)
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2. Ierl‘gue de Gestion del 13 de mayo de 2020, donde se informa sobre la atencion
T /te;kéfémca que se le brind6 a la sefiora Karina Hernandez. (foja 1245)
3c€dpia de Resolucién No. SMV-299-20 de 29 de junio de 2020 la cual decreta la
e oris e suspension de términos a partir del 30 de junio de 2020 hasta el dia 13 de julio de
2020. (foja 1246)

14. Constancia de notificacion via web No. 58-20 de 30 de junio de 2020. (foja 1247 y
1248)

15. Copia de Resolucién No. SMV-326-20 de 13 de julio de 2020 la cual decreta la
suspension de términos a partir del 14 de julio de 2020 hasta el dia 27 de julio de 2020
y la Resolucién No. SMV-340-20 de 24 de julio de 2020 la cual establece a partir del
28 de julio de 2020, el reinicio de los términos legales. (fojas 1249, 1251 y 1253)

16. Constancia de notificacion via web No. 86-20 de 29 de julio de 2020 y No. 72-20 de
15 de julio de 2020. (foja 1254 y 1255)

17. Constancia de notificacion por web No. 102-20 de 25 de noviembre de 2020. (foja
1256)

18. Providencia del 2 de diciembre de 2020, €l cual cita a Angely Rivera para que venga
ala SMV arendir declaracion jurada.

19. Informe del 7 de diciembre del 2020, el cual informa sobre documentacién aportada
por el liquidador Ramphis Espino, y sus adjuntos. (fojas 1258 a 1445)

20. Boleta de Citacién y Cédula de Angely Rivera. (foja 1446 y 1447)

21. Informe de llamada realizada a los vinculados Karina Hernéndez y Airon Pino para
que se notificaran de unas resoluciones. (foja 1448)

22. Providencia del 21 de diciembre que fija fecha de Angely Rivera para que rinda
declaracidn jurada. (foja 1449)

23. Informe entrega de copias del 22 de diciembre de 2020 a la vinculada Karina
Hernéndez. (foja 1450)

24. Boleta de Citacion No. 38-2020 para Angely Rivera. (foja 1451)

25. Informe de Gestion de fecha 31 de diciembre de 2020 donde se informa de las
llamadas realizadas a los vinculados para que envien correo electrénico donde se les
pueda notificar. (foja 1452) ‘

26. Constancia de notificacién por web No. 117-20 de 31 de diciembre de 2020 y la
notificacion No. 08-21 de 15 de enero de 2021. (foja 1454 y 1457)

27. Providencia del 15 de enero de 2021, donde se dispone, citar a declarar a Angely
Rivera, para e] 20 de enero de 2021. (foja 1460)

28. Boleta de citacion No. 01-2021 para Angely Rivera. (foja 1461)

29. Informe entrega de copias, de 18 de enero de 2021. (foja 1462)

30. Constancia de notificacién via electronica No. 10-21 de 18 de enero de 2021. (foja

—~ 1464)

31. Informe de Gestién, del 18 de enero de 2020, visita realizada por una de las
vinculadas, la sefiora Karina Hernandez. (foja 1465)

32. Informe de Gestion del 25 de enero de 2021, la cual informa sobre la inclusién de
nota de PCM y sus adjuntos al expediente. (foja 1467)

33. Solicitud de copias del expediente por Karina Hernandez. (fojal573)

34. Informe de Gestion del 29 de enero de 2021, donde se indica que se incluiran
documento al expediente. (foja 1580 y 1581)

35. Informe de Gestion del 2 de febrero de 2021, donde se indica que se incluirdn
documento al expediente. (foja 1583 a 1589)

36. Informe de Gestién del 2 de febrero de 2021, sobre llamada telefénica para ubicar a
Itzela Chavez, y adjunto. (foja 1590 y 1591)

37. Providencia del 3 de febrero de 2021, donde se dispone, citar a declarar a Itzela
Chévez a declarar y la boleta No. 3-2021 respectiva. (foja 1592 y 1593)

38. Informe de entrega de copia a Karina Hernindez, de fecha de 3 de febrero de 202 y
Airon Pino del 4 de febrero del 2021. (foja 1594 y 1595)

39. Providencia del 17 de febrero de 2021, la cual dispone citar para declaracién jurada
a Karina Hernéndez, y la boleta No. 4 respectiva. (foja 1602 y 1603)

40. Constancia de Notificacidén por web No. 14-21 y 15-21 del 17 y 18 de febrero de
2021 con sus respectivos adjuntos. (fojas 1604 a 1611)

41. Providencia de Inspeccién del 2 de marzo de 2021, a las oficinas de PCM. (foja
1619)

42. Informe de Notificacién No. 16-21 de 3 de marzo de 2021, donde dispone providencia

de inspeccion. (foja 1620)
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f@% /s¢ flotifica resolucién. (fO_]a 1623)

&,O;‘\ /4'50. oder Especial que otorga Karina Herndndez a Mayra Janeth Cortes Carvajal y la
Aﬁghfi:\f;f, “Providencia respectiva del 5 de marzo de 2021. (foja 1625)

46. Informe de Notificacion No. 18-21 de 5 de marzo de 2021 donde se notifica
resolucion. (foja 1626).

47. Escrito presentado por la abogada Mayra Janeth Cortes Carvajal, en esta
superintendencia el dia 10 de mayo de 2021. (fojas 1864 y 1865)

48. Designacién de Abogado Sustituto. (foja 1866)

49. Constancia de revision de expediente, con fecha del 23 de agosto de 2021. (foja 1867)

50. Informe entrega de copias del 6 de septiembre de 2021 a Sandra Delgado. (foja 1867)

51. Solicitud de copias por parte de Sandra Delgado, a fecha 3 de septiembre de 2021.
(foja 1869)

Declaraciones Juradas:

52. Declaracion Jurada de la asistente de operaciones o Back Office, Angely Lineth
Rivera Solis, efectuada el 26 de enero de 2021. (foja 1574 a 1579)

53. Ampliacién de Declaracion Jurada de Angely Rivera Solis, realizada el 1 de febrero
de 2021. (foja 1582)

54. Declaracién Jurada de la contadora Itzela Oralis Chavez Escobar, realizada el 10 de
febrero de 2021. (fojas 1596 a 1601)

55. Declaracion Jurada a la Ejecutiva Principal Karina Janeth Hemandez Castillo,
efectuada el 24 de febrero de 2021. (fojas 1612 a 1618)

Inspecciones:

56. Actas de Inspeccion realizada a las oficinas de PCM, el dia 8 v 11 de marzo de 2021
y sus adjuntos. (fojas 1627 a 1743 y 1744 a 1863)

B. VISTA DE CARGOS Y PERIODO PARA ADUCIR Y PRESENTAR
PRUEBAS

El 12 de noviembre de 2021 se emitid la Vista de Cargos N° 3, en la que se plasmaron los
~ hallazgos y evidencias obtenidos durante la etapa de instruccién del expediente; dicha
actuacion fue notificada el dia 15 de noviembre de 2021 a todas las partes. (fs. 1872-1910).

B.1.VISTA DE CARGOS

La Vista de Cargos, resefid la posible infraccién de las siguientes normas:

e Respecto a PCM.

1. Posible incumplimiento en cuanto a haber omitido en el DS-11 la relacién de custodia
de All Bank, Commonwealth Bank y Western Unién, y de omitir a Dinosaur
Securities LLC y BOD Valores Casa de Bolsa del listado de Delivery vs Payment del
reporte DS-11 al 31 de agosto de 2018. Por otra parte, de haber realizado un mal
registro, ya que Bank of America, Privatam y Jefferies LLC estaban registrados como
custodios y los mismo pertenecian a la actividad de “Entrega contra Pago”, lo cual
podria vulnerar las siguientes normas:

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido en las siguientes normas:
0 Articulo 34, numeral 1 y 4 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,
que se relaciona con el Sistema de Control Interno.

2. Posible incumplimiento por el hecho de mantener registrada en cuenta de custodia en
efectivo la suma USD 960,368.39 por encima de lo registrado en cuenta de custodio
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e (Efegtr,rvo a través de L.A. Sistema, una vez verificados los efectivos en los Estados

efita de Custodios y los efectivos en los Estados de Cuenta de clientes que la
\\\ v«,wﬂ\mé a ‘d¢ valores registra a través del sistema tecnolégico, lo cual podria vulnerar las
S ;guﬂéntes normas:

\‘“\”4 DrLN\V« -
““"ﬁwo# Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido en las siguientes normas:
o Articulo 9 (registro de operaciones) numeral 6, Articulo 14 (Reglas
aplicables a la gestién de cuentas de inversion de los clientes), literal f,
Articulo 19 (Informacién a clientes), regla sexta (informacién a la
clientela) numeral 3 del Acuerdo 5-2003 de 25 de junio de 2003.
o Articulo 34, numeral 1 y 2 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,
que se relaciona con el Sistema de Control Interno.

3. Posible incumplimiento por el hecho de que exista una diferencia de titulos valores
entre lo que tienen registrados los custodios y lo registrado por la casa de valores al
31 de agosto de 2018 en el sistema L.A., especificamente al cliente No. XX1.002,
provocando un a diferencia cantidad (Q) de 27,000. lo cual podria vulnerar las
siguientes normas:

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido las siguientes normas:

0 Articulo 9 (registro de operaciones) numeral 6, Articulo 14 (Reglas
— aplicables a la gestion de cuentas de inversién de los clientes), literal f,
articulo 19 (Informacion a clientes), regla sexta (informacion a la clientela)

numeral 3 del Acuerdo 5-2003 de 25 de junio de 2003.
o Articulo 34, numeral 1y 2 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,

que se relaciona con el Sistema de Control Interno.

4. Posible incumplimiento en cuanto al registro inadecuado de la operacion de USD
2,600,000.00 del 7 de agosto de 2018, lo cual podria vulnerar las siguientes normas.

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido las siguientes normas:
o Articulo 34, numeral 1 y 4 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,
que se relaciona con el Sistema de Control Interno.

5. Posible incumplimiento en cuanto a las inconsistencia en la omision de divulgar en
./'\ los contratos de custodia que eran cuentas 6mnibus, la compra/venta de titulo objeto
de los préstamos de valores a través de los mutuos pasivos y mutuos activos no se
reflej6 en los estados de cuenta de inversidén correspondientes, no se evidencié
compra y venta de titulos como el ejercicio propio de la actividad del mercado de
valores, en la cuenta de inversién de algunos clientes solo se reflejaba una actividad
de préstamos de efectivo y cancelaciones de estos préstamos sin mantener el efectivo
correspondientes ocasionando faltante en otros clientes, es indicativo que PCM, en
situaciones mencionadas no ejercié la actividad del mercado de valores para la cual
le fue concedida la licencia de Casa de Valores, sin embargo, ejercié la actividad de
otorgamiento de préstamos de efectivo entre clientes no reportadas en el plan de
negocio y que las cancelaciones de estos préstamos se dieron sin tener el dinero
disponible rebajando la cuenta ominibus, tampoco se reflejo al cliente que lo prestaba
(Banco Orinoco N.V.), poniendo en riesgo 1a cuenta en general de los clientes, lo cual
podria vulnerar las siguientes normas:

Infraccion muy grave descrita en el Articulo 269, numeral 1, literal ¢, numeral 4,
literal £, del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999:

o Infraccién grave descrita en el Articulo 270, numeral 2, literal a del Texto Unico
del Decreto Ley No.1 de 1999,

En concordancia con lo establecido en las siguientes normas:

1. Articulo 54 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999, que sefiala como
actividad permitida. La persona a quien la Superintendencia otorgue Licencia de

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENBENCIA DEL MERCADO DE VALORES

e

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14C05E196B9
! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30531 B Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

W
@ﬁa de Valores sélo podra dedicarse al negocio de Casa de Valores, salvo en
1%&50 de bancos o administradores de inversiones.

R;rf.lculo 14 (Reglas aplicables a la gestion de cuentas de inversion de los clientes),
éfehumeral 1, literal f, Articulo 19 (Informacidn a clientes), Regla Tercera (Cuidado
y Diligencia) Regla Sexta (Informacidn a la clientela) numeral 1 y 3 del Acuerdo
5-2003 de 25 de junio de 2003

3. Articulo 21. (Registro de las operaciones efectuadas a través de corresponsalias o
relaciones con Casas de Valores o intermediarios extranjeros) numeral 3, literal b
del Acuerdo No.2-2011 del 11 de abril de 2011

6. Posible incumplimiento por el hecho de no realizar los registros correspondientes en
el portafolio de custodios, el registro de deterioro de Préstamo de Margen y la
comunicacién en la nota a los Estados Financieros, lo cual podria vulnerar las
siguientes normas:

o} Infracgién grave descrita en el Articulo 270, numeral 2, literal a, by c del
Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999,

o Regla Tercera (Cuidado y Diligencia) Articulo 9 (registro de
operaciones) numeral 6, Articulo 14 (Reglas aplicables a la gestion
de cuentas de inversién de los clientes), numera 1, articulo 19
(Informacién a clientes), del Acuerdo 5-2003 de 25 de junio de
2003.

o Articulo 1 (Caracter Supletorio) del Acuerdo No. 8-2000 del 22 de
mayo de 2000 '

7. Posible incumplimiento por el hecho que PCM no reportara dos transacciones de
venta del titulo valor de la Republica de Venezuela en el formulario DS-01
proveniente de ordenes de clientes. lo cual podria vulnerar las siguientes normas:

o Infraccién muy grave descrita en el Articulo 269, numeral 1, literal g, del
Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999:

8. Posible Incumplimiento por el hecho de que se presentara informacion incorrecta en
G el formulario DS-02 para los meses de junio a septiembre de 2018, produciéndose
inconsistencia en el coeficiente de liquidez de junio y julio de 2018, lo cual podria

vulnerar las siguientes normas:

o) Infracgién muy grave descrita en el Articulo 269, numeral 4, literal f, del
Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999

En concordancia con lo establecido las siguientes normas:

o Articulo 55 (Requisitos de capital neto y de liquidez), del Texto Unico del
Decreto Ley No.1 de 1999.

o Articulo 13 (Coeficiente de Liquidez de la Casa de Valores) del Acuerdo No.
4-2011 del 27 de junio de 2011.

9. Posible incumplimiento por el hecho de haber realizados transacciones sin las
instrucciones de clientes lo cual podria vulnerar las siguientes normas:

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto
Ley No.1 de 1999.

En concordancia con lo establecido las siguientes normas:

o Articulo 6. (Contenido de las 6rdenes sobre valores), Regla Tercera (Cuidado y
Diligencia) del Acuerdo No. 5-2003 del 25 de junio de 2003. (Cddigo de conducta

PCM)
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Artﬁculo 8. (Normas generales relativas al Registro de 6rdenes) del Acuerdo 5-
: ,20513 del 25 de junio de 2003. (Cédigo de conducta PCM)
j o

'\» Jein dﬁqﬁble incumplimiento por el hecho de no haber realizado la comunicacién
B correspondlente al acuerdo de colaboracion realizada entre la casa de valores y su
parte relacionada, ni haber obtenido la aprobacioén previa correspondiente, lo cual

podria vulnerar las siguientes normas:

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido las siguientes normas:
o Articulo 9 (Requisitos para mantener la Licencia Vigente), numeral 6 del
Acuerdo 2-2011 de 1 de abril de 2011.

11. Posible incumplimiento por el hecho de tener accesos a los sistemas informaticos a
personal que no esta destinado para ello, lo cual podria vulnerar las siguientes normas:

o Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 1999, en concordancia con lo establecido las siguientes normas:
o Articulo 9 (Requisitos para mantener la Licencia Vigente), numeral § del
Acuerdo 2-2011 de 1 de abril de 2011.

P B.2 PRUEBAS
No presentd prueba
B.3 ALEGATOS

Mediante providencia de 13 de diciembre de 2021 se dispuso un plazo comun de 5 dias
habiles para la presentacion de alegatos, €l cual fue notificado el dia 14 de diciembre de 2021.
Sin embargo, no se presentaron alegatos.

III. INFORME DE CONSIDERACIONES FINALES DE LA DIARS

- Mediante Informe de Consideraciones Finales de 4 de febrero de 2022, la Direccidn a cargo
de la instruccion del expediente, informé los hechos que fueron probados en el presente
. procedimiento los cuales han sido abordados en los puntos anteriores.

IV.  CONSIDERACIONES DEL SUPERINTENDENTE

Procede evaluar los hechos probados, respecto al caudal probatorio incorporado en la
investigacion y las normas que se indican en la Vista de Cargos, por parte de las personas
vinculadas, exponiendo primeramente el enfoque de las actividades autorizadas para una casa
de valores.

El Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999, junto con el Acuerdo 2-2011, como parte del
concepto “Ley del Mercado de Valores”, establece el alcance y limite de una actividad
regulada en el sector financiero panamefio. En este sentido, una casa de valores por definicidn
se constituye y autoriza para la realizacién exclusiva de las siguientes actividades:

- Compray venta de titulos valores (segin la definicion sefialada para valor en la ley),
de instrumentos financieros, por cuenta de terceros o cuenta propia.

- Ofrecimiento y apertura de cuentas de inversion.

- Actividades incidentales de Forex, manejo de cuentas custodia, asesoria de
inversiones, otorgamiento de préstamos de valores, etc.

Al referirse la Ley del Mercado de Valores a las denominadas “actividades incidentales”, se
debe tener claro que una casa de valores, por si y para si no se encuentra en la libertad de
realizar todas las actividades descritas en el marco legal, dado que es necesario que el
regulador conozca el sentido y alcance de las operaciones principales y aquellas que
subsidiariamente podrian ejercer y bajo el marco del cual se planifican y realizan las
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;] it
‘;gt:m nes que de manera ordinaria se efectian en cada intermediario al que se le ha
-«gtﬁitvgad/mi10en01a 0 autorizacion.

Supenntendenma, el dia 14 de enero y 3 de febrero de 2010, declarando, como parte de sus
servicios a prestar, las siguientes actividades:

- Comprar y vender valores de contado o a plazo, en el mercado bursatil o extrabursatil

- Prestar y recibir en préstamo titulo valores.

- Otorgar préstamos o financiamiento para la compra o mantenimiento en cartera de
titulos valores (préstamos de margen).

- Administrar cuentas de custodia, valores y dinero de clientes en forma discrecional o
no discrecionales

- Realizar operaciones de intercambio o permuta de valores, de contado (spot) o a plazo
(forward).

- Realizar operaciones de futuros, opciones y demas derivados.

- Prestar asesoria en materia de estructuracion de valores, operaciones bursatiles,
restructuraciones de balance de empresas, fusiones y adquisiciones.

- Recibir créditos de empresas del sistema financiero nacional e internacional para
financiar las actividades de posicionamiento, cobertura e intermediacion.

- Realizar actividades de asesoramiento, colocacion y distribucién primaria relativas a
emisiones de oferta publica.

- Participar como originadores y/o estructuradores de titularizacion de
empaquetamientos de valores objeto de oferta publica previamente probada por la
CONAVAL (actual SMV) y/o un organismo equivalente del exterior.

- Prestar y efectuar servicios y operaciones conexos, que sean compatibles con la
actividad de intermediacién en el mercado de valores.

Bajo este enfoque, PCM obtuvo su licencia mediante Resoluciéon CNV-77-2010 de 12 de
marzo de 2010, obligandose a cumplir con todas las normas legales aplicables para este tipo
de actividades y aquellas que en un futuro fueran adoptadas, siendo entre estas las de caracter
operativo, financiero, contable, las que conlleven el cumplimiento de normas éticas y de
conducta, las que prevengan el delito de blanqueo de capitales, financiamiento del terrorismo
y otras conductas criminales establecidas.

" En este sentido, la actividad Incidental, es un adjetivo, que califica a aquello que no es

esencial o prioritario, sino circunstancial, accesorio o accidental. Se trata de un suceso que

~~ aparece en relacion a otro que opera como el principal, siendo, por lo tanto, de relevancia
menor.

Asi las cosas, se evidencia en los estados financieros interinos al 31 de diciembre de 2017 y
2018 proporcionados a esta Superintendencia que se divulga en el activo, “contrato de
préstamos de titulos valores por B/.25,418,968 vy B/. 21,939,572 (reclasificada como activo
disponible para la venta) y en pasivo como contrato de préstamos de titulos valores
B/.27,144,405 y B/.20,602,929” para el afio 2017 y 2018 respectivamente, sefialados en la
nota No.10 como contrato de mutuo activo de valores y contratos de mutuos pasivos de
valores, en el cual se refleja en el estado de resultado una ganancia producto de esta actividad
incidental mayor al 90% con respecto a la intermediacion del mercado de valores, es decir
en el ejercicio de los préstamos de mutuos de valores, siendo esta actividad de carédcter
incidental, permitida a las casa de valores del negocio propio de la licencia o actividad
principal que es la de comprar y vender valores o instrumentos financieros por cuenta de
terceros o por cuenta propia tal como establece el articulo 49 (numeral 10) del Texto Unico
del Decreto Ley 1 de 1999 y reiterada el articulo 3 del Acuerdo No.2-2011 del 1 de abril de
2011, en cuyo contenido se dispone “Junto a tales actividades principales las Casa de
Valores, cuando asi lo dispongan en su plan de negocios, podrin prestar los siguientes
servicios, actividades y negocio incidentales del negocio de Casa de Valores. (el subrayado
€s nuestro)

De manera que al quedar identificado los préstamos de valores de caracter mutuo como una
actividad incidental en el Articulo 54 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, mal puede
convertirse en el giro ordinario o habitual de las operaciones de las casas de valores,
marginando u omitiendo con ella su Actividad principal, 1a cual se evidencia en los informes
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"é;éros g‘ue la intermediacién es minima, ya que realiza otras actividades incidentales
gpqm)res g gsta.

cYe 1rrégu1ar1dades no concordante con lo especificado dentro de las actividades permitidas y
desarrollo adecuado, siendo que la actividad de mutuo activo y pasivo es un préstamo de
valor, tal como lo indicé también en su plan de negocio al ser denominado “Préstamo o
Mutuo de Valores”

La descripcion que mantiene en el plan de negocio aprobado para la fecha de ejecucion de
esta actividad describe los mutuos de la siguiente manera:

“Es un préstamo de consumo mediante el cual la institucion entrega o recibe
en préstamo cierta cantidad de valor nominal de titulo valores de deuda con
la obligacion de recibir o entregar al vencimiento del contrato, otros titulos
valores de deuda del mismo emisor, especie y calidad como los frutos
generados el plazo del préstamo.

Los mutuos de titulos de deuda, tanto activos como pasivos constituyen
transacciones centrales de la actividad de una casa de valores en el mercado
de capitales ya que son la base de la “liquidez en acciones” y un elemento
central en la estructuracion de otros contratos de derivados.”

En el siguiente plan de negocio entregado el 3 de febrero de 2010, en la seccién 3.2.1 lo
describe como contrato de préstamo de valores, de la siguiente manera:

“Las operaciones de préstamos o mutuos de valores han de realizarse bajo la
Jorma de contratos de préstamos de consumo o simple préstamos regulados
en el Codigo civil; donde la institucion puede actuar tanto en calidad de
mutuante o prestamista o como en calidad de mutuario o prestatario, siempre
que el contrato conste por escrito y especifique las siguientes cldusulas y
obligaciones al cargo mutuario.

o Obligacion de entregar otros tantos titulos del mismo emisor, clase y
serie, o su valor de mercado, en efectivo, a la fecha de su vencimiento.

o Obligacion de pagar un premio o contraprestacion por los valores
recibidos en mutuo.

. o Elreembolso de los derechos patrimoniales generados por los valores
recibidos en mutuo, incluyendo lo correspondiente a dividendos,
intereses, amortizaciones, redenciones y cualquier otro derecho
inherente al valor objeto del mutuo,

o El establecimiento del plazo de vencimiento del contrato.

Se hace necesario dejar en claro que el préstamo de valor se formaliza en un contrato por el
cual el propietario de unos valores les cede estos a un tercero durante un periodo de tiempo
limitado, a cambio de una contraprestacion, tal como se establece en la Ley del Mercado de
Valores, al sefialar como actividad incidental la de realizar “prestamos de valores”. Esto de

registrarse entonces como “préstamos de valores”, en el estado de cuenta de inversion de los
clientes.

No obstante, al revisar la documentacién existente en la Casa de Valores PCM, se evidencia

en los estados de cuenta de inversién de los clientes, el uso incorrecto del concepto de
“préstamos de valores”, ya que se establecen bajo el esquema de mutuo pasivo y mutuo
activo en la seccién de “Efectivo”, observandose entonces asignaciones en efectivo y
cancelacmnes en efectivo (foja 472, 1749 y 1754), cuando la esencia econémica de los
prestamos mutuos es la de solo prestar valores, por lo que en los estados de cuenta de
inversion de los clientes s6lo debe representarse el titulo como tal “préstamos de valores”, y
en “pago efectivo” recibir o pagar una contraprestacion.

En la misma linea de lo anterior se evidenciaban movimientos de efectivo en el estado de
cuenta de inversion, seccion “efectivo” (foja 472, 1749 y 1754) asi como en los estados de
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“Veg;eﬂgjédo en directo hacia la cuenta OMNIBUS, cuando dlcha accién no debié realizarse,
sya“que existia dinero disponible en dicha cuenta. Es decir, para cada mutuo se deposita un
dinero.

Por otro lado, al observar los estados de las cuenta de inversion, se identifica que solo se le
asigna unicamente el contrato del mutuo a quien aporta el dinero, dejandose por fuera los
instrumentos o titulos que trata, ya que son estos los activos individualizados pignorados
temporalmente en beneficio de quien aporta, para que se pueda garantizar de forma
transparente el cumplimiento de dicha obligacion de préstamo, sin embargo el instrumento
no se ve reflejado en dicho estado de cuenta.

Por otro lado, dentro de las cancelaciones de mutuos activos del cliente UBP Investment Inc.,
se evidencié en la seccion de “Efectivo” del estado de cuenta de inversion, que ha realizado:
Primero: Recibié efectivo para la compra del titulo y Segundo: Realizé pagos en efectivos
para cancelar, cuando en realidad solo debia evidenciarse en efectivo el cumplimiento de la
contraprestacion en caso de ser préstamo de mutuo valores. (fojas 1749-1754).

En las cuentas contables que reposan a foja 1757, indica que se realiz6 una compra de titulo
el dia 13/07/2017 en la cuenta de efectivo No. 11215020800011 con denominacién BANCO
ORINOCO N.V.USD CLIENTE por el monto de B/.2,469,527.59 indicativo de una salida
de dinero de este cliente, entendiéndose que es para compra de un titulo denominado
EUROPEAN INVESTMENT BANK y una asignacién inmediata a la cuenta
12102189600011 denominada portafolio TVD por el monto de B/.2,456,270.51 y un
rendimiento por cobrar de 12,986.59, asi una pérdida en contrato de compraventa de TVD
por B/.270.49. Este asiento también es considerado irregular a esta transaccién de mutuo
pasivo, toda vez que por un lado, la compra de un titulo es deducido del valor del monto dado
en efectivo, cuando este debe coincidir para la compra exacta del valor titulo, y el rendimiento
por cobrar no puede ser deducido del valor dado en efectivo para la compra, dando a entender
que el cliente ha pagado su propio rendimiento. Cabe destacar que las cuentas contables aqui
desarrolladas no habia una separacion absoluta de cliente y de la casa de valores, solo
mantenian la cuenta 72 de Corretaje Bursatil (valores), no facilitando su interpretacion, por
otro lado, este asiento contable de esta transaccidén no representa su imagen fiel en los estados
de cuentas de inversion de UPS Investment Inc., (foja 1749) ya que el rendimiento por cobrar
no se desglosa del valor de la compra que indica el estado de cuenta de inversién, que en
esencia debe coincidir con los registros contables, es decir los registros contables deben ser
—~ coincidentes con lo que se refleja en los estados de cuenta de inversién y viceversa.

Que en la declaracién Jurada llevada a cabo por Angely Lineth Rivera Solis, cuya funcién
era de Back Office en PCM, (foja 1574-1579), indicé que los mutuos pasivos y activos,
“eran operaciones que realizaba la casa de valores, recibiendo efectivo de clientes, mutuo
pasivo, que luego la casa prestaba a otro cliente, mutuo activo, este ultimo cliente pagaba
un interés por el dinero recibido, que se acreditba al cliente inicial que prestd, deduciendo
una ganancia para la casa PLUS por la operacion o intermediacion. Todo esto sujeto con
un titulo valor que era pactado al momento de la operativa. Los clientes que prestaban eran
BOI BANK Y ORINOCO, los clientes que recibian era UPB INVESTMENT Y UCMI que era
la UNIDAD CORPORATIVA, creo que la UNIDAD CORPORATIVA era parte relacionada,
porque eran firmas donde estaban directores que eran de empresas que eran parte
relacionada. Con los mutuos se compraba titulos valores para cartera propia, antes del
vencimiento del mutuo se vendia para devolver al cliente.” (el subrrayado es nuestro). En la
declaracion llevada a cabo el dia 23 de diciembre de 2021 (foja 1992), sefial6 que la operativa
del mutuo pasivo y en otro contrato con otro cliente se pactaba la operativa del mutuo activo,

pero bajo el mismo titulo. Es decir, se prestaban dinero bajo la compra de un titulo, que
resultaba ser el mismo titulo.

Que se observaron confirmaciones de operaciones de compra por parte de los clientes que
realizaron mutuos pasivos, pero no se observd que la casa de valores reflejara la compra de
los titulos en los estados de cuenta de los clientes. (fojas 469 a 606).

Los estados de cuenta del cliente deben ser integros y vinculados a los tickets, toda vez que
la informacién a clientela, (tal como lo indica en el cédigo de conducta de PCM en
concordancia con el Acuerdo No. 5-2003 del 25 de junio de 2003) debe de ser clara,
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ectq, §ﬁécisa, suficiente y entregada a tiempo, para evitar su incorrecta interpretacién
»,éierig@-’kincapié en los riesgos que cada operacion conlleva, muy especialmente en los
n]tg(r:@,'dﬁ?g;g&)_fs’ﬁnancieros de alto riesgo, de forma que el cliente conozca con precisién los

ectos”de la operacién que contrata. Cualquier prevision o prediccion debe estar
“vazonablemente justificada y acompafiada de las explicaciones necesarias para evitar
malentendidos.

Que los controles internos deben estar dirigidos a proveer una seguridad razonable,
salvaguardar los activos y lograr una adecuada organizacion administrativa y eficiencia
operativa, confiabilidad de los reportes que fluyen de los sistemas de informacion. (el
subrayado es nuestro), tal como lo sefialan nuestros acuerdos

Para el registro de operaciones la informacion que suministren las entidades a sus clientes
en relacin con las operaciones que, estando en el registro de operaciones, hayan sido
contratadas a través de ellas, deberd coincidir con la contenida en dicho registro.” (el
subrayado es nuestro)

Un estado de cuenta de cliente de inversién debe manifestar todos los movimientos, tanto el
titulo que se compré para la apertura del mutuo como la venta del titulo e histéricamente
mantener estos registros, cosa que no se observé en los estados de cuenta de inversién de
estos clientes.

Las obligaciones del intermediario es actuar con diligencia y transparencia en interés de sus
clientes. Con este fin se debe disponer de los procedimientos y sistemas necesarios para
obtener el mejor resultado posible en la ejecucion de las érdenes.

Que a foja 1767, PCM le confirma a los auditores KPMG, ‘OSTOS VELASQUEZ &
ASOCIADOS Maracaibo-Venezuela en referencia a Banco Orinoce N.V., con relacién a los
estados financieros el saldo adeudado por PCM en efectivo, al 31 de diciembre de 2018, era
de B/.10,433,000.00 y al 31 de diciembre de 2017 era de B/.15,254,677.78 (foja 1767, 1772)
“Saldo adeudado al 31 de diciembre de 2018 en USD” detallando los préstamos que PCM
mantenian con ellos (fojas 1768, 1773), indicando de esta manera quéBanco Orinoco N.V.
tenia cuentas a cobrar exigibles a PCM y no a razén de valores sino.de-efectivo, ya que a
foja 1768, describen el niimero de contrato y no asi la descripcién de valores nominales por
titulos valores. SRy

Que dentro de otras iregularidades que se daba dentro de esta acitividad incidental de mutuo,
se evidencia en la seccién de efectivo, que UBP Investment, Inc.,(feja 1754), no mantenia
el efectivo correspondiente para cancelar los mutuos, ya que mantenia un saldo inicial en
efectivo solamente por el monto de B/.84,461.38, sin embargo se procede a cancelar el mutuo
pasivo, el 13 de septiembre de 2018 por (B/.2,470,000.00) y una contraprestacién (intereses)
por B/.(87,890.83), mostrando finalmente un saldo ficticio positivo por B/.83,020.29 como
si estuviera a favor. Esta cancelacién no se reflejé como en las otras transacciones en el
Banco Orinoco, como entrada producto de una cancelacién de un mutuo activo. Se advirtié
en vista de cargo que esta falta de efectivo disponible para su cancelacién rebaja la cuenta
OMINIBUS de manera general, ocasionando faltante a otros clientes al realizar un cuadre
por cliente.

Que de esta misma manera se pudo observar en base a la informacién que muestra el auxiliar
de mutuos pasivos el cual se observa a foja 469 del expediente, con fecha al 30 de junio de
2018, y que se refleja a través del Cuadro abajo descrito , que los seis clientes registrados
producto de las operaciones de mutuos pasivos, considerando el valor de mercado de las
mismas, la fecha del contrato, las fechas de vencimiento y al cotejarlo con los estado de
cuenta de estos clientes, no se pudo observar que existieran las transacciones que registran la
entrada o compra de los titulos que los clientes prestarian a la casa de valores.
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Clientes con Mutuos Pasivo, segun Auxiliar de PLUS CAPITAL MARKET INC,
' e .
" Fojas Cddigo del cliente| Titulo Valorde Mercado | Fechade valor |Fechade Vencimientof

..5143521 ABCO04 |European InvestmentBank| 2448292501 1ofe17l | 26/07/2018
13/7/17 ..06/09/2018
31/8/17

B
29/12/17
S

| European Investment Bank
European

5102513y 5882593
5942600
601af07 | .. CBCOOL 2020 N L0338 LB
TOTAL 23,744,477.39)

Fu]asw469,5053607 O T R

Banco Orinoco N.V. y Boi Bank Corporation y UBP Investment Inc., como clientes de PCM,
aperturaron cuenta de inversion segin contrato y estado de cuentas de inversidn, indicando
que transarian montos promedio de B/.10,000,000.00 a través de PCM (foja 1041, 1128,
1010, 1024-1035, 1749 y 1754), no reflejaran compra y ventas de valores, para la cual le fue
concedida la Licencia como casa de valores a PCM, como actividad principal, evidenciando

’ solamente en los estados de cuentas de inversion de estos clientes, entradas en efectivo
producto de una cancelacién de un mutuo activo, la contraprestacién recibida producto del
mutuo, la salida de efectivo como transferencia de la cancelacién que le hicieron al Banco
Orinoco N.V., otra entrada de efectivo que se refleja inmediatamente para el otorgamiento
del préstamo. (foja 36, 46, 47, 472, y las indicadas en el cuadro arriba descrito). Solo queda
resgistrado el control de los prestamos ofrecidos en efectivo.

Consecuentemente, a esta actividad se evidencié que PCM, mantenia contrato con los
custodios, EFG Bank, BOI Bank Corp., BOD Banca Universal, Banco del Orinoco N.V,
Dinosaur Merchant Bank, All Bank, Interactive Broker, Bancamerica, Commonwealth Bank
y Western Unidn, sin embargo no se estipulo que los custodia correspondia a cuentas
OMNIBUS, no se marcaba la casilla 0 no existian en otros casos, ninguna seccién o redaccioén
que estipulara que dichas custodias correspondieran a cuentas “dmnibus”, por lo que los
custodios desconocian que los efectivos y valores custodiados pertenecian a terceros. (fojas
282 a 302, 312 a 374). Es importante que los documentos legales sean lo que sefialen que es
una custodia evitando de esta manera cualquier circunstancias legales y mds a la ahora de
distinguir en caso de una liquidacién de una casa de valores, por lo que es indispensable la
separacion absoluta que viene desde su origen, en el caso que nos ocupa los contratos de
custodias hasta su registros contables, del cual los balances de situaciéon de PCM, reportaban
que desde los afios que inicié la operacion de mutuos pasivo y activos no mantenian una
separacion absoluta en cuentas contables, manteniendo cuentas contables con numeracion de
activo y pasivos propias de la casa de valores que no correspondian a cuentas de orden, lo

que no logr6 que se tuviera un panorama claro de la actividad desarrollada como préstamos
de valores de mutuo activo y mutuo pasivo.

La separacion absoluta que nos sefiala la Ley del Mercado de Valores en su Articulo 230 al
establecer que los intermediarios mantienen activos financieros de sus clientes en forma
fiduciaria y que se entenderdn que dichos activos no son parte del patrimonio personal del
intermediario, en el Acuerdo 5-2003 sobre reglas aplicables a la gestion de cuentas de
inversion de los clientes que sefiala en el Articulo 14, literal £, del numeral 2 que las casas de
valores deberadn tener identificado (incluyen los contratos de custodios) en todo momento
los valores, efectivo y operaciones en curso de cada cliente y deberdan mantenerlo separados
de los del resto de clientes y del propio gestor y en €l Acuerdo 2-2011, en su Articulo 21,
literal ¢, del numeral 3, sefiala que la casa establecerd un procedimiento interno que permita
individualizar contablemente la posicion de cada cliente, todo esto con el fin de salvaguardar
los activos, ya que los balances generales solo deben incluir los bienes, valores y obligaciones
del ente econémico PCM, no asi cuentas de terceros, no se puede debitar y acreditar cuentas
de la casa de valores con cuentas de orden, estos deben ser por separado, este incumplimiento
quedo evidenciado en los asientos de diarios proporcionado por la casa de valores asi como

los balances de pruebas. REPUBLCADE R
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otras de las irregularidades que se daban dentro de esta actividad de
también se evidenciaron registros que no son paralelos al

Guenta No. XX 401, con fecha 7 de agosto de 2018, donde el prestamista es el Banco del
Orinoco N.V. y el Prestatario es PCM, los cuales al sumar el monto neto de cada contrato
USD 1,589,195.93 mas USD 1,010,804.07 dan como resultado los USD 2,600,000.00. En el
estado de cuenta de Banco de Orinoco N.V. con fecha 7 de agosto de 2018, el cual se observa
a foja 421 del expediente se ve reflejado los dos mutuos, el mutuo Gxxx02 por un valor de
USD 1,010,804.07 y el mutuo Txxx15 con un valor nominal de USD 1,589,195.93

En el estado de cuenta del cliente XXN004 con numero de cuenta XX401, se observa la
salida del efectivo por USD 2,600,000.00 el 7 de agosto de 2018 y el traspaso de fondos fue
realizado el dia 29 de agosto de 2018, registro que estd dentro del mismo mes, pero los
mismos deberian de realizarse de manera simultdnea y automatizada el mismo dia, para un
mejor control interno que brinde transparencia, seguridad y eficiencia operativa. (fojas 411,
422)

Que contablemente en L.A. Sistema se rebaja del estado de cuenta el dinero a prestar el dia
7 de agosto de 2017 y después se produce el depdsito el 29 de agosto de 2018 , cuando la
transaccién contablemente debe ser al revés, siendo que primero hay que esperar que el hecho
se dé, es decir se ejecute lo pactado, el dinero primero salga de la otra cuenta y se encuentre
depositado para que posteriormente contablemente en la cuenta de inversion se rebaje.

Que la contabilidad debe estar consona a la realidad de lo que sucede, no se puede decir que
el Banco Orinoco ha otorgado un préstamo a PCM, si este no se ha gjecutado, no se ha
materializado.

Que la forma de registros son regulados segin lo establecido en el Acuerdo 8-2000 de 22 de
mayo de 2000 modificado por el Acuerdo 10-2001 de 17 de agosto de 2001, el Acuerdo No.
7-2002 de 14 de octubre de 2002 y el Acuerdo 3-2005 de 31 de marzo de 2005, las personas
registradas o sujetas a reporte ante la Superintendencia deberan estar preparados de
conformidad con Las Normas Internacionales de Contabilidad y que asi lo manifiesta PCM
en sus estados financieros. Por lo tanto “Los estados financieros reflejardn razonablemente,
la situacion, el desemperio financiero y los flujos de efectivo de la entidad. Esta presentacion
razonable exige proporcionar la imagen fiel de los efectos de las transacciones, asi como
de otros eventos y condiciones, de acuerdo con las definiciones y los criterios de
reconocimiento de activos, pasivos, ingresos y gastos fijados en el Marco Conceptual.

Las Normas Internacionales de Informacion Financieras en su Marco Conceptual, indica en
su parrafo 35 lo siguiente:

Esencia sobre forma

35.“Si la informacién sirve para representar fielmente las
transacciones y demds sucesos que se pretenden reflejar, es
necesario gque éstos se contabilicen v presenten de acuerdo
con su esencia y realidad econémica, y no meramente segin
su forma legal. La esencia de las transacciones y demads sucesos
no siempre es consistente con lo que aparenta su forma legal
0 trama externa.” (la negrita y ¢l subrayado es nuestro)

De acuerdo al parrafo anterior se debe registrar bajo su esencia econdmica es decir de acuerdo
a la sustancia que es lo real, tal como indica también la definicion de contabilidad realidad
econdémica, y no meramente sobre la forma legal.

En este sentido PCM, no ha recibido el dinero producto de un préstamo en el momento, por
tanto, no se puede rebajar del estado de cuenta de inversion de Banco Orinoco, si esto no se
ha materializado por ambas partes.

Que en la vista de cargo, también se sefialé que existia incongruencias entre lo reportado
en el DS-11, y los registros internos de la casa de valores PCM, en cuanto a las cuentas
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g
gj;f(_),_%yj;ias actividades de Delivery versus Payment” (Entrega contra Pagos) al 31

Se pudo observar que los custodios: Bank of America, All Bank, Commonwealth Bank y
Western Unidn no fueron incluidos en el reporte del DS-11 que fuera entregado a la SMV al
31 de agosto de 2018. A continuacion, el siguiente cuadro:

CUADRO No. 1
Reporte de Custodios de Plus Capital Market Inc.
Al 31 de agosto de 2018

Registro interno de custodios
DS-11 SERI Informe de Estructura de los de la casa de valores
Regulados (custodios) foja7a 9 (fojas 10y 11)
1 |EFG Bank EFG Bank
2 |Bank of America BOI Bank Corp
3 |BOI Bank Corp BOD Banca Universal
4 [BOD Banca Universal Banco del Orinoco N.V.
5 |Banco del Orinoco N.V. Dinosaur Merchant Bank
6 | Dinosaur Merchant Bank All Bank -
7 |Interactive Brokers Interactive Brokers
8 | Plus Capital Market Dominicana Bancamerica
9 |Privatam 'Commonwealth Bank
10 | Jefferies LLC Western Union

Custodios que no fueron registrados en el informe DS-11

Fuente: fojas 7,8,9,10y 11

Custodios Reportados en el DS-11, pero no incluidos con el registro interno de

custodios:

En este mismo cuadro No. 1 se observa, en lo reportado en el DS-11 fueron registrado como
custodios Bank of America, Plus Capital Market Dominicana, Privatam y Jefferies LLC, al
relacionarlo con el registro interno de custodios que la casa de valores proporciond, los
mismos no aparecen como custodios. Con relacién a Plus Capital Market Dominicana, la
misma fue reportada en el DS-11 como custodio, mas no aparece registrada como custodio
en el registro interno que suministrara la casa de valores, a pesar de que el 11 de abril de 2018
se anunciara ante la SMV, su relacion comercial con la casa de valores. En el caso de Bank
of America, Privatam y Jefferies LLC, son entidades con quien la casa de valores mantiene
actividad de “Entrega contra Pago” y no como custodios.

Entidades que no fueron incluidos en el reporte Delivery Vs Payment

Las entidades Dinosaur Securities LLC y BOD Valores Casa de Bolsa no fueron incluidos
en listado de Delivery vs Payment del DS-11 al 31 de agosto de 2018, tal como se puede
observar a foja 8 del expediente, también hacemos mencion que Privatam no fue incluido
como entidad con quien la casa mantiene actividad de Delivery vs Payment (Entrega contra
Pagos) en el DS- 11, el mismo habia sido incluido en el listado de custodios del DS -11.
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CUADRO No.2

Cuentas Delivery vs Payment, Plus Capital Market
Al 31 de agosto de 2018

DS-11 SERI Informe de Estructura de los Registro interno de custodios de la casa de
Regulados {custodios) foja7 a 9 valores (fojas 14 ,15 18)
1 [Citi Bank NY Citi Bank NY,
2 [GMP Securities GMP Securities
3 Mercantil Valores (Uruguay) Mercantil Valores (Uruguay)
4 Banco Votorantim, S.A: (Brasil) Banco Votorantim, S.A. (Brasil)
5 BAC Florida ) BAC Florida
6 Bank of America Merril Lynch Bank of America Merril Lynch
7 [Torino Capital LLC Torino Capital LLC
8 Mora Wealth Mora Wealth
9 AV Securities AV Securities
10 [Solfin Valores S.A. Solfin Valores, S.A.
11 [Pan America Capital Group Inc. Pan America Capital Group Inc.
12 LW Casa de Valores S.R.L. LW Casa de Valores S.R.L.
—~ 13 [Global Strategic Investment LLC Global Strategic Investment LLC
14 |Avila Capital Markets Inc. Avila Capital Markets Inc.
15 BCP Securities LLC BCP Securities LLC
16 |[Sun Capital Sun Capital
17 Western Union Business Solutions Jefferies LLC
18 Jefferies LLC Dindsa___ur Securities LLC
19 BOD Valores Casa de Bolsa
20 Privatam '

Entes que no fueron registrados como Delivery vs Payment en el DS-11

Fuente: Informacién de DS-11, Listado de cuentas de Plus Capital Market y lista de cuentas DVP
(Foja 8,10y 11).

—~ En cuanto a la diferencia entre el estado de cuenta de custodio en efectivo y el estado de
cuenta de custodio en efectivo del sistema tecnolégico L.A. Sistema, sefialados en la
Vista de Cargos, se indic6 que una vez verificados los efectivos en los Estados de Cuenta
de Custodios y los efectivos en los Estados de Cuenta de clientes que la casa de valores
registra a través del sistema tecnoldgico L.A. Sistemas, se observo que los custodios All
Bank, Bank of America, Banco del Orinoco N.V., BOI Bank Corporation, EFG Bank,
Dinosaur Merchant Bank e Interactive Broker, reflejan un monto de efectivo de USD
13,847,764.56, mientras que los montos de efectivo de las cuentas de clientes reflejados en
el sistema L.A Sistemas son por la suma de USD 12,887,396.17 que al ser comparado lo
registrado por los custodios, resulta en una diferencia de USD 960,368.09 lo cual
corresponde, a efectivo no debitado en los custodios, pero si debitado en los estado de cuenta
de los clientes. Los mismos se pueden observar a través de los cuadros 3, 4 y 5 a continuacion.

Debido a que los estados de cuenta de clientes, es un documento que brinda informacién a
los clientes sobre todos sus movimientos de inversiones, la regla sexta del Modelo de Cédigo
General de Conducta de los Mercados de Valores adoptado en el Acuerdo 5-2003 de 25 de
junio de 2003 y acogido por PCM en su cddigo de conducta, (informacion que reposa en los
archivos de la SMV), sefiala que la informacién que se suministre a los clientes debe ser
correcta, precisa y entregada a tiempo con el fin de evitar riesgos y malos entendidos,
asimismo el articulo 19 del Acuerdo 5-2003 sefiala que la casa de valores debe proporcionar
informacién clara y concreta a los clientes de la situacion de las cuentas de inversion de
valores o de los valores y efectivo depositados.

La mencionada diferencia por USD 960,368.39 que se encuentra a favor de la cuenta de
custodios y que se indica que es producto de que en los estados de cuentas de los clientes, la
casa de valores realiz6 cargos y no fueron debitados de las cuentas de los custodios, es porque
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M def;& deb1tar el efectivo en los estados de cuenta de los custodios el mismo dia que
‘b;ta el e‘fg’ctwo en los estados del cuenta de los clientes en el aplicativo L.A. S1stema de

Que si bien es cierto al realizar las conciliaciones bancarias se puede dar diferencias, estas
deben ser identificadas, reportadas e integradas al mes siguiente como parte de los controles
internos y de esta misma forma se debid entregar al personal de la SMV en su momento.
Tener un mayor valor o menor valor en las cuentas de los clientes, es indicativo de un
sobrante o faltante y ambas son falta de control a la conciliacion del efectivo del cliente, y
mas si los mismo no se encontraban identificadas en nimero y detalles.

La diferencia observada de USD 960,368.39 en el estado de cuenta de custodios con respecto
a las cuentas de clientes, denota lo contrario a las disposiciones del mencionado acuerdo ya
que, al existir dicha diferencia, la casa de valores PCM, ha incurrido en falta de supervision,
control y administracién, ya que crea incertidumbre sobre si los estados de cuenta de clientes
reflejaban o no cifras reales, por ende, esta situacion puede afectar la toma de decisiones de
inversion por parte de los clientes. Esta informacion es indispensable a la vez para comprobar
transacciones, controlar mejor el rendimiento del cliente, y se detecta un posible mal rumbo
de los saldos, que, si bien este mayor valor se encontraba de mas en los custodios, segun
estado de cuenta, se podria mal interpretar que también le faltaba asignacion de dinero a los
estados de cuentas de clientes y no asi comisiones por rebajar. Por esto es la importancia de

— mantener conciliada e identificadas las diferencias, pero tanto en monto como
conceptualmente.

Durante la inspeccién realizada el dia 16 de marzo de 2021, llevada a cabo durante la etapa
de liquidacion forzosa, se solicitd los sustentos contables del registro que indican en cuanto
a que la diferencia que correspondian a cargos que no fueron debitados de las cuentas de los
custodios, sin embargo, mediante nota del 5 de abril de 2021, nos indicaron que solo pudieron
encontrar el monto B/.698,733.64, pese a sus continuas revisiones, y las mismas
correspondian a atrasos de seis meses, detalladas de la siguiente manera (fojas 1847-1863):
(el subrayado es nuestro). Lo cual es inconcebible que las explicaciones sean
correspondientes a seis meses de atraso, lo cual es indicativo de falta de revision y monitorio
por el Ejecutivo Principal.

DETALLE MONTO
Comisiones por margenes de enero a agosto de 2018 4432417
. Historial de facturacidon de enero a agosto de 2018 154,356.88
Rendimientos bancarios de enero a agosto de 2018 76,439.22
Comisiones por intermediaciones de operaciones de enero a agosto 423,613.37
de 2018
Total 698,733.64

Que con respecto a la diferencia entre lo registrado en cantidades (Q) de titulos valores
de los custodios versus las cantidades (Q) reglstradas en el Sistema L.A., al 31 de agosto
de 2018.

Una vez examinados los estados de cuenta de los custodios de: Banco del Orinoco N.V., con
ntmero de cuenta XXXX94, del custodio Dinosaur Merchant Bank con cuenta No. AB X030
y del custodio EFG Bank con cuenta No. XXXXXXX210, se identifico la cantidad (Q) de
27,000, lo cual esta relacionado al registro del titulo valor Republica de Venezuela a fecha
15 de agosto de 2018, el cual se observa a foja 264 que esta registrado en el custodio EFG
Bank con niimero de cuenta XXXXXXX210, lo mencionado se observa en los siguientes
cuadros:

CUADRO No. 6
Existencia de diferencia en cantidades (Q) de Custodios Vs registros en Sistema L.A
Al 31 de agosto de 2018

*Cantidades (Q) registrado por | ** Cantidades (Q) registrado
Fojas los Custodios en Sistema L. A. Diferencia
238,245,264, 265 11,968,500.00 11,941,500.00 | 27,000.00
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:}uﬁjaﬁgﬁa de cantidades (Q) en estado de cuenta de custodios.
zgjj}ﬁ%lioria de cantidades (Q) registrado en el Sistema L.A.

_ CUADRO No.7 .
. Registro de Cantidad (Q) por custodios (Banco de Orinoco, Dinosaury EFGBank)
Al 31de agosto de 2018
Banco del Orinoco NV. Dinosaur Merchant Bank EFG Bank
Cta. No. X)XXX94 (foja238)]  Cta. No. XXXX30 (foja 245) Cta. No. XXXXXX1210 (fojas 264 y 265)

) . 27,000
o 5000 140,000
,,,,,,,,,, - 20000

VRSP Aniatit FOTEUUTNVINET IR USROSV TNV

Total de cantidades (Q) de los tres custodios 11,968,500

: antidad (Q) del Titulo Valores de la Repiblica de Venezuela con fecha de venciminto del 15 de agosto de 2018
‘Estado de Cuenta de Custodios, fojas 238, 245, 264y 26

El faltante en cantidades (Q) por 27,000 del cliente No. XXL.002 con cuenta No. XX21 fue
justificado indicando que por reposar como colateral el titulo en el custodio EFG Bank,
result6 en una diferencia en el valor de mercado del titulo, que debié ser actualizado a fecha
31 de agosto de 2018 v no en fecha posterior, dicha situacion radica en falta de actualizacion
de los registros, lo que afecta a su vez el valor de mercado del titulo. (foja 264)

Los registros contables deben ir paralelos a lo encomendado en los estados de cuentas del
custodio y viceversa, en este caso de mantenerlo en EFG Bank propio hasta que el cliente
cancelara el margen que se le ofrecid para este titulo, si es una politica de la empresa, ésta
debe ir consona con los registros contable de L.A. Sistema, lo que indicaron en las
declaraciones, que como mejora al sistema, se le solicitarian al proveedor de L.A. Sistema
identificar en el estado de cuenta aquellos titulos que son colateral de los préstamos de
margen. La contabilidad en la Sistema debe presentar la imagen fiel de los efectos de las
transacciones, asi como los valores actuales a un titulo.

Que en la vista de cargo se sefial la falta de registros en portafolio de custodio, el

registro de deterioro de préstamo de margen y la falta de reporte en notas a los estados

financieros a junio de 2018.

Con relacion a los instrumentos del emisor de la Republica de Venezuela los cuales ascendia
de acuerdo a la informacidn proporcionada por la casa de valores a través del PUC a junio
de 2018 a USD 221,883.80 del custodio Dinosaur Merchant Bank del portafolio XX30, se
pudo observar lo siguiente: que al cotejarse la conciliacion del corresponsal Dinosaur
Merchant Bank al cierre de 30 de junio de 2018, de la cuenta de portafolio propia, con
nimero XX30 la cual es visible a foja 431 y 432 del expediente, con el estado de cuenta de
custodio Dinosaur Merchant Bank del portafolio XX30, que se encuentra a foja 434 del
expediente, no se ven reflejados las posiciones de los titulos de la Republica de Venezuela,

lo que indica que estas posiciones no forman parte de ese portafolio propio de PCM al cierre
de junio de 2018.

Los mencionados instrumentos de la Republica de Venezuela se encuentran reflejados en el
estado de cuenta del portafolio XX40 de Dinosaur Merchant Bank clientes, visible a foja
434 del expediente, correspondientes al mes de junio 2018, registrados como vendidos con
valor nominal de USD 498,000 y valor de mercado de USD 135,705.00 y otro instrumento
con valor nominal de USD 310,000.00 y valor de mercado de USD 84,475.00, en el estado
de cuenta correspondiente al mes de julio de 2018, visible a foja 437, sin embargo estan

reflejados en el reporte DS-01, junio de 2018, en la seccidn de carteras y obligaciones propias,
visible a foja 449.
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Qmo respuésta en su momento la Ejecutiva Principal respondié “los mismos no se iban a
“ver- re_ﬂejqdos en el estado de cuenta de Dinosaur cuenta propia, ya que el 28 de junio se
pacto 1a venta de estos titulos con fecha valor 2 de julio de 2018. EI custodio una vez
pactado la venta, procede a retirar los titulos del estado de cuenta. A nivel de sistema LA
los mismos permanecen en cartera propia la fecha valor 2 de julio 2018. Sin embargo, se
sefiala que se pudo constar que al momento que fueron adquiridos estos instrumentos de la
cartera de uno de sus clientes se realizé el registro de la compra operativamente en el L.A.
Sistema y en el Balance de Prueba, pero no se ejecuté el traspaso de los titulos a la cuenta
propia de Dinosaur Merchant Bank portafolio 3030, por lo tanto, los titulos se encontraban
en la cuenta de terceros de Dinosaur Merchant Bank portafolio 3040.

PCM, debid actuar con el cuidado y diligencia en sus operaciones, realizando las mismas
segun las estrictas instrucciones de sus clientes, o en su defecto en los mejores términos y
teniendo siempre en cuenta los reglamentos y los usos propios del mercado, asi como tomarse
la previsiones en el caso de apertura de cuentas contractuales Unicas para los fondos o
posiciones de multiples partes (omnibus accounts) existiendo una separacion absoluta entre
la cuenta propia de la entidad y de sus clientes en la misma cuenta. (Acuerdo 5-2003, Regla
Tercera y Articulo 21)

En cuanto al deterioro de los préstamos de margen que la casa de valores mantenia
registrado en el PUC a junio de 2018, por valor de USD 57,706.41 que corresponden a 5
clientes los cuales estdn garantizados con titulos valores que registran un valor de mercado
de USD 141,592.12 se observé lo siguiente: La casa de valores tiene registrado en su auxiliar
de garantias, un valor de mercado de titulos de la Republica de Venezuela por USD
141,592.12 con intereses de USD 56,280.53, sin embargo, registrados en el PUC como
Préstamo de Margen tiene USD 57,706.41 y en el estado financiero al 30 de junio de 2018,
se muestra a Costo Amortizado USD 57,706.00 (fojas 444, 609, 1,532). Este cargo formulado
fue sefialado como respuesta a las observaciones, como un error involuntario al momento de
la implementacion de las NIIF 9 que se corrigi6 bajo la autorizacion de la SMV y se mando
al SERI de manera oportuna. Sin embargo, se le sefiala que PCM debi6 cumplir con la NIIF,
que son de cumplimiento segtin lo establecido en el Acuerdo 2-2000 de 28 de febrero de 2000
y el Acuerdo 8-2000 de 22 de mayo de 2000.

Con relaciéon a la transaccién de mutuos activos del cliente XX1001 con cuenta No.
XXX002 por la suma de USD 2,650,000.00 con partes relacionadas y que no fueron
reveladas en las notas del Estado Financiero Interinos a junio de 2018, se observd en
vista de cargo a foja 447 del expediente, la cancelacion anticipada de mutuos activos con

— fecha de 29 de junio de 2018 del cliente XX1001 por la suma de USD 2,650,000.00, sin

' embargo, a foja 446 se detalla el traspaso de fondos pendientes de cuenta de cliente a cuenta
propia de PCM, con fecha del 30 de junio de 2018 donde indica como total de intermediacion
USD 4,449,735.95 y en la misma se encuentran incluido la cancelaciéon del mutuo activos
por valor de USD 2,650,000.00 lo que muestra que se mantenia pendiente de cobro y de ser
transferido a la cuenta bancaria propia. No se identifico en la nota a los Estado Financieros
Interino de junio 2018 que esta transaccion correspondia a una parte relacionada. (foja 445).
Que la Lic. Itzela Chavez, contadora de la empresa, en la pregunta No.14 de su declaracion
respondié “Que todos estos registros son automaticos, la asistente Angely Rivera entraba a
su mddulo y se realizé su modificacién para la cancelacion en la fecha de vencimiento y
contablemente, automdticamente se cerraba la cuenta 131 Activos Financieros Indexados y
el dinero entraba al banco. Probablemente se quedd sin redactar la revelacion en las notas,
si recuerdo que se solicité un renvio al respecto para subsanar el hecho,”.

Las partes relacionadas deben ser reveladas de Acuerdo a la NIC 24, la identificacion de
saldos pendientes, incluyendo compromisos, entre una entidad y sus partes relacionadas. La
verificacion de las partes relacionadas es de gran importancia toda vez que es fundamental
para el informe financiero la seguridad de que los estados financieros reflejen los resultados
de las sociedades y personas vinculadas, toda vez que la fiabilidad de la informacién que ha
sido suministrada sea suficiente y apropiada y mas tratandose de una actividad de mutuo
activo y pasivo que se ha desarrollo como parte relacionada de alto riesgo ya que la mayoria
de los ingresos provino de esta actividad incidental. Estas revelaciones son importante para
los usuarios de los estados financieros a los efectos de minimizar la posibilidad de que la
situacién financiera, asi como el resultado econdémico, puedan verse afectados como
consecuencia de las transacciones realizadas vy de los saldos pendientes entre partes
relacionadas, asi como se ha demostrado en el desarrollo de esta investigacion que los
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b
aj}plarmegftos llamados mutuos activos y pasivos se ha visto beneficiada mejorando las
,ﬁ;‘éﬁ'adegdé la empresa, producto de esta transacciones, las partes relacionadas y que asi lo
Loy gﬂé,rguégw{ sus estados financieros para los afios en que se desarrollé dicha actividad,
“%Q@Q@ﬁﬁadas de alto riesgo toda vez que se utiliza la cuenta omnibus y depositos frecuentes
“f#€ efectivo bajo el esquema de préstamos de mutuos valores, que en esencia sblo debe ser

préstamos de valores.

Que en vista de cargo se sefialé que en mes de junio de 2018 no se reportd transaciones
por el monto de USD 931,680 a través de el formulario DS-01. Una vez observado el
informe mensual de transacciones DS-01 que fuera presentado a la SMV a través del sistema
electrénico SERI, para el mes de junio de 2018, y al compararlos con los documentos: la
autorizacion de venta del titulo, el Deal Ticket, la confirmacién de compra del titulo, y el
estado de cuenta del cliente XXP0O01 con cuenta No. X94 a junio de 2018, para la venta de
titulos valores recibidas por la casa de valores PCM se pudo notar que todas las compras de
los titulos de la Republica de Venezuela por cuenta del cliente fueron registradas en el
Informe de Transacciones - Globalizado DS-01, no asi las ventas, lo sefialado se observa a
través del siguente cuadro:

Autorizacidn de Venta de titulos, cliente XXP001

14 de junio de 2018
Titulos Valores SIN Valor Nominal | Precio
1 [VENZ8.25% USP97475AP55 620,000.00| 28.95
2 |VENZ 11.75% USP17625AE71 623,000.00| 30.15
3 |VENZ9.25% USP17625AB33 1,000,000.00| 28.75

Fuente: Autorizacion de Venta de Titulo
Valores de cliente XXP001, foja 452

& junio 2018 H
ipo de Op én| Nombre del Emisor | Valor Nominal "] Precio [Monto del contratro
95| 0:

Tipo de cuenta
{Par Cuenta de Clientes (XXP0O1) |
Cuenta de Clientes (XXPOOL
:PorCuenta de Cllentes (XXPOO1) |
‘PorCuenta de Clientes {(XXPOO1) |
or Cuenta de Clientes (XXPOOD) |
{Por Cuenta de Cilentes (XXPOOL) |

Fechade Tr Fecha de

14/06/2018

15/06/2018) ...
15/05/2018

iCarteray Obligaciones Propias | | | ...
Cartera y Obligaciones Propias

asesand

yente; infomacidn obtenide de folatdd
[Engste caso, tanto la operacién de raco
:* El cliente XXPOO1 con cuenta X34

Lo que no se llegd a reportar en el Informe DS-01 al mes de junio de 2018 fueron la venta
del titulo de la Repiblica de Venezuela, de valor nominal de USD 620,000.00 con un monto
de contrato correspondiente a USD 179,490.00 y la venta del titulo de la Republica de
Venezuela de valor nominal de USD 996,000.00 con un monto de contrato de 286,350.00 ,
lo que hace un total de monto del contrato de USD 465,840.00 que no fueron reportado en el
Informe DS-01, a pesar de que las mencionadas ventas se realizaron durante el mismo mes

de junio de 2018 como se observa en el estado de cuenta del cliente XXP001 con cuenta No.
X94 (foja 449, 453 a 462).

PCM, no reporté en el Informe DS-01 dos transacciones de compras en Cartera y
Obligaciones Propias, por el monto de USD 179,490.00 y USD 286,350.00. Estas
transacciones correspondian a una autorizacion del cliente XXP0O1 para la venta de titulo
valores recibida por PCM, el 14 de junio de 2018.

La falta de registros de las ventas de mencionadas en el parrafo anterior en el Informe DS-01
al mes de junio de 2018, denota falta de control interno, el cual es necesario para mantener
la seguridad, transparencia y confiabilidad de la informacién que se reporta.
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de cargo se realizé cargo en cuanto a la presentacion de reportes con
myacion incorrecta en el Formulario DS-02 durante los meses de junio a septiembre
\\\: ;,‘ \Zﬁiﬂgi’néonsmtencla con respecto al Coeficiente de Liquidez, para los meses de junio y
“=.julio“de 2018. Con relacion a la presentacidn de reportes con informacién incorrecta en el
formulario DS-02, se pudo observar que la informacion proporcionada por la casa de valores
PCM, correspondiente a los meses de junio a septiembre de 2018, muestra diferencias,
especificamente en las cuentas por pagar, los intereses por pagar y los de pasivos exigibles
menores a un afio.

En cuanto a las cuentas por pagar, se dieron diferencia con respecto al PUC para el mes de
junio de USD 38,471.08, en el mes de julio de USD 41,481.02, en agosto de USD 44,259.82
y para el mes de septiembre la diferencia fue de USD 50,093.38, dado que los ingresos
diferidos y los otros apartados no fueron incluidos en las cuentas por pagar.

De igual forma las diferencias en cuanto a intereses por pagar en los meses de junio a
septiembre de USD 47,753.95 en junio, USD 58,563.77 en julio, USD 58,957.83 en el mes
de agosto y USD 66,849.66 para el mes de septiembre.

A través del cuadro abajo descrito, se puede observar que la casa de valores PCM para los
meses de junio y julio de 2018 presentd a través del DS-02 un Coeficiente de liquidez del
31.45 % y 30.41% respectivamente, dado el recalculo realizado por la Direccidén de
Supervision de Intermediarios el cual arrojo diferencia en los monto de las cuenta por pagar,
‘intereses por pagar y los pasivos exigibles menores a un afio que por ende incidi6 en una

N diferencia en el total de pasivos exigibles menores a un afio conllevando asi, a que la casa
de valores reflejara un Coeficiente de Liquidez de 28.54% y 22.54% lo que indica que para
junio y julio de 2018 no se cumpli6 con el 30% de coeficiente de Liquidez del total de sus
pasivos exigibles menores a un aflo, tal como lo sefiala el articulo 13 del acuerdo 4-2011.

CUADRO No. 14
ales de de Pasivos s menores a un afio ¢ indice de L eportados y recalculados
Junio y Julio de 2018
DS-02 Informe de Coeficiente de Liquidez JUNIO 2018 JULIO 2018
o T Recalculo Recalculo
realizado por realizado por !
Detalle Reportado Supervisicion | Diferencia Reportado | Supervisicion | Diferencia
Ffectiva ks e, 300001 300001 f... .. 300000 30000
“DepositoalaVistaen Bancos-local | " 77assesf | 7assesl T | eoesssl eoessas T
Bancos o Inshtucmnes Finacieras Calificados con
502,437.6 U soa38t
28 7.5 5,858.067.55 -
L. ssall
—, 8,050,789.29 el
: 15262268 -3847108 131,868
Intereses por Pagar e | o 557480.20]  509,735.25|  47,753.95
Total de Fmanctmlento Reabldos oot oin) .3,800000.00,  3,800,00000f  0.00]

Esta omision de ingresos diferidos y los otros apartados no fueron incluidos en las cuentas
por pagar y las diferencias en los intereses por pagar, provocaron que PCM cumpliera con el
coeficiente de liquidez para los meses de junio, julio y septiembre de 2018, derivando
informacién falsa en aspecto de importancia en los DS-02, toda vez que una vez recalculado
por la Direccién de Supervision, este quedaria en incumplimiento.

La Ley del Mercado de Valores ha fijado los pardmetros necesarios para que una entidad

pueda operar al amparo de una licencia de casa de valores, podemos distinguir tres puntos
esenciales de estos requerimientos:

- Cumplir con los requisitos de capital neto y de liquidez, que le permita cumplir con
las obligaciones asumidas con clientes, acreedores, de acuerdo al riesgo que asuma la
casa de valores respecto a sus transacciones.

- Con fundamento en la anterior exigencia, las casas de valores habran de cumplir con
tales requisitos en la forma y frecuencia que prescriba la SMV.
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ﬂEJar la situacién real de la entidad que se ampara en la licencia otorgada

Exnrvista de cargo se le realizé cargo con respecto a transacciones realizadas por la casa
de valores sin las debidas instrucciones de los clientes, ejecucion de ordenmes y
autorizaciones de transacciones por personal que no posee licencia. Una vez observado
cada una de las 17 transacciones correspondientes a mutuos activos y mutuos pasivo del
instrumento Europen Investment Bank que incluia a los clientes BAL, MIL, WQT, NLR
ZUZ y RAC se pudo constatar que las mencionadas transacciones fueron realizadas sin las
debidas instrucciones de los clientes lo cual es contrario a lo estipulado en el Plan de Negocio
de la casa de valores que reposa en los archivos de esta Superintendencia, ya que las cuentas
de los clientes son de cardcter No Discrecional, no consta las instrucciones directas de los
clientes, la casa sdlo proporciond correos electronicos como instrucciones de los clientes,
cuyo remitente no eran los clientes, asi como tampoco se pudo comprobar con la informacion
que reposa en el expediente del cliente. -

Adicional, de foja 643 a 762 del expediente, se puede observar cada una de las 17
transacciones las cuales conllevan las confirmaciones de Venta, los Deal Ticket Activos,
confirmacién de Préstamo, Deal Ticket Pasivo, la existencia de correo electronicos como
medios de justificacién para ordenar las transacciones. Diez (10) de las diecisiete (17)
transacciones se realizaron bajo la orden del sefior Leonardo Laviosa, las cuales se encuentra
visible a través de los correos electronicos. El sefior Leonardo Laviosa, a la fecha de

. ejecucion de transacciones fungia como Gerente de Banca Internacional, dada esta situacién

se verificd en los archivos de la SMV si €l sefior Laviosa contaba con licencia que lo
autorizara para realizar dichas funciones, pero se observd que el mismo no se encontraba
registrado por parte de esta Superintendencia. (foja 656, 666, 677, 687, 705, 721, 727, 735,
748 y 756)

Segin documentacioén que reposa a foja 849 a 851, el banco All Bank Corp., mantiene bajo
planilla tercerizada a través de la empresa Stratego, al sefior Leonardo Laviosa, para prestar
servicios de Gerente de Banca Internacional, desde el 1 de enero de 2016. Por requerimiento
de PCM de este colaborador, se firma el Acuerdo de Colaboracion entre All Bank y PCM
de forma tal que el banco cede temporalmente a favor de PCM los servicios del sefior Laviosa
como servicio tercerizado a través de la empresa Stratego, a lo cual se le indicé en vista de
cargo que dicha situacién no es acorde con el Texto Unico del Acuerdo 2-2011 del 1 de abril
de 2011, en su articulo No. 9, donde la Superintendencia podra autorizar que compartan de
forma permanente o temporal oficinas, equipo y personal, lo cual deberd ser previamente
aprobado por la Superintendencia, sin embargo no consta solicitud de autorizacién.

También se pudo corroborar el Acceso al sistema tecnologico que no van acorde a las
descripciones de funciones que los usuarios tienen definidos para las posiciones que
ejercen y la existencia de algunas cuentas de usuarios que no expiran y de acuerdo a la
documentacioén recabada, la casa de valores mantiene perfiles y derechos asignados para el
acceso y uso de los sistemas LA. Sistemas, a usuario con descripcion de funciones que no
concuerda con la posicién que ejerce, tal fue el caso del sefior Leonardo Laviosa, quien en
los perfiles que se observan a foja 868 a 878 de este expediente, tiene acceso en el sistema
para emitir informes de titulos, generar archivo de titulos, modificar tabla de titulos, entre
otros, actividad que es para ser realizada por los corredores de valores con licencia emitida
por esta Superintendencia. Adicionalmente se ha indicado a foja 416 que el sefior Laviosa
apoya a la casa de valores en la creacidn de titulos en el L.A. Sistema, a lo cual se le sefiald
en vista de cargo que Conforme al Texto Unico del Acuerdo 2-2011 de 1 de abril de 2011, el
articulo 9 manifiesta que para mantener la licencia vigente las casas de valores deben contar
con los medios tecnologicos y de seguridad que permitan una gestién adecuada de la entidad.

A foja 969 se muestra cuadro donde se indican las fechas de expiracion de cuentas de usuarios
de dominio:
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/S ] I R e e
/1| Administradar 11/08/2010 no explira
' 2|apinoc 27/08/20618| 09/10/2018
3|arivera 17/08/2018 30/10/2018
4|bloomberg 14/05/2018 27/10/2018
S|consultor3ss 02/04/2012 | no expira
&/ fmietta 18/07/2018
7|ichavez 20/C4/2018 mo expira
8lkosoric 18/09/2018 31/10/2018,
Slkhernandexz 07/01/2015|no expira
10[Vaviossa 28/08/2018 11/10/2018
11 |ssalcedo 12/09/2018 25/10/2018
12 |smbscan 19/01/2017 | no expira

De acuerdo al cuadro proporcionado por PCM, ciertamente existe falta de expiracion de la
contrasefia de algunos usuarios. Consta a foja a 416 de este expediente que la administradora
del L.A. Sistema, era la ejecutiva principal Karina Hernandez.

La Ley del Mercado de Valores en su Articulo 76 y 255, es clara en sefialar que las funciones
de Ejecutivo Principal, corredor de valores o analista se requiere licencia obligatoria,
propiciando la seguridad, transparencia y proteccioén del publico inversionista. No se podra -
contratar ni emplear como ejecutivo principal, corredores de valores o analistas a personas
que no posean la licencia necesaria para ocupar el cargo.

Que el sefior Laviosa fue contratado para prestar servicios de Gerente de Banca Internacional,

- se desenvolvio en exclusiva para los clientes de la actividad de mutuos expresamente con las
partes relacionadas. Las partes relacionadas son consideras de alto riesgo, ya como se indicd
anteriormente, se ha demostrado en el desarrollo de esta investigacion que los financiamiento
llamados mutuos activos y pasivos se ha visto beneficiada mejorando las utilidades de la
empresa, producto de esta transacciones, las partes relacionadas y que asi lo demuestran sus
estados financieros para los afios en que se desarrollé dicha actividad, consideradas de alto
riesgo toda vez que se utiliza la cuenta émnibus y depésitos frecuentes de efectivo bajo el
esquema de préstamos de mutuos valores, que en esencia s6lo debe ser préstamos de valores,
sin embargo las transacciones realizadas en la cuentas utilizadas para manejo del efectivo,
demostraban el préstamos de dinero que recibia PCM.

PCM, llevo a cabo la actividad de préstamos de mutuo, que siendo incidental se manejaba
como principal y de la cual no cumplia con las caracteristicas de préstamos de valores, toda
vez que se manejaba movimientos de efectivos en las cuentas de custodios de efectivo para
la ejecucion de dicha actividad y de los cual correspondia el mismo titulo. El titulo no se le
adjudicaban al cliente relacionado en su momento.

Considerando la omision de divulgar en los contratos de custodia que eran cuentas omnibus,
que la compra/venta de titulo objeto de préstamos de valores a través de los mutuos pasivos
y mutuos activos no se reflejé en los estados de cuenta de inversioén correspondientes, no se
evidencié compra y venta de titulos como el ejercicio propio de la actividad del mercado de
valores, en la cuenta de inversion de algunos clientes solo se reflejaba una actividad de
préstamos de efectivo y cancelaciones de estos préstamos sin mantener el efectivo
correspondiente ocasionando faltante en otros clientes, es indicativo que PCM, en
situaciones mencionadas no ejerci6 la actividad del mercado de valores para la cual le fue
concedida la licencia de Casa de Valores, sin embargo, ejerci6 la actividad de otorgamiento
de préstamos de efectivo entre clientes que resultaron ser partes relacionadas, no reportadas
en el plan de negocio y que las cancelaciones de estos préstamos se dieron sin tener el dinero
disponible rebajando la cuenta ominibus, tampoco se reflejo al cliente que lo prestaba (Banco
Orinoco N.V.), poniendo en riesgo la cuenta en general de los clientes .

V.  CRITERIO DE LA SMV PARA LA IMPOSICION DE LA SANCION

Gravedad de la infraccién. Se ha comprobado que PCM incurrié en:

Infraccion muy grave Articulo 269, numeral 1, literal ¢ y g, numeral 4, literal f, se encuentra
facultada para imponer una o mas de las sanciones que se detallan en los Wulos 272.
supemmzuoencm DEL MERCADO DE VALORES
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g o "o Articulo 54 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999, que sefiala

como actividad permitida. La persona a quien la Superintendencia otorgue
Licencia de Casa de Valores sélo podra dedicarse al negocio de Casa de
Valores, salvo en el caso de bancos o administradores de i 1nvers1ones

o Articulo 55 (Requisitos de capital neto y de liquidez), del Texto Unico del
Decreto Ley No.1 de 1999.

o Articulo 13 (Coeficiente de Liquidez de la Casa de Valores) del Acuerdo No.
4-2011 del 27 de junio de 2011.

Infraccién grave Articulo 270, numeral 2, literal a, b y ¢, se encuentra facultada para
imponer una o mas de las sanciones que se detallan en los Articulos 273.

En concordancia con:

1. Articulo 14 (Reglas aplicables a la gestion de cuentas de inversidn de los clientes),
numeral 2, literal f, Articulo 19 (Informacion a clientes), Regla Tercera (Cuidado
y Diligencia) Regla Sexta (Informacion a la clientela) numeral 1 y 3 del Acuerdo
5-2003 de 25 de junio de 2003

. Articulo 9. (Requisitos para mantener la Licencia vigente), numeral 1, 15 y 16,
Articulo 21. (Registro de las operaciones efectuadas a través de corresponsalias o
relaciones con Casas de Valores o intermediarios extranjeros) numeral 3, literal b
del Acuerdo No.2-2011 del 11 de abril de 2011 L

3. Regla Tercera (Cuidado y Diligencia), Articulo 6 (Contemdo de las 6rdenes sobre
valores), Articulo-9 (registro de operac1ones) numeral ‘6, Articulo 14 (Reglas
aplicables a la gestion de cuentas de inversion de los cl1entes), numera 1, articulo
19 (Informacion a clientes), del Acuerdo 5-2003 de 25 de j Jumo de 2003.

4. Articulo 1 (Caracter Supletorio) del Acuerdo No. 8 2000 d§L22 de mayo de 2000

5. Articulo 76, (Licencia obligatoria), del Texto Unico del Decreto Ley No.l de
1999.

Infraccién leve descrita en el Articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999,

se encuentra facultada para imponer una o mas de las sanciones que se detallan en los
Articulos 272

En concordancia con lo establecido las siguientes normas:

o Articulo 34, numeral 1 y 4 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,
que se relaciona con Sistema de Control Interno.

o Articulo 9 (registro de operaciones) numeral 6, Articulo 14 (Reglas
aplicables a la gestion de cuentas de inversion de los clientes), literal f,
articulo 19 (Informacion a clientes), regla sexta (informacién a la clientela)
numeral 3 del Acuerdo 5-2003 de 25 de junio de 2003.

o Articulo 34, numeral 1 y 2 del Acuerdo 6-2015 de 19 de agosto de 2015,
que se relaciona con Sistema de Control Interno

o Articulo 9 (Requisitos para mantener la Licencia Vigente), numeral 6 y 8
del Acuerdo 2-2011 de 1 de abril de 2011.

En cuanto a la amenaza o dafio causado e indicios de intencionalidad, podemos indicar
que PCM, quien mantiene licencia de Casa de Valores, permiti6 la realizacién de actividades
que escapan del giro de las que son autorizadas en el mercado de valores, utilizando los
esquemas que existian para la gestion de cuentas de inversién y cuentas en custodios,
ejecutando la actividad de préstamos entre cliente bajo el bosquejo de préstamos mutuos de
valores entre partes relacionadas, desde 2017 hasta su intervencion, constituyéndose en una
amenaza a la actividad bursatil que regula la SMV, siendo que PCM, se ha visto beneficiado,
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rclacionadhs y que asi lo demuestran sus estados financieros para los afios en que se
;desarmﬁo dicha actividad, consideradas de alto riesgo toda vez que se utiliza la cuenta
6mnibus y depésitos frecuentes de efectivo bajo el esquema de préstamos de mutuos valores,
que en esencia s6lo debe ser préstamos de valores, la cual constituye una actividad 1nc1denta1
y no principal. Los clientes que otorgaban los préstamos, nunca se evidencid que se ejerciera
la actividad principal, sino la de generar el otorgamiento de préstamos, cosa que también se
refleja en los resultados econémicos de la empresa. En los estados de cuenta de inversién
del cliente quien representaba una parte relacionada en el desarrollo de un mutuo activo para
PCM, reflejaba cancelaciones de mutuos en efectivo sin mostrar disponibilidad de efectivo,
mostrando saldos ficticios finales a favor de B/.83,020.29

Asi mismo permitié que se vulnerara los controles internos de la entidad, dirigidos a proveer
una seguridad razonable, la salvaguarda de los activos de los clientes, confiabilidad de los
reportes que fluyen de los sistemas de informacién. Esta vulnerabilidad se dirigié a mantener
contratos con custodios sin estipular que los contratos correspondian a cuenta OMNIBU,
registros de mutuos pasivo que no eran paralelo al sistema, advirtiendo la ejecutiva principal
que el motivo es que no se podia estar realizando movimiento con frecuencia entre cuentas,
se reportaban incongruencia en el DS-11 custodios que no fueron incluidos en el DS-11, asi
como otros reportados en el DS-11 que no se mantenian en el control intemo de PCM, se
presentaban diferencias en cuenta de custodio de efectivo versus el sistema de registro
operacional y contable “LA Sistema” por montos significativos de B/.960,368.08 indicando
la Ejecutiva que eran comisiones y otros cargos, pero que no fueron evidenciados a través
de explicaciones numéricas y que en inspeccion en la etapa de liquidacién en aras de
encontrar dichas explicaciones, no se puedo encontrar dicha diferencias debido a que
correspondian a atrasos de meses, transacciones de mutuos activos con partes relacionadas
que no fueron reveladas en las notas de los estados financieros, no se.reporté en el DS-01
transacciones de ventas de titulos valores por el monto significativo de'B/.931,680, para el
calculo del coeficiente de liquidez, se dejaron de computar pasivos desde el mes de junio a
septiembre 2018, mostrando indices més alto de liquidez, que una vez recalculado por la
Direccion de Supervision de Intermediarios, este quedana en 1ncumphmlento, se ejecutaron
transacciones sin la debida instruccién de los clientes, ejecucién de érdenes/y autorizaciones
de transacciones por personal que no posee licencia, contratada excluswarnente para el
manejo de los mutuos con partes relacionadas, siendo esto un maneJO\de ‘alto riesgo en la
actividad bursatil. e

En cuanto a la capacidad de pago de la Casa de Valores PCM, resulta'necesario valorar sus
estados financieros para determinar el monto de lamulta a aplicar,"s_i\endb necesario ponderar
el Gltimo informe de Estado Financiero al 31 de marzo de 2019 y denotandose que 1a misma
cuenta con un capital de trabajo de B/.7,114,087 con lo que dispone la empresa en activos
liquidos para el desarrollo de las operaciones y para el pago de sus obligaciones a corto plazo,
asi como también la razdn corriente es de 1.34, indicativo que la empresa tiene suficientes
activos liquidos en el balance y que por cada ddlar de deuda, tiene 1.34 al 31 de marzo de
2019 de ddlares en activo liquido para hacerle frente a las obligaciones a corto plazo,
contablemente registran una ganancia neta de B/.1,835,235 en el Estado de Resultado, sin
embargo en la actualidad la empresa se encuentra en liquidacion Forzosa mediante
Resolucién No. SMV-568-19 de 19 de diciembre de 2019.

Duracion de la conducta. La duracion de la conducta tal y como se pudo advertir, tiene su
génesis desde el afio 2017 en que PCM, recibe y otorga préstamos tanto bajo el esquema de
préstamos mutuos de valores, generando ingresos superiores a la actividad principal.

En cuanto a la reincidencia del infractor podemos mencionar que no existe registro en la
SMYV sobre hechos similares que hayan conllevado infracciones cometidas por Plus Capital
Market, Inc. anteriormente.

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

RESUELVE:

' REPOBLIGA DE RANAMA
<upenmz~oa~cu\ DEL MERCADO DE VALG:

Es r»el CO| 2 é
Pana : Jé
é(ﬂ)w
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/ i

¥/ IMPONER multa administrativa por la suma de CINCUENTA MIL
GAS (B/ 50,000.00), a Plus Capital Market, Inc. sociedad inscrita en el Registro
Wl ce'ae Panamé en la Ficha N° 668647, Documento 1612484 desde el 13 de julio de 2009,
““con licencia de casa de valores mediante Resolucién CNV-77-10 de 12 de marzo de 2010.
En Liquidacion Forzosa mediante Resolucion No. SMV-568-19 de 19 de diciembre de 2019.

SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes a fin de que se haga efectivo el
cobro de las multas impuestas y se haga la publicacion en gaceta oficial segln lo establecido

enlaLey.

TERCERO: ORDENAR la publicacién en Gaceta Oficial del presente acto administrativo,
en cumplimiento del Articulo 272 de la Ley del Mercado de Valores, una vez se encuentre

gjecutoriado.

CUARTO: Contra esta Resolucién cabe el recurso de reconsideracidén y/o apelacién, que
deberd ser interpuesto y sustentado dentro de los 5 dias habiles siguientes a la fecha de su

notificacion.

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

N
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JULIO JAVIER JUSTINIANI
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NCA DE ¢ N REPUBLICA DE PANAMA

‘ ‘SUKBRINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
N P

4 \ 0 it
\" rf]E{ESOLUCION Ne. smv- 23-27,

\_"f“'ﬁ""g /O/De 28 de /MMJQ de 2022
o o Mgé::}f’ EfSuperintendente
T —— de la Superintendencia del Mercado de Valores,
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO:

I. ANTECEDENTES

Que a traves de la Resolucion SMV-304-21 de 14 de junio de 2021, se dio formal apertura al
procedimiento de régimen sancionador en contra del Asesor de Inversiones ATIVA CAPITAL,
S.A. (en adelante ATIVA), su Ejecutivo Principal JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ
(en adelante JOSELIN AVILES), su Oficial de Cumplimiento ANIBAL DE LA OSSA. En
adicion, mediante Resolucion SMV-548-21 de 17 de diciembre de 2021, se incorpord a la sefiora
ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS “GONZALEZ (en adelante ROIMARLYS
CHIRINOS) (fs. 190-191). En estas resoluciones se delego a la Direccién de Investigaciones

N Administrativas y Régimen - Sancmnador (en -adelante DLARS) para desarrollar todas las
diligencias en dicha investigacion. -

Lo anterior, tuvo como fundamento una serie de aspectos factlcos 'y juridicos derivados del
régimen de supervisién de esta Supenntendenc1a através.de d111genc1as de averiguacion previa e
inspecciones realizadas, como seguimiento a hechos que podnan ser_infracciones a la Ley del
Mercado de Valores, en el sentido a saber: :

- Enlas oﬁcmas de ATIVA operaban otras dos empresas las cuales eran EURO AMERICA
MARKETS LTDA., y 1 PRIME OPTIONS. _
- La esposa del sefior RAFAEL NIETO, antiguo presidente de la -empresa ATIVA, la sefiora
ROIMARLYS CHIRINOS, paso a adquirir la propiedad de los activos de la empresa.
- ATIVA es un “Introducer Broker” dé otro broker extranjero de contratos por diferencia
(CDF) de nombre PEPPERSTONE.
— - ATIVA estd constituida solamente por tres personas: JOSELIN AVILES, EJecut1va

Principal, ANIBAL DE LA OSSA, Oﬁ01a1 de Cumplimiento y VANESSA VELASQUEZ,
Analista.

- Las empresas EURO AMERICA MARKETS LTDA., y 1 PRIME OPTIONS, estn bajo
ATIVA TRADE.

Este regulador pudo observar personas que no formaban parte de ATIVA en las instalaciones de
dicho Asesor de Inversiones, a lo cual el sujeto regulado indicé que COMMERCIAL SERVICES
& SOLUTIONS, comparte espacio con ellos en virtud de una relacién formalizada legalmente a
partir del dia 01 de noviembre de 2020, por un contrato de comodato no oneroso.

II. GENERALES DE LOS SUJETOS INVESTIGADOS

1. JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ: mujer, panamefia, cedulada 8-522-1555, con

licencia de Ejecutivo Principal No. 640, expedida a través de Resolucién SMV-569-17 de 13
de octubre de 2017.

2. ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ: mujer, de nacionalidad venezolana,

mayor de edad, con identificacién personal E-8-165150, persona sin licencia registrada por
esta Superintendencia.

3. ATIVA CAPITAL, S.A.: Sociedad panamefia inscrita en el Registro Publico de Panama4, en
la Seccién Mercantil, con ficha 764559, documento 2145618, con licencia de Asesor de
Inversiones otorgada mediante Resolucién SMV-155-2014 de 28 de marzo de 2014. 9/
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. PODERES DE REPRESENTACION

En cxiar;}b a las personas vinculadas, ROIMARLYS CHIRINOS, y ATIVA CAPITAL, S.A,,
, T@ﬁdﬁéf} poder especial a favor de la firma forense OPTIMATES LEGAL AGENCY, con
“"“dofhicilio en el distrito de Panamad, corregimiento de Bella Vista, El Carmen, calle David De
Castro, P.H. Mercansa, piso 3, oficina 11, correo electrénico info@optimateslawyers.com (fs. 5 y
145). En cuanto a la sefiora JOSELIN AVILES, se encuentra debidamente representada por el
licenciado Janio Luis Lescure Sanchez, abogado en gjercicio, con domicilio en el corregimiento
de Bella Vista, calle 55, Obarrio, PH SFC, piso 30, ciudad de Panama4, teléfonos 226-8676 y

6617-6556, correo electronico bufetelescure(@gmail.com (fs. 254-255).

IV.ETAPAS EVACUADAS DENTRO DEL PROCEDIMIENTO

Considerando el articulo 262 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, fueron evacuadas las
etapas del procedimiento sancionador en el siguiente sentido:

- Se desarroll6 e instruy6 el procedimiento sancionador, lograndose incorporar las diligencias
adelantadas en las averiguaciones previas e inspecciones realizadas en el Asesor de
Inversiones ATIVA, que derivaron en hechos relacionados a la presente investigacion (fs. 1-
197), dentro de las cuales se observa la Resolucion SMV-548-21 de 17 de diciembre de 2021,
la cual incorpord a la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS (fs. 190-191). Todos estos elementos
llevaron a que se procediera a la estructuracién formal de la Vista de Cargos N°1 de 6 de
enero de 2022 (fs. 198-208), siendo vinculados el Asesor de Inversiones ATIVA, la Ejecutivo
Principal la sefiora JOSELIN AVILES y la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS. En cuanto
a la vinculaci6n del Oficial de Cumplimiento, fue admitida solicitud de proceso simplificado
por lo cual su situacién juridica es absuelta mediante resolucién distinta.

- En el periodo de pruebas los apoderados legales de: ATIVA y-de la sefiora ROIMARLYS
CHIRINOS, mediante escrito denominado Contestacion de Vista de Cargos (fs. 233-252),
adujeron ademds las siguientes pruebas; las cuales fueron admitidas en su totalidad:

I Original de declaracién notarial de fecha 3 de febrero de 2022 ante el Notario Segundo de
Circuito de Panama de ROIMARLYS CHIRINOS, con un sobre anexado al documento
debidamente cerrado con los sellos de la Notaria, que segiin el:¢ontenido de la declaracion
jurada contiene-un'USB, COLOR ROJO CON GRIS, DT101 G2, de 8 G.

II.  Original de Declaracién Notarial de fecha 3 de febrero de 2022 ante el Notario Segundo de
Circuito de Panaméd de ROIMARLYS CHIRINOS por medio de la cual se certifica la
presentacion de documentos impresos qué contienen intercambios de comunicacién via
correo electrénico (comunicado y leido).- :

II.  Original de memorandum del Comité de Auditoria y Control Interno 2021-004 de fecha 9 de
%gos‘go’de 2021, sobre el acceso a expedientes de clientes, firmado por los miembros del
omite.
IV.  Copia simple de correo de fecha de 9 de diciembre de 2021, enviado por esta
Superintendencia a JOSELIN AVILES, Ejecutiva Principal de ATIVA.
- EnlaFase de Alegatos, fueron presentados estos en el siguiente contexto:
o ATIVA y ROIMARLYS CHIRINOS, a través de la firma forense OPTIMATES LEGAL
AGENCY (OLA), sostuvo dentro de sus planteamientos que (fs. 308-314):
= Conforme su criterio con la prueba audible presentada en la fase de pruebas se demuestra que
las manifestaciones del denunciante, a través de un correo electrénico con “comentarios” que
adolecen de pruebas y asidero juridico ha sido el engranaje para desatar una investigacion
administrativa a la vez que despliega el acoso y las amenazas a las cuales estuvo expuesta su
poderdante la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS, entre otras aseveraciones, como la
utilizacién de agresiones verbales y otras por parte del prenombrado en detrimento de su
patrocinada.
Afiaden que, mediante la prueba notariada presentada, consistente en el intercambio de
comunicacién via correo electrénico y el memorandum del Comité de Auditoria y Control
Interno 2021-004 de fecha 9 de agosto de 2021, sobre el acceso a expedientes de clientes,
firmado por los miembros del Comité, se demuestra que el correo enviado a esta
Superintendencia por el sefior ANIBAL DE LA OSSA, en su calidad de Oficial de
Cumplimiento del Asesor de Inversiones, contradice que el prenombrado afirmase que no
tenia manejo de la informacién interna de la Asesora. En este orden, afirman que mediante el
memo indicado se dej6 constancia que se le hizo Ilegar a la Ejecutivo Principal la sefiora
AVILES, una nota de fecha 28 de junio de 2021 (la cual se negé a recibir fisicamente) en
donde se le solicitaba la llave para el acceso completo y sin restricciones a los expedientes de
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‘clientes, lo cual no ejecutd, repercutiendo esto, segin comunican, con lo dispuesto en la

norma vigente.

¢onforme lo anterior, establecen que tanto ROIMARLYS CHIRINOS como la entidad

A,TIVA no han contrariado la Ley del Mercado de Valores, haciendo hincapié en que la

;Sénora CHIRINOS no ha obstaculizado ni entorpecido ni usurpado funciones de Ejecutiva

:/«'f’nnmpal sentido en el cual resaltan que solamente ha cumplido con su cargo de presidenta

del Comité de Auditoria Interna.

- Finalmente, en su Informe de Consideracién Final, la DIARS, estim6 que existen hechos
probados en la investigacion administrativa de la siguiente forma:

o ATIVA: Omiti6 y retardd informacion requerida por esta Superintendencia al no haberse
remitido en tiempo oportuno los temas vinculados a la entidad EURO AMERICA
MARKETS LTDA., y en ese mismo sentido, que otra informacién vinculada a la entidad no
fue proporcionada atin cuando el Oficial de Cumplimiento ANIBAL DE LA OSSA, habia
comunicado que reposaba en ATIVA. Adicionalmente ATIVA compartia espacio fisico con
otra entidad, lo cual no fue autorizado ni puesto en conocimiento de esta Superintendencia,
atentando contra la confidencialidad de la informacién y documentaciéon del Asesor de
Inversiones y sus clientes. ]

o JOSELIN AVILES: Es un hecho cierto que la sefiora AVILES no ejecutd las gestiones
necesarias en su rol de Ejecutivo Principal de ATIVA, para que la Superintendencia
obtuviese la informacién requerida en tiempo oportuno, a partir de su rol con
responsabilidades claves en el negocio, contando con la licencia que le obliga a supervisar
que el Asesor de Inversiones cumpliese -con los mandatos de Ley. También se estima
probado el hecho que la Ejecutivo Principal perrmno el uso compartido no autorizado de

%
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—~ oficinas con la entidlad COMMERCIAL SERVICES & SOLUTIONS, en consecuencia, su
permisividad puso en pehgro ‘la seguridad-'y confidencialidad de informacién y
documentacion.

o ROIMARLYS CHIRINOS Realizd funciones en ATIVA -que podrian representar
injerencias en los roles claves tanto del Ejecutivo Principal y-del Oficial de Cumplimiento, al
quedar restringidos a las autorizaciones emanadas de la sefiora CHIRINOS, conforme las
constancias del. presente dossier. administrativo, donde tanto- ¢l Oficial de Cumplimiento
ANIBAL DE LA OSSA como la Ejecutivo Principal JOSELIN "AVILES, manifestaron
limitantes en su gestién producto de la intervencion de la sefiora CHIRINOS.

V. POSTURA DE LA SUPERINTENDENCIA DEL. MERCADO DE VALORES

A traves de Vista de Cargos #1 del 6 de enero de 2022, se proce_dic')'."".éi-l'a vinculacién del Asesor de
Inversiones ATIVA, su Ejecutivo Principal JOSELIN AVILES,; y a la sefiora ROIMARLYS

N CHIRINOS, por posibles infracciones a la Ley del Mercado de Valores, cada uno conforme su
rol al establecerse de la s1gu1ente guisa:

- POSIBLE INFRACCION: Respecto al Asesor de Inversiones ATIVA, su Ejecutivo
Principal JOSELIN AVILES y su Oficial de Curnphmlento ANIBAL DE LA OSSA,
por omitir, retardar y/o negar, informacién respecto a requerimientos realizados por
esta Superintendencia lo cual podria traducirse en una infraccién muy grave de
acuerdo con el articulo 269, numeral 1, literal g, del Texto Unico del Decreto Ley 1lde
1999. '

- POSIBLE INFRACCION: Respecto a la sefiora ROIMARLYS CHIRIN OS, yaque
podria haber incurrido en el ejercicio de funciones de Ejecutivo Principal, las cuales
son detalladas en el Acuerdo 5-2014, al reflejarse una injerencia en el rol del personal
Ejecutivo con licencia del asesor de inversiones ATIVA, lo cual podria ser una
infraccién muy grave de acuerdo con el articulo 269, numeral 1, literal e, del Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 1999, en concordancia con el articulo 255 del texto
indicado.

- POSIBLE INFRACCION: Respecto al Asesor de Inversiones ATIVA, infraccién
leve conforme el articulo 271 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, en
concordancia el Acuerdo 01-2015, y la consecuente responsabilidad de su Ejecutivo
Principal JOSELIN AVILES, en cuanto al Acuerdo 05- 2014, por la deficiencia en la
confidencialidad y seguridad de la informacién de sus clientes,
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be ahotar que, en la mencionada Vista de Cargos fueron desarrollados los conceptos en los
aﬁesf_s encuentran vinculadas las personas previamente descritas y la posible infraccién en la
é’ﬁal mcumeron De manera tal que sobre ATIVA v la sefiora JOSELIN AVILES, se destacan
"ma pos1bles infracciones, las siguientes:

“Articulo 269. Infracciones muy graves. Incurrirdn en infraccion muy grave las personas que cometan
alguna de las siguientes causas, conductas u omisiones:
1. La persona natural o juridica que realice o intente realizar alguno de los siguientes actos:

g. Omita, retarde o niegue proporcionar informacidn sin causa justificada, o proporcione datos falsos a
la Superintendencia en el marco de un requerimiento escrito, una inspeccién o una investigacion
realizada por esta.
”

“Articulo 271. Infracciones leves. Constituirdn infracciones leves los actos u omisiones que violen
alguna disposicion de la Ley del Mercado de Valores emitida por la Superintendencia o por las
organizaciones autorreguladas y que no se encuentren tipificados como infraccién muy grave o grave
de acuerdo con los articulos anteriores.”

Ahora bien, en cuanto a la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS, se le vincul6 con lo siguiente:

“Articulo 269. Infracciones muy graves. Incurriran en infraccion muy grave las personas que cometan
alguna de las siguientes causas, conductas u omisiones:

1. La persona natural o juridica que realice o intente realizar alguno de los siguientes actos:
y j .
b.
TN c.
d. o S
e. Actividades y conductas descritas en el Titulo XI de este Decreto Ley.
g 7
El anterior articulo en concordancia con lo siguiente:
“Articulo 255. Actividades sin licencia vy sin registro. Ninguna persona, natural o juridica, podri
realizar sin licencia o sin registro actividades que segin la Ley del Mercado de Valores
requieran autorizacion expresa de la Superintendencia.
Las entidades con licencia no podran contratar-ni emplear como ejecutlvo principal, ejecutivo
principal de administradores de inversiones, oficial de cumplimiento, corredor de valores o analista a
personas que no posean la licencia necesaria para ocupar el cargo.
Tampoco se podran realizar ofertas publicas de valores sin el reg1stro requerido por la Ley del
Mercado de Valores (el resaltado y subrayado es nuestro).”
S Corresponde entonces el andlisis de los hechos que han sido vertidos en el trayecto del

procedimiento sancionador y que una vez agotados han llevado a determinar la existencia o no de
las infracciones a la Ley del Mercado de Valores previamente esgrimidas.

Siendo asi, puede colegir esta Autoridad que existen coincidencias entre los hechos que
vincularon al procedimiento sancionador tanto al Asesor de Inversiones ATIVA, asi como a su
Ejecutivo Principal, 1a sefiora JOSELIN AVILES.

Bajo ese prisma, es un hecho cierto e innegable dos supuestos que han sido debatidos
previamente:

Que el sefior ANIBAL DE LA OSSA fue consultado por esta Superintendencia en cuanto a
la existencia de informacién registral o de constitucion formal de la entidad EURO
AMERICA MARKETS, LTDA. (fs. 141, pregunta 7), al igual que fue cuestionado sobre la
identificacion de los beneficiarios finales de la mencionada entidad, adquiriendo la
obligacion de presentar dicho expediente a esta Superintendencia. Sin embargo, dicha

entrega no se realizé. Respecto a la omisién de entrega, el sefior DE LA OSSA indicé que
se debid a:

“La documentacién la he solicitado a la Ejecutivo Principal, quien me indicé que debia
solicitarla a la sefiora ROISMARLYS (sic.) RAQUEL CHIRINOS. 1.a sefiora RAQUEL me
indicé que atn yo no le habia entregado copia de la entrevista, ya que confundi6 la solicitud de
cuestionario en una inspeccién, con la entrega del documento que se ha solicitado por mi
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{ ‘éntrevista, se le aclara que las cosas no son las mismas y que esta informacién se debia entregar
§ el dia 12 de julio que ya era una prérroga adicional al tiempo que se nos habia ofrecido (fs. 144-

gpnsta en ese orden, que el 09 de julio de 2021, desde un correo identificado como el del
sefior DE LA OSSA, se hizo el requerimiento de documentacién registral, de identidad,
dignatarios y directores de la entidad EURO AMERICA MARKETS LTDA. El correo
descrito se encuentra dirigido a rchirinos@ativatrade.com y javiles@ativatrade.com,
correspondiente a la sefiora CHIRINOS vy la sefiora AVILES respectivamente (fs. 147).

ST

2. Por otro lado, la Direccién de Supervisién de Intermediarios en seguimiento a inspeccién
vinculada a la presente investigacion, requirié a través de su Ejecutivo Principal la sefiora
AVILES, en las fechas entre el 6 de julio de 2021 y el 26 de julio de 2021 (fs. 167-169),
informacion que en reiterados correos fueron peticionados, no obstante, consta que esto fue
absuelto hasta el dia 18 de octubre de 2021.

Como corolario de lo expuesto, incluso la DIARS en el marco de una inspeccion realizada en las
instalaciones de ATIVA en presencia de los sefiores ANDRES RODRIGUEZ, JOSELIN
AVILES y ANIBAL DE LA OSSA, hizo requerimiento respecto a documentacién de la misma
entidad EURO AMERICA MARKETS LTDA:,y- respecto al contrato de trabajo del sefior
ANDRES RODRIGUEZ (presente en la diligencia), no- obstante es de anotar que la informacion
tuvo que ser entregada con postenondad cuando a Ju1010 de esta: Superintendencia, estando tanto
el Oficial de Cumplimiento, como el Ejecutivo Principal presentes- €n la diligencia, no deberia ser
documentacién que requiera mayores formalidades y tiempo para su entrega

Respecto a la dilacién en la entrega de la documentacmn la firma de abogados OPTIMATES
LEGAL AGENCY,alega que el Comité de Auditoria de ATIVA hizo requerimiento de las Ilaves
a la Ejecutivo Pnn01pal JOSELIN AVILES para tener acceso completo a los expedientes de
clientes, negandose a lo solicitado, sin embargo, mas alla de los argumentos esgrimidos, la
documentacién no fue entregada en los términos de la Ley del Mercado de Valores, siendo ese el

hecho y no las dificultades o discrepancias que tuvieron a lo interno, el factor determinante de la
infraccién. :

— Los organismos de supervision son las entidades de caracter estatal que tienen por fin realizar la
inspeccion, la vigilancia y el control del sistema financiero para garantizar la transparencia de las
operaciones y la confianza del publico en las entidades financieras (Cérdoba, 2015)!. Por ello, estos
organismos son dotados de las herramientas juridicas que le facilitan hacer efectivo su rol de
fiscalizacién, ya que seria ilusorio su papel, si no tuviesen la capacidad de contar con métodos
que le permitan ejercer su potestad coercitiva. Por tal razén, la Ley del Mercado de Valores de
Panama consigna la obligacién de sus regulados e incluso de sujetos no regulados relacionados a
posibles violaciones a nuestro dmbito de aplicacién, de suministrar los requerimientos de esta

Superintendencia y a contrario sensu, de sancionar el incumplimiento oportuno ante la ausencia
de lo solicitado.

Ciertamente, estd acreditado que la sefiora JOSELIN AVILES como Ejecutivo Principal era la
persona que, conforme el articulo 49, numeral 21, en concordancia con el Acuerdo 05'-2014, tenia
responsabilidades claves en el negocio, dentro de ellas hacer cumplir los requerimientos de la
SMYV, con la diligencia debida, en consecuencia, al igual que ATIVA, que como persona juridica
queda sujeta al articulo 10, numeral 16 del Acuerdo 01-2015, es decir, cumplir con la Ley del
Mercado de Valores y sus Acuerdos, tenian la obligacién de remitir en tiempo oportuno los
requerimientos que le fuesen realizados por esta Superintendencia, por lo cual existe una
infraccién muy grave, por omitir y retardar informacion sin causa justificada dentro del marco de
un requerimiento realizado por esta Superintendencia, lo cual se encuentra descrito en el articulo
269, numeral 1, literal g, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

! Manuel, Osorio (2000). Diccionario de Ciencias Juridicas, Politicas y Sociales.: Editorial Heliasta, Argentina. O/
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Producto de las inspecciones realizadas en ATIVA, pudimos percatarnos de la presencia de
personas que no eran propiamente personal del Asesor de Inversiones, a lo cual ATIVA indicé
que COMMERCIAL SERVICES & SOLUTIONS, comparte espacio con ellos en virtud de una
relacion formalizada legalmente a partir del dia 01 de noviembre de 2020 (fs. 42). Lo anterior en
virtud de un contrato que denominan de comodato no oneroso (fs. 11-15), el cual permite a
COMMERCIAL SERVICES & SOLUTIONS, hacer uso de las instalaciones que no son
comunes, lo cual estaba proyectado hasta el 01 de noviembre de 2021.

Lo anterior, a todas luces, es incompatible con nuestra legislacion, ya que como ha sido planteado
en reiteradas ocasiones, en el Acuerdo 01-2015, articulo 10, numeral 6, se plasmé de la siguiente

guisa:
“Articulo 10:

6. Mantener oficinas, en local de categoria comercial, en la Repiblica de Panamé; que permitan la
efectiva administracién y direccién del Asesor de” “Inversiones, asf como la seguridad y
confidencialidad de informacién y documentacién de sus clientes. En caso de que el Asesor de
Inversiones sea una entidad afiliada o subsidiaria- de un grupo econdmico, la Superintendencia podra
autorizar que compartan de forma permanente o temporal ‘oficinas, equipo y personal, lo cual debera
ser previamente aprobado por la Superintendencia. La Superintendencia instruir4 a través de circulares
las condiciones minimas que deberan tener las oficinas del Asesor de Inv,ersiones”,

De tal manera, la infraccién de tal norma tiene su ongen en el hecho que ATIVA, no cumpliese
con el mandato previsto y actuase con la penmslwdad que suponia una violacién a la seguridad y
confidencialidad de la informacién y documentacién del sujeto regulado. Sin embargo, no se
puede soslayar que esto, es producto de acciones de personas naturales que no tomaron las
previsiones pertinentes y que como sujetos obligados debian prever que el Asesor de Inversiones
no vulnerara la Ley del Mercado de Valores, en este caso la sefiora AVILES quien incumplid, al
permitirlo y no actuar conforme sus responsabilidades descritas en el articulo 18 del Acuerdo 05-
2014, en el sentido que detallamos:

“Articulo 18. (Responsabilidades del Ejecutive Principal)

Toda persona natural designada para ejercer el cargo'y desempefiar las funciones de ejecutivo principal
debe cumplir las siguientes responsabilidades claves sin limitar:

1. Velar por que la entidad con licencia expedida por la Superintendencia para la cual labora, cumpla
los requisitos exigidos para conservar y mantener su licencia, de conformidad con la Ley del Mercado
de Valores y sus Acuerdos.

2. Supervisar que las operaciones del negocio, la contabilidad, las finanzas y la administracién de la
entidad con licencia expedida por la Superintendencia se lleven a cabo en cumplimiento de la Lev del
Mercado de Valores y sus Acuerdos, con aquella diligencia y cuidado que los hombres emplean
ordinariamente en sus negocios propios.

(El resaltado y subrayado es nuestro).”

Siendo asi, se halla probado el incumplimiento de los Acuerdos indicados por lo cual existe tanto

por parte de ATIVA como de la sefiora JOSELIN AVILES, infraccién del articulo 271 del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999:

“Articulo 271. Infracciones leves. Constituirdan infracciones leves los actos u
omisiones que violen alguna disposicién de la Ley del Mercado de Valores emitida
por la Superintendencia o por las organizaciones autorreguladas y que no se
encuentren tipificados como infraccién muy grave o grave de acuerdo con los
articulos anteriores.”

Ahora bien, tenemos el caso de la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS. Respecto a ella se destaca

que:
5 ¢
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En mSpeccmn realizada por esta Autoridad, se cuestioné al Oficial de Cumplimiento, el

seno; DZE LA OSSA y a la Ejecutivo Principal la sefiora AVILES, respecto a alguna

flocﬁmgmtaclon que respaldara la relacién del sefior ANDRES RODRIGUEZ con ATIVA, a

16 Gual indicaron que la relacién del sefior RODRIGUEZ con la entidad es reciente, y que la

! dGCUmentacwn la mantenia la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS, lo cual como consta en el
presente expediente impidi6 la entrega inmediata de la documentacién.

- En la misma diligencia se solicité documentacién respecto a la entidad EURO AMERICA
MARKETS LTDA., a lo cual la respuesta de la sefiora AVILES, como Ejecutivo Principal
fue que dicha documentacion se encontraba bajo custodia de la sefiora ROIMARLYS
CHIRINOS, por lo cual la harian llegar con posterioridad (fs. 62). _

- Situacién analoga ocurrié cuando el sefior ANIBAL DE LA OSSA, a partir de diligencia
realizada por esta Superintendencia para la fecha del 06 de julio de 2021, segin reposa de
foja 144 a 148, se comprometi6 a la entrega de la documentacion en el plazo de dos dias
habiles (fs. 145), a lo cual se le otorgd incluso una prérroga adicional, no obstante, el sefior
DE LA OSSA, aportdé correo fechado 9 de julio de 2021, dirigido a
rchirinos@ativatrade.com y a javiles@ativatrade.com, donde solicité se le suministrara la
informacién requerida por esta Superintendencia, siendo el correo rchirinos@ativatrade.com
correspondiente a la sefiora CHIRINOS (fs. 147-148).

- Esta Superintendencia consulté al Oficial de _Cumplimiento en cuanto a la no entrega de la
documentaci6n, a lo cual indicé que la informacion la-solicitd a la Ejecutivo Principal. Segin

— manifesto el sefior DE LA. OSSA, se le contestd_que la informacién debia solicitarla a la
sefiora CHIRINOS (fs. 145). '

- Consta que el denunciante, hizo saber que la sefiora CHIRINOS quedd a cargo de la

empresa ATIVA CAPITAL, S.A. (fs. 128), adicionando que era la duefia y encargada de la
administracién lo cual corrobord en entrevista el sefior ANDRES RODRIGUEZ.

Teniendo esta base; podemos indicar que en virtud del principio de libertad probatoria se permitié
como prueba de los-apoderados de ATIVA y la sefiora CHIRINOS; un audio donde la voz que
se escucha hace alusién al nombre de RAQUEL, a su vez se identifica como MATIAS RIESCO.
Del contenido de lo indicado se desprende con meridiana claridad que no estamos ante el estadio
para dilucidar la existencia o no de conflictos entre dichas partes qti_é.'no tienen incidencia en el
mercado de valores. Asi, al contrario de como se ha venido estructurando, el objeto de estudio
nuestro es si existen elementos o no-para determinar si se realizan por parte de la sefiora

S CHIRINOS actuaciones que requieren licencia basados en diversos elementos probatorios
allegados a la presente investigacion, conforme se observa en incisos anteriores.

Es propio advertir que, el propdsito del Comité de Auditoria conforme el Acuerdo 06-2018, es la
evaluacion, vigilancia y monitoreo permanente del sistema financiero, contable y operativo de la
entidad regulada y supervisada, asi como la verificacion de los criterios del auditor externo que
debe ser contratado por esta, de conformidad con la reglamentacién vigente, y en el seguimiento
de los procesos y metodologias de evaluacién de los sistemas de control interno.

Se desprende de la normativa que es un comité que pretende o tiene por objeto mejoras en los
procesos de calidad respecto al negocio que ofrece el sujeto regulado sobre la base de controles
internos adecuados y un impacto a su vez en los temas de riesgo y prevencion, no precisamente la
atencion de los requerimientos de esta Superintendencia ya que para estos propositos la Ley del
Mercado de Valores ha establecido los Ejecutivos claves para dicha comunicacion.

Establecido ello, esta Superintendencia ha tenido inmediacién directa con el hecho que tanto el
Oficial de Cumplimiento como la Ejecutivo Principal de ATIVA, no pudieron atender en debida
forma, requerimientos directos de esta Superintendencia sobre documentacién que mas alla de ser
parte de los procesos de auditoria, deben estar a su vez a disponibilidad de estas personas que,
precisamente, estdn obligadas a responder ante los requerimientos directos de esta Autoridad.
Como consecuencia 16gica, si el acceso a esta documentacién que debe ser propia del rol de estas
personas reguladas, se encuentra bajo la disposicion y orden de un tercero que no cuenta con la
licencia para estos propdsitos, ni la calidad de sujeto regulado para efectos de comunicacién con Q/
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est Snpenntendenma estamos ante un ejecutivo con funciones claves en el negocio, que actia al

argéﬁ de preceptos como los establecidos en el articulo 18, ordinales 1, 2, 3 y 10 del Acuerdo

5- 2’014; lo cual se traduce en funciones propias de un Ejecutivo Principal por parte de la sefiora

AN e OS, quien no cuenta con la licencia cotrespondiente, incurriendo de esta manera en una

"\;{;‘ad G51Lr_).€<7;,1t';<:1on directa a los contenidos del articulo 269, ordinal 1, literal e del Texto Unico del

ke '*-‘izéjhﬁﬂ’écreto Ley 1 de-1999, en concordancia con el articulo 255 de dicha excerpta legal, es decir,
infraccién muy grave, por la realizacién de actividades sin licencia.

VI. CRITERIOS DE ESTA SUPERINTENDENCIA PARA LA IMPOSICION DE LA
SANCION

En cuanto a los criterios para la imposicion de la multa, el articulo 265 de la Ley del Mercado de
Valores, requiere se tomen en cuenta los siguientes aspectos:

- En cuanto a JOSELIN AVILES y ATIVA, respecto a la gravedad de la infraccién,
debemos sefialar que nos encontramos ante una infraccién muy grave y una infraccién leve por
vulneraciones a la Ley del Mercado de Valores, por otro lado, no se aprecia una afectacién
directa a clientes, sino que versan sobre incumplimientos de obligaciones respecto a este ente
Regulado. Por su parte, la sefiora ROIMARLYS CHIRINOS, es investigada por una infraccién
muy grave, donde tampoco se observan indicios de-afectacion directa al piiblico inversionista.

- En este orden, por todos los vinculados, no hubo ‘amenaza mas alld que a la correcta
operatividad del sujeto regulado financiero, en- consecuenc1a segin las constancias no hubo
dafios directos a terceros. Estamos ante cucunstanmas que pueden ser mitigadas por el sujeto
financiero regulado y fiscalizado.

- Los hechos objeto de anahs1s han sido ev1dentemente reahzados de manera consciente y
voluntaria por JOSELIN AVILES, ATIVA y ROIMARLYS CHIRINOS toda vez que no se
aprecia constancia que limite su capacidad de comprension y actuacmn en este sentido, al
contrario, cuentan con la preparacién académica pertinente y en el caso ‘de JOSELIN AVILES y
ATIVA con licenciada para el ejercicio de su rol en el mercado de valores panamefio.

- No se aprec1a que la sefiora JOSELIN AVILES y ROIMARLYS CHIRINOS hayan
sido objeto de sancién previa por parte de esta Superintendencia por: 10 cual no podemos sefialar
que son reincidentes, ademas que conforme consta en el expediente;’ su duracién dentro de la casa
de valores ATIVA a partir de los hechos objeto de investigacién no es significativa e involucran
en gran medida, un ejercicio en el periodo publico y notorio de la pandemia por COVID-19. En
cuanto a ATIVA, podemos sefialar que la entidad ha sido reincidente en infracciones a la Ley del
Mercado de Valores, tal y como consta en los registros siguientes:

- Resolucién No. SMV-10-2020 del- 16 de-enero de 2020, sancién por el monto de B/.
5,000.00.

- Res. SMV-408-19 de 09 de octubre de 2019, sancién por €l monto de B/. 1,500.00.
- Res. SMV-61-20 de 19 de febrero de 2020, sancién por el monto de B/. 8,000.00 y
adicional, por el monto de B/. 5,000.00 por infraccién a la Ley 23 de 2015.

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

RESUELVE:

PRIMERO: SANCIONAR administrativamente con multa por la suma de cinco mil balboas
(B/.5,000.00) a2 JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ, mujer, panameia,
cedulada 8-522-1555, con licencia de Ejecutivo Principal No. 640, expedida a
traves de Resolucién SMV-569-17 de 13 de octubre de 2017, por omitir y retardar,
informacion respecto a requerimientos realizados por esta Superintendencia lo cual
constituye una infraccion muy grave de acuerdo con el articulo 269, numeral 1,
literal g, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, y por otro lado, por la
infraccion leve respecto a la negligencia en el gjercicio de sus responsabilidades
conforme lo establece el articulo 18, ordinales 1 y 2 del Acuerdo 05-2014, al q/
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AN penn1t1r y ademads no poner de conocimiento a la autorldad el hecho que el Asesor
1{ ¢ de Inversiones ATIVA compartia oficinas con otra entidad, atentando en contra de
ﬁ &4 Ma confidencialidad que debe tener este sujeto regulado.
<> /ﬁ
% m SANCIONAR adm1mstrat1vamente con multa por la suma de siete mil quinientos
S balboas (B/.7,500.00) a ATIVA CAPITAL, S. A., sociedad panamefia inscrita en
el Registro Publico de. Panama, en la Seccién Mercantil, con ficha 764559,
documento 2145618, con licencia de Asesor de Inversiones otorgada mediante
Resolucion SMV-155-2014 de 28 de marzo de 2014, por omitir y retardar
informaci6n respecto a requerimientos realizados por esta Superintendencia lo cual
constituye una 1nfraccmn muy grave de acuerdo con el articulo 269, numeral 1,
literal g, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, y por otro lado, por la
infraccién leve respecto a la negligencia en el ejercicio de sus responsabilidades
conforme lo establece el articulo 10, ordinal 6 del Acuerdo 01-2015, al permitir el
hecho que como Asesor de Inversiones, se compartieran oficinas con otra entidad,
atentando contra la confidencialidad que debe tener este sujeto regulado.

TERCERO: SANCIONAR administrativamente cor multa por la suma de cinco mil balboas
(B/.5,000.00) 2 ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ, mujer, de
nacionalidad venezolana, mayor de edad, con identificacién personal E-8-165150,
persona sin licencia registrada por esta Superintendencia, por incumplimiento al
articulo 269, numeral 1, literal e-del Texto. Umco del Decreto Ley 1 de 1999, en
atencion a lo preceptuado en el artlculo 255"de la mencionada norma, es decir,
realizar actividades prohibidas, al caso,- func10nes Jpropias de Ejecutivo Principal
en el Asesor de Inversiones ATIVA T

CUARTO: PONER EN CONOCIMIENTO .que, de confortiidad con lo establecido en el

" “articulo- 272, numeral 4, del Texto Umco del Decreto Ley 1 de 1999, la sancién
*isera pubhcada en Gaceta Oficial '

QUINTO: CONCLUIR el procedimiento sancionador respecto a ATIVA CAPITAL, S.A.,
JOSELIN IVON ~AVILES RODRIGUEZ y ROIMARLYS RAQUEL
CHIRINOS GONZALEZ.

SEXTO: REMITIR las comunicaciones pertinentes, a fin de que se haga efectivo el cobro
de la multa impuesta. ‘

SEPTIMO: PONER EN CONOCIMIENTO que,ﬁde conformidad con lo establecido en los
articulos 22 y 23 del Texto Unico del Decréto Ley 1 de 1999, contra esta
resolucién cabe recurso de reconsideracién y/o apelacién. Para interponer
cualquiera de estos recursos se cuenta con el término de cinco (5) dias habiles
siguientes a la notificacion.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, Decreto Ejecutivo
126 de 2017 y sus reformas, Ley 38 de 31 de julio de 2000.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE, M S e ot
) e L=

, .
JULIO JAVIER JUSTINIANI

Superintendente
EDT/or
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REPUBLICA DE PANAMA

Resolucion No. SMV-

(De30de m_a%ﬁ_’dc 2023)

La Superintendencia del Mercado de Valores,
en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que el articulo 2 del Texto Unico de la Ley del Mercado de Valores (en adelante Texto Unico),
establece las facultades de las que goza la Superintendencia del Mercado de Valores para garantizar
su autonomia.

Que el Articulo 14 del Texto Unico, establece que dentro de las atribuciones del Superintendente se
encuentra el ejercer las demés atribuciones que la Ley del Mercado de Valores y otros ordenamientos
le sefialen.

Que la firma OPTIMATES BARRISTERS NETWORK present6 formalmente Recurso de Apelacidon
el dia 19 de diciembre de 2022, en contra de la Resolucion SMV-397-22 de 2 de diciembre de 2022,
que rechazé de plano por extemporaneo el Recurso de Reconsideracion contra la resolucion SMV-
243-22 de 28 de junio de 2022, que impuso sancién a la sociedad ATIVA CAPITAL, S.A., a
ROIMARLYS RAQUEL CHIR]NOS GONZALEZ y JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ

= como resultado del procedimiento de régimen sancionador promovido mediante Resolucién SMV-
304-21 de 14 de junio de 2021.

Que la Resolucién SMV-397-22 de 2 de diciembre de 2022, fue notificada a la firma OPTIMATES
BARRISTERS NETWORK,; el 14 de diciembre de 2022.

Que en el recurso de apelacion, el recurrente en el hecho segundo alega que.esta Superintendencia

..se_limita_a_plantear una defensa_extemporinea de la sefiora ROIMARLYS RAQUEL
CI-IIRINOS GONZALEZ...”, sin embargo, es importante mencionar, que se llegd a esta conclusion,
no solo enfocados en la forma, sino también en el fondo, tomando en ‘Cuenta las alegaciones y
solicitudes hechas dentro del recurso de reconsideracién, que arrojaron las siguientes
consideraciones: " o

e La Resolucién SMV-243-22 de 28 de junio de 2022, por la cual se sanciona a ATIVA
CAPITAL, S.A., a ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ y JOSELIN IVON
~ ' AVILES RODRIGUEZ, fue notificada al apoderado de ATIVA CAPITAL, S.A. y
' ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ, el 3 de agosto de 2022. Por otra parte, a
JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ, se le notificé de la misma Resolucidn, el 27 de

octubre de 2022.

e El apoderado especial de ATIVA CAPITAL, S.A. y ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS
GONZALEZ, contaban con 5 dias habiles para recurrir la Resolucién SMV-243-22 de 28 de
junio de 2022, que tomando en cuenta la fecha de su notificacidn, este término vencia el 10
de agosto de 2022. En ¢l expediente consta que, no se presento recurso alguno, por lo que las
sanciones impuestas a ATIVA CAPITAL, S.A. y ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS
GONZALEZ quedaron debidamente ejecutoriada y en firme, sin que estas puedan ser
revocadas y/o modificadas.

e El7 denoviembre de 2022, la firma de abogados OPTIMATES BARRISTERS NETWORK,
present6 recurso de Reconsideracion en contra de la Resolucion SMV-243-22 de 28 de junio
de 2022, en dicho escrito, la firma de abogados indica que, dicho recurso es presentado en
representaciéon de ATIVA CAPITAL, S.A., a ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS
GONZALEZ y JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ, y como ya hemos explicado, las
sanciones interpuestas a los 2 primeros, se encontraban en firme.

e Al analizar el fondo del recurso, nos percatamos que no se presentan elementos nuevos, ni se
debate sobre los hechos existentes en el expediente, que haga plantearse a esta autoridad, la
modificacién y/o revocacién de la sancién de la sefiora JOSELIN IVON AVILES
RODRIGUEZ, a quien si le asistia su derecho de reconsiderar la sancion impuesta. Por otra
parte, en este recurso se presenté un testimonio para excluir de responsabilidad a la sefiora
ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ, y tal como quedo plasmado y explicado
en la Resolucion SMV-397-22 de 2 de diciembre de 2022, la sefiora ROIMARLYS RAQUEL
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CHIRINOS GONZALEZ pudo exponer su defensa en cada una de las etapas procesales

detalladas para este tipo de procesos, establecidas en el Decreto Ejecutivo No. 126 de 16 de
marzo de 2017.

e Tomando en cuenta lo solicitado en el recurso de reconsideracidn, en lo concerniente a la
exclusién de la sefiora ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ y lo alegado con
respecto de la presentacién del testimonio a favor de esta, la Superintendencia concluyo que
le termino para recurrir de la sefiora JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ, se utilizé para
la defensa de ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ, y que la sefiora JOSELIN
IVON AVILES RODRIGUEZ no ejerce de forma efectiva su derecho a recurrir la sancién

impuesta a ella, puesto que sobre los hechos y el supuesto agravio que pudo producir la
resolucion sobre esta, nada se solicito.

Que el Articulo 172 de la Ley 38 de 31 de julio de 2000, establece lo siguiente:

“Articulo 172. La autoridad de primera instancia serd la competente para decidir
si el recurso interpuesto es o no viable, para lo cual deberd determinar si el
apelante estd legitimado legalmente para recurriv; si la resolucidn o acto
impugnado es susceptible del recurso; y si éste fue interpuesto en término
oportuno.

Si el recurso es concedido, la autoridad deberd sefialar el efecto en el que lo
concede; y, en caso contrario, deberd exponer en la respectiva resolucion la causa
o causas por las que no concedio el recurso.”

Que atendiendo lo dispuesto en el Articulo 172 antes citado, esta Autoridad sefiala, que el recurso
presentado por la firma OPTIMATES BARRISTERS NETWORK, en representacién de ATIVA
CAPITAL, S.A., ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ y JOSELIN IVON AVILES
RODRIGUEZ, no es viable, puesto que el acto impugnado no es susceptible del recurso de apelacion;
en vista que en la Resolucién SMV-397-22 de 2 de diciembre de 2022, se determin6 que habia
precluido el derecho de recurrir y, por ende se comunic6 que con dicha Resolucién se agota la via
gubernativa, tal como queddé plasmado en el resuelto Segundo, por lo tanto, el suscrito,
Superintendente del Mercado de Valores,

RESUELVE:

PRIMERO: RECHAZAR el recurso de apelacién interpuesto por la firma OPTIMATES
BARRISTERS NETWORK, actuando en su condicién de-apoderados especiales de
ATIVA CAPITAL, S.A., ROIMARLYS RAQUEL CHIRINOS GONZALEZ Y
JOSELIN IVON AVILES RODRIGUEZ, en contra de la Resolucién No. SMV-397-
22 de 2 de diciembre de 2022, en vista que el acto impugnado no es susceptible del

recurso de apelacion, por no cumplir con lo normado en el articulo 172 de la Ley 38
de 31 de julio de 2000.

SEGUNDQ: COMUNICAR que Ta presente Resolucion regird a partir de su notificacién y que
con la misma se agota la via gubernativa.

FUNDAMENTO LEGAL: articulo 22 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 y Ley 38 de 31
de julio de 2000.
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REPUBLICA DE PANAMA |
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES -~

PEANTE N A et oE LonES RESOLUCION N° sMv-347-72

“‘“‘z‘“iwj—gém g De 1Y de (k—a[uénz de 2022

La Superintendencia del Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales y

CONSIDERANDO

I. ANTECEDENTES
La Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante SMV) ordend el inicio de un
procedimiento sancionador mediante Resolucion SMV No. 523-19 de 27 de noviembre de 2019 a
PANACORP CASA DE VALORES, S.A., (en adelante PANACORP) y al sefior ALCIDES
CARRION, presidente, directivo, accionista e integrante de multiples comités de la casa, por
presuntas violaciones a la Ley del Mercado de Valores.

Los hechos sujetos a investigacion se derivan de la inspeccién ordinaria efectuada en las oficinas
de la casa de valores PANACORP, .efectuada el 30 de enero al 27 de junio del afio 2019 en el
N cual se detectaron una serie de 1rregular1dades operatwas

Concluida la fase de instruccién. del procedlmlento adrnlmstratlvo sancionador, se emitid Vista de
Cargos con fecha de 8 de octubre de 2021 el cual fue notlﬁcada el 14 de octubre a PANACORP
y ALCIDES CARRION. (fj. 6806 - 6838)

Los investigados presentaron en tlempo oportuno sus escntos de pruebas, representados por el
licenciado ALEXS ~SUGASTY, .quien" inchuy6 “‘declaraciones; _peritajes, inspecciones vy
documentos con sus respectlvas traducc1ones segun lo establecido por ley (£5.6856 — 7575)

Cumplido los términos correspondlentes, a31 como las notificaciones- rcquendas, PANACORP a
través de su apoderado legal present alegatos ﬁnales (f' 7076 — 7093)

II. IDENTIFICACION DEL SUJETO VINCULADO EN LA‘_INVESTIGACI(')N

PANACORP CASA DE VALORES, S.A., sociedad andnima constituida bajo las leyes de la
Republica de Panamé, registrada con FlCha/FOhO 529897, documento REDI 970351, de la
Seccién Mercantil del Registro Piblico de Panama, titular de licencia de casa de valores expedlda
por la Superintendencia en Resolucién CNV- No.75-2008; representado por el licenciado
ALEXS SUGASTY, de la firma de abogado QUIJANO & ASOCIADOS.

ITII. DESARROLLO DE LAS ETAPAS DEL PROCEDIMIENTO SANCIONADOR

A continuacidn, se detallan los principales elementos que fueron recabados durante las diversas
etapas del procedimiento sancionador.

Fase de Instruccion
1. Providencia del 18 de diciembre de 2020 (fj. 73 a 76) que incorpora documentos recabados
de las inspecciones realizadas a PANACORP desde el 20 de enero al 27 de junio del 2019
cuyas principales piezas se detallan a continuacién:
a. Acta de reunion ALCIDES CARRION y ERWIN THOMAS, en el que se
manifiesta la seleccion de clientes y no existencia de contrato. (fj. 77-78)
b. Entrevista d¢ ALCIDES CARRION del 10 de junio del 2019 que indica su
injerencia con los préstamos de margen y los intereses. (fj. 81).
c. Solicitud de Informacién donde se reflejan préstamos de margen otorgados por la
Casa de Valores. (1j.84)
d. Respuesta de la Casa de Valores en la que se indica que ALCIDES CARRION,

estd facultado para emitir instrucciones, con relacion a Banque Heritage S.A. (fj.
85)

&

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14C05E196B9
J-E! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

o




~/—\

No. 30531 B

»

Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

2. Solicitud de Traspaso de Portafolio a DINOSAUR MERCHANT BANK,

instrucciones, rubrica similar a la d¢ ALCIDES CARRION. (. 95)

. Contrato de suscripcion de acciones firmadas por ALCIDES CARRION. (fj. 96-

99)

. Correo electrénico mediante el cual se le solicita a Alcides Carridn, instruccion

confirmacién de una transaccion de indole operativa. (fj. 100 -102)

. Transferencias de fondos, autorizadas por ALCIDES CARRION relacionadas a

transacciones operativas de la Casa de Valores (MUTUO ACTIVO). (fj. 103)
Correo electrénico en el cual ALCIDES CARRION establece intereses en
operaciones de la casa. (fj. 105)

Correo remitido por RAUL LALIN, (corredor de valores) solicitando desembolso
a ALCIDES CARRION, por transacciones operativas de la Casa. (fj. 107)

Correo electronico donde consta solicitud de Daisy Altuve para la aprobacion de
ALCIDES CARRION de envios de fondo de Casa de Valores. (fj. 108 reverso)
Transferencias de fondos a nombre de ALCIDES CARRION y correos
electronico autorizando transacciones operativas de la Casa de Valores (MUTUO
ACTIVO). (. 109 a 117)

. Contrato de corretaje firmado entre ALCIDES CARRION en representacion de la

casa de Valores y un cliente. (fj. 118)

Certificacion de préstamo -participativo. emitida por ALCIDES CARRION en
nombre de PANACORP. (fj. 119) - S

Matriz de Cahﬁcacwn de Riesgo en la que Consta func10nes supervisoras por parte
de ALC]])ES CARRION (6. 120)

Correo electrénico remitido: a ALCIDES CARRION notificando envios de
fondos de cancelacion de pasivos.y cierre de cuenta de BCN Financial. (fj. 140)
Solicitud de transferencia de fondos, por Tetiro: de fondo por vencimientos de titulos
valores, en la que firma autorizada se. aprec1a rubrica similar a la de ALCIDES
CARRION y titulado con el nombre del mismo. (fj. 14T).

Comité-de auditoria en:la que cuenta la pa11101pac1on de ALCIDES CARRION en
su calidad de Invitado. (fj. 143) . "

Observacién hecha por la SMV que- 1nd1ca que las facultades del presidente de la
Junta Dlréctlva deben: ser a_lustada para que no pueda:fener mando y jurisdiccion
sobre los servicios ofrecidos alos clientes. (fj. 160-161)

Declaramon de JULIO AGU]RRE en relacmn al comité- de auditoria integrado por
ALCIDES CARRION y ERWIN THOMAS. (fj. 162-163)

Documento- en la que se describe las funciones dé ALCIDES CARRION en
calidad de pres1dente de la-casa.de-valores PANACORP donde consta funciones
de temas operativos. (fj. 168)

Nota de ALCIDES- CARRION d1r1g1da ala Supenntendenc1a de Valores, sobre
posibles actuaciones operativas, funciones del oficial de cumplimiento o ejecutivo
principal. (fj. 174-175)

. Procedimiento de compra y venta de valores / titulos (fj. 176 - 184)

Detalles de clientes que manejaban margin call y las politicas para los mismos
(pags. 225-227)

Nota mediante la cual ALCIDES CARRION actuando en representacién de
FINANCIERA AVANZA, S.A., solicita traspaso de titulo y en nota posterior
responde en representacion de PANACORP accediendo a lo solicitado por
FINANCIERA AVANZA. (fj. 228 - 229).

Nota de PANACORP Casa de Valores en la que indican las correcciones a faltas
encontradas en inspeccién. (fj. 235 ~ 276).

2. Providencia del 24 de agosto de 2021, por la que se dispuso a realizar, inspeccion a las
oficinas de la Casa de Valores PANACORP, contindose con la participacion de
JAVIELA CEDENO, en calidad de ejecutiva principal, DAISY ALTUVE, en calidad de
administradora, LUZ JEROME DE QUIEL, contadora, ANDREA TRIBUIANI, oficial
de cumplimiento y ERWIN THOMAS, representante legal cuyas principales piezas se
detallan a continuacién (fj. 591):

++» Fueron solicitados los cuadros de detalles de la titularizacion otorgada por lo
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¢ Recorrido de la contabilizacion.
< Expedientes fisicos de los siguientes clientes; AM**01, BB**01, BN**01,

FA**02, FA**03, MO**04, PA**04, PA**03, PL**01, RE**02, SO**01,
NA**01, AN**01, NA**01.

% Se solicita el cuadro con detalle de los intereses devengados e intereses por cobrar

para cada uno de los clientes deudores desde su inicio, al 31 de diciembre de 2018
y el cierre de la diligencia queda pendiente por entregar.

% Se solicit6 por parte de la Direccién documentacion de sustento de la transferencia

de la cuenta bancaria de Commonwealth 400000000**** por nueve millones y el
soporte de hacia dénde se transfiri6 dicho monto.

+ Se solicitd el recorrido y detalles de los clientes de los préstamos de margenes.

3. Declaraciones receptadas.

-,
°oe

*,
”

Declaracién Jurada de Javiela Cedefio la cual indicé que “AMICORP emite un
préstamo a los clientes que PANACORP mantiene en su custodia, clientes de
PANACORP, o sea que la casa de valores es el vinculo de intermediacion con
dichos clientes, en figura legal es un MANDATO. AMICORP manda que se le
de préstamo a los clientes,-a-quienes-se.le da un préstamo en efectivo, en calidad
de titularizacion que tiene como garantia- un titulo subyacente con un contrato a
futuro sobre los-activos de los clientes en ‘caso de incumplimiento, en temas de
contabtlzdad esta fiiera de balance de'la casa de valores y se mantiene en cuentas
de orden porsi- deben ser ejecutadas a futuro, por la particularidad del contrato
a futuro de la tttularzzacwn s continia narrando que “el préstamo de margen es
una actzvtdad permitida por la: ley de valores, en-la cual un cliente solicita en
base a sus titulos dinero en. efectzvo .para compra. titulo-o para uso personal de
este”; coneluye al ser preguntada entre la. diferencia entre.un préstamo de margen y
una tltularlzacwn senalo un prestamo de’ margen es un préstamo sobre un titulo
valor.que se le da a un cliente.en efectivo y la tztulartzaczon es la emision de
deuda con un titulo subyacente que -puede ser cualquzer activo. Ahi se ve la
dtferencm, en una hay una emision de una deuda con_un titulo subyacente y la
otra es-un prestamo en efecttvo sobre un: tztulo” (e . § brayado es nuestro). (fj
684-687) . S
Declaraclon Jurada de Andrea Tnbulam Tornetta qulen fungi6é como coordinadora
de riesgo en PANACORP desde octubre de 2015 hasta 2018 pasando a ocupar el
cargo de oficial de cumplimento-para la casa de valores y quien al ser entrevistada
indicé sobre la titularizacion “no.es mas que-un producto donde la casa de
valores funge como intermediario entre un banco y el cliente, obedeciendo un
mandato_generado por el ‘banco. el Banco emite dos documentos donde
PANACORP es el Book runer, en la cual el riesgo no es de PANACORP si no
de AMICORP, causado por incumplimiento en el repago del cliente, los
fondos son del Banco y los clientes son de PANACORP. Garantizando los
préstamos con los activos declarados por el cliente. Pueden ser cuentas
bancarias, portafolios y hasta posiblemente los activos fijos de los clientes”;
continda narrando que “el Master Loan and Securitization Agreement, es el
contrato en donde se inicia la relacion de Titularizacion entre AMICORP y los
clientes de PANACORP, autorizando a PANACORP a aplicar garantias en caso
de incumplimiento de los clientes, siempre como intermediario PANACO
concluye sefialando sobre los préstamos de margen “El porcentaje de
apalancamiento (apoyo financiero o préstamo) es mdaximo 90%, de deteriorase la
cartera se le pide al cliente completar. o asumir el faltante, de no poder asumir se
aplica la venta del titulo para saldar la deuda. Estos préstamos son vistos en
comité de alta gerencia”. (1o subrayado es nuestro. (fj 688-690).

Fase de Vista de Cargo

En la Vista de Cargo se establecieron los elementos probatorios que vinculan a PANACORP con
las faltas administrativas descritas, las que seran desarrolladas méas adelante en el apartado de las
Consideraciones.
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\\
de ﬂ"mctlca de Prueba
Cosﬂ las _Jgta de Cargo emitida el 8 de octubre del 2021 a través de la cual se le endilgd a

PANACQ'RP faltas a la ley del mercado de valores, su defensa representada por el Licenciado
ALEXS SUGASTY presento a través de escrito la practica de las siguientes pruebas:

I. Pruebas documentales (fj. 6856 - 6953)

1. Traduccidn del contrato denominado Master Loan and Facility Agreement.

2. Traduccion de Exhibit B, del contrato denominado Master Loan and Facility
Agreement.

3. Traduccion de ejemplo de Exhibit B, del contrato denominado Master Loan and
Facility Agreement.

4. Traduccion del contrato Master Loan and Securitization Agreement.

5. Copia de nota emitida por PANACORP, dirigida a la sefiora MARELISSA
QUINTERO DE STANZIOLA de la SMV, recibida por la SMV el dia 23 de
diciembre de 2019, mediante la cual se aclaran las funciones de ALCIDES
CARRION dentro de PANACORP.

6. Copia de la Nota de 19 de junio de 2019, dirigida a la SMV, Direccion de
Supervision de Intermediarios, la cual se surte dentro de una inspeccion ordinaria y

~ aclara de forma concisa la no discrecionalidad en cuentas de clientes de
PANACORP. _

7. Copia de pagmas 3 22 a 29 de las politicas relativas a la conduccién de
actividades de intermediaci6n, corretaje y bolsa.”

8. Copia de memo entregado a la- SMV &l dia 23 de julio de 2020 a la 1:05 p.m.,
mediante la cual CARLOS PINTO, socio de auditoria de BDO Panama, entrega
una carta de gerencia fechada 21 de julio de 2020, cog__referen01a CP 036/2020,
explicando todas estas situaciones de partes relacionadas..

9. Copia de Nota fechada de 28 de enero de 2020, recibida por la SMV el dia 28 de
enero de 2020 y dirigida a la Direccién de Supervision de intermediarios de la
SMV.

10.Copia de Nota del 10 de marzo de 2019, dirigida por PANACORP a la Direccién

- de Supervisién de la SMV. '

11.Copia de Nota de 9 de marzo de 2020, mediante la cual BDO Panama, por medio
de su socio de Auditoria CARLOS PINTO, realiza conclusiones acerca de los
hallazgos 36 y 39 realizados por la SMV, en la contabilidad y al respecto de sujetos
relacionados a la casa.

12.Copia de la “POLITICA DE MARGIN CALL” O MARGENES DE
GARANTIAS, para el logro de una adecuada gestion de los riesgos de cobertura de
crédito.

13.Copia del documento “Politica de gestion de cartera de crédito bajo Garantia de
Titularizaciones”.

14.Copia de ejemplos ilustrativos de las NIC24 informacién relevante sobre “Partes
Relacionadas™.

II. Pruebas testimoniales: (fj. 6964 — 7056)
1. ANDREA TRIBUIANI TORNETTA con pasaporte No. AA5852071 Corredora de
Valores y con licencia de Ejecutivo Principal al ser preguntada por el uso del
dinero otorgado a los clientes bajo la operacion de titularizacién sefialo que “se
encuentra estipulado en los contratos como uso inico para activos que generen
cuentas por cobrar, propios de la actividad economica del cliente” y al cuestionar
a la declarante sobre el uso del dinero otorgado a los clientes bajo la operacion de
préstamos de margen indicé que “se verifica por el drea de cumplimiento la

entrada y salida de dineros por titulos valores, asi como el cobro de los pagos
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respectivos” y concluye indicando sobre el dinero adquirido por los clientes en los
préstamos de margen que “solo se otorgan prestamos de margen para la compra
de titulos valores, los cuales son dados en garantias”. (el subrayado es nuestro)

>, JAVIELA MATILDE CEDENO CANDANEDO, con cedula de identidad No. 8-

462-962, corredor de valores y con licencia de ejecutivo principal, quien al ser
preguntada sobre el dinero otorgado en los préstamos de margen indic6 “esto
sienifica que tiene una mejor oferta de compra en otra casa de valores y solicita
el _efectivo_para realizar esta _compra afuera lo puede hacer”; concluye su
deposicion sefialando que “el dinero de la titularizacion se establece en el
contrato de titularizacion en la clausula uno que dice el producto de este
préstamo serd usado vinicamente para los activos especificos del prestatario que
generen _cuentas por cobrar”. (el subrayado es nuestro).

ERWIN KURT THOMAS MONAS con cédula de identidad No. E-8-120557 y con
licencia de corredor de valores y de Ejecutivo Principal quien indicd al despacho lo
siguiente “los préstamos de margen son operaciones tipicas del mercado
bursdtil, los préstamos se otorgan con base a los titulos valores o portafolios que
mantiene el cliente en su cuenta bursatzl los titulos se prendan para garantizar
el préstamo, en otras palabras, la operacwn bursatil viene dada sobre la garantia
del portafolio del cliente afectado al prestamo, aclarando que los titulos siempre
tienen que estar lzbres de gravanién”; sobre los contratos de titularizacion sefiala
que “la operacion contenida o regulada en los cantratos de titularizacion, consta
de dos. contratos, przmero los ‘masters loan and factlzty o contrato marco de
préstamo; el cual es- suscrzto por. AMI CORP BANK AND TRUST LIMITED y
PANACORP desde el 27 de ]ullo de 2014 en el que Amzcorp entrego fondos a
PANA CORP para que a'suvez este suscnbzem con cll,f ites el segundo contrato
denominado contrato marco de prestamo y. tztularzzacwn, entonces AMICORP
BANK-AND TRUST LIMI T. ED cbm gente de colocacwn y mandante, autoriza
a PANACORP, para suscrlbtr el contrato marco de prestamo y titularizacion, los
clientes con los que se suscrtbto los contratos fueron autorzzados previamente
por AMICORP BANK : para la. suscrtpcwn del contrato. Adicionalmente
AMICORP indicaba a PANACORP, los términos - -condiciones y facilidades, el
objeto del contrato marco. de > préstamo-de titularizacion es la facilidad de crédito
condicionada a-la sesion de los activos incorporales futuros que generan cuentas
por cobrar que serdn tttulanzadas ante.. -un_evento_de_incumplimiento, los

AMICORP, PANACORP y LOS CLIENTES, teniendo PANACORP un rol de
intermediario, ambos contratos fueron firmados por todas las partes y cumplen
con las premisas contenidas en el articulo 197 de la ley del mercado de valores.
Actuando PANACORP, siempre de buena fe, por ultimo, cabe mencionar que
bajo los contratos marco de préstamo y titularizacion los clientes cedieron en
prenda__activos _futuros _incorporales _para ser titularizados ante un
incumplimiento de la_obligacidn principal; que al ser conminado a explicar la
diferencia de los contratos de titularizacién y los préstamos o financiamientos
bancarios ordinarios sefialé que “la diferencia entre los contratos de titularizacion
y los préstamos bancarios ordinarios vienen dada que el contrato marco de
préstamo y titularizacion condiciona titularizar activos incorporales futuros
entre los cuales cabe mencionar activos financieros tales como bonos,
certificados de depdsitos, valores en efectivos tal y como se define los activos en
la cliusula 4ta del contrato marco de préstamo y titularizacion. En efecto el
contrato establece activos que generen cuentas por cobrar con sujecion a la
titularizacion: el Prestatario por este medio otorga traspasa prenda cede y le

otorga al prestamista como garantia del préstamo y por este medio constituye

REPUBLICA DE PANAMA
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una garantia y un derecho real de prenda (“security interest”) sobre su derecho,
titulo, interés si hubiere en y sobre y conforme activos de inversion tales como
bonos, cuentas por cobra... En resumen, el contrato de titularizacion se
fundamenta en flujos futuros y su realizacion se materializard ante el evento de
incumplimiento de la facilidad de crédito”; continta indicando en declaracién que
la operacién de bienes incorporales futuros “nos fundamentamos en el articulo
197 de la ley del mercado de valores y con lo establecido en la clausula primera
del contrato marco de préstamo y ftitularizacion que dice textualmente el
proposito de este préstamo serd lograr la titularizacion. El producto de este
préstamo serd usado por los activos especificos del prestatario que generen
cuentas por cobrar, texto tomado del contrato del cliente MODA, afio 2014.”(el
subrayado es nuestro)

RAUL LALIN CALVINO con cédula de identidad personal No. E-8-128535,
corredor de valores. quien al ser cuestionado por el despacho el uso de los dineros
aprobado a los clientes de la titularizacién y en los préstamos de margen sefiald
“para operaciones bursatiles, sea con PANACORP o con otra CASA, el cliente lo
puede dejar en PANACORP, o hace el traslado de fondo a otra institucion donde
el cliente mantenga cuenta T e

CARLOS PINTO, Audltor de . BDOf -indicé en declaracién que “Los
procedtmzentos realzzados van relacwnados a conf rmaciones de saldos enviados
dtrectamente por BDO al custodw, conc:lzacwn de auletares Vs mayor general y

mds que:. la compm de tztulos valores con garantzas de otros titulos valores, los
fondos pueden ser de un tercero donde la casa puede fungzr como agente o venir

terceros el rtesgo de mercado lo asume el prmczpal, ya Sea de tasa de interés o de
precio”; y concluye senalando que “En relacion “alas cuentas de orden el
enfoque sustanttvo es’ el mas efi czente ya que se puede validar los saldos de la
nota presentada en el estado. financiero_por medto de confirmaciones con
custodio, es decir no se revisa la valuacwn o deterioro de las cuentas de orden, el
enfoque utilizado no abarca en levantar narrativas o flujogramas ni evaluar el
disefio o zmplementacw(_z de controles”. (el-»subrayado €s nuestro)

Peritaje (fj.7056 - 7075).

6.

Este peritaje fue examinado los contenidos de los actos bilaterales y sinalagmaéticos
de los denominados contratos MASTER LOAN AND FACILITY AGREEMENT
y MASTER LOAN SEGURITIZATION AGREEMENT y sus ANEXOS
EXHIBIT A y EXHIBIT B.

Como resultado del examen se indicé que los referidos contratos son propios del
giro comin de una entidad con licencia de casa de valores.

Tales contratos por su naturaleza pueden ser considerados como instrumentos
financieros de activos y/o transacciones propias del mercado bursatil.

Indicé que las partes relacionadas en el contrato de MASTER LOAN AND
FACILITY AGREEMENT fue celebrado entre AMICORP (prestamista) y
PANACORP (prestatario).

10.Y que el objeto del contrato consistia en aceptar un préstamo del prestamista por la

suma de 15 millones.

11.En el MASTER LOAN SEGURITIZATION AGREEMENT indic6 que el

Gaceta Oficial Digital

prestamista era PANACORP casa de valores y el prestatario MODA 8120 S.A.
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Fase'de Alegatos Finales (fj. 7076 — 7093)
PANACORRP, por intermedio del licenciado ALEXS SUGASTY, presentd escrito de Alegatos

Finales el 17 de diciembre de 2021, con relacion a los hechos investigados que atafien a
PANACORP donde hace mencion y resaltan entre otros aspectos los siguientes:

III.

a. “Ha quedado evidenciado en el expediente que los préstamos de titularizacidn
realizados por PANACORP son prestamos bursatiles y que no se ha infringido
la ley del mercado de valores con su celebracion y/o ejecucion.

b. Los Préstamos con titularizacién si se encuentran incluidos en el plan de
negocio de PANACORP.

c. Se ha evidenciado que PANACORP mantiene politicas adecuadas y una
contabilidad sin errores y apegada a las NIIF tanto en temas relacionados con
préstamos de titularizacion, margin calls y de manera general con sus estados
financieros.

d. PANACORP ha demostrado que tanto su operacion, como la suscripcion y
ejecucion de los préstamos de margen ha sido extremadamente respetuosa con
las regulaciones bursatiles panamefias. .

e. Con respecto a la infraccién muy grave contra PANACORP, incumplimiento
por por emplear 0 permltlr que-un directivo sini licencia desarrollara actividades
operativas concernientes al Oficial de Cumplnmento o Ejecutivo Principal de la
entidad, “PANACORP CASA DE VALORES S.A. y/o ALCIDES JOSE
CARRION ROMERO;.no han llevado a cabo: actuacmnes que infrinja la
ley del mercado de valores.” "~

CONSIDERACIONES

En aras de sustentar el presente acto admlmstratwo y- ante los alegatos de PANACORP, es

necesario hacer la acotacién de aspectos: fundamentales

Préstamos de Titularizacion:

En la Vista de Cargos, con respecto a la titularizacion, se sefialaron los 'éiguientes puntos:

» PANACORP realizé transacciones ‘que consistieron en recibir fondos de clientes y

posteriormente otorgar en préstamos dichos fondos a otros clientes de la Casa de Valores.
La mayor parte de los ingresos de PANACORP provinieron de este tipo de transaccion en
un 84%, la cual estd representado por el devengo de los intereses en su rol de
intermediario.

Para realizar este tipo de transaccion se elabord contratos denominados Master Loan
Facility Agreement, para el otorgamiento de préstamo. Este contrato fue firmado el 27 de
julio de 2014, donde AMICORP, acuerda prestarle a PANACORP (borrower), un monto
no mayor de B/.15,000,000 en concepto de monto inicial de linea de crédito. (£j. 360-364)

Como parte del contrato Master, se adjunta el documento denominado Exhibit “A”
Lenders (prestamistas) en el cual se mencionan al cliente Amicorp Bank and Trust
Limited y otros diez (10) clientes de la Casa de Valores, quienes traspasarian fondos a la
misma en calidad de préstamos de dinero: (fojas 127-132 y 365)

ACBIC.
NSPC.
MIP.
BCB
CBTL.

e AIL R
o PWTL SUPERNTENDENCIA

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A14C05E196B9
k! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

47



No. 30531 B

Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

|
' |

. FPA?" *|

;'.

> Dentro/ de }fos estados de cuentas de ABTL, quien era cliente y prestamista a la vez, se le

ola:sewé»que en su mayoria ejercié la actividad del otorgamiento de préstamo, toda vez

qﬁﬁ-&esde su apertura el 16 de abril de 2014, solamente realizé cuatro compras en valores

y un total de financiamiento otorgado reflejado en sus estados de cuenta de
B/.16,000,000.00, compuesto por B/.6,000,000.00 en reporto bancarios 'y
B/.10,000,000.00 en financiamiento. (fj. 431-442, 745-746)

En total, once (11) clientes se le otorgaron préstamos bajo los contratos de Master Loan

and Securization Agreement por un monto de B/. 20,957,797.68 al 31 de diciembre de
2018

Préstamos de Titularizacion
Al 31 de diciembre de 2018
No Numero de Cddigo Monto del
cuenta del cliente préstamo
1 11* BB**(1 133,205.98
2 11% BN**(1 198,143.49
3 19* 7 | FA*¥*02.. 308,183.82
4 19% FA**(Q3. 104,511.37
5 4% > MO**04- -14,058,157.57
6 19% PA**04 " 170,000.00
7 13*- PA**(3 22.318.44
8 C12%- 'RE**02 -150,000.00
P w15% - | SO**01. 7 [ 1,301,798.34
10 S 8% o [NA¥*01. 233,962.38
Il S 19% | ANFHR(L 4,377,498.29
- Total - 20,957,797.68
100%

> No se encontfaron dentro de los* expedlentes 1nstruccwnes escntas por parte del cliente,

que autorizara este tipo de transaccidn, sin embargo, en el ‘contrato de Corretaje Bursatil,
se observé en el Capitulo VIII denominado Contrato de Custodia de Valores, en el punto
12 de la pagina 28 denominado instruccién, que: “Panacorp actuard de acuerdo con las
instrucciones escritds de las personas qy{ggizadd’.’él por el cliente” (fjs 383-427)

> En los estados de cuentas-de inversion de los clientes con “préstamos de titularizacién”

presentaban las siguientes situaciones: (fj.-431-442, 709-711, 736-746).

¢ No tenian monto de apertura inicial.

e No reflejaban respaldo o garantia de los préstamos de titularizacion al 31 de
diciembre de 2018.

e Se refleja el dinero recibido en concepto de financiamiento y luego retirado
el mismo dia o dia posterior, sin identificarse compra de valores producto de
este préstamo.

e Los saldos de financiamiento no mostraban variaciones significativas con el
transcurrir del tiempo.

e Los estados de cuentas no se encontraban estandarizados, toda vez que
existen varios formatos dependiendo del producto que tenga el cliente y el
detalle en la columna de descripcién, no es clara toda vez que utilizan
codigos internos que genera el sistema mas no el nimero ISIN universal que
identifica los instrumentos bursatiles, asi como descripciones muy generales
que no permitian distinguir el tipo de transaccion realizada.

> En el plan de negocio vigente a junio de 2009, fecha en que la casa comenzo a tramitar

estos préstamos de titularizacién, no se encuentra detallado entre los productos que

ofreceria la entidad, tal como se detalla en el punto 1.2 de la Seccién 1.2 del Capitulo 1

del mismo. (fj 306-359). Asi como, tamp relanpoco en el plan de negocio actualizado a
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
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novie tge de 2017, en la que se detalla las actividades que hacen mencién a dichos
prest Bs
// \> 74
> PAN&’CORP no contaba con un manual de politicas y procedlmlentos de los préstamos de
titularizacién, indicando Javiela Cedefio en correo electrénico “que al dia de hoy no se
encuentra escrito un flujo de procedimientos del proceso operativo ni contable de la
intermediacion a través de la titularizacion™

» La cuenta operativa de CB se utilizaba para recibir el préstamo de titularizacion, (foja 708
y 709, asiento de diario).

» Se utilizé la cuenta Commonwealth con numero de cuenta 711030300000%*** como
banco donde se visualiza un abono de préstamo de titularizacion (A fojas 710 y 712
asiento de diario).

» Se evidencia a través de los asientos de diarios junto con el estado de cuenta de inversion
que los intereses fueron cobrados por PANACORP en la cuenta contable
156010300000**** (cuenta administrativa), descontado del abono al préstamo. (fj 710-
711)

. e

> El estado de cuenta de MO**04 quien es chente y -2 la vez parte relacionada, refleja al 31
de diciembre de 2018 um prestamo por el ‘monte: “de BY: 14,058,157.57, representando un
67% del total de los prestamos de titularizacion; mantemendose constante este préstamo a
marzo de 2019 por el.monto de B/.14,221,394.58. No ha’ presentado amortizaciones desde
su adqulslcmn eq el ano 2014 hasta marzo de 2019 (f 737 744)

> MO**04, en su estado de cuenta 10 I‘CﬂC_]O n ep051to 1mc1a1 de apertura, sino que la
primera transaccién es un prestamo -de- titularizacidn " por - ‘B/.10,000,000.00, cuya
colocacion -en- el estado de “cuenta -dice" “COLOC AMICORP”” asi como también se
evidencian que, desde su apertura. ‘hasta marzo de 2019, no.Ttealiz6 transacciones de
compra y venta de valores. (f' 737 44

> A foja 735 se evidencia el reglstro contable. (as1ento de diario)- del cliente MO**04, donde
la cuenta opcratlva deAB, se utilizaba para recibir el prestamo de titularizacion, asi como
se evidencia la cuenta bancaria del- mlsmo banco (fOJa 736)

> De foja 470-475, se ev1denc1a Jos.- intereses devengados producto del préstamo de
titularizacion.

» A continuacidn, se puede observar detalle dél asiento de diario contable de la transaccién
de B/.1,538,356.16 de fecha 17 de marzo de 2020 (foja 735)

Nuimero de cuenta Nombre de la cuenta Débito Crédito
711020300000%*** | AB
1,536,356.16

721010200000**** | Responsabilidades de activos

bajo admon 1,538,356.16
156010300000**** | Rendimiento por cobrar

41,318.68

721010200000**** | Responsabilidades por activos

bajo admon. 41,318.68
721010200000**** | Responsabilidades por activos 40,873.10

bajo admon
721010200000**** | Responsabilidades por activos 40,873.10

bajo admon.
721010200000**** | Responsabilidad por activos | 1,460,000.00

bajo admon.
721010200000**** | Responsabilidad por activos ~ | 1,460,000.00

bajo admon.
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Se G\ ridencia tanto el asiento de diario arriba descrito como en el estado de cuenta de

inyersion, en la seccién de cuenta en ddlares (foja 738), que el dinero que se da en abono
por el monto de B/.1,538,356.16 con fecha del 17 de marzo de 2020, descontaban los

“intereses por B/.41,318.68, intereses por mora por el monto de B/.40,873.10 y

amortizaciéon a capital por B/.1,460,000.00, quedando la cuenta en negativo por
B/.3,835.62 y posteriormente el 19 de marzo de 2020 recibe un incremento por el monto

de B/.3,845.62, para no dejar la cuenta en cero, con un saldo de B/.10.00 dolares. (fj 735-
738).

Se evidencia en este asiento contable junto con el estado de cuenta de inversidn que los
intereses fueron cobrados por PANACORP en la cuenta contable 156010300000%****
(cuenta administrativa), descontado del abono al préstamo. (fi 735)

A pesar de que el contrato Master Loan Facility, indicaba que los préstamos eran
otorgados a PANACORP, estos no fueron contabilizados en PANACORP, sino en
cuentas de orden de clientes, sin embargo, los intereses si eran cobrados por
PANACORP, tal como lo refleja el asiento de diario. (f] 735)

En el contrato de Master Loan Securitazation a pesar de que fue firmado también entre
PANACORP vy los clientes, tampoco fue reflejada en su contabilidad el otorgamiento del
préstamo, sino solo el cobro de los intereses.

PANACORP, no registré el compromiso ~de Ta deuda con Amicorp, establecido del
contrato Master Loan Facility, ni tampoco registrd el compromiso del cliente segin el
contrato de Tittularizacidn, sino el cliente directo con-Amicorp y los otros prestamistas,
sin embargo, PANACORP si- cobraba los’ intereses denominados en sus registros
contables como “rendimientos por cobrar”.

En contabilidad, los rendimientos por cobrar se registran una vez-haya salido un dinero de
la compafifa tal como lo expresan las Normas Internacional dé Informacién Financiera en
su marco conceptual, en cuanto a su naturaleza, a categorizatlo como un activo, creando
un compromiso por cobro por el préstamo otorgado y un pasivo, no obstante, este dinero
no venia de la.casa de valores sino, de otros clientes que le prestaban a otros clientes.

Estos cobros de los intereses son recibidos en la cuenta operativa de PANACORP,
quedandose con el 100% de esos fondos, tal como qued6 plasmado bajo acta de
inspeccion de entrevista voluntaria del 13 de mayo de 2019 “estos intereses son pagos de
intereses que el cliente adeuda a Panacorp Casa de Valores, S.A., siendo asi dinero es
dinero para cuenta y usos propios de Panacorp Casa de Valores, S.A.” (f] 377-378)

Por otro lado, en Acta del 6 de septiembre de 2021, sefialan que, sobre el pago de los
intereses, los mismos son cobrados por PANACORP a los clientes, y luego
PANACORP, le transfiere los intereses pagados a AMICORP, cobrando asi
PANACORP su spread o diferencia por la intermediacién realizada, al aumentar la tasa
estipulada, es decir no cobraba una comision por la actividad no permitida, sino que
aumentaba la tasa para generar este tipo de ingreso. (f. 698 - 701)

En el Acta del 6 de septiembre de 2021, explican que la forma de pago de intereses
variaba por clientes los cuales algunos eran trimestrales, semestral y posiblemente anual,
siendo la generalidad seis y tres meses. (fojas 698-701)

Al 31 de diciembre de 2018 se observo por parte de la direcciéon de supervisién en el
cuadro de los deudores entregados, que no presenta amortizaciones de capital,
indicandose, que la misma se generaron posterior al 2019 y solo se cobraron intereses.

En consecuencia, de los puntos anteriormente expuestos, PANACORP, ejercié una actividad
que no es propia del mercado de valores conforme la licencia que le fue concedida como Casa
de Valores, ya que ejerci6 la actividad de otorgamiento de préstamos entre clientes denominados
“titularizacién” que fueron utilizados a nivel personal de cada cliente sin realizar compra y venta
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en el marcado de valores, generando intereses y que son consecuentes de una actividad bancaria y
no és%propla del mercado de valores.

Esi‘é act1v1dad denominada titularizacién, generd un 84%, del ingreso de la entidad superando la
actividad principal de intermediacion, indicando esto que la mayor parte de sus ingresos estaban
relacionado a operaciones bancarias mas que dedicarse a la activdad propia del mercado de
valores para la cual le fue concedida la licencia.

Dentro de los alegatos indican que en el Master Loan Facility, AC es el prestamista y agente
colocador, y que bajo ese caracter de agente de colocacion, formaliza un mandato a PANACORP
para que en nombre y por cuenta de AC, conceda préstamos a clientes de PANACORP, y este a
su vez ejerce un rol de intermediario, sin embargo al revisar este contrato no sefiala dicha
disposcion sino, que AC, acuerda prestarle a PANACORP (borrower), un monto no mayor de
B/.15,000,000 en concepto de monto inicial de linea de crédito.

Que dentro del conrato Master Loan and Securitization, indican que se suscribieron estos
contratos para otorgar préstamos a nombre y por cuenta de AC a clientes de PANACORP, quien
actia como inermediario, y que estos préstamos se encontraban garantizados con los activos de
los clientes receptores de los préstamos que cedieron los mismos a PANACORP para ser
titularizados a futuros, sin embargo al revisar-este contrato no sefiala dicha disposicion sino, que
PANACORRP es el pretaInlsta y los chentes de PANACORP son las prestatarios.

~ - De lo anterior, existe una contradlccmn en sii ésencia- econom1ca wversus 1a forma legal de sus
contratos, toda vez que los: reglstros contables indicaban que los prestamos eran entre AC, diez
(10) prestamistas mas y- otres once (11) clientes de PANACORP en calidad de prestatarios,
mientras que los contratos 1nd1caban una relacién economica entre AMICORP y PANACORP

bajo el primer contrato y bajo el segundo contrato una relac1on economlca entre PANACORP y
los clientes. : . o e .

Que el Perito Alvm Ibarra Soto, nos conﬁrma que las partes del contrato Master Loan Facility
surgié entre AMIRCORP Y PANACORP y para_el contrato Master T.oan and Securitization

surge entre PANACORP y los chentes

Que la Ley del Mercado de Valores en su- Artlculo 193 senala que cualquler persona podra

otorgar crédito o pedir prestado sin embargo esto.10 sefiala. con el*fin' de adquirir o mantener

valores registrados, es decir el fin-del prestarno es la adquisicion de valores y el mantenimiento

~ de estos valores dentro de la cartera, asi- como también lo estipula el Articulo 54 en cuanto al
otrogamiento de préstamo de valores y de dineropara la adquisicion de valores.

Que en cuanto a la titutlarizacién a fiituroe, tal-cormo fue expresado en los alegatos, se sefial6
que serian titularizados a futuro en el supuesto de incumpliento por parte del deudor, sin embargo
esto no se ajusta a la naturaleza de la operacidn de la titularizacién, toda vez que no consta la
existencia de los activos adquiridos producto de los préstamos otorgados a los clientes los cuales
en todo caso serian utilizados como garantia en caso de incumplimiento. En ese sentido, la
esencia de la titularizacion se basa en el activo subyacente sobre el cual el patrimonio objeto a
titularizar es conformado.

Que en la declaracién de JAVIELA CEDENO, sefiala que la titularizacion es la emisién de
deuda con un titulo subyacente que puede ser cualquier activo, sin embargo, no fue
proporcionado ningin documento que indicara emisién de deuda, asi como tampoco dentro de los
expedientes de los clientes que recibieron el dinero en calidad de préstamo.

Para mayor ilustracion, el proceso de titularizaciéon incluye una serie de elementos a saber:
(Obtenido de Bolsa Bolivariana de Valores)

Titularizacion es un proceso mediante el cual se constituye un patrimonio, cuyo
propdsito exclusivo es respaldar el pago de los derechos conferidos a los titulares de
valores emitidos con cargo a dicho patrimonio. Comprende asimismo la transferencia de
activos al referido patrimonio y la emision de los respectivos valores.
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| Titularizacion, como mecanismo de financiamiento, permite a una entidad o empresa
v ) ; ansformar sus activos o bienes generadores de flujos de ingresos, actuales o futuros,

A // 4 én valores negociables en el Mercado de Valores; posibilitando asi la obtencion de
: ,C\;Lf‘*” liquidez en condiciones competitivas de mercado en cuanto a costos financieros. (El
: sombreado es nuestro).

Los mercados financieros adoptan la figura de la titularizacién con el propésito de alcanzar un
mayor desarrollo, buscando profundizar en el mercado de capitales, a través de nuevos titulos,
nuevos participantes, ya que brinda una nueva alternativa de financiamiento a las empresas,
potenciando el crecimiento de las empresas y facilitando la ejecucién de proyectos

Existen dos modalidades basicas de esquemas de titularizacion, 1) traspaso o traslado y 2) pago

El traspaso o traslado es una modalidad por la que una persona transfiere en dominio parte de sus
activos a una entidad emisora, la que a su vez los incorpora en un patrimonio auténomo contra el
cual emite titulos. En este caso el vehiculo de transferencia es el contrato de cesion de bienes.

Dentro de la modalidad de pago se produce una transferencia real de los activos de la originadora
a favor de la entidad emisora, la cual emitira los nuevos titulos contra su propio patrimonio.
En este caso el vehiculo son las sociedades de propdsito especial

@ *w:*&wvw bt e

?’i
Inversionistas ?
. : )

Segin muestra el graﬁco, el proceso se puede smtetlzar en dos etapas bésicas: la cesion de los
activos hacia un patnmomo auténomo y la. leSlOIl de valores con el respaldo de dicho
patrimonio. \ - LT . S

S IAY

Este patrimonio esta conformado por los blene 2o} actlvos ced1dos DOF una o mAas personas
individuales o colectlyas (originador), conla’ expresa mstruccmn de. emltlr valores. Los bienes y/o
activos destinados a constituir el patrimonio. autonomo deben estar separados de manera efectiva
del patrimonio de la efnpresa ongmadora g ‘

La denominacién de” auténomo o de- proposﬂo excluswo de este-patrimonio, obedece a que
constituye uno distinto al ‘de los demés participantes -del proceso:Eii- efecto, es distinto al del
originador porque se rescinde o excluye de éste; de’ la Sociedad- de Titularizacién la que se limita
a actuar y ejercitar como si- fuese propietario pero- sin serlo’ ‘i confundirlo con su propio
patrimonio; de los inversionistas, a-quienes tampoco pertenece el patnmomo auténomo, sino que
ellos tienen ciertos derechos derivados de-éste;-y distinto también de la persona en cuyo favor
quedara el remanente ¢ a quien se le entregara al finalizar el proceso, de ser el caso, quien no es
su propietario durante este proceso.- ‘

El Patrimonio Auténomo respalda y responde tinicamente por las obligaciones derivadas de la
emision de valores efectuada dentro del proceso de Titularizacion. En consecuencia, no responde
por las obligaciones del originador, ni de la Sociedad de Titularizacion.

Que si bien el Articulo No.197, incluye la titularizacién como actividad, por un lado esta sigue
siendo accesoria y no principal, por lo que no debe superar jamas la actvidad principal y no asi el
84% del total de los ingresos percibidos como fue el caso de PANACORP, indicando este
porcentaje que no se ejerce la actividad propiamente dicha en el mercado de valores.

Que los préstamos de titularizacion es una actividad bursatil de acuerdo al Articulo No.197, y que
como parte de la ejecucion, debe ser identificable y determinables en el contrato de la cesidn, sin
embargo en la lectura del contrato no se identificaban dichos titulos, ni en los estados de cuentas
de inversién de los clientes prestatario ni prestamistas, solo se identificaba como parte del
efectivo en calidad de préstamo de dinero, asi como tampoco los contratos se encontraban
debidamente notariado y protocolizado, tal como lo indica este articulo.

En los estados de cuenta de inversién de los clientes con “préstamos de titularizacién”, no tenian
monto de apertura inicial, se reflejaba el dinero recibido en concepto de financiamiento y luego
retirado el mismo dia o dia posterior, sin identificarse compra de valores producto de este
préstamo, los saldos de financiamiento no mostraban variaciones significativas con el transcurrir

del tiempo es decir pagos y abonos y, no se reflejaban el respaldo o garantia de los préstamos
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denegminados titularizacién al 31 de diciembre de 2018 como parte de la ejecucion de una
titutarizacion.

Que realizar este tipo de actividad, no fue precisamente para proteger los intereses del publico
inversionistas mancionado en el Articulo No. 197 tal y como sefiala la defensa, toda vez que al
ser préstamos con garantia en titulos, las cuales no pudieron ser identificables estas garantia ni en
el contrato ni en los estados de cuenta de inversion, se utlizaron las cuentas omnibus propiedad de
todos los clientes, evidenciados a través de los asiento de diarios contables, para desarrollar dicha
actividad y que se reflejaba en los estados de cuentas de inversién que su cancelacion o abono no
se realizaban normalmente para la entrada constante de flujo de dinero, poniendo en riesgo el
dinero de los otros clientes, en cuanto a la liquidez para el seguimiento de la operacion.

Se evidencid a través del estado de cuenta del cliente MO**04, el cliente que mas fondo le han
otorgado como préstamo de “titularizacion”, el cual reflej6 al 31 de diciembre de 2018 un monto
de B/.14,058,157.57, representando un 67% del total de los préstamos de titularizacidn,
manteniéndose constante este préstamo a marzo de 2019 por el monto de B/.14,221,394.58. No
ha presentado amortizaciones desde su adquisicion en el afio 2014 hasta marzo de 2019,
considerado de riesgo alto, en cuanto a su falta de pago e incertidumbre de pago y liquidez en la
cuenta de 6mnibus de todos los cllentes producto de realizar una actividad que no es propia del
mercado de valores.

S MO**04, en su estado de cuenta no reflejo un dep051t0 inicial de apertura, sino que la primera
transaccion es un préstamo de titularizacion por B/10,000,000. 00 cuya colocacion en el estado
de cuenta dice “COLOC ‘AMICORP”, asi como también. se evidencian que, desde su apertura
hasta marzo de 2019, no realizd transacmones de compra y venta de -valores, por lo que queda
claro que mantienen una actividad- de presta.mo de:dinero como actividad principal, toda vez que
cada cliente debe generar la act1v1dad de compra y venta de valores,

Que esta actividad-no. fue reportada en el plan de negocm en su momento de inicio de dicha
actividad, que fue en"el 2009, para la superv151on ‘adecuada y proteccmn del inversionista, sino
hasta el 11 de noviembre de 2020, después- del. hecho mspecmonado por la Direcciéon de
Supervision de Intermedlanos, manteniendose constante en el tiempo, ‘hasta que se le solicitara la
suspension de dicha actividad y la cancelacién de prestamos s1gmﬁcat1vos enel 2021.

En el Acta del 6 de septiembre de 2021, exphcan que la forma de pago de intereses variaba por
™ clientes los cuales algunos eran, trimestrales, semestral y ‘posiblemente anual, siendo la
generalidad seis y tres meses. (fO_]aS 698-701)

En esta acta también se le indicd, que al 31 de diciembre de 2018 se observo por parte de la
Direccion, en el cuadro de los deudores entregados, que no presenta amortizaciones de capital,
indicandose, que la misma se generaron posterior al 2019 y solo se cobraron intereses.

Es evidente que una contabilidad no puede ser clara, si sus contratos no son claros, estos deben
ser consonos y paralelos tanto en su esencia econémica como en su forma legal.

En el testimonio de CARLOS PINTO, indic6 que PANACORP como intermediario no debe
anotarse como obligacién o pasivo, sino fuera de balance. Este cconcepto seria cierto si el
contrato estableciera la relacién entre AC y los clientes, sin embargo el contrato es claro que
existe la relacion de préstamos entre AC y PANACORP y de PANACORP con los clientes.

Adicional a lo expresado declard que como evidencia entregada por PANACORP, la auditoria
efectuada sobre los préstamos de titularidad consisti6 en una carta de AC dirigida a
PANACORP, de fecha del 12 de noviembre de 2019, donde indicaba que PANACORP, fungia
como intermediario.

En base a lo anterior se le indica que existiendo la documentacién legal pertinente y suficiente,
los contratos que evidencian la existencia de la naturaleza del registro, estos se debieron registrar
en la forma que se establece en el contrato, sin que exista la necesidad del envio de la nota
aclararotaria por parte de AC al anditor de PANACORP.
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Dicha ‘accion no se justifica en atencion a la naturaleza del registro, lo anterior debié levantar
interrogantes por parte del auditor, ya que la nota se contradice con los contratos proporcionados
a esta.Siperintendencia denominados Master Loan and Facility Agreement y el Master Loan a
Se;;u)r;_i;iffzation Agreement, que es el documento legal para el analisis del registro.

Que cuando se le interrogé al auditor CARLOS PINTO, si podia describir c6mo se realiza el
proceso de titularizacién de PANACORP en cuando a ;Quiénes intervienen desde la entrada de
dinero hasta su cancelacidn?, éste indicé que no se levantaban narrativas ni flujogrmas, ni
evaluaban el disefio o implemantacién de controles, solo prueba sustantivas para confirmar
saldos de custodios.

Que la confirmacién de saldo, como prueba en auditoria solo evidencia la existencia del saldo,
no obstante aqui lo que es objeto de la investigacion es sobre la actividad denominada
titularizacidn, sin embargo, el auditor indica que sélo validé los saldos de la nota presentada en el
estado financiero por medio de confirmaciones con custodio, indicando que el enfoque utilizado
no abarcaba el levantar narrativas o flujogramas ni evaluar el disefio o implementacion de
controles, que a nuestro criterio es lo més importante para demostrar el desarrollo de la actividad
de titularizacién, revisando uno a uno sus pasos.
Que, para la comprension de los” controles y corfiprensmn del desarrollo de esta actividad, el
—~ auditor debe utilizar procedlmlentos para obtener.un conocimiento del control interno, lo cual
incluye reunir evidencia sobre el disefio-de controlés-internos y si. se han puesto en operacion, y
después utiliza la 1nformac1on como base para la auditoria. -

Por lo general, son tres metodos los que ut1l1zan los- audltores para "obtener y documentar su
conocimiento del disefio de control. 1nterno las narratlvas los dlagramas de flujo y los
cuestionarios de control interno. A

una auditoria de estados financieros. deberi‘t ner los 81gulentes cuatro. c’:omponentes

1. El origen de cada documento y su regtstro en el szstema

2. El procesamiento: se debe descnblr el proceso de e]ecucwn de las operaciones; es decir, hay
™ que detallar c6mo se lleva a cabo el procesamlento de l1a informacién desde su inicio hasta su
registro.

3. La disposicion de cada dociumento y su registro en el sistema: se debe detallar el registro de
documentos, el envio de éstos a los clientes o.su destruccion.

4. Los procedimientos de control pertinentes a la evaluacion del riesgo de control: estos
comunmente incluyen la separaciéon de responsabilidades (como separar el registro de efectivo
del manejo de efectivo); las autorizaciones y aprobaciones (como aprobaciones de crédito); y la
verificacion interna (como la comparacién del precio de venta unitario con los contratos de
venta).

Diagramas de flujo

Los diagramas de flujo de control interno son una representacion esquemética de Ia
estructuracién y el flujo de los documentos de la empresa. El diagrama de flujo debe incluir las
mismas cuatro caracteristicas identificadas anteriormente para las narrativas.

Los diagramas de flujo permiten visualizar de manera rapida y ordenada el sistema de control
interno del cliente, lo que contribuye a obtener un conocimiento claro de la forma en que opera el
sistema. Ademas, los diagramas de flujo constituyen un instrumento analitico en la evaluacion del
control interno.

Préstamos de Margen

PANACORP no ejercid actividad del mercado de valores ya que otorgd préstamos de margenes
sin que esos montos fueran invertidos en el mercado de valores, dinero el cual fue retirado sin
evidenciar compra de valores.
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Estosﬁarestamos no eran realizados conforme a las politicas de préstamos de margen establecidos
en PANACORP ni con la naturaleza de los préstamos de margen. En muestras de algunos
chenwb se observaron que no habia realizado el aporte requerido o capital inicial para la

adgu‘lswlon de un préstamo de margen.

Que la Ley del Mercado de Valores en su Articulo 193 sefiala que cualquier persona podra
otorgar crédito o pedir prestado, sin embargo esto lo sefiala con el fin de adquirir o mantener
valores registrados, es decir el fin del préstamo es la adquisicion de valores y €l mantenimiento
de estos valores dentro de la cartera, asi como también lo estipula el Articulo 54 en cuanto al
otrogamiento de préstamo de valores y de dinero para la adquisicion de valores.

Definicion obtenida de internet del sitio https://www.netinbae.com/es/finance/what-is-a-margin-
loan.html

“;Qué es un préstamo de margen? Un préstamo con margen o una cuenta con margen es
un préstamo otorgado por una casa de bolsa a un cliente que le permite comprar
acciones a crédito. El término margen en si se refiere a la diferencia entre el valor de
mercado de las acciones compradas y el monto prestado de la corredora.”

Al respecto, la Ley del Mercado vde" Valores sobre. el pré'star'no\,de margen sefiala lo siguiente:

Artxculo 49 defmmones para efectos de este decreto R rley, los
sxgulentes termmos se entenderan a51 . S d
#16 Cuenta de Margen Contrato .. ¢ vgbrado' ‘para---realizar
operacmnes de contado de compraven de “’él_ores por cuenta de

a

en- los que se prevc que ] la l1qu1dacxo __d_e las posmlones ablertas se‘
“efectiie total o parc:almente con los recursos. ¢ valores obtemdos :
" "mediante la liquidacién ‘de una operaclon dé compraveiifa de
-valores, reporto, sxmultaneamente -0 transferencm temporal de

valores”. : : .

Por otra parte, de acuerdo con el glosano del THE US SECU_RITIE AND EXCHANGE

COMMISSION (SEC); define: “Una “cuenta de. margen” es un tipo-de cuenta de corretaje en la

que la casa de valores presta al mverszomsta efectivo, utzlzzando la cuenta como garantia, para
™ comprar valores.” AR

https://www.investor. gov/lntroductlon-1nvestmg/mvestmg—basms/ glossary

Los préstamos de margen al -31 de diciembre de. 2018 ascendieron a un monto de
B/.20,435,196.99 correspondiente a un “total -de-‘doce (12) clientes, siendo seis (6) partes
relacionadas de la casa de valores por un monto de B/.11,390,281.00.

Préstamos de Margen
Al 31 de diciembre de 2018
No Cddigo Monto del
del cliente préstamo
1 AT**01 472,889.27
2 AN*#01 7,197,257.68
3 DE**01 515,879.03
4 EL**01 10,045.98
5 FI**02 1,917,416.55
6 FL**02 36,942.03
7 GL**01 1,158,897.58
8 JA**01 375,000.00
9 PL**01 7,501,659.95
10 TEX**06 1,226,838.47
11 VA**(1 22,370.35
Total 20,435,196.99
100%
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Que’ dentro de los hallazgos presentado en vista de cargo se evidenciaron movimientos de
préstamos que no fueron invertidos en el mercado de valores, eran retirados en el mismo dia sin
evidenciar compra alguna, movimientos irregulares que disminuian saldo sin presentar abono o
cancelaciones, colocando en riesgo de manera general la cuenta 6mnibus propiedad de todos los
clientes, presentaban saldos iniciales en cero, sin embargo, recibian préstamos de margen tal y
como se observa a continuacion del extracto de foja 6833-6836:

1.

Gaceta Oficial Digital

Los estados de cuentas de GL**1, al 31 de diciembre de 2018, en la que se reflejaba
préstamos de margen en el mes de octubre de 2018 y diciembre 2018, por el monto
total de B/.1,158,897.58, no obstante, no fue utilizado para la compra de valores,
puesto que no presentd en su estado de cuenta compra alguna. El dinero del préstamo
de margen se recibia y se retiraba el mismo dia. Las posiciones que reflejaba el estado
de cuenta ya se encontraban al inicio de la relacién con la casa, no presentando
aumento de adquisiciones solo disminucién por variaciones en ganancia y pérdidas, tal
cual lo expresa el estado de cuenta.

A pesar de no haber incursionado en el mercado de valores con los préstamos de
margen, el préstamo generd intereses.

Desde su adquisicion en el afio 2018, no fue cancelado hasta junio del 2020, con un

abono de B/.1,322,988.87, restandose un interés de B/.156,856.70 y el cobro de
custodia por el monto de B/.7,234.59..

. En el estado de cuénta de inversion de FI¥*02 se evidencié movimientos de préstamos

de margen, con retiro de efectivo de inmediato, sin especificar razén alguna, solo
“RETIRO DE CAPITAL” B/. 70,000.00 enel-mes de junio de 2014, B/.73,500.00 y
B/. 134,605.00 en el mes de julio de 2014, B/.50,000 y B/.40,000 en el mes de
septiembre de 2014.

Mantenia la misma condicién con retiros en el afio 2017 (foja 5704), donde
incrementaba la cuenta producto de un préstamo de margen y era retirado de manera
inmediata;" no evidenciaba compra alguna de ese mes. -

En el mes de abril y septiembre 2018, también se observo retiros quedando la cuenta
en negativo y que luego eran repuesto con un aumento de préstamo de margen para
financiamiento (foja 5725-5755), sin presentar c¢ompra alguna, manteniendo las
mismas posiciones de los meses anteriores.

A enero de 2021, se mantiene constante dos préstamos por el monto de B/.240,000.00
y B/.760,000.00, sin haber sido cancelado.

Vale la pena sefialar que como contacto en este estado de cuenta se informaba al sefior
ALCIDES J. CARRION.

El cliente PLUOO1 en mayo de 2017, presentaba un saldo inicial de B/.0- sin embargo,
recibe un préstamo de margen financiero por el monto de B/.1,950,000.00, recibido el
30 de mayo de 2017 y retirado inmediatamente el mismo dia, no se observé compra
alguna con esta disminucién de valores. (foja 6111)

En el mes de junio del afio 2017, recibe un préstamo de margen por B/.1,050,000.00, el
cual fue retirado del mismo dia por €l mismo monto, no se reflejé en el estado de
cuenta compra alguna. (foja 6113)

Presenta un incremento en las posiciones por B/,1,000,000.00, no obstante, no refleja
un movimiento de compra sino de “RETIRO” en la seccidn de cuenta en délares.

En el mes de noviembre de 2017, retira un monto de B/.500,000.00 estando la cuenta
en negativo (foja 6129), “RETIRO CCB”, dejando la cuenta en negativo por €l monto
de (B/.538,985.76), posteriormente el mismo dia recibe un “incremento” por el monto
de B/.500,000.00, sin embargo, este monto no es asignado a préstamo de margen,
evidenciado de esta manera en el estado de cuenta de inversion.
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~ En el mes de diciembre de 2017, recibe dos préstamos de margen por el monto de
' B/.2,425,000.00 y por el monto de B/.2,500,000.00, sin embargo, también fue retirado

inmediatamente en los mismos dias.

Presenta aumento en las posiciones, no obstante, no producto de una compra, tal cual
lo refleja su estado de cuenta de inversion. Sin embargo, a foja (6134), indica que son
portafolio disponible para cobertura de financiamiento.

En el mes de enero de 2018, PL**01 recibié dos préstamos uno de B/.2,500,000.00 y
otro de B/.1,186,598.40, la cual retir estos préstamos el mismo dia, no observandose
compras en el mercado de valores.

En el mes de febrero de 2018 a foja (6161), también se recibié préstamos por el monto
de B/.507,510.00 y un retiro inmediato en efectivo por el monto de B/.500,000.00, no
observandose compra alguna, producto de este préstamo.

En el mes de junio de 2018 a foja (6145), se observd un aumento con la descripcion de
B/.2,900,000.00 con la denominacién de “incremento”, no obstante, no mantenia la
descripcion de “abono” como en otros casos que sustentaba como un depésito para la
amortizacién de los préstamos, "s'ih““émbargo con este incremento se procedid a
cancelar los préstamos e intereses. = Esteincremento por otro lado tampoco fue
incorporado o reglstrado como prestamos de margen

En el mes de: abnl de 2019 se observo en el. estado de cuenta de inversién a foja
(6171) que- el saldo final del mes de marzo de 2019,. los préstamos de margen
finalizaron _por un monto de'B/. 7,660, 287 76, sin embargo el mes de abril a pesar de
que no presentd ningln abono a prestamo el saldo final de los préstamos de margen
cambi6’ a-B/.7,500,000.00.. El abono que presenté en este mes de abril fue de
B/.236,000. 00, sin embargo seglin descnpc1on del estado de cuenta, este fue a abono
de intéteses, y no asi aprestamo A -

De fo_]a 6772 6784, se encuentra los traspasos de titulos_que le realizaban a PL**01,
por parte. de CBT LTD, Ann Melkm en concepto de‘p ’stamo mutuo acordado entre

En el estado de cuenta de inversion de AN EROY del mes de agosto del afio 2016 (foja
6247), AN**01 no presento saldo inicial, sino el otorgamiento de préstamo por el
monto de B/.1,979,788.13 y por B/.3,000,000.00. Estos dos montos fueron registrados
a préstamos de titularizacién, siti embargo, se- realizé una transaccién que describe
como “INICIAL” como si fuera un retiro-por el monto de B/.5,122,146.79; rebajando
la cuenta y dejandola con un saldo negativo por (B/. 155,609.54), no obstante, no se
observé ninguna descripcion de compra de producto de este otorgamiento de
préstamo. Solo una descripcién de compra por el monto de B/.217,130.77, sin
embargo, fue comprado con un saldo que mantenia anterior por el monto de
B/.203,879.79.

En el mes de octubre del afio 2016, se observd una denominacion de “incremento” en
la seccion de cuenta de dolares, por el monto de B/.83,789.05, sin embargo, seglin este
estado de cuenta no fue registrado en la seccidon de préstamo de margen y ningin
préstamo, ni tampoco se consideré abono toda vez que no amortigud al préstamo, sin
embargo, si presentd compra.

En el mes de diciembre de 2016, se observé que AN**01, realiz6 compras por el
monto de B/. 1,289,687.50, B/. 1,741,625, B/. 1,508,807.87 sin mantener saldo
disponible en la cuenta hasta el dia 9 de diciembre de 2016, no fue hasta el dia 27 de
diciembre de 2016, que se realiz6 un abono a financiamiento cargado a préstamo de
margen.

En el mes de abril de 2017, AN**01 mantenia un saldo de B/.2,992,668.08 producto
de ventas realizadas, sin embargo, a pesar de tener saldo positivo se le concedid
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préstamo de margen por el monto de B/.884,518.05, aumentando el saldo en efectivo a
B/.3,877,186.13.

4 Enelmes de agosto de 2018, se observo en el estado de cuenta de inversion un registro
. de préstamo de margen el dia 13 de agosto de 2018 por el monto de B/.1,139,087.16,
) 4 sin embargo, no se reflejo el deposito de este préstamo en la cuenta de efectivo de este
: estado de cuenta, ni tampoco en inversién, toda vez que no reflejaron un incremento,
sino que se mantenia igual al saldo del mes anterior. Asi como tampoco se observé una
reclasificacion entre préstamos.

Los préstamos se mantuvieron en el tiempo, generando intereses, abono, algunos han
sido cancelado en el afio 2021 y otros se mantienen.”

En los alegatos presentados se indica que los préstamos referidos cuentan con titulos valores
aportados por los clientes y que los préstamos quedarian para la adquisicién de valores, unos
adquiridos directamente con la intermediacion de PANACORRP y otros a través de otros gestores
del mercado, no obstante, los préstamos de margen son para prestar parcialmente con el objeto de
adquirir titulo valores. No obstante en la vista de cargos, los estados de cuentas de inversion de
clientes no se evidencié compra alguna sino salida inmediata en la seccién de efectivo una vez
proporcmnado el dinero en calidad de prestamo de margen asi como tampoco se ve la viabilidad

— con otros gestores, lo que tampoco se ev1denc1o solo se pudo observar la salida de dinero en
. efectivo, que una vez retlrado por el c11ente no.se thIlC conoc1m1ento del uso que se le dio al
dinero. . : : .

Valores de Panama pues es una- deuda subordmada al patnmomo “sin embargo dentro de la
cuenta de orden de-clietes y de-los* estados ﬁnancleros de PANACORP no se divulga esa
1nforma010n como prestamo partlclpatlvo tal como 10 presenta PL**Ol\en sus estados financieros.
PLUO01emitidos por la casa de valores esta como prestamo de margéh sin intermediar en el
mercado de valores, solo retirado en efectlvo s1n 1ndlcar para que se uti 'zo

Que en cuanto a la declaracion de Javiela. Matllde Cedeno Candanedo el préstamo de margen es
. una actividad permitida porlaley de valoves, en la cual un clienté solicita en base a sus titulos
dinero en efectivo para compra titulo.o para uso personal de este. Sin embargo, se le indica que
la Ley del Mercado de Valores en su Articulo 193 sefiala que cualquier persona podré otorgar
crédito o pedir prestado, con el.fin de adquirir-o mantener valores registrados, lo que no se
evidencid, si no la salida de dinero sin indicar su destino final.

Ejercicio de Actividad Sin Licencia

La ley es clara en su articulo 255 al indicar que las entidades con licencia no podran contratar ni
emplear como ejecutivo_principal, oficial de cumplimiento, a personas que no_posean la
licencia necesaria para ocupar el cargo. Siendo ejecutado en muchas ocasiones estos roles por
un directivo de la casa de valores como ha queda probado a lo largo de la investigacién y con la
descripcion especifica de las actuaciones operativas en las que se inmiscuta y tomaba decisiones
ALCIDES CARRION, sin que PANACORP delimita o detuviera su actuar, pese a esta queda

Jehacientemente establecido que el precitado no cuenta con licencia alguna emitida por el ente
regulador (El subrayado es nuestro)

Al ser contrastados con la descripcion de las responsabilidades del ejecutivo principal conforme a
lo establecido en el Texto Unico del Acuerdo 5-2014, demostraban que ALCIDES CARRION
gjercia funciones inherentes al ejecutivo principal, ya que supervisaba la parte operativa del
negocio y las instrucciones a los colaboradores de la entidad, aunado a esto también desarrolld
informes al regulador por irregularidades de la Ley de mercado de valores de la mano con el
ofrecimiento o establecimiento de financiamientos por parte de la casa a clientes dentro del giro
de negocio de la casa, lo cual de manera consona a lo sefialado se aprecia en el plan de negocio
de la casa de valores, la descripcién de funciones del Gerente General (ejecutivo principal), quien
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\' i
" es ,el ncargado de ejercer la direccién y coordinacién ejecutiva de la administracion de
PANACORP. Somete a la aprobacion de la junta directiva las politicas, objetivo, estrategias y
QIGC}GIOIICS de trascendencia, las cuales vemos segun lo expuesto que fueron en. ocasiones
=desarrolladas por un directivo sin la correspondiente licencia. (foja 313)

CRITERIO DE LA SMV PARA LA IMPOSICION DE LA SANCION

Gravedad de la infraccién. Se ha comprobado que la casa de valores PANACORP incurri6 en
una infraccién muy grave (Articulo 269, numeral 1, literal ¢ y e concordante con el Articulo 54,
76 y 255 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 1999, y el Acuerdo No. 2-2011 de 1 de abril
de 2011, en su Articulo 9. Por tanto, esta Superintendencia se encuentra facultada para imponer
una o mas de las sanciones que se detallan en los Articulos 272 del anterior cuerpo normativo.

Amenaza o dafio causado e indicios de intencionalidad. En cuanto a lo indicado en este punto
podemos sefialar que PANACORP, de forma deliberada realizo actividades que escapan del giro
de las que son autorizadas en el mercado de valores, utilizando los esquemas que existian para la
gestion de cuentas de inversidn y cuentas en custodios, ejecutando la actividad de préstamos
entre cliente bajo el bosquejo de préstamo de titularizacion, desde 2009 hasta la duracién de esta
investigacion, constituyéndose en una amenaza a la actividad bursatil que regula la SMV.

,,,,,,

evidenciar compra alguna y: m0v1m1entos 1rregu1ares en los estados de cuenta que d1sm1nu1an
saldo sin presentar abono.o cancelac1ones colocando- ‘én riesgo'de manera general la cuenta
6mnibus propiedad de todos los cliéntes,.as{ como tamblen presentaban saldos iniciales en cero,
sin embargo, recibian prestamos de margen 1ncump11endo las pohtlcas de inversién y las de
préstamos de margen. - el P - ,

Duracion de la conducta La duramon de la conducta tal y como se. pudo advertir, tiene su
génesis desde el afio- 2009 en que PANACORP otorga préstamos:- tanto bajo el esquema de
titularizacion y prestamos de margen sm presentar amortizacion: a cap1tal intereses; dicha

procedlendo con’ la- suspensmn de esta actmdad atendlendo inmediatamente las
recomendaciones 1mpart1das por la Supenntendencm Y. camblando el modelo de negocio.

Capacidad de pago. De la’ rev1s1on dc los’ estados ﬁnanc1eros de PANACORP al 31 de
diciembre de 2021, se observé que, en-su- estado ‘de ganancias.y pérdidas, muestran ingresos
totales por un valor de B/.3,235,407.00, y costos.y gastos por un valor de B/.4,659,711.00, lo que
resulta en una pérdida neta del periodo de B/ 1 424 304 00:”

Que, de la revision del balance general de PANACORP al 31 de diciembre de 2021, la entidad
muestra como valor contable la suma de B/.2,035,244.00, lo que resulta de tomar los activos
totales menos pasivos totales.

Basado en el valor contable de la Entidad, aplicando como referencia hasta el 5% maximo como
monto por infraccion a la Ley del Mercado de Valores de Panama, se obtiene un valor de
B/.101,762.00, sin embargo, se resuelve aplicar una sancién monetaria por incumplimiento a la
Ley del Mercado de Valores de Panama por la suma total de B/.50,000.00.

Debido a su liquidez y capital de trabajo se concluye que PANACORP tendra los recursos
econdmicos para soportar la carga operativa y administrativa que mantiene hasta el cierre de este
periodo fiscal.

Reincidencia del infractor. En cuanto a este punto podemos mencionar que no existe registro en
la SMV sobre hechos similares que hayan conllevado infracciones cometidas por PANACORP
anteriormente.
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“Asi las cosas y en mérito de lo expuesto y basado en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999,
el suscrito, Superintendente de la Superintendencia del Mercado de Valores.

RESUELVE:

PRIMERO: SANCIONAR administrativamente con multa por el importe de CINCUENTA
MIL BALBOAS (B/.50,000.00), a PANACORP CASA DE VALORES, S.A., sociedad
anoénima constituida bajo las leyes de la Republica de Panamé, registrada con Ficha/Folio
529897, documento REDI 970351, de la Seccién Mercantil del Registro Pablico de Panama,
titular de licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia en Resolucion CNV
No.75-2008, como responsable de la infraccién muy grave contenida en el articulo 269, numeral
1, literales c - e, en concordancia con el articulo 54, 76 y 255 del Texto Unico del Decreto Ley 1
de 1999, articulo 270, literal b, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999 y el acuerdo 2 -2011,
articulo 9. Descritas asi, el uso o permisividad que un directivo sin gozar con las licencias
requeridas desarrollara o desempefiara roles operativos en la casa de valores sin ser idéneo. No
gjercer la actividad del mercado de valores ya que otorgd préstamos de margenes sin que esos
montos fueran invertidos en el mercado de valores, el cual fue retirado sin evidenciar compra de
valores. Movimientos irregulares en los estados de cuenta de la Casa de Valores lo que
disminujan saldo, sin presentar abono o cancelaciones a los préstamos, poniendo en riesgo de
manera general la cuenta dmnibus prop1edad de los: chentes Los estados de cuenta de los clientes
presentaban saldos iniciales en cero, sin embargo, recibian prestamos de margen incumpliendo
las politicas de inversién y las de préstamos de- miargen.. Ejercer una actividad la cual no es propia
al mercado de valores conforme a la licencia que le fue conferida’ por la SMV, ya que gjercia la
actividad de prestamos entre chente baJo el esquema de tltulanzacmn

SEGUNDO: REMITIR las comumcacmnes pertmentes a ﬁn de que se haga efectivo el cobro de
las multas 1mpuestas y se haga la pubhcacwn en: gaceta oﬁc1al segun 1o establemdo enlaLey.

TERCERO: ORDENAR la publlcac1on en Gaceta Oﬁc1a1 del presente acto administrativo, en
cumplimiento del Articulo 272 de- 1a Ley del Mercado de Valores; una vez se encuentre
ejecutoriado. . i ' 3

CUARTO: Contra esta resoluc1on cabe el recurso de recon31derac1on y/o apelacion, que deberi
ser interpuesto y sustcntado dentro de los 5 dlas hablles 51gu1entes a la fecha de su notificacion.

A FUNDAMENTO DE DERECHO ‘Texto Umco del Decreto Ley No 1 de 1999 y Ley 38 de 31

de julio de 2000. ) |
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION N° SMV 34, -22
REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENBENCAA DEL MERCADO DE VALORES De I‘?’ de (Om/w de 2022

‘o ,,,_zz, gvipgel M)
Dgtega’l M

Ng_l_Ni

La Superintendente del Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales y

.

CONSIDERANDO

I. ANTECEDENTES

La Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante SMV) ordend el inicio de un
procedimiento sancionador mediante Resolucion SMV No. 523-19 de 27 de noviembre de 2019 a
PANACORP CASA DE VALORES, S.A. (en adelante PANACORP) y al sefior ALCIDES
CARRION, presidente, directivo, accionista e integrante de multiples comités de la casa, por
presuntas violaciones a la Ley del Mercado de Valores.

Los hechos sujetos a investigacion se derivan de la i -inspeccion ordinaria efectuada en las oficinas de

la casa de valores PANACORP, efectuada el 30 de enero al 27. de Jumo del afio 2019 en el cual se
~ detectaron una serie de uregulandades operatlvas

Concluida la fase de 1nstrucc1on del procednmento adImmstratlvo sancmnador se emitié Vista de

Cargos con fecha de 8 de-octubre de 2021 el cual fue notlﬁcada el 14 de octubre a PANACORP y

ALCIDES CARRION. (ﬁ 6806 - 6838) - ;

Los investigados presentaron en tlempo oportuno sus escntos de pruebas representados por el
licenciado ALEXS SUGASTY, quien incluyé declaracmnes peritajes,. inspecciones y documentos
con sus respectivas traducciones, segun 10‘estab1ec1d0 por ley (ﬁ 6856~ 7575)

Cumplido los términos- correspondlentes: asi” como 'las not1ﬁcac1ones _requeridas, ALCIDES
CARRION a través de su apoderado legal presento alegatos ﬁnales (f 76 7093)

II. IDENTIFICACION DE'L“‘FSVI‘J’!JETO VIN”CULADO':'EN“LA.INV*'EsﬁéACION

ALCIDES JOSE CARRION* ROMERO Varon panameno naturalizado (venezolano), portador del
documento de identidad E-8- 174709 quien funge como premdente directivo y accionista de
PANACORP. Representado por el licénciado ALEXS. SUGASTY de la firma de abogado QUIJANO
& ASOCIADOS.

III. DESARROLLO DE LAS ETAPAS DEL PROCEDIMIENTO SANCIONADOR

A continuacién, se detallan los principales elementos que fueron recabados durante las diversas
etapas del procedimiento sancionador.

Fase de Instruccion

1. Certificacion en la que se informa que ALCIDES CARRION no es titular de licencia de
corredor de valores o ejecutivo principal. (fj. 48-49)

2. Providencia del 18 de diciembre de 2020 (fj. 73 a 76) que incorpora documentos recabados de
las inspecciones realizadas a PANACORP desde el 20 de enero al 27 de junio del 2019 cuyas
principales piezas se detallan a continuacion:

a. Acta de reunién de Alcides Carrién y Erwin Thomas, en el que se manifiesta la
seleccion de clientes y no existencia de contrato. (pags. 77-78).

b. Entrevista de Alcides Carrion del 10 de junio del 2019 que indica su injerencia con los
préstamos de margen y los intereses. (fj. 81)

o
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Solicitud de Informacién donde se reflejan préstamos de margen otorgados por la Casa
de Valores. (fj. 84) )

Correo electronico mediante el cual se le solicita a ALCIDES CARRION, instruccién
y confirmacién de una transaccién de indole operativa. (fj. 100-101)

Transferencias de fondos, autorizadas por ALCIDES CARRION relacionadas a
transacciones operativas de la Casa de Valores (MUTUO ACTIVO). (fj. 103)

Cheque firmado por ALCIDES CARRION para BNC Financial, en concepto de
transacciones operativas. (fj. 104)

Correo electrénico en el cual ALCIDES CARRION establece intereses en
operaciones de la casa. (fj. 105)

Detalles de transacciones las que consta traspaso de fondos, a nombre de Alcides
Carrién. (fj. 106)

Correo remitido por RAUL LALIN, (corredor de valores) solicitando desembolso a
Alcides Carrién, por transacciones operativas de la Casa. (fj. 107)

Correo electronico donde consta solicitud de DAISY ALTUVE para la aprobacién de
ALCIDES CARRION de envios de fondo de Casa de Valores. (fj. 108 reverso)
Transferencias de fondos a nombre de ALCIDES CARRION vy correos electrdnico
autorizando transacciones operativas de la Casa de Valores. MUTUO ACTIVO) (.
109 - 117)

Certificacién de prestamo partlclpatlvo emitida por Alcides Carrion en nombre de

PANACORP. (fi. 119) - e

. Matriz de Calificacion de Riesgo en 1a que consta funciones supervisoras por parte de

ALCIDES CARRION. (f.120) = N

. Correo electromco remltldo a ALCIDES CARRION notlﬁcando envios de fondos de

cancelacién de- pasivos y cierre'de cuenta de BCN Fmanmal (5. 121)

Observacion hecha por la SMV que indica que las’ facultades del presidente de la Junta
D1rect1va‘deben ser- aJustada para: que no’ ‘pueda: tenermando y jurisdiccién sobre los
servicios. oﬁemdos alos clientes: (5. 160 :161) .- :

ibe las: func10nes de ALCIDES CARRION en calidad
de presidente de la casa. d -'valbres PANACORP donde consta funciones de temas
operativos.(fj.168) T

Consta nota de ALCIDES C' con relacmn al"caso CASTLE HARBOUR
SECURITIES, LTD., dondé’ ‘reporta irregularidades ante*la SMV, las cuales son de
indole operatlva y en base a la ley debieran ser reportadas por el Ejecutivo Principal
y/o por el Oficial de Cump11m1ento delaCasa de Valores (' 174-175).

Nota mediante la cual ALCIDES : CARRION -actiando en representacion de
FINANCIERA AVANZA, S.A.;- sol1c1ta traspaso de titulo y en nota posterior
responde en" representacion de PANACORP accediendo a lo solicitado por
FINANCIERA AVANZA, S.A. (fj. 229 - 230) ‘

Aprobaciones de financiamiento e“intereses para-compra de titulos valores (préstamos
de margen) a manuscrito con riibrica parecidas a la de ALCIDES CARRION. @.
231-232)

Nota de PANACORP en la que indican las correcciones a faltas encontradas en
inspeccion. (fj. 275 - 276)

3. Providencia del 24 de agosto de 2021, por la que se dispuso a realizar, inspeccién a las
oficinas de la Casa de Valores PANACORP contandose con la participacion de JAVIELA
CEDENO en calidad de ejecutiva principal, DAISY ALTUVE en calidad de administradora,
LUZ JEROME DE QUIEL, contadora, ANDREA TRIBUIANI, oficial de cumplimiento y
ERWIN THOMAS, representante legal cuyas principales piezas se detallan a continuacion:
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Fueron solicitados los cuadros de detalles de la titularizacién otorgada por los
acreedores y la recibida por los deudores.

Recorrido de la contabilizacion.

Expedientes fisicos de los siguientes clientes; AM**01, BB**01, BN**01, FA**(2,
FA**03, MO**04, PA**04, PA**03, PL**01, RE**02, SO**01, NA**01, AN**01
y NA*%01.

Se solicita el cuadro con detalle de los intereses devengados e intereses por cobrar para
cada uno de los clientes deudores desde su inicio, al 31 de diciembre de 2018.

Se solicité documentacién de sustento de la transferencia de la cuenta bancaria de
Commonwealth 400000000****por nueve millones y el soporte de hacia dénde se
transfirié dicho monto.
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4. 'Declaraciones receptadas.

% Declaracién Jurada de JAVIELA CEDENO la cual indicé que “La operativa en
PANACORP funciona asi, los titulos estin custodiados en los corresponsales quienes
a su vez son los que nos brindan el margen (efectivo) este titulo tiene un porcentaje de
margen permitido ya establecido por el corresponsal, sobre dicho margen
PANACORRP, en base a su capital y luego de un analisis con tesoreria se decide hasta
cuanto se le puede dar a ese cliente, se_consulta con ALCIDES CARRION o el
ejecutivo, depende el origen del cliente, referido por Junta directiva o via ejecutivo.
ALCIDES CARRION si el cliente y negocio fue presentado por él se le consulta
tema de tasa las cuales estan dentro del pardmetro del tarifario, por ese motivo le elevo
consultas para las tasas, en base a la ganancia que quiere percibir el negocio, de igual
manera como s¢ le eleva la consulta al ejecutivo (Raul Lalin) ejemplo cuanto se le
cobra en una comisién.” Contintia su narrativa sefialando que “las tasas se establecen
acorde al tarifario y al riesgo del titulo como tal. Ejemplo, si el titulo me daba 12%,
PANACORP prestaba entre un 6 a 8 %, las autorizaciones eran establecidas en
tesoreria u en algunos casos se consultaba si estaba de acuerdo con ALCIDES
CARRION”. Concluye indicando de las consultas a ALCIDES CARRION que
“cuando las consultas se elevaban generalmente se aprobaba y si no estaba de acuerdo
indicaba €l porcentaje que le parecia, llegando a un consenso.” (el subrayado es
nuestro). (fj 684-687)

- #+ Declaracién Jurada de ANDREA, “TRIBUIANI TORNETTA quien fungié como
coordinadora de nesgo ‘en-PANACORP- -desde octubre de 2015 hasta 2018 cuando
entra a ocupar- -el-cargo de oficial de cumphmento para la misma casa de valores y
quien al ser entrev1stada indico que ALCIDES CARRION es su jefe, persona a la que
le reporta“en conjunto -a la junta directiva,- contmuando su‘narrativa al preguntarsele
por los préstamos de ‘margen mamfesto el sefior ALC]])ES CARRION sugiere tasa
de intereses basado en lo. que el e]ecutlvo prmc1pa1 le esta informando, siendo el
ejecuuvo quien lleva las negoclaclones” (lo subrayado es nuestro) (fj 688-690)

Fase de Vista de Cargo -

En la Vista de Cargo se establec1eron 1as cons1dera01ones que vmculaban a ALCIDES CARRION
con la posible comisién “del -ejercicio- de- -actividad- sin. licencia: las cuales fueron plasmadas y
Py desarrolladas ampliamente en el punto 3 de las consideraciones, expuestas mads adelante.

Fase de Practica de Prueba

Con la Vista de Cargo emitida el 8'de octubre del-2021 a través de la cual se le endilgé a ALCIDES
CARRION la posible comisién del ejercicio’ de actividad sin licencia, la defensa legal representada
por el Licenciado ALEXS SUGASTI present6 a través de escrito la practica de las siguientes pruebas:

I.  Pruebas documentales (fj. 6856 - 6953) '

1. Traduccion del contrato denominado Master Loan and Facility Agreement.

2. Traduccién de Exhibit B, del contrato denominado Master Loan and Facility
Agreement.

3. Traduccién de ejemplo de Exhibit B, del contrato denominado Master Loan and
Facility Agreement.

4. Traducci6n del contrato Master Loan and Securitization Agreement

5. Copia de nota emitida por PCV, dirigida a la Superintendente, recibida por la SMV el
dia 23 de diciembre de 2019, mediante la cual se aclaran las funciones de Alcides
Carrion dentro de PANACORP.

6. Copia de la nota de 19 de junio de 2019, dirigida a la SMYV, Direccién de Supervision
de Intermediarios, la cual se surte dentro de una inspecci6n ordinaria y aclara de forma
concisa la no discrecionalidad en cuentas de clientes de PANACORP.

7. Copia de paginas 3, 22 a 29 de las politicas relativas a la conduccion de actividades de
intermediacion, corretaje y bolsa.

BUCA DE PANAMA
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II. Pruebas testlmomales (f] 6964 7056} -

10.

11.

12.

13.

14.

Gaceta Oficial Digital, lunes 25 de mayo de 2026

Copia de memo entregado a la SMV el dia 23 de julio de 2020 a la 1:05 p.m., mediante
la cual CARLOS PINTO, socio de auditoria de BDO Panama, entrega una carta de
gerencia fechada 21 de julio de 2020, con referencia CP 036/2020, explicando todas
estas situaciones de partes relacionadas.

Copia de nota fechada de 28 de enero de 2020, recibida por la SMV el dia 28 de enero
de 2020 y dirigida a la Direccién de Supervision de intermediarios de la SMV.

Copia de nota del 10 de marzo de 2019, dirigida por PANACORP a la Direccién de
Supervision de la SMV.

Copia de nota de 9 de marzo de 2020, mediante la cual BDO Panam4, por medio de su
socio de Auditoria CARLOS PINTO, realiza conclusiones acerca de los hallazgos 36
y 39 realizados por la SMV, en la contabilidad y al respecto de sujetos relacionados a
la casa. :

Copia de la “POLITICA DE “MARGIN CALL” O MARGENES DE GARANTIAS,
para el logro de una adecuada gestion de los riesgos de cobertura de crédito.

Copia del documento “Politica de gestion de cartera de crédito bajo Garantia de
Titularizaciones”.

Copia de ejemplos ilustrativos de las NIC24 informacion relevante SOBRE “Partes
Relacionadas”. e

Y
N
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ANDREA TRIBUIANI TORNETTA con pasaporte No AA5852071 Corredora de
Valores y. con 11cenc1a de Ejecutlvo Pnnclpal al preguntarle por las funciones que
desde su posicién desan'olla 0 llevaa cabo € enor ALCIDES CARRION, indicé “el
serfior - CARRION ﬁmge como pres:dente .accionista representante legal de
PANACORP cuya funcwn se enmarca en dmgtr ¥y velar por el_cumplimiento de
negocios a través del plan de negocw, :la continuidad- ¥ la_rentabilidad de la
sociedad” y al ser cuestlonada 31 ex1ste una delnmtamon_clara en PANACORP de las
funcionés. del pres1dente y mlembros de Junta Directiva-y: EJecutwo Principal e
mdlque si con51dera que las: func1ones de Alc1des Carrion-puedan entrar en conflicto
con las funciones del eJecunvo prmc1pa1 indic6 “la pﬁmem parte de la pregunta, si
se encuentran delzmttaa'os los roles desde’ el-. anb ‘2017 que empezaron a
estructurarse los manuales de gobtemo corporativo aprobado en el 2018 y en cuanto
a si infieren o intervienen las actividades o funcwnes de Carrion con la ejecutiva
principal considero. que no porque el sefior. Carrion no pacta ni negocia con los
clientes y en segundo ldgar~euenta con e’jééutivos claves dentro de la estructura de
PANACORP en los que se apoya en las dreas de negocios, siendo la ejecutiva
principal y el corredor de valores los encargados de esta drea y como control el drea
de cumplimiento monitorea la ruta de cada una de las operaciones de los clientes y
corredores”, (el subrayado es nuestro)

JAVIELA MATILDE CEDENO CANDANEDO, con cédula de identidad No. 8-
462-962, corredor de valores y con licencia de ejecutivo principal, quien al ser
confrontada con correos electrénicos de posibles instrucciones indicd; correo: “Buen
dia Alcides espero tu_aprobacién para enviar los fondos y gracias” sefial6 la
Ejecutiva Principal “eso es otra verificacién no es una instruccion, ese cliente es
traido por los directores ALCIDES, sobre la instruccion de Raiul (ejecutivo de
PHOENIX), DAISY se la envia ALCIDE y le pide verificar la mismas.” Correo:
“Buenas tardes, Alcides, necesito tu_aprobacidn para procesar la transferencia...”
indico la declarante “PARPA MC, es otra relacién desarrollada por Presidencia
(Alcides) en la cual el ejecutivo de la cuenta envia a DAISY una instruccién y esta
pide confirmacion de la mismas, el verbo aprobacidn estd mal utilizado.” Otro
correo indica. ‘favor liquidar marana desde Canalbank via ach mutuo activo 6
meses al 7.5%; respondié la entrevistada “Benjamin Gomez (firmante de Redyplan)
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le envia_a Alcides Carrion una instruccion de REDYPLAN que es otra relacion
\\ traida por Alcides, este se voltea al ejecutivo principal y a operaciones y le envia la
\instruccion del cliente, confirmando el contenido transcrito, términos y condiciones
| recibidos por el cliente, no recuerdo si en ese momento no se encontraba Raul lalin;

4 otro correo sefiala “hola Alcides segiin lo comentado te envié carta notificando el

envio de fondos de cuenta BNC Financial Group para cancelacion de pasivos y
cierre de cuentas” a lo que responde la ejecutiva principal “Lo visto en la foja 140
es una instruccion claramente del cliente enviado a nuestro presidente Alcides
Carrion, lo que no implica una operativa por parte de este, solo es informativo.
Quiero aclarar que muchos clientes que son relacion traida por Alcides le
notificaban a él lo que desean o que necesitaban quien luego se voltea al ejecutivo
de la cuenta y le informa sobre la solicitud que recibio directamente del cliente nos
ha pasado muchas veces, para que nos encarguemos de toda la operatividad.” (el
subrayado es nuestro).

ERWIN KURT THOMAS MONAS con cédula de identidad No. E-8-120557 y con
licencia de corredor de valores y de Ejecutivo principal quien indicé al despacho lo
siguiente "no tengo conocimiento-de-que el sefior Alcides Carridn asigne las tasas
de interés de prestamo, rettero lo comentadmanterwrmente en la cual indique una
vez que el clzente “acepta | las condtcwnes e los’ prestamos de margen la ejecutiva
principal e]ecuta en los- regtstros fi néles -donde estan contempladas las tasas.”
continia na.rrando alser confrontado CON-COTTEDS, electromcos “he tenido a la vista las
fojas 942-. y 943 de correo_emitido: por- Andrés Blanco del 30 de noviembre de 2017
dirigido a Karla Rojas (as:stente de ope Acwnes) en el cual Sui copiado ASUNTO:
0peracwnes pendtentes mstruccwnes SAFRA Iuego veo un correo del dia siguiente

antenormente. ”; afiade al preguntarsele sobre la d111genc1a en PANACORP donde
ALCIDES CARRION senalo su. m3erenc1a con los prestamos de margen se le pone
entrevista valuntaruz realzzada al serior Carnon el dta 1 0 de junio de 2019 en la foja
81 del expedtente, la cual reciierdo haber leido una vez efectuada la misma, en
dicha entrevista el serior Carrion respondio textualmente “los préstamos de margen
son aprobados por mi persona posterwrmente comenta que revisa con tesoreria las
condiciones del mercado y se determinan las tasas o el financiamiento a otorgar, mi
lectura es que el sefior Alcides Carrion, participa y cuenta con los apoyos de
tesoreria al comentar que se revisa conjuntamente las condiciones de mercado, si lo
hace_se retine con las personas y los controles nuestros.”; y al interrogarsele sobre
los préstamos de margenes y las tasas, concluyé que “En mi entender las condiciones
de los préstamos pueden ser discutidas internamente por los ejecutivos claves
(ejecutivo principal tesorero, incluso Carrion), de esas reuniones se pueden dar
sugerencias sale una propuesta final que se le envia al cliente de ser aprobada luego
se registran bajo nuestros procedimientos, yo no participo en esas reuniones.” (el
subrayado es nuestro)

RAUL LALIN CALVINO con cédula de identidad personal No. E-8-128535,
corredor de valores. quien al ser cuestionado y confrontado con correo electrénico
visible de paginas 105 del expediente, donde se aprecia instrucciones de ALCIDES
CARRION, a su persona en la que se lee, “esta operacion es al 9% de interés, sefial,

“normalmente la primera linea de comunicacién es con JAVIELA, pero bueno no
recuerdo este caso.”

REPUBLICA DE PANAMA
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I j Peritaje (fj.7056 - 7075).
f 1. Este peritaje fue basado o fundamentado en las figuras de las titularizaciones y
y los préstamos de margenes, su ejecutabilidad contable, sin incluir la participacién
en la operatividad de la casa por el sefior ALCIDES CARRION, por lo que la
mismas se desarroll6 en la resolucion final que concierne a PANACORP.

Fase de Alegatos Finales (fj. 7076 — 7093)

PANACORP, por intermedio del licenciado ALEXS SUGASTY, present6 escrito de alegatos finales
el 17 de diciembre de 2021, con relacion a los hechos investigados que atafien al sefior ALCIDES
CARRION, donde hace mencién y resaltan entre otros aspectos los siguientes:

a. “PANACORP CASA DE VALORES S.A. y/o ALCIDES JOSE CARRION
ROMERO, no han llevado a cabo actuaciones que infrinja la ley del mercado
de valores.”

i. “Lo primero que debemos esclarecer de este cargo es que el sefior Alcides
Carrion puede y en efecto ha tomado decisiones ejerciendo su rol y deberes
como directivo de PANACORP, es decir como ha quedado evidenciado a
lo largo de la investigacion, Alcides Carrién de manera responsable ejerce
y lleva a cabo las funciones propias de su cargo tal como lo requiere el
articulo 9 del acuerdo 6-2018 de 10 octubre de 2018”.

ii. “...hemos revisado todas las regulaciones contenidas en el Decreto
Ejecutivo No. 126 de 16 de marzo de 2017, Texto Unico del Decreto Ley 1
de 8 de julio de 1999, Ley 23 de 2015 y sus acuerdos reglamentarios, y no
hemos encontrado una prohibicién expresa para que el sefior Carrién en su
rol de Presidente y Accionista pueda informar a su personal operativo
cuestiones relacionadas con la aplicacién de tasas en una caso especifico,
todo lo cual nos lleva obligatoriamente a considerar que, al respecto de este
cargo, es solo con la interpretacion de la SMV. que ha avanzado la presente
investigacién. - - - ‘

iii. “..]a SMV hace alusién a sus dudas con respecto a que el sefior Carrién

- "pueda firmar compromisos, contratos, etc., en'nombre de PANACORP y en
reiteradas ocasiones confunden los actos de representacién realizados por el
sefior Carrién, ‘interpretindolas como actuaciones operativas que se
traslapan, rifien o son coincidentes con las. funciones establecidas o

— reservadas para el Ejecutivo Principal ‘en el texto vmnico del acuerdo 05-

2014 de 1 de octubre de 2014

1. CONSIDERACIONES

En aras de sustentar el presente acto administrativo y ante los alegatos de ALCIDES CARRION, por

intermedio de su defensa técnica el licenciado ALEXS SUGASTY, es necesario hacer la acotacién
de aspectos fundamentales:

Que el acuerdo de Gobierno Corporativo 6-2018 de 18 de octubre de 2018, no se encontraba vigente

al momento de la inspeccién ordinaria, por lo cual no se consideraron las faltas concernientes a
Gobierno Corporativo.

Que a lo largo de la investigacion quedé evidenciado que la persona que desempefié gran parte del rol
operativo, correspondientes al Ejecutivo Principal y hasta del Oficial de Cumplimiento de Casa de
Valores, fue el sefior ALCIDES CARRION, presidente, accionista y representante legal, ademas de
miembro de multiples comités a saber: de Alta Gerencia (presidente), de Tesoreria (presidente) de

Riesgo, Etica y Cumplimiento (presidente) y en el de Auditoria donde quedé probada la actuacién
activa como invitado.

Del gran acervo probatorio recopilado debemos iniciar sefialando, que consta en el expediente
certificacién que ALCIDES CARRION no ha sido ni es titular de ninguno de los tres tipos de
licencias que otorga el ente regulador a personas naturales. (fj. 48-49)

.
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Que luego de tener por sentado que no es poseedor de licencia, sefialaremos actuaciones operativas

las

que son o deben ser desarrolladas ya sea por el ejecutivo principal o por el oficial de

/ cumplimiento segiin lo establecido en ley:

1.

De la declaracion de ALCIDES CARRION vertida de forma voluntaria en la que sefialé: “los
préstamos de margen son aprobados por mi persona. El cliente cuando solicita el préstamo de
margen lo realiza a través de su ejecutivo de cuenta o a través del miembro de la junta directiva
que lo haya referido, en este caso si es un miembro de junta directiva, lo transfiere al ejecutivo
de la cuenta, mi persona revisa conjuntamente con el departamento de Tesoreria las
condiciones del mercado y se determinan las tasas o financiamiento a otorgar, habrd casos
puntuales donde se discute con el resto de la junta directiva / accionista. Yo no tengo limites
para aprobar. No se eleva a comité. En el momento cuando se aprobaron los prestamos vigente,
probablemente se habran discutido en algin comité de cumplimiento o auditoria”. (el
subrayado es nuestro) (fj. 81)

Que PANACORP otorga poder general al sefior ALCIDES CARRION, donde numeradas las
actividades parecen refiir o ser coincidentes a la que debe desarrollar el Ejecutivo Principal por
imperio de ley, Acuerdo 5-2014 de 1 de octubre de 2014 y modificado por los acuerdos 2-2016 y
7-2018. (fj. 168)

Estas actividades se pueden observar dentro del- expedlente de investigacion a través de
instrucciones giradas por ALCIDES CARRION via correo electromca cartas y notas, las cuales

relevantes:

* Correo electromco medlante el cual ALCIDES CARRION da,mstruccwnes al corredor de

* Reposa en el expedxente de traspasos q§ fondos de chente de 1a Casa de Valores a cuenta de
ALCIDES CARRION, v1s1ble a fo_l 106 detalle de transacc1on” por monto de cien mil
balboas (B/ 100 ,000. 00) ‘ » ,

* Visible a foja. 107 consta comumcacmn dlrecta del corredor de valores con ALCIDES
CARRION para el desembolso de dinero en'una cilenta de chente de la casa de valores, siendo
esta una funcion operatlva de- PANACORP correspondlente a un ‘Ejecutivo Principal. Aunado
a lo anterior, consta. solicitud directa de aprobacién por parte’de DAISY ALTUVE, hacia
ALCIDES CARRION para remitir fondos a cliente de la Casa de Valores. (fj.108)

* También consta solicitud mediante correo.electrénico de aprobacién por parte de ALTUVE
hacia ALCIDES CARRION, en la que éste instruye intereses y plazo en un MUTUO
ACTIVO, hacia un cliente de la casa de valores con los respectivos sustentos de ejecucion de
instrucciones y detalles de transacciones a nombre de ALCIDES CARRION (fj. 109-117)

* En el expediente consta certificacién de préstamo participativo por 7.5 millones, que firma
ALCIDES CARRION por parte de la casa de valores, dando fe del compromiso y de las
firmas autorizadas, funcién que es acorde con el rol que debe desarrollar el Gerente General
(Ejecutivo Principal), aunado a que revisa, autoriza y supervisa la matriz de riesgo sobre el
mismo cliente (fj. 119 -120)

* Se aprecia correo electronico de Andreina Carrién de fecha 20 de agosto de 2018, donde le
escribe a ALCIDES CARRION lo siguiente “segun lo comentado te envié carta notificando
el envié de los fondos a cuenta de BNC Financial Group, para cancelacion de pasivos y
cierre de cuenta. Déjanos saber por favor cuando reciban la transferencia y los Jondos sean
acreditados” siendo estas funciones y actuaciones operativas de la casa de valores. (fj. 140)

* Consta transferencia de fondos solicitadas por ALCIDES CARRION en concepto de
vencimiento de titulos valores por un monto de un millon de délares. (fj. 141)
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Se aprecia acta de comité de auditoria en la que consta que ALCIDES CARRION,

, pafuc1paba en calidad de invitado sin olvidar que es parte activa de otros comités y presidente

de PANACORP, donde se le acredita tema especifico tratado por él. (fj. 143)

Consta nota de ALCIDES CARRION, con relacién al caso CHS, LTD., donde reporta
irregularidades ante la SMV, las cuales son de indole operativa y en base a la ley debieran ser
reportadas por el Ejecutivo Principal y/o por el Oficial de Cumplimiento de la Casa de Valores.
. 174-175)

Correo electronico de 10 de abril de 2017, mediante la cual se confirma instrucciones giradas
por ALCIDES CARRION “apertura financiamiento activo al 6% por sobregiro en la
cuenta del cliente”. (fj. 835)

Correo electronico en el cual ALCIDES CARRION instruye aplicar 5% de tasa a
Financiamiento de cliente de la casa de valores, fecha 4 de mayo de 2016. (fj. 909)

El 3 de abril de 2017, ALCIDES CARRION, gira instrucciones a Karla Rojas con relacién a
tasa para financiamiento por la compra de valores negociables. (fj. 923)

A foja 942 se aprecia correo electromco de fecha 1 de diciembre de 2017 que indica

“conforme a instrucciones del Sr Alcules, trasmtm‘ o, s;guzentes al cliente MO**08 montar
financiemos al 8% por. valor efecttvo USD 1,051, 440 50 por la compra de titulo PDVSA
12.75% 2022, de fecha valor 29/11/201 72 (el subrayado €s nuestro)

septiembre de 201 8 V151b1e a fo;a 956

Consta en los mfohos 972 973, sohcltud a PANACORP ﬁnnada por ALCIDES CARRION
como representante legal de: la ‘emprésa DESARROLLO 7869 -y nota de PANACORP
confirmacién’ de la 8_]601101011 de la sohcltud sm ﬁrma <

=

Visible a foja’ 1005 se apre01a comi i 'admlmstradora Dalsy Altuve con copia a
ALCIDES CARRION siendo este: el d1rec 1v0 Y. representant ~1-Iega1 de FINANCIERA
AVANZA, S.A;, chente de PANACORP e . o

En la foja 1024 se aprec1a nota de apertura de ﬁnanmamlento dmg]da a PANACORP, firmada
por ALCIDES CARRION * ‘como representante. - Jegal de la empresa DESARROLLO
OCEANIA 22 en la\ que indica “firianciamienito por USD.120,005.00 délares y tomar como
colateral el portafolio mantenido a la. fecha” y en el reverso consta instrucciones para
transferencia de fondos por UDS, 120 000 OO con detalle que indica * trasgaso de fondos para

A foja 1120 se aprecia solicitud de financiamiento con garantia sobre portafolio de fecha 18 de
enero de 2017, se aprecia tasa a manuscrito y rubrica similar a la de ALCIDES CARRION.

A foja 1123 se aprecia nota de 26 de abril de 2017, mediante la cual se solicita financiamiento

con garantia sobre portafolio, se aprecia tasa a manuscrito y rubrica similar a la de ALCIDES
CARRION.

A foja 1131 consta correo electrénico de Anabel Colmenares que indica: “de acuerdo a
instrucciones de Alcides, se monté el financiamiento en fecha 17/10/2017, a nombre de CTR
INVESTMENT al 8%

Se aprecia a foja 1136 correo electronico de KARLA ROJAS, dirigido a ALCIDES
CARRION, en el que se indica: “conforme a sus instrucciones confirmo, la apertura de

financiamiento activo al cliente PL**01 PLUA en fecha 30/05/2017 por USD 1,950,000.00
tasa 8%”.

En la foja 1152 consta documento firmado por ALCIDES CARRION con aprobacién de un
préstamo por monto de ($3,000,000.00) tres millones de dolares para compra de aviones.
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fEn el infolio 1154 reposa solicitud de financiamiento de margen donde a manuscrito dice (8%)

-'ﬁj?rubrica similar a la de ALCIDES CARRION.

4 EVisible a foja 1402 consta correo electrénico de ALCIDES CARRION, con fecha 28 de julio
de 2017 mediante la cual instruye a KARLA ROJAS “montar financiamiento al 8%”.

*

*

* A pagina 1551 consta correo electrénico de ALCIDES CARRION, para DAISY ALTUVE y
otros, generando la siguiente instruccién “con cargo a la cuenta de Franquiyama enviar
desde And Capital esta transferencia. Por la diferencia montar financiamiento al 6% con
garantia de su portafolio”.

* Consta correo electrénico en reverso de la foja 1945, donde ALCIDES CARRION confirma
instrucciones a la administradora de la Casa de Valores sobre un mutuo con una transferencia
de ($600,000.00) seiscientos mil délares.

* Visible a foja 2763 consta correo electrénico cruzado entre ALCIDES CARRION y RAUL
LALIN (corredor de valores) donde CARRION indica “la apertura de la cuenta estd
aprobada, con respaldo y garantia de las posiciones de la empresa Textiles 3050 S.A.” (sic)

* Visible a foja 4313, correspondiente al expediente del cliente de la Casa de Valores
identificado como PLUO01 consta documento firmado por ALCIDES CARRION con

— aprobacion de un prestamo por monto de ($3 000, 000 00). tres millones de délares para compra
o de aviones. e e

* Reposa a foja 5401 correo electromco en el cual se estable ﬁnanc1am1ento a cliente de la Casa
de Valores y al lado firma similar a-la de ALCIDES CARRION y rayado a manuscrito en
item de tasa de- ﬁnanmamlento ‘ g .

que ALCIDES CARRION ejerc1a funcmnes mherentes al e_]ecutlvo prmc1pal ya que superv1saba la
parte operativa del negocio y las: 1nstrucc1 nes.a: los colaboradores“deTa -entidad, aunado a esto
también desarroll6 informes al regulador por- megulandades de la leyhde mercado de valores de la
mano con el ofrecimiento o establecimiento de ﬁnanc1a1mentos por ‘parté. de la casa a clientes dentro
del giro de negocio de la casa, lo cual segun se’ -aprecia en el plan-de negocio, corresponde a
funciones del Gerente General (ejecutivo principal); quien es el. encargado de ejercer la direccién y
N coordinacién ejecutiva de la administracion de PANACORP. Igualriente somete a la aprobacién de
la junta directiva, las politicas, objetivo, estrategias y decisiones de trascendencia, las cuales, segin lo

expuesto, fueron en ocasiones desarrolladas por ALCIDES CARRION sin la correspondiente
licencia. (fj. 313)

Sumado a lo anterior, de las declaraciones de los sefiores; ANDREA TRIBUIANI TORNETTA,
JAVIELA MATILDE CEDENO CANDANEDO, ERWIN KURT THOMAS MONAS Y RAUL
LALIN CALVINO, todos personal que labora para la casa de valores, indicaron de manera consona
que ALCIDES CARRION de una forma u otra interactuaba en las decisiones operativas, utilizando
sinénimos como “se le consultaba, nota informativa” y al ser confrontados con los correos
electronicos indicaban no recordar, no poder explicar y hasta que era errores en la expresion escrita,
lo cierto es que de esta cantidad de documentos y correos electrénicos se aprecia claramente el actuar
0 intromision operativa de ALCIDES CARRION, al ordenar préstamos, establecer tasas, solicitar
aprobaciones de mutuo entre otras figuras operativas, en las que el actuar y poder decisorio de
CARRION ha sido probado, conducta que estd categorizada entre las infracciones muy graves

conforme lo estlpula el articulo 269, numeral 1, literal e, en concordancia con el articulo, 76 y 255
todos del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.

Articulo 269. Infracciones muy graves. Incurrirdn en infraccién muy grave las
personas que cometan alguna de las siguientes causas, conductas u omisiones:

1. La persona natural o juridica que realice o intente realizar alguno
de los siguientes actos:

e. Actzvzdades y conductas descritas en el Titulo XI de este Decreto Ley.

REPOEUICA BE PANAIA
SUPERINTENDENSIA D6 MERCADO DE VALORES
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Articulo 255. Actividades sin licencia y sin registro. Ninguna persona,
natural o juridica, podrd realizar sin licencia o sin registro actividades
que segun la Ley del Mercado de Valores requieran autorizacion
expresa de la Superintendencia.

Las entidades con licencia no podrdn contratar ni emplear como
ejecutivo _principal, ejecutivo principal de administradores de
inversiones, oficial de cumplimiento, corredor de valores o analista a
personas que no_posean la licencia necesaria para ocupar el cargo.
(El subrayado es nuestro)

Tampoco se podradn realizar ofertas publicas de valores sin el registro
requerido por la Ley del Mercado de Valores.”

En concordancia con: -

desempenar las funczones de e;ecuttvo prmczpal de ejecutivo
principal de. admzmstmdor de iniversiones, ‘de oficial de cumplimiento,
de corredor dé-valores o analista, en una entidad con licencia expedida
por’la. Supermtendencza las personas domlczlzadaS/ en 'Panamd que
hayan. obtenido la. chencza requerzda por.la Supermtendencza para
ocupar dzcho cargo (el subrayado es nuestro) ;

La estimacion de la sancion que sera nnpuesta, tom en cuenta dentro “de ‘los limites legalmente
establecidos para las mﬁaccmnes muy graves la. naturaleié y: magmtu "de\las -acciones realizadas por
persona natural como- mfractor por la conducta asumlda por A 'DES CARRION, al tener
injerencia y desarrollar TosToles de Oﬁclal de- Cumplnmento Y E_]ecutlvo Principal de la Casa de
Valores, sin contar con l1cenc1a otorgada por la SMV; para desaxrollar las actividades descritas a lo
largo de la investigacién, lo cual ha quedado fehac1enternente probado

Que en cuanto a la gravedad de la: infraccion, ALCIDES CARRION realizo servicios, directrices
e instrucciones personal de la casa de valorés sin ‘observar las condiciones fijadas en la Ley del
Mercado de Valores (licencia), la cual es considerada como infraccién “muy grave” de conformidad
con el articulo 269 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, por lo tanto, le corresponde sanciones
para infracciones muy graves, la ley indica en el articulo 272, que se puede aplicar una o mas de las
siguientes sanciones:

1. “Multa por importe no inferior al beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos
u omisiones en que consista la infraccion muy grave, ni superior 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 fondo
totales, propios o ajenos, utilizados en la infraccién o un millén de balboas (B/.1, 000,
000.00).

2. Suspensién o limitacién del tipo o volumen de las operaciones o actividades que pueda
realizar el infractor en el mercado de valores por un plazo no superior a dos afios.

3. Revocacion o cancelacion de las licencias o los registros otorgados por la
Superintendencia.

4. Amonestacion publica con publicacién en la Gaceta Oficial.

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
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5. Separacion del cargo de administracion o direccion que ocupe el infractor en una entidad
con, licencia expedida por la Superintendencia, con inhabilitacion para ejercer cargos de
administracion o direccion en la misma entidad por un plazo no superior a dos afios”.

En cuanto a la duracién de la conducta, la Direccion de Supervision de Intermediarios en
inspeccidn ordinaria, efectuada en las oficinas de la casa de valores PANACORP, del 30 de enero al
27 de junio del afio 2019 y con base a los hallazgos encontrados mediante el proceso de investigacién
conduce a que fue efectuada entre los afios 2014 a 2019.

En cuanto a la amenaza o dafio causado e indicios de intencionalidad, podemos indicar que
ALCIDES CARRION, de forma deliberada realizé funciones que corresponden a personal con
licencia autorizada en el mercado de valores, y aunque no existen elementos que indique que causé
dafio a inversionistas o al mercado, o que tuvo un beneficio propio directo, su actuacién si representa
un riesgo a la actividad bursatil que regula la SMV, toda vez que muchas de las érdenes que impartié
correspondia a préstamos de- dinero-lo- cual llegé a representar el 84% de los ingresos de
PANACORP.

En cuanto a la capacidad de pago consta-que- eLsenor ALCIDES CARRION, es presidente,
accionista y directivo de PANACORP aunado a ser- pres1dente y representante legal de otras
~ compafiias que se relacmnaban con: PANACORP detalladas en el cuerpo de esta resolucién.

En cuanto a la re1n01denc1a del 1nfractor podemos menc1onar que’no ex1ste registro en la SMV sobre

hechos similares que hayan conllevado mfraccwnes “cometldas *-por ALCIDES CARRION
anteriormente. M . i

BALBOAS (B/.15,000:00) 'a - ALCIDES JOSE "CARRION. ROMERO: varon panamefio
— naturalizado (venezolano) portador del documento de 1dent1dad E-8-174709, como responsable de la

infraccién muy grave contenida en B8 articulo 269, _numieral 1, literal e, en concordancia con el
articulo 76 y 255 del Texto Umco del Decreto Ley 1 de 1999, es decir ejercer el rol de oficial de

cumplimiento o ejecutivo pnnc1pal de la casa de valores sm la licencia que lo haga idéneo para tal
labor. - .

SEGUNDO: REMITIR las comunicaciones pertinentes a fin de que se haga efectivo el cobro de las
multas impuestas y se haga la publicacién en gaceta oficial segin lo establecido en la Ley.

TERCERO: ORDENAR la publicacién en Gaceta Oficial del presente acto administrativo, en
cumplimiento del Articulo 272 de 1a Ley del Mercado de Valores, una vez se encuentre ejecutoriado.

CUARTO: Contra esta resolucién cabe el recurso de reconsideracién y/o apelacion, que debera ser
interpuesto y sustentado dentro de los 5 dias habiles siguientes a la fecha de su notificacidn.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 1999 y Ley 38 de 31 de

julio de 2000.
NOTIFIQUESE Y CUMPLASE, M m&%&mﬁwm
éL Ll -L_ué&
JULIO JAVIER JUSTINIANI
SUPERINTENDENTE
caev/EDT
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¢ CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo No0.003-26
26 de enero de 2026

Republica de Panama

DISTRITO DEBALROA

N

W5

e )
Vol
\ AT g Bl Q.:!

115(((7 4

\ 21

N S -4
> @ <«

Municipio de Balboa

ACUERDO No 003 -~ 2026
DEL 26 DE ENERO DE 2026

EL CONSEJO MUNICIAPL DE BALBOA, EN USO DE SUS FACULTADES
CONSTITUCIONALES Y LEGALES, APRUEBA VACACIONES DEL ALCALDE Y
CONCEDE LICENCIA AL VICE ALCALDE PARA ASUMIR LA POSICION DE ALCALDE
DEL DISTRITO.

CONSIDERANDO:

1. Que el articulo 234 de la Constitucion Politica de la Republica de Panama, sefiala que
las autoridades municipales tienen el deber de cumplir y hacer cumplir la Constituciéon y
Leyes de la Republica, los decretos y ordenes del Ejecutivo y las resoluciones de los
tribunales de la justicia ordinaria y administrativa.

2. Que es funcion del Concejo Municipal sin perjuicio de otras que la Ley sefale,
expedir, modificar, reformar y derogar acuerdos y resoluciones municipales; los mismos
tienen fuerza de Ley dentro del respectivo municipio.

3. Que mediante memorial, el Alcalde del Distrito de Balboa JOSE IRENE LASPRILLA
LINARES, solicito al Concejo Municipal de Balboa, el uso de sus vacaciones reglamentarias
de un mes del dieciséis (16) de febrero al diecisiete (17) de marzo, periodo correspondiente
al 2024 - 2025.

4, Que el Cédigo Administrativo en su articulo 796 dispone que los empleados publicos
municipales tendran derecho, después de once meses continuos de servicio por un (1) mes
de vacaciones o de descanso con sueldo.

5. Que segun el articulo17 de la Ley 106 de 1973, reformado por la Ley 66 de 29 de
octubre de 2015, dispone que los Concejos Municipales tendran competencia exclusiva
autorizar las vacaciones, asi como las licencias y salidas del territorio nacional del Alcalde o
del Vicealcalde cuando sean mayores de cinco dias.

6. Que de igual manera el sefior JOSE IRENE LASPRILLA CARARSQUILLA, Vice
Alcalde presenté mediante memorial de fecha 25 de enero de 2026 solicitud de Licencia sin
sueldo por un mes calendario a efecto de ejercer la funcion de Alcalde del Distrito mientras
duren las vacaciones del titular.

7. Que mediante Sesiéon del Concejo Municipal, celebrada el 26 de enero de 2026, se
sometid a consideracion la solicitud de vacaciones para el Alcalde del Distrito de Balboa
JOSE IRENE LASPRILLA LINARES, correspondiente al periodo 2024-2025. De igual
manera entrar a considerar la peticién del Vice Alcalde JOSE IRENE LASPRILLA
CARARSQUILLA, de que le concedan Licencia sin sueldo de Vice Alcalde para cubrir las
vacaciones del titular del despacho superior
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CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo No.003-26
26 de enero dé 2026

Luego de las consideraciones llevadas a mesa por el pleno sobre el escrutinio de las
distintas peticiones del Alcalde y del Vice Alcalde del Municipio de Balboa, se hace
necesario,

RESUELVE:

PRIMERO: APRUEBA, LAS VACACIONES DE UN (1) MES, QUE VAN DEL 16 DE
FEBRERO AL 17 DE MARZO DE 2026, que corresponde al periodo laboral del 02 de julio de
2024 al 02 de junio de 2025, al Alcalde del Distrito de Balboa, JOSE IRENE LASPRILLA
LINARES, de cédula de identidad personal No.8-789-788, a partir del dia Dieciséis (16) de
febrero al Diecisiete (17) de marzo de 2026.

SEGUNDO: APRUEBA LA LICENCIA SIN SUELDO POR UN MES, al Vice Alcalde del
Distrito de Balboa, JOSE IRENE LASPRILLA CARRASQUILLA, de cédula de identidad
personal No.8-126-308, para asumir la posicion del Despacho Superior, como Alcalde del
Distrito de Balboa, que va del dia Dieciséis (16) de febrero al Diecisiete (17) de marzo de 2026.

ENVIAR copia de la presente Resolucion a la Contraloria General de la Republica para los
fines pertinentes.
NOTIFIQUESE, CUMPLASE Y ENVIESE el presente Acuerdo a la Gaceta Oficial, para su

publicacion y el cual empezara a regir a partir de su aprobacion y sancién.

Dado en el salén de sesiones del Consejo Municipal del Distrito de Balboa a los veintiséis (26)
dias del mes de enero de Dos Mil Veintiséis (2026).

{4 C/ W 53 ,/q &
ABEL ANTdNIO SANTIMATEO
Presidente del Consejo Municipal

Dlstnto de Balboa

%/ / *_«4,//

GILDA GONZ LEZ
SECRETARIA DEL CONSEJO

Sancuo(;)c)io p /el Sefior Alcalde Municipal del Distrito de Balt;oa provnncua de Panama a los
CANMATCZELS ... (7 (¢) dias del mes- dsj.’ ............ de dos mil veintiséis (2026)

T A
JOSE IRENE LASPRILLA L.
ALCALDE DEL MUNICIPIO DE BALBOA

/l/

x/ [/
E{ABbIEL SANCHEZ RODRIGUEZ
SECRETARIO GENERAL DEL ALCALDE ES COPIA FIEL

DEL ORIGINAL
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CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo N0.004-26
25 de marzo'de 2026

REPUBLICA DE PANAMA

AL may
wpy_ -

-]
"4
Sady |

b

L3

"

dL

|
14

e,

O
3

x7

£
g <

Ly

2
&

MUNICIPIO DE BALBOA NNy 0
CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA N0 Mo

ACUERDO No 004-2026
DE 25 DE MARZO DE 2026

POR LA CUAL EL CONCEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE BALBOA

EN PLENO EN USO DE SUS FACULTADES CONSTITUCIONALES Y

LEGALES DENTRO DE LA ACTIVIDAD DE VENTA DE AUTOS Y ACCESORIOS
RENGLON No. 1.1.2.5.03, DEL REGIMEN IMPOSITIVO, MODIFICA LOS
ACUERDOS 021 DE 25 DE NOVIEMBRE DE 2022, EL 002 DE 8 DE ABRIL DE
2024 Y EL 005 DE 25 FR ABRIL DE 2025.

CONSIDERANDO:

1. Que la Constitucion Nacional de la Republica faculta al Consejo Municipal, expedir,
modificar, reformar y derogar acuerdos y resoluciones municipales tal como lo dispone el
articulo 242 de dicha norma superior.

2. Que la Ley 106 de 8 de octubre de 1973, reformada por la Ley 52 del 12 de diciembre
de 1984, establece que “Los Consejos Municipales regularan la vida Juridica de los Municipios
por medio de Acuerdos que tienen fuerza de Ley en el respectivo Distrito”.

3. Que los acuerdos resoluciones y demas actos de los Consejos Municipales y los
Decretos de los Alcaldes sélo podran ser reformados, suspendidos o anulados por el mismo
organo u autoridad que los hubiere dictado y mediante la misma formalidad que revistieron
los actos originales.

4. Que de conformidad con la Constitucién Politica de la Republica de Panamay la Ley
106 de 1973 reformada por la Ley 52 del 12 de diciembre de 1984, se establece que
corresponde al Consejo Municipal la aprobacion de los impuestos, contribuciones, derechos
y tasas, conforme a la Ley.

5. Que es competencia exclusiva de los Consejos Municipales, las funciones de legislar
sobre el régimen impositivo y que en funcion de ello, esta corporacion municipal ha
regulado a través de los Acuerdos 021 de 25 de noviembre de 2022, el 002 de 8 de abril de
2024 y el 005 de 25 de abril de 2025 el impuesto a pagar por la actividad de alquiler de
carritos de playa, gravada en el renglén 1.1.2.5.03, sin embargo, en el Acuerdo 005 de 25 de
abril de 2025 consideramos que hay un error de interpretacion y no esta equitativa el pago
de dicho tributo relacionado con la pluralidad de tenencia de carritos de playa por que se
considera que se debe corregir.

En virtud de las consideraciones y hechos expuestos, la presente materia objeto de este
Acuerdo fue sometido a votacion, obteniendo seis (6) votos a favor, en los siguientes términos,
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CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo No.004-26
25 de mavrzo de 2026

ACUERDA:
PRIMERO: MODIFICA EL ARTICULO SEGUNDO del Acuerdo No.005 de 25 de abril de 2025,
que aprueba la tarifa de tenencia y alquiler de carritos de playa, y pagaran conforme se

establece:

Hasta cuatro carros ...................coeee. paga B/.20.00 cada uno

El presenie Acuerdo, empezara a regir a partir de su aprobacion, sancién y promulgacion en
la Gaceta Oficial.

Dado a los veinticinco (25) dias del mes de marzo de dos mil veintiséis (2026).

CUMPLASE, NOTIFIQUESE Y PUBLIQUESE,

H.R. ABEL ANTONIO SANTIMATEO
PRESIDENTE DEL CONCEJO MUNICIPAL DE BALBOA

c(;/ﬁ./ﬁ/f;/é 'iy'é%ez

SECRETARIA DEL CONSEJO

Sancionado por el Alcalde Municipal del Distrito de Balboa, Provincia de Panama a los
VRN TR (,.,)diasdelmesde .| .luii. i ... de Dos mil Veintiséis (2026)

DA

SRR,

H.A. JOSE IRENE LASPRILLA LINAR&/S’

ALCALDE DEL MUNICIPIO DE BALBO_,P@;/
/ Q=

NE
ALEX ABDIEL SANCHEZ RODRIGUEZ
SECRETARIO GENERAL DEL ALCALDE

ES COPIA FIEL
DEL ORIGINAL
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CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuefdo No.007-26
29 de hbril de 2026

MUNICIPIO DE BALBOA
CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA

ACUERDO No 007-2026
DE 29 DE ABRIL DE 2026

POR EL CUAL, EL CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE BALBOA, EN USO
DE SUS FACULTADES CONSTITUCIONALES Y LEGALES, APRUEBA LA
MODIFICACION DEL ACUERDO No. 019 DE 22 DE DICIEMBRE DE 2025, QUE
APRUEBA EL PRESUPUESTO DE RENTAS Y GASTOS E INVERSION DEL
MUNICIPIO DE BALBOA, PARA LA VIGENCIA FISCAL 2026, EN SU ARTICULO 30,
EN EL SENTIDO DE ADICIONAR EL DETALLE DEL HORARIO LABORAL A LOS
CONTRATOS POR SERVICIOS ESPECIALES CONFORME AL ARTICULO 296 DE
LA LEY 494 DE 29 DE OCTUBRE 2025.

CONSIDERANDO:

Que para el debido funcionamiento del Municipio de Balboa, se hace necesario contar con

un presupuesto de funcionamiento acorde con nuestra realidad presupuestaria y

-

ecesidades basicas y que los fondos alcance a todos los entes municipales con una correcta

o

stribucién de los fondos municipales.

Que es funcion del Alcalde, presentar al Consejo Municipal proyectos de acuerdos
eppecialmente el presupuesto de rentas y gastos, que contendra el programa de
fgncionamiento y el de inversiones Publicas Municipales, basado en la ley 106 del 8 de
getubre de 1973, Ley 37 de 2009 reformado por la Ley 66 de 2015.

Que en virtud de que el Acuerdo No0.019 de 22 de diciembre de 2025 que aprobd el
presupuesto de rentas y gastos del afo fiscal 2026, se omitié agregar al articulo 30 la
ekigencia del horarios laboral conforme lo mandata la Ley 494 de 29 de octubre de 2025, en
¢ contrato por servicios especiales que contrata el Municipio de balboa, en el sentido que

dicho contrato de servicios profesionales debe llevar un horarios laboral.

Hsta corporacién, luego de conocida la propuesta del Sefior Alcalde y de la verificacion de
e en efecto el articulo 30 del Acuerdo No. 019 del 22 de diciembre de 2025, no contemplo
] mandamiento de la Ley 494 de 29 de octubre de 2025, se procede con la modificacion, es

ppr ello que se resuelve,

ACUERDA:

IIMERO: APRUEBA LA MODIFICACION, DEL ACUERDO No. 019 DE 22 DE DICIEMBRE

2025 por el cual se aprueba el presupuesto de rentas, gastos e inversion del Municipio de

ve]

hlboa, para la vigencia fiscal 2026, en el sentido de adicionar el detalle del horario

7
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CONSER MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo No.007-26 .
29 de @bril de 2026

)

dboral a los contratos por Servicios Especiales conforme al articulo 296 de la ley 494 de 29
de octubre 2025.

GUNDO: ADICIONA al contrato por Servicios Profesionales-Especiales a la abogada
cpnsultora el horario laboral de ocho de la mafana (8:00 a.m.) a cuatro de la tarde (4:00 pm)

lunes a viernes.

| presente acuerdo empezara a regir a partir de su aprobacién y sancion

TNDAMENTO DE DERECHO: Constitucional Nacional de Panama, Ley 106 de 1973
odificada por la Ley 52 de 12 de diciembre de 1984, Ley 494 del 29 de octubre de 2025

NOTIFIQUESE y CUMPLASE

[ado en el salén de sesiones del Consejo Municipal del Distrito de Balboa a los
Yeintinueve (29) dias del mes de abril de Dos Mil Veintiséis (2026).
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CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA
Acuerdo N0.006-26
25 de marzo de 2026

REPUBLICA DE PANAMA

MUNICIPIO DE BALBOA Ny, @«
CONSEJO MUNICIPAL DE BALBOA e

ACUERDO No 006-2026
DE 25 DE MARZO DE 2026

POR LA CUAL EL CONCEJO MUNICIPAL. DEL DISTRITO DE BALBOA
EN PLENO EN USO DE SUS FACULTADES CONSTITUCIONALES Y
LEGALES CREA LAS CATEGORIAS DE TRANSPORTE DE VALORES Y
TRANSPORTE DE CARGA MARITIMA DENTRO DE LA ACTIVIDAD DE
SERVICIOS NAVIEROS REGULDOS EN EL RENGLON No. 1.1.2.5.80,
CONFORME AL REGIMEN IMPOSITIVO APROBADO EN ACUERDO

No. 15 DE 15 DE DICIEMBRE DE 2016

CONSIDERANDO:

1. Que la Constitucion Nacional de la Republica faculta al Consejo Municipal, expedir,
modificar, reformar y derogar acuerdos y resoluciones municipales tal como lo dispone el
articulo 24Z de dicha norma superior.

2. Que la Ley 106 de 8 de octubre de 1973, reformada por la Ley 52 del 12 de diciembre
de 1984, estabiece que “Los Consejos Municipales regularan la vida Juridica de los
Municipios por medio de Acuerdos que tienen fuerza de Ley en el respectivo Distrito”.

3. Que los acuerdos resoluciones y demas actos de los Consejos Municipales y los
Decretos de los Alcaldes solo podran ser reformados, suspendidos o anulados por el mismo
organo u autoridad que los hubiere dictado y mediante la misma formalidad que revistieron
los actos originales.

4. Que de conformidad con la Constitucion Politica de la Republica de Panama y la Ley
106 de 1973 reformada por la Ley 52 del 12 de diciembre de 1984, se establece que
corresponde al Consejo Municipal la aprobacion de los impuestos, contribuciones, derechos
y tasas, conforme a la Ley.

5. Que esta corporacion mediante Acuerdo No. 15 de 15 de diciembre de 2016 aprobo
el Régimen Impositivo que regulan los impuestos, tasas, contribuciones, y derechos que
deberan pagar como en el Distrito de Balboa, regulando la actividad de Servicios Navieros
en el renglén 1.1.2.5.80

6. Que es competencia exclusiva de los Consejos Municipales, las funciones de legislar
sobre el Régimen Impositivo y luego de los distintos escenarios que se dan en el entorno de
nuestro Municipio Islefio se hace necesario regular el actividad de Servicios Navieros en el
renglon 1.1.2.5.80, del Régimen Impositivo del Municipio de Balboa, por lo que esta
corporacion procede a crear las categorias y costos de las actividades de TRANSPORTE
DE VALORES Y TRANSPORTE DE CARGA MARITIMA.
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CONSE 7() MU ’\’T( "PAL Df BALBOA
Acuerdo No.006-26

O

25 de marzo de 2026

En virtud de las consideraciones y hechos expuestos, se procede a someter a la consideracion
del pleno del Consejo obteniendo cinco (5) votos a favor de cinco (5) presentes, en los
siguientes términos,

ACUERDA:

PRIMERO. APRUEBA LA CREACION EN LA ACTIVIDAD DE SERVICIOS NAVIEROS, RENGLON
No. 1.1.2.5.80, DEL REGIMEN IMPOSITIVO, LAS CATEGORIAS Y TRIBUTO A PAGAR
DE:

A- TRANSPORTEDE VALORES ..........ccccvviin. B/.20.00 A B/.100.00

B- TRANSPORTE DE CARGA MARITIMA .......... B/.20.00 A B/.100.00.

SEGUNDO: APRUEBA QUE EL IMPUESTO LO DEBE PAGAR TODA EMBARCACION QUE
REALICE ACTIVIDAD DENTRO DE LA CIRCUNSCRIPCION TERRITORIAL DEL MUNICIPIO DE
BALBOA CON O SIN OFICINAS REGISTRADAS EN ESTE.

TERCERO: Comunicar al departamento de la Tesoreria del Municipio de Balboa, para que

proceda con lo que ordena el presente acuerdo.

Dado a los veinticinco (25) dias del mes de marzo de dos mil veintiséis (2026).

CUMPLASE, NOTIFIQUESE Y PUBLIQUESE,
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ALEX ABDIEL SANCHEZ RODRIGUEZ
SECRETARIO GENERAL DEL ALCALDE
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