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RESOLUCION ASFI/ 033 12024
La Paz, 10 ENE. 2024
VISTOS:

La Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, las
cartas de descargos CITE: IBOLSA/2023-1628 y CITE: IBOLSA/2023-1631, ambas
presentadas por IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. el 27 de diciembre de 2023,
y demas documentacién que ver convino y se tuvo presente.

CONSIDERANDO:

Que, de acuerdo a los Articulos 66 y 67 del Reglamento a'la Ley N° 2341 de
Procedimiento Administrativo, aprobado mediante Decreto Supremo N° 27175 de
15 de septiembre de 2003, mediante Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de
4 de diciembre de 2023, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
(ASFI), notificéd el 4 de diciembre de 2023, a IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.
los cargos detallados en la misma.

Que, dentro del plazo otorgado por ASFI, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.
mediante carta Cite: IBOLSA/2023-1611, recibida el 18 de diciembre de 2023,
solicité una ampliacion de plazo de cinco (5) dias habiles administrativos para la
remision de sus descargos, habiéndose atendido dicha solicitud con carta
ASFI/DSV/R-291450/2023 de 20 de diciembre de 2023, por lo que, la citada
Agencia de Bolsa presento los mismos a través de las cartas CITE: IBOLSA/2023-
1628 y CITE: IBOLSA/2023-1631, ambas el 27 de diciembre de 2023, los cuales
seran desarrollados y analizados en el Considerando correspondiente. .

CONSIDERANDO:

- Que, el Articulo 331 de la Constitucién Politica del Estado, establece que: “Las
actividades de intermediacion financiera. la prestacion de servicios financieros y cualquier otra
actividad relacionada con el manejo. aprovechamiento e inversion del ahorro, son de imerés publico y
sclo pueden ser ejercidas previa autorizacion del Estado, conforine con la ley”
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Que, el Paragrafo | del Articulo 332 de la Constitucion Politica del Estado, dispone
que: “Las entidades financieras estaran reguladas y supervisadas por una institucion de regulacién
de bancos y entidades financieras. Esta institucion tendra carécter de derecho publico y jurisdiccion
en todo el territorio boliviano", reconociendo el caracter constitucional de ASFI.

Que, de acuerdo a lo establecido en el Articulo 16 de la Ley N° 393 de Servicios
Financieros de 21 de agosto de 2013, ASFI tiene por objeto regular, controlar y
supervisar los servicios financieros en el -marco de la Constitucién Poiitica del
Estado, la citada Ley y los Decretos Supremos reglamentarios, asi como la
actividad del Mercado de Valores, los intermediarios y entidades auxiliares del
mismo.

Que, mediante Resolucion Suprema N° 28842 de 21 de julio de 2023, el sefior
Presidente Constitucional del Estado Plurinacional de Bolivia designé a la Lic.
Ivette Espinoza Vasquez como Directora General Ejecutiva a.i. de la Autoridad de
Supervisién de! Sistema Financiero.

CONSIDERANDO:

Que, el Articulo 4 de la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo de 23 de abril
de 2002, determina los principios generales a los cuales debe regirse la actividad
administrativa, sefialando en su inciso d) al principio de verdad material. Asimismo,
el Articulo 71 del mismo cuerpo legal, dispone que las sanciones administrativas
que las autoridades competentes deban imponer a las personas, estaran-
inspiradas en los principios de legalidad, tipicidad y proporcionalidad, entre otros.

Que, el Articulo 66 del Reglamento a lé‘Ley N° 2341 de Procedimiento
Administrativo, aprobado mediante Decreto Supremo N° 27175 de 15 de

septiembre de 2003, dispone que: ‘I Establecida la existencia de infracciones, el
Superintendente respectivo notificara a los presuntos infractores con los cargos imputados,
advirtiéndoles que de no presentar pruebas de descargo o justificaciones en el término establecido,
se emitira la resolucién correspondiente, Hl. La notificacion de cargos debe ser efectuada mediante
comunicacion escrita, citacion personal u otro medio que garantice que el presunto mfractor tenga
cabal conocimiento de los cargos que se le imputan, las infracciones establecidas y las normas
vulneradas, para que pueda‘asumir su defensa”.

Que, el Paragrafo Il del Articulo 67 del citado Reglamento, estipula que: “Pregehtados
los descargos o transcurrido el plazo sin que ello hubiera ocurrido, el Superintendente procedera al
analisis de los antecedentes 'y descargos presentados, ap//cando el principio de la sana critica y
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valoracion razonada de la prueba, no pudiendo en ningin caso ignorar o dejar de evaluar los
descargos presentados, garantizando en todo momento el pleno ejercicio”.

Que, el Paragrafo | del Articulo 68 del referido Reglamento, dispone que: “Vencido e/
término de prueba, el Superintendente respectivo en el plazo de los diez (10) dias habiles
administrativos siguientes, dictara la resolucion sancionadora imponiendo o desestimando la sancion
administrativa, con los fundamentos de hecho y de derecho, precisando la infraccion cometida, la’
sancion que se aplica, el plazo y la modalidad de su ejecucion, asi comq las medidas o acciones a ser
cumplidas para corregir o prevenir los efectos de la infraccion y restaurar el derecho”.

CONSIDERANDO:

Que, el Articulo 14 de la Ley N° 1834 del Mercado de Valores de 31 de marzo de
1998 (LMV); dispone que: “La Superintendencia de Valores, Pensiones y Seguros podré
suspender o cancelar cualquier registro ante el incumplimiento o infraccién de la presente Ley y sus.
reglamentos”. : ' ’ -

Que, el Numeral 17 del Articulo 15 de la LMV, establece como funcion y atribucién

de ASFI. “(..) 17. Supervisar, inspeccionar, establecer responsabilidades y aplicar sanciones a las_
personas naturales y juridicas bajo su jurisdiccion (...)".

Que, el tltimo parrafo del Articulo 20 de la LMV, determina - que: “(...) Los clientes que
asi lo deseen, previa notificacion por escrito, podran transferir sus cuentas de una agencia a otra, no
pudiendo la agencia de origen oponerse a la transferencia, salvo que al momento de ‘tomar
conocimiento de la decision de su comitente, existan operaciones pendientes, o mandato judicial
emitido por autoridad competente™.

Que, e! Inciso a) del Articulo 108 de la LMV, derogado en parte por efecto de la
Sentencia Constitucional N° 0042/2004 de 22 de abril de 2004, dispone que sin
perjuicio de las acciones civiles o penales que correspondan, ASFI aglicara a los
infractores de las disposiciones de dicha Ley, sus reglamentos y sus resoluciones
administrativas segun la gravedad del caso, entre otras, la sancion de multa que -
sera aplicada mediante resolucion administrativa previo proceso, que admitira los
recursos previstos por Ley. '

Que, el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV, establece que: “La sancion de muita
se aplicara a las personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
cmisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o imprudencia que
pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias fijados en reglamento”.
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Que, el Articulo 27 de la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo. determina

que: “Se considera acto administrativo, toda declaracién, disposicién o decision de la Administracion
Publica, de alcance general o particular, emitida en ejercicio de la potestad administrativa, normada o
discrecional, cumpliendo con los. requisitos y formalidades establecidos en la presente Ley, que
produce efectos juridicos sobre el administrado. Es obligatorio, exigible, ejecutable y se presume
legitimo”. . '

Que, el Articulo 34 de la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo, sefiala que:
“Los actos administrativos seran objeto de publicacion cuando asi lo establezcan las narmas de cada
procedimiento especial o tuando lo aconsejen razones de interés publico. La publicacion se realizaré
por una sola vez en un organo de prensa de amplia circulacion nacional o en su. defecto cuando
corresponda, en un medio de difusion local de la sede del drgano administrativo”.

Que, mediante Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, se reglamenta
. la aplicacion de sanciones administrativas establecidas en la LMV, que en su

Articulo 3° dispone que, los principios de legalidad, legitimidad, igualdad vy

proporcionalidad rigen la atribucién sancionadora de ASFI.

Que, el Inciso c) del Articulo 7° de la mencionada reglamentacién de aplicacion de

sanciones administrativas de la LMV, determina que:.“Para los efectos de la aplicacion de
lo establecido por el presente Decreto Supremo, se entendera que: (...)

¢) Cuando concurran varios actos, hechos u omisiones, que constituyan dos o mas infracciones
relacionadas entre si, se deberé aplicar la sancién que corresponda a la infracciéon mas grave. (...)".

Que, el Articulo 11° de la reglamentacion sefialada en el parrafo anterior, dispone
que:. "La Superintendencia aplicaré las sanciones sefialadas en el Titulo Il del presente Decreto
Supremo, en el marco de los principios consagrados en el articulo 3° y sobre la base de las siguientes
circunstancias de la infraccion, que determinarén la sancién correspondiente: .

a) La accion, deliberada o no, del presunto infractor en los actos, hechos u omisiones constitutivos
de la infraccion.

b) El perjuicio causado en forma directa o indirecta a personas naturales, personas juridicas o al
mercado de valores con los actos. u omisiones constitutivos de la infraccion.

¢) Las ganancias, beneficios o ventajas obtenidas directa o indirectamente para si o terceros
- como consecuencia de los actos, hechos u omisiones constitutivos de la infraccion.

d) Las consecuencias o repercusiones de las infracciones en el Mercado de Valores.

]
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e) Los antecedentes de las personas naturales y juridicas sobre su accionar .en el ambito
administrativo y/o en el sistema financiero”.

Que, los Incisos b) y c) del Paragrafo |, Articulo 12° de la reglamentacién de
aplicacion de sanciones administrativas de la LMV, dispone que: “I. La apficacién de las

sanciones, que la Superintendencia estd facultada a imponer en virtud a lo dispuesto por la Ley del
Mercado de Valores, es la siguiente: (...)

b) Multa: Se aplicarg esta sancién a quienes incurran en infracciones u omisiones cometidas por
culpa, asi como en los casos en los que se haya obtenido directa o indirectamente cualquier tipo de
ventajas o beneficios para si o para terceros y/o se hayan ocasionado perjuicios econémicos.

c) Cancelacion: "La Superintendencia podré aplicar la cancelacién de registro de las personas
naturales y juridicas autorizadas e inscritas en el RMV, cuando se incurra en infracciones que por su
naturaleza, caracteristicas y su manifiesta gravedad, ameriten una sancién mayor que la suspensién.

Para la determinacion y aplicacion de la sancién de cancelacion, la Superintendencia consideraré la
manifiesta gravedad de los hechos actos u omisiones constitutivos de la infraccion, aplicando los
principios consagrados por el articulo 3° y las circunstancias de la infraccion sefalados en el articulo
11° del presente decreto supremo.

La sancion prevista por el presente inciso comprende la cancelacién definitiva de la inscripcion en el

Registro del Mercado de Valores y de la autorizacién de funcionamiento, operacion y/o emision y

. oferta publica, segun corresponda (...)”. -
Que, el Paragrafo Il del Articulo 12° precedentemente sefialado, establece que
ASFI| esta facultada a imponer en virtud a lo dispuesto por la LMV, sancion de
suspension de registro de las personas naturales y juridicas e inscritas en el
Registro del Mercado de Valores (RMV), conforme lo siguiente: “(..) En mérito a lo
dispuesto por el articulo 14° de la Ley del Mercado de Valores, la Superintendencia podré aplicar la
B suspension de registro de las personas naturales y juridicas autorizadas e inscritas en el RMV,
‘ - cuando de incurra en infracciones, que por su naturaleza y caracteristicas, ameriten una sancion

mayor que aquella prevista por el inciso b) del numeral | del presente articulo.

Para la determinacién y aplicacion de la sancidn de suspension, la Superintendencia considerara la
gravedad de los hechos actos y omisiones constitutivos de la infraccién, aplicando los principios
consagrados por el articulo 3° y las circunstancias de la infraccion sefialados en el articulo 11 del
presente decreto supremo (...)".

Que, el Articulo 13° de la precitada reglamentacién de aplicacién de sanciones

- administrativas de la LMV, prevé que: “Salvo lo especificamente establecido en el Capitulo II
del Titulo Il del presents decreto supremo respecto a las infracciones en materia de informacion, la
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Superintendencia aplicard la sancion de multa, respetando los principios sefialados en el articulo 3° y
considerando lo establecido en el articulo 11° precedente, segtin los rangos que se describen a

continuacion:

a) Primer Rango : Desde $us. 500 hasta $us. 10.000

b) Segundo Rango ; Desde $us. 10.001 hasta $us. 20.000
¢) Tercer Rango : Desde $us. 20.001 hasta $us. 35.000
d) Cuarto Rango ; Desde $us. 35.001 hasta $us. 70.000

La aplicacion de los rangos sefialados se sujetara a lo dispuesto por el Capitulo | del Titulo Il del
presente decreto supremo”.

Que, el Articulo 14° de la Reglamentacién sefialada, establece que: “(...; E/ plazo de
la sancién de suspension impuesta se computaré en dias calendario y serd establecida en forma

expresa por la Superintendencia mediante la correspondiente Resolucién Administrativa. que imponga
la sancion

La sancion de suspension, no libera en ningtn caso a las personas naturales y juridicas sancionadas,
del cumplimiento de todas aquellas obligaciones a las que se encontraren sujetas conforme a
disposiciones normativas aplicables”.

Que, el Articulo 19° de la referida reglamentacion de aplicacion de sanciones

administrativas de la LMV, establece que: “(...) La Superintendencia aplicara las sanciones
segun lo dispuesto por el articulo 12 del presente Decreto Supremo en sujecion a los principios
sefialados en el articulo 3 y las circunstancias previstas en el articulo 11 del presente Decreto
Supremo contra toda infraccién a la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos (...)"

CONSIDERANDO:

Que, el inciso c) del Articulo 22 de la LMV, dispone como obligacion de las

Agencias de Bolsa: “(...) ¢) Mantener margenes de liquidez y solvencia financiera, de acuerdo a
Sus actividades y operaciones permitidas; (...)". '

Que, el inciso d) del Articulo 22 de la LMV, prevé como obligacidén de las Agencias

de Bolsa: “(..) d) Cumplir las operaciones concertadas. pagando el precio de fa compra y/o
entregando los Valores vendidos (...)".

Que, el inciso h) del Articulo 23 de la LMV, determina que las Agencias de Bolsa de

Bolsa estan prohibidas de efectuar, entre otros, lo siguiente: (...) h) Realizar actividades
de oferta de Valores o servicios bursatiles, a través de personas no registradas en el Registro del
Mercado de Valores. (...)".
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Que, el Articulo 1°, Seccion 3, Capitulo IV del Reglamento del Registro del
Mercado de Valores, contenido en el Titulo |, Libro 1° de la Regopilaciéon de
Normas para el Mercado de Valores (RNMV), aprobada mediante Resolucion
ASF|/863/2013 y comunicada mediante Circular ASF1/216/2013, ambas de 31 de

diciembre de 2013, dispone que: “Los Operadores de Bolsa y los Asesores de Inversion
. podran actuar en el Mercado de Valores siempre y cuando hayan sido previamente autorizados e
inscritos como tales en el RMV".

Que, el Articulo 4°, Seccidn 1, Capitulo |l del Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo Ill, Libro 4° de la RNMV, en su modificacion aprobada con
Resolucion ASFI/768/2021 y comunicada a traves de Circular ASF1/698/2021,
ambas de 20 de agosto de 2021, (vigente al momento del incumplimiento) prevé
que: “En cumplimiento de lo establecido en el inciso ¢) del artfculo 22 de la Ley N° 1834 del Mercado
de Valores, las Agencias de Bolsa, diariamente deben mantener como minimo un margen de liquidez
y de solvencia financiera equivalente al monto mayor que resulte entre el veinte por ciento (20%) del
patrimonio minimo establecido en el Articulo 1° de la presente Seccién y el veinte por ciento (20%)

del total de los Valores cedidos en reporto correspondientes a las inversiones en cartera propia
bursatil. (..}".

Que, el Articulo 5°, Secciéon 1, Capitulo Il del Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo lll, Libro 4° de la RNMV, (vigente al mcmento del

incumplimiento), determina que: “El control del margen de liquidez y solvencia fimanciera sera
realizado mensualmente (...)

Cuando el promedio mensual del margen de liquidez y solvencia financiera disminuya respecto al
porcentaje establecido en el articulo precedente, la Agencia de Bolsa estarad obligada a adecuarlo
hasta la medicién del mes siguiente”.

‘ Que, el Inciso i. del Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo lil del referido Reglamento para
Agencias de Bolsa, en su modificacion aprobada con Resolucion ASFI/709/2017 y
comunicada a través de Circular ASFI/465/2017, ambas de 28 de junio de 2017,

(vigente al momento del incumplimiento), prevé que: “En el desarrolio de sus actividades,
las Agencias de Bolsa, (...). no podran: (...)

i. Realizar operaciones, funciones o actividades prohibidas por la Ley del Mercado de Valores y sus
Reglamentos, asi como aquellas no autorizadas o no consideradas en su objeto social (...)".
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Que, el Numeral ii, Inciso b. del Articulo 2°, Seccidon 4, Capitulo VII del citado
Reglamento para Agencias de Bolsa, en su modificacién aprobada con Resolucion
ASF1/675/2018 y comunicada a través de Circular ASFI/541/2018, ambas de 8 de

mayo de 2018, (vigente al momento del incumplimiento) establece que: “En el registro

electronico o fisico, las Agencias de Bolsa deben incluir, como minimo, la siguiente informacion de
sus clientes permanentes: (...)

b. Para personas juridicas

()
ii. Copia legalizada del Testimonio de la Escritura Publica de Constitucion y del Poder otorgado a su
representante legal, debidamente inscritos en el Registro de Comercio”.

Que, el Numeral v,, Inciso b. del Articulo 2°, Seccion 4, Capitulo VIl del mencionado
Reglamento para Agencias de Bolsa, en su modificacion aprobada con Resolucion
ASF1/675/2018 y comunicada a través de Circular ASFI/541/2018, ambas de 8 de
mayo de 2018 (vigente al momento del incumplimiento), establece que: “En el registro
electronico o fisico, las Agencias de Bolsa deben incluir, como minimo, la siguiente informacion de sus

clientes permanentes: (...) b. Para personas juridicas (...) v. Matricula de Comercio actualizada y
emitida por el Registro de Comercio de Bolivia”.

Que, el Articulo 3°, Seccion 2, Capitulo VII del citado Reglamento para Agencias
de Bolsa, en su modificaciéon aprobada con Resolucién ASFI/960/2017 vy
comunicada a través de Circular ASFI/475/2017, ambas de 17 de agosto de 2017,
‘determina que: “En cumplimiento a lo establecido en el inciso e) del Articulo 22 de la Ley N° 1834
del Mercado de Valores, las Agencias de Bolsa deben emitir comprobantes o certificados por cada
una de las operaciones realizadas para sus clientes (...). Este comprobante o certificado de operacion

debe contener+...) el nombre y firma del funcionario responsable o representante legal de la Agencia
de Bolsa (...)".

Que, los Numerales 2. y 4. del inciso f)., Articulo 4°, Seccion 1, Capitulo VIII del
Reglamento para Agencias de Bolsa contenido en el Titulo Ill, Libro 4° de la RNMV,
aprobada mediante Resolucion ASFI/863/2013 y comunicada mediante Circular
ASF1/216/2013, ambas de 31 de diciembre de 2013, dispone que los contratos de
administracion de cartera discrecional sefaladas en el Articulo 3°, Seccién 1,

Capitulo VIl del citado Reglamento, deben considerar que: “Los contratos a los que
hace referencia el articulo precedente (...) deben incluir como minimo, lo siguiente: (...) ’

f) En caso que la administracion sea discrecional, se deben establecer los términos y condiciones de

: /QQ(VO Bo. & dicha discrecionalidad, considerando como minimo, lo siguiente: (...)
' .
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2. Las inversiones se realizaran sobre la base del perfil del cliente y sobre wna Politica de
inversiones aprobada por el Comité de Inversiones. ;

4. Autorizacién expresa del cliente bara la realizacién de operaciones con Valores de empresas
vinculadas a la Agencia de Bolsa (...)".

Que, el antepenultimo parrafo del Articulo 6°, Seccidon 1, Capitulo VIl del
mencionado Reglamento para Agencias de Bolsa, aprobado por Resoluciéon
ASF1/863/2013 y comunicada por Circular ASFI/216/2013, ambas de 31 de
diciembre de 2013, establece que las Agencias de Bolsa deben contar con un perfil

de cada uno de sus clientes y que: ‘(...) El perfil del cliente (...) debe ser anexado al contrato
suscrito entre la Agencia de Bolsa y el cliente (...)".

Que, el Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo VIII del referido Reglamento para Agencias
de Bolsa, en su modificacién aprobada con Resolucidon ASFI/709/2017 vy
comunicada a través de Circular ASFI/465/2017, ambas de 28 de junio de 2017,

(vigente al momento del incumplimiento), que determina: “Para la prestacion de servicios
de administracion de cartera, (...) las Agencias de Bolsa deben contar con Asesores de Inversion los
cuales deben estar autorizados e inscritos en el Registro del Mercado de Valores (...)".

Que, el Numeral 1, Inciso b. del Articulo 3°, Seccion 2, Capitulo Il del Reglamento
para las Operaciones de Reporto, contenido en el Titulo 1V, Libro 4° de la RNMV,
aprobada mediante Resolucién ASFI/863/2013 y comunicada mediante Circular

. ASFI/216/2013, ambas de 31 de diciembre de 2013, (vigente al momento del
incumplimiento), establece que las Agencias de Bolsa podran.realizar operaciones
de reporto por cuenta de sus clientes, considerando los siguientes aspectos:

“(...) b) Por cuenta de sus clientes: Las Agencias de Bolsa podran realizar operaciones de Reporto
por cuenta de sus clientes actuando como intermediarias (...). Estas operaciones deberan cumplir con
las siguientes condiciones minimas:

1. La Agencia de Bolsa deberd asumir por cuenta de sus-clientes la responsabilidad de cumplir
con las obligaciones que demandan las operaciones de Reporto tales como el pago,
compensacion y liquidacion de la operacion. y otros. (...)"

Que, el Ultimo parrafo del Articulo 3°, Seccién 2, Capitulo Il del Reglamento para
Operaciones de Reporto, contenido en el Titulo 1V, Libro 4° de la RNMV, aprobada
ediante  Resolucién  ASF1/863/2013 y comunicada mediante Circular
SF1/216/2013, ambas de 31 de diciembre de 2013, (vigente al momento del
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incumplimiento), dispone que: “(...) Es responsabilidad de las Agencia & Bolsa asegurarse de
la existencia y libre disponibilidad de los fondos y/o valores necesarios para la realizacion y el
cumplimiento de las operaciones de Reporto que realicen por cuenta de sus clientes (...)".

CONSIDERANDO:

Que, de conformidad a lo establecido en el Paragrafo Il del Articulo 67 del
Reglamento a la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo, aprobado mediante
Decreto Supremo N° 27175 de 15 de septiembre de 2003, corresponde efectuar el
analisis de los cargos imputados, asi como de los argumentos presentados como
descargo por IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. a través de sus cartas CITE:
IBOLSA/2023-1628 y CITE: IBOLSA/2023-1631,  ambas recibidas el 27 de
diciembre de 2023, conforme lo siguiente:

e Cargo N° 1: La Agencia de Bolsa en el periodo comprendido entre el 9 de
marzo al 11 de julio de 2023, no cumplio con doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto concertadas, que se detallan en el Anexo 1 de la
Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, sin
pagar el precio de la compra de los valores vendidos en reporto; dichas
operaciones de reporto incumplen, las condiciones minimas de que la
Agencia de Bolsa asuma por cuenta de sus clientes, la responsabilidad de
cumplir con las obligaciones que demandaban las mismas, tales como el
pago, compensacién y liquidacion.

Conforme dispone ef Articulo 22 de la LMV y el Numeral 1, Inciso b. del Articulo
3°, Seccion 2, Capitulo I del Reglamento para las Operaciones de Reporto,
contenido en el Titulo IV, Libro 4° de la RNMV (vigente al momento del
incumplimiento), las Agencias de Bolsa tienen la obligacidén de cumplir las
operaciones concertadas, pagando el precio de la compra y/o entregando los
valores vendidos, ademas, podian realizar operaciones de reporto por cuenta de
sus clientes actuando como intermediarias, con las c¢ondiciones minimas de
asumir por cuenta de los referidos clientes la responsabilidad -de las
obligaciones que demandan las operaciones de reporto tales como el pago,
compensacion y liquidacién de la operacién, entre otros, sobre lo cual, en el
presente caso, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. en el periodo comprendido
entre el 9 de marzo y el 11 de julio de 2023, no cumplié con doscientas treinta y
seis (236) operaciones de reporto concertadas, sin pagar el prec:|o de la compra

: Hrer/M?éC/ogF Pag. 10 de 63

/‘Smn delJ‘
IS Vo.Bo. ’&
{7 ette 3
'k ° Espinota Vasquet

“2023 ANO DE LA JUVENTUD HACIA EL BICENTENARIO”

La Paz: Oficina Central. Plaza Isabel la Catolica N' 2507 - Telf: (591-2) 2174444 - 2431919 - Fax: (591-2) 24300268 - Casilla N 447 - Condominto Torres del Poeta. Torre "&’. pisos
4,5, 6 - calle Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo Edificio Cundlach. Torre Este. Piso 3 - Telf (591-2} 2174444 Int. 6705 - Casilla N 6118 - El Alto: Centro Defensorial. Estacion 6
de Marzo (Jach'a Thaki) Linea Morada de Mi Teleférico, Zona Villa Bolivar, Avenida 6 de Marzo - Telf: (591 2) 2834449 - Potosi: Centro Detensorial, Plaza Alonso de Ibénez.
Caleria El Siglo N 20, Zona Central - Telf: (591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial. Pasaje Guachalla. Edif Camara de Comercio. Piso 3. Of 3Q7 - Telf: (591-2) 5117706

5112468 - Santa Cruz: Centro Defensorial | Av. Irala esq. Av. Ejército Nacional. EJIf. trala NV 585, Piso 2 Of N“201. Primer Anillo. Casilla N 1359 - Telf: (591-3) 3336288 - 3336287,
- 3336286 - 3336289 - Centro Defensorial II. Zona Sud Este, Plan Tres Mil. ET. N" 53, Lote N 14 - Telf. {591:3) 3621094 - Cobija: Centro Defensorial. Av. Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N° 046, entre calles Beni y Sucre - Telf..(591-2) 2174444 Int. 3901 - Trinidad: Centro Defensorial, calle Pedro de la Rocha esq calle La Paz N° 59, Zona
Centratl .« Telf (391-3) 4629653 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 de Mayo - Telf: (591-4) 4584505 + 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin. planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf. (591-4] 6439774 - Fax: {591-4) 6439776 - Tarija: Centro Defensorial. calie

Alejandro del Carpio N? 138, entre caltes Daniel Campos y Coldn. Barno Las Panosas - Telf: (591-4) 6113709

Linea gratuita: 800 103103 - Sitio web: www.astigob bo - Coneo etectronico. asticiastigob.bo




I3 Ty ASFI

B'CENTENARIO DE AUTORIDAD DE SUPERVISION

DEL SISTEMA FINANCIERO ELANG P UR AT 6
Bo L IV IA ‘ ESTADOG PLURINACIONAL DE BOLIVIA BOL[VIA

desde 1928

de los valores vendidos en reporto, asimismo, dichas operaciones de reporto -
infringieron las condiciones minimas de due la Agencia de Bolsa asuma por
cuenta de sus clientes, las obligaciones que demandaban las mismas, tales
como el pago, compensacion y liquidacion.

Al respecto, en su carta de descargos CITE: IBOLSA/2023-1631, la Agencia de
Bolsa, sefiald lo siguiente:

“(...) Por intermedio de la presente, nos dirigimos a la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFl) con la finalidad de hacer presente los descargos concurrentes al TRAMITE N°
T-1501220972, mediante nota con CITE: IBOLSA/2023-1628.

Al respecto y toda vez que por formalidades, no fueron recibidas por el ente regulador en fecha
oportuna las citada (Sic) notas de descargos, siendo que por Ley de Procedimiento Administrativo
rige el Principio de Buena Fe e Informalismo, consagrados en el inc. e) y inc. I) del articulo 4to de
la Ley 2341 solicitamos sean consideradas las mismas dentro de los procesos sancionatorios
respectivos; en atencion al ejercicio irrestricto del derecho a la defensa - consagrado en el
paragrafo Il del Articulo 115 de la Constitucion Politica del Estado Plurinacional, solicitud que es
formulada en el marco del articulo 24 de nuestra carta magna”.

Conforme al deécargo antes citado, corresponde hacer notar que, la Agencia de
Bolsa, sefiald como descargos en la carta CITE: IBOLSA/2023-1628. lo
siguiente:

“..)

. Presunto incumplimiento N°1:

Al respecto, mencionar que desde comienzos de marzo del 2023 el Mercado de Valores se vio
iliquido en operaciones de reporto debido a los siguientes factores:

. En fecha 02 de marzo de 2023 el Banco Central de Bolivia realiza ofertas en el mercado de
Subasta de Letras entre 270-360 dias con tasas de interés entre 5% y 6.10%, tasas
atractivas para los inversionistas, esta situacion provocé el incremento en las tasas de
reporto en el Mercado de Valores.

. También se debe mencionar que el Banco Central de Bolivia aumentd el Encaje Legal a los
Bancos limitando su liquidez para las inversiones en el Mercado de Valores.

/im > . A esta situacion debe sumarse la escasez de la divisa americana y la intervencién del Banco
/¥ Vo.Be Fassil S.A. que generaron escenarios de atipicos en los inversionistas institucionales en el
D tvette

Mercado de Valores. )
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Dado este contexto economico financiero del mercado, fuera del control de las agencias de bolsa,
que afecto a todos los participantes del mercado, llevé a los inversionistas institucionales a realizar
pocas operaciones en el mercado de valores.

Es necesario puntualizar que, ante dicho escenario y la liquidez de sus clientes (sefialados en el
informe la inspecciéon especial) iBolsa Agencia de Bolsa S.A. se vio en las circunstancias de
coberturar algunas operaciones de sus clientes lo que gener6 los problemas de liquidez y el
consiguiehte incumplimiento de las 236 operaciones en reporto, también sefialadas en el informe
de la inspeccion especial realizada por ASFI. (...)".

En consideracién a los argumentos expuestos, se puede advertir descargos que
permiten ratificar que la Agencia de Bolsa incumplié doscientas treinta y seis
(236) operaciones de reporto concertadas en la gestion 2023, no obstante,
menciona que habrian existido factores que generaron iliquidez en el Mercado
de Valores, asi como de sus clientes, a partir de marzo de 2023, por b que, tuvo
que coberturar algunas operaciones de sus clientes lo que conllevo problemas
de liquidez y consecuentes incumplimientos de dichas operaciones de reporto.

Al respecto, cabe aclarar que la Agencia de Bolsa, tenia la obligacion de cumplir
con doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto concertadas, por
cuenta de sus clientes, pagando el precio de la compra de los valores vendidos
en reporto; mas el premio convenido, asumiendo la responsabilidad del pago,
compensacion y liquidacion de dichas operaciones, por lo que, los factores
ajenos externos expresados, no demuestran un caso fortuito o fuerza mayor,
que permitan a esta Autoridad de Supervision determinar la excepcion a su
responsabilidad, ni tampoco permiten aseverar que IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A., hubiera cumplido con su obligacién de realizar operaciones de
reporto, por cuenta de sus clientes, asumiendo la responsabilidad de cumplir
con las obligaciones que demandaban las mismas, tales como el pago,
compensacion y liquidacion. :

En cuanto al argumento de la entidad que sefiala que debido al contexto
econdmico financiero del mercado, los inversionistas institucionales habrian
realizado pocas operaciones en el mercado de valores, resulta un argumento
descriptivo, que no evidencia el cumplimiento de las doscientas treinta y seis
(236) operaciones de reporto concertadas por la misma, por !0 que, el descargo
resulta invalido para desvirtuar el cargo imputado.
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Adicionalmente, en el marco del principio de verdad material, establecido en el
Inciso_d) del Articulo 4 de la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo, se
puede evidenciar que las operaciones concertadas por la Agencia de Bolsa, se
encontraban suscritas en un contrato, para lo cual se trae a colacién las partes
pertinentes del contrato de la operacién de repoerto suscrito entre IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. y la Agencia de Bolsa contraparte, el 5 de junio de
2023, con el Depdsito a Plazo Fijo (DPF) BSON12149123, con vencimiento el 9
de junio de 2023, donde se sefala en sus clausulas cuarta y séptima, lo

|
|
(.)
CLAUSULA CUARTA, (P £t pla,
n a7 3 @
AL CUARIA, nj'ﬁz% Lt plaso d‘(’ venomienlo acordado es de 4 dias calendaco computables a part d
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Lo expuesto, demuestra que las operaciones de reporto que forman parte de los
incumplimientos determinados en el cargo N° 1, que fueron concertadas en un
contrato de reporto, han sido infringidas por la Agencia de Bolsa, incumpliendo
la recompra del valor objeto del contrato, asi como, el precio mas el premio
acordado.

En ese entendido, de acuerdo al citado principio de verdad material, de la
revision de la informacion remitida por la Entidad de Deposito de Valores de
Bolivia S.A. (EDV) a esta Autoridad de Supervisién, en atencion a la Carta
Circular/ASFI/DSVICC-4241/2022 de 28 de abril de 2022, que exige de parte de
dicha entidad, la remisidn de informacion registrada en el Sistema de Registro
de Anotacién en Cuenta, sobre las negociaciones efectuadas en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. (BBV) bajo las modalidades de compra/venta reporto y
compral/venta definitiva, se pudo advertir que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA
S.A., incumplié con doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto
concertadas, al no haber efectuado la recompra de los valores, al vencimiento
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del plazo pactado, es decir que no liquidé dichas operaciones con vencimiento
entre el 9 de marzo al 11 de julio de 2023.

Otro elemento de conviccién respecto a la cual se ‘determina la infraccion
identificada son las cartas presentadas por la EDV a ASFI, cuando IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A., incurria en los incumplimientos de las citadas
operaciones de reporto en la liquidacién de las mismas, como ser, la carta EDV-
OP-N0.1271/2023 de 11 de julio de 2023, por la cual se comunican dichos
incumplimientos.

Cabe aclarar que la EDV es la entidad encargada de deposito, custodia, registro
y administracion de valores, asi como de la liquidacién y compensacion de las
operaciones realizadas con esos valores, en este sentido, es a través de esta
entidad que se advirtieron los incumplimientos que se han determinado en el
cargo N° 1 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre
de 2023.

Por todo lo expuesto, resulta indudable que, la Agencia de Bolsa debioé asumir la
responsabilidad del pago y liquidacion de las operaciones de reporto de sus
clientes, es decir que debid proceder a ia recompra de los valores cedidos en
reporto, obligacion que no cumplié ya que, entre el 9 de marzo al 11 de julio de
2023, se declararon incumplimientos por un monto que asciende a
Bs577.058.013,09 (Quinientos Setenta y Siete Millones Cincuenta y Ocho Mil
Trece 09/100 Bolivianos), conforme se describe en el siguiente cuadro, en el
cual se detalla a los participantes afectados y la cuantia de montos mcumphdos
que se registraron en el citado periodo:

o | Monto incumplido en fecha de
N° | Afectado vencimiento de reporto (Bs)
1 | SEG351029-MIB 2.667,846.36
2 | SEG327022-CBA 4183695 66
3 [ BANOOOOG4-BIA 32.131.357.40
4 . BANODO0O1-CBA 43.478.041 34
5 | BAN589022-MAB 5997.5677 81
6 | BANODDO12-CAl 17.603,570 74
) 7 | BANODO118-CAl 71.746.200.87
|8 | BANOODOOT-NVA 54 106.545.96
"9 I BAN000155-1B0 R 170 431.130 26
710 | BANO00566-PAN e "~ 7225850 82
711 1 BAN000372-PAN | 26.118.093 99
12 | BANDO00O1-VUN 50.837.139.77
wette o 13 | OSF001115-CBA 5.007,424.79
gpinoza Y3say
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14 LFIA001135-CBA ; 1.279.985 60 |
' F1A399028-MAB 4.179.504 89 |
15 [ OTR099001-VUN 36.726.649 38
16 | NGF001130-CBA 36.558,500 87
17 | FIAB15002-GVA 1,848.858.73
18 | STIOC0101-1BO 1.363,846 88
19 | SAF001138-PAN 2,565,218.75
. 20 | PAR000281-SUD 1.000.972.22
TOTAL Bs 577,058,013.09

Fuente: Informaci¢n de las negociaciones de mercado secundario registradas
en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV

En conclusién, de acuerdo a todos los elementos de analisis expuestos, se
evidencia que concurre el incumplimiento determinado en el cargo N° 1 de la
Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de_ 2023,
correspondiendo ratificarlo y aplicar una sancién administrativa.

e Cargo N° 2: La Agencia de Bolsa no cumplié con su responsabilidad de

asegurarse de la existencia y libre disponibilidad de los fondos y/o valores

‘ necesarios para la realizaciéon y cumplimiento de doscientas treinta y seis

‘ (236) operaciones de Reporto, que se incluyen en el Anexo 2 de la Nota de
Cargos, que realiz6 por cuenta de sus clientes.

Conforme dispone el ultimo parrafo del.Articulo 3°, Seccion 2, Capitulo [l del
Reglamento para Operaciones de Reporto, contenido en el Titulo IV, Libro 4° de

la RNMV, aprobada mediante Resolucion ASFI/863/2013 y comunicada
mediante Circular ASF1/216/2013, ambas de 31 de diciembre de 2013, (vigente

al momento del incumplimiento), es responsabilidad de las Agencias de Bolsa,
asegurarse de la existencia y libre disponibilidad de los fondos y/o valores
necesarios para la realizacion'y el cumplimiento de las operaciones de reporto -
que realicen por cuenta de sus clientes, en el presente caso, IBOLSA AGENCIA .
DE BOLSA S.A., no cumpli6 con su responsabilidad de asegurarse de la
existencia y libre disponibilidad de los fondos y/o valores necesarios para la
realizacidon y cumplimiento de doscientas treinta y seis (236) operaciones de
reporto, que realizé por cuenta de sus clientes. -

" En consideracién al cargo determinado, la Agencia de Bolsa, sefalé como
descargos lo siguiente: )
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* Presunto incumplimiento N°2

Sefialar que, se cumpliré con lo establecido en la norma (..)"

Al respecto, la Agencia de Bolsa sefaldé que cumplira con lo establecido en la
norma, mas no presenta ningun argumento de descargo para desvirtuar el cargo
N° 2 imputado.

En ese sentido, en el marco del principio de verdad material, establecido en el
Inciso d) del Articulo 4 de la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo, de la
revision al Anexo 2 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de
diciembre de 2023, donde se expone los fondos con los que contaban los
clientes de la Agencia de Bolsa, en las fechas de vencimiento de las doscientas
treinta y seis (236) operaciones de reporto concertadas, se denota que los
citados clientes no contaban con la liquidez necesaria para hacer frente a sus
obligaciones de recompra programados en dichas operaciones, evidenciando
que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., no se asegur6 de la existencia y libre
disponibilidad de fondos necesarios, para el cumplimiento de las operaciones de
reporto, ocasionando que las mismas se declaren incumplidas.

En este sentido, bajo el andlisis expuesto, se advierte que concurre el
incumplimiento  determinado en el cargo N° 2 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiendo ratificar
el mismo y aplicar una sancion administrativa. '

e Cargo N° 3: La Agencia de Bolsa el 23 de junio, 3 y 24 de julio de 2023,
respectivamente, no cumplié con tres (3) operaciones de reporto
concertadas de su cartera propia, al no pagar el precio de la compra de
los valores vendidos en reporto.

Conforme dispone el Articulo 22 de la LMV, es obligacién de las Agencias de

Bolsa, cumplir con tas operaciones concertadas, pagando el precio de la

compra y/o entrégando los valores vendidos, en el presente caso IBOLSA

NN AGENCIA DE BOLSA S.A., el 23 de junio, 3 y 24 de julio de 2023, no cumplié
/{ Bo. con tres (3) operaciones de reporto concertadas de su cartera propia sin pagar
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el precio de la compra de los valores vendidos en reporto, que se detallan a
continuacion:

’

Fecha Mc_)nto Totgl (Bs) de
incumplimiento
23/06/2023 589,514.36
| 03/07/2023 2,034,787 15
24/07/2023 603,781 99
Total Bs | 3.228,083.50

Fuente: Informacion de ias negeciaciones del mercado secundario
registradas en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta
a cargo de fa EDV.

La Agencia de Bolsa sefiald como descargos, lo siguiente:

()

* Presunto incumplimiento N°3:

En cuanto a los valores CRP-TD-NC, estos fueron adquiridos en fecha 09 de diciembre de 2019,
los cuales detentaban una calificacion de riesgo de BBB2, debido a circunstancias ajenas al
control de iBolsa Agencia de Bolsa S.A., la calificacion de riesgo de dichos activos dlsm/nuyo
significativamente aspecto que influyé con relacion a dicha operacion.

Adicionalmente, con referencia a los valores FSLN27838917, el emisor fue intervenido y ala fecha
de la operacion los valores estaban inmovilizados (...)".

Al respecto, no se advierte que los Valores de Contenido Crediticio (VTD) con
serie CRP-TD-NC que habrian sido adquiridos el afio 2019, hubieran incidido
en el incumplimiento de las operaciones de reporto concertadas, siendo que
para efectuar la operacién de reporto, se suscribe un contrato, donde se
establecen las obligaciones de las partes, ademas que por mandato de lo
dispuesto en el Inciso d) del Articulo 22 de la LMV, las Agencias de Bolsa se
encuentran obligadas a cumplir con las operaciones concertadas, entonces la
calificacién que pueda tener un valor, no significa que sea una causal para
incumplir obligaciones concertadas, como es el pago del precio de la compra
del valor vendido.
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A mayor abundamiento, la entidad no precisa respecto a la forma en que la
calificacion de riesgo de estos instrumentos afectdé el cumplimiento de su
obligacién de recomprar los mismos al vencimiento de las operaciones de
reporto, ya que el cumplimiento de dicha obligacién no depende de la
calificacion de riesgo de los valores y que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.,
conocia la calificacion de riesgo de estos instrumentos de forma previa, a la
realizacion de las operaciones de venta en reporto, el 10 de mayo y 9 de junio
de 2023, que fueron incumplidas el 23 de junio y 24 de julio de 2023, siendo un
argumento invalido para desvirtuar el cargo imputado.

Por otra parte, en cuanto al Depésito a Plazo Fijo (DPF) FSLN27838917, la
Agencia de Bolsa manifiesta que el emisor de este valor fue intervenido y a la
fecha de la operacién los valores estaban inmovilizados. Al respecto, en el
marco del referido principio de verdad material, de la evaluacion de los
antecedentes, se advierte que la BBV, mediante Resolucion de Comité de
Inscripciones N° 16/2023 de 22 de mayo de 2023, dispuso la suspensiéon
temporal de la negociacion de DPF emitidos por el Banco Fassil S.A., en
intervencion, no obstante, la operacion de venta en reporto del DPF
FSLN27838917 de cartera propia de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. fue
realizada el 17 de mayo de 2023, previo a la disposicién mencionada, por o
que, el DPF no se encontraba inmovilizado y que bajo ninguna circurstancia, la
determinacion de la BBV implicd que la Agencia de Bolsa incumpla con su
obligacion de recomprar el valor el 3 de julio de 2023.

En este contexto, la Agencia de Bolsa. en su calidad de reportado, tenia la
obligacidon de recomprar los valores’ sefalados previamente, aspecto que no
ocurrio, considerando que de acuerdo a la informacioén proporcionada por la
EDV.en atencion a la Carta Circutar ASFI/DSV/CC-4241/2022 de 28 de abril de )
2022 y las cartas EDV-OP-No. 1104/2023, EDV-OP-No. 1203/2023 y EDV-OP-

No. 1322/2023, de 23 de junio, 3 y 24 de julio de 2023, respectivamente,
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. incumplié la liquidacion de las
operaciones de reporto que vencian el 23 de junio, 3 y 24 de julio de 2023, por
insuficiencia de fondos.

Q\s’\bn dey
,\e,‘ 5.

/3 Vo.Bo. %
{;’ vette 2

T Eeni el
o Espinoza

D

N B

NG BY
NZny g o

Hﬁf/f\%cm%g: Pag. 18 de 63

“2023 ANO DE LA JUVENTUD HACIA EL BICENTENARIQ”

La Paz: Oficina Central, Plaza isabel la Catolica N 2507 - Telf: (591-2) 2174444 - 2431919 - Fax: {591-2) 2430028 - Casilla N™ 447 - Condomini> Torres del Poeta. Tofre "A”. pisos
4,5, 6 . calle Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo Edificio Gundlach. Torre Este. Piso 3 - Telf (591-2) 2174444 int. 6705 - Casilla N 6118 - El Alwo: Centro Defensorial, Estacion 6
de Marzo (Jach'a Thaki) Linea Morada de Mi Tdleférico. Zona Villa Bolivar, Avenida 6 de Marzo - Telf: (591-2) 2834449 - Potosi: Centro Desensorial, Plaza Alonso de Ibanez
Gateria E| Siglo N 20. Zona Central - Telf {591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial. Pasaje Guachalia. Edif. Camara de Comercio, Piso 3. Of. 307 - Telf: (591-2) 5117706 -
5112468 - Santa Cruz: Centro Defensorial || Av. rala esq. Av. Ejército Nacional. Edif. frala N 585, Piso 2 Of. N” 201, Primer Anillo. Casilla N"1339 - Telf: (591 3} 3336288 - 3336287
- 3336286 - 3336289 - Centro Defensorial [I. Zona Sud Este, Plan Tres Mil. ET. N"53. Lote N 14 - Telf. (591 3) 3621094 - Cobija: Centro Defensorial. Av. Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N° 046, entre calles Beniy Sucre - Telf. (591-2) 2174444 (nt. 3901 - Trinidad: Centro Defensorial. calle Pedro de la Rocha esq. calle La Paz N” 53, Zona
Central - Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 ae Mayo - Telf: (591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin, planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf: (591-4) 6439774 - Fax: {591-4) 6439776 - Tarija: Centro Defensorial. calle
Alejandro del Carpio N° 138, entre calles Daniel Campos y Colon, Barrio Las Panosas - Telf: (591-4) 6113709

ﬂ : __

Linea gratuita: 800 10310% - Sitio web: www.asti cob.bo - Correo electronico: asfiasti.gob.bo




desde 1928

[ [y ASFI

B|CENTEN/’\R|O DE . AUTORIDAD DE SUPERVISION

I DEL SISTEMA FINANCIERO IAUG L DINACEINA
BOLIVIA o2 BOLIVIA

En conclusion, de acuerdo al analisis expuesto, se ha demostrado que concurre
el incumplimiento determinado en el cargo N° 3 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiendo
ratificarlo y aplicar una sancién administrativa.

e Cargo N° 4: El contrato de administracion de cartera discrecional suscrito
el 30 de septiembre de 2020 por la Agencia de Bolsa con su cliente citado
en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023,
no incluyé como minimo que se deben establecer los términos y
condiciones de dicha discrecionalidad, considerando que las inversiones
se realizaran sobre la base del perfil del cliente y sobre una Politica de
inversiones aprobada por el Comité de Inversiones, asi como, la
autorizacion expresa del cliente para la realizacién de operaciones con
Valores de empresas vinculadas a la Agencia de Bolsa.

De acuerdo a lo dispuesto en los Numerales 2. y 4. del inciso f), del Articulo 4°,
Seccion 1, Capitulo VIII del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en
el Titulo 1, Libro 4° de la RNMV, dispone que los contratos de administracion
de cartera en forma discrecional suscritos por las Agencias de Bolsa deben
incluir como minimo, que las inversiones se realizaran sobre la base del perfil
del cliente y una politica de inversiones aprobada por el Comité de Inversiones,
asi como la autorizacion expresa del cliente para la realizacién de operaciones
con Valores de empresas vinculadas a la Agencia de Bolsa, en el presente
caso, el contrato de administracién de cartera discrecional suscrito por IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. con su cliente citado en la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, no incluyo el contenido
minimo exigido por la normativa sefialada.

En consideracion al cargo N° 4, la Agencia de Bolsa sefialé como descargos, lo
siguiente: : .

“(..)

e  Presunto incumplimiento N°4

Senalar que, se cumplird con lo establecido en la norma. (...)".
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Al respecto, la Agencia de Bolsa sefiald que cumplira con lo establecido en la
norma, mas no presenta ningun argumento de descargo para desvirtuar el cargo
N° 4 imputado.

En ese sentido, en el marco del referido principio de verdad material, de la
revision al contrato de administracién de cartera discrecional suscrito por la
Agencia de Bolsa con su cliente discrecional, el 30 de septiembre de 2020, se
puede evidenciar que no incluyd los términos y. condiciones de dicha
discrecionalidad, como ser que, las inversiones se realizardn sobre la base del
perfil del cliente y una Politica de inversiones aprobada por el Comité de
Inversiones, asi como, la autorizacion expresa del cliente para la realizacion de
operaciones con Valores de empresas vinculadas a la Agencia de Bolsa.

Por lo expuesto, se ha demostrado que concurre el incumplimiento déterminado
en el cargo N° 4 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de
diciembre de 2023, correspondiendo ratificarlo y aplicar una sancion:
administrativa. : '

e Cargo N° 5: La Agencia de Bolsa no anexo el perfil del cliente a los
contratos de comision mercantil, de depdsito de valores y administracion
de cartera, suscritos el 26 de marzo de 2019, 20 de enero de 2023, 14 de
febrero de 2023 y 16 de febrero de 2023, respectivamente, entre la Agencia
de Bolsa y sus clientes citados en la Nota de Cargos ASFI/DSVIR-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023.

De acuerdo a lo dispuesto en el antepenultimo parrafo del Articulo 6°, Seccidn
1, Capitulo VIII del Reglamento para Agencias de Bolsa, IBOLSA AGENCIA
DE BOLSA S.A., tenia la obligacion de anexar el perfil de cada uno de sus
clientes a los contratos suscritos con los mismos, en el presente -caso, no
efectudé el anexado del perfil del cliente a los contratos de comisidon mercantil,
depodsito de valores y administracién de cartera, suscritos con sus clientes
citados en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R 278523/2023 de 4 de diciembre de
2023.
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La Agencia. de Bolsa, en consideracién al cargo imputado, sefiald como
descargo, lo siguiente:

“(...)

. Presunto incumplimiento N°5:

Al respecto, a la suscripcion de futuros contratos de Comisiéon Mercantil con otros clientes se
cumplirg con todos los aspectos establecidos por norma (...)".

Al respecto, segun lo manifestado por IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.,
dara cumplimiento a la normativa infringida en futuros contratos que realice con
sus clientes, sin plantear ningun descargo que pueda desvirtuar el cargo N° 5
imputado en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de
2023.

En ese sentido, en el marco del mencionado principio de verdad material, se
pudo advertir que la Comision de Inspeccion, identificd que la Agencia de Bolsa
no anexé el perfil del cliente a los contratos de comision mercantil, de deposito
de valores y administracién de cartera, suscritos el 26 de marzo de 2019, el 20
de enero de 2023, el 14 de febrero de 2023 y el 16 de febrero de 2023,
respectivamente, con los clientes citados en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, evidenciando el incumplimiento de
parte de la Agencia de Bolsa.

Por lo expuesto, se ha demostrado que concurre el incumplimiento determinado
en el cargo N° 5, correspondiendo ratificarlo. y aplicar una sancién
administrativa.

e Cargo N° 6: La Agencia de Bolsa no incluyé en su registro fisico la
informacion de sus clientes detallados en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiente a las copias
legalizadas de los Testimonios de las Escrituras Publicas de Constitucion
y al Poder otorgado a su representante legal, ambos debidamente

inscritos en el Registro de Comercio. ,
£ ° .
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De conformidad a lo dispuesto en el Numeral ii, Inciso b. del Articulo 2°,
Seccion 4, Capitulo VIl del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en
el Titulo Ill, Libro 4° de la RNMV, establece que las Agencias de Bolsa deben
incluir en su registro fisico, para personas juridicas, copia legalizada del
Testimonio de la Escritura de Constitucion y del Poder otorgado a su
representante legal, debidamente inscritos en el Registro de Comercio, en el
presente caso, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. no incluyo dicha
documentacion de sus clientes citados en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023.

En consideracion al cargo imputado, la Agencia de Bolsa refiere en sus
descargos, lo siguiente:

()

. Presunto incumplimiento N°6:

iBolsa Agencia de Bolsa S.A. cuenta con la copia legalizada del testimonio de Escritura Pablica
de Constitucion de la empresa (.. ) registrado en el SEPREC. Se adjunta una copia simple del
documento.

" IBolsa Agencia de Bolsa SA. cuenta con la copia legalizada del Poder del representante legal (...)
emitido por FUNDEMPRESA. Se adjunta una copia simple del documento (...)".

Al respecto, de acuerdo al referido principio de verdad material, de la revision
de los antecedentes del presente proceso sancionatorio, se puede evidenciar
que en el trabajo de campo de la inspeccidn especial fue realizado entre el 26
de septiembre y el 6 de octubre de 2023 y que en los registros fisicos
(carpetas), durante dicho periodo, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. no
contaba con las copias legalizadas de los Testimonios de las Escrituras
Publicas de constitucion debidamente inscritos en Registro de Comercio de su
cliente OTR000238, asi como, las copias legalizadas del poder otorgado al
representante legal debidamente inscrito en el Registro de Comercio de su
cliente STI000101, por lo que, a la conclusién de la citada inspeccion, el 6 de
octubre de 2023, la entidad supervisada no habia incluido en los citados
registros fisicos la documentacion sefialada.

(v : .
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Ahora, en la etapa de descargos, la Agencia de Bolsa presenta la copia
legalizada del Testimonio de la Escritura de Constitucidn y del Poder otorgado a
su representante legal de sus clientes observados; sin embargo, cabe aclarar
que durante la inspeccién efectuada entre el 26 de septiembre y 6 de octubre
de 2023, la Agencia de Bolsa no contaba en sus registros fisicos de los
clientes, la documentacién observada, por lo que, no se desvirtla el cargo
imputado, al ser una medida correctiva de forma posterior aI incumplimiento
~identificado en inspeccion. :

En conclusién, de acuerdo al analisis efectuado, se ha evidenciado que
concurre el incumplimiento determinado en el cargo N° 6 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiendo ratificar
el mismo y aplicar una sancion administrativa.

o Cargo N° 7: La Agencia de Bolsa, no incluyé en su registro fisico, la
informaciéon de su cliente permanente citado en la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiente a la ~
Matricula de Comercio actualizada y emitida por el Registro de Comercio
de Bolivia, considerando que la misma tenia validez hasta el 31 de mayo
de 2023.

De conformidad a lo dispuesto en el Numeral v, Inciso b. del Articulo 2°
Seccién 4, Capitulo VIl del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en
el Titulo I, Libro 4° de la RNMV, establece que las Agencias de Bolsa deben
incluir en su registro fisico, la Matricula de Comercio actualizada y emitida por
el Registro de Comercio de Bolivia de sus clientes permanentes que sean
personas juridicas, en el presente caso, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.,
no incluyo dicha Matricula de Comercio actualizada de su cliente citado en la
Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023,
considerando que la misma tenia validez hasta el 31 de mayo de 2023.

En consideracién al cargo imputado, la Agencia de Bolsa sefialé como
descargos, 10 siguiente:

“..)

. Presunto incumplimiento N°7:

q\;mu dey

Vo Bo %ﬂ Al respecto se adenta la documentacién extrafiada (...)". .
A ,
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En consideracion al descargo expuesto, se puede advertir que la Agencia de
Bolsa en la etapa de descargos presenta la documentacion extrafiada, no
obstante, corresponde seflalar que la Matricula de Comercio actualizada vy
emitida por el Registro de Comercio de Bolivia de su cliente citado en la Nota
de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023, durante la inspeccion especial realizada
entre el 26 de septiembre y el 6 de octubre de 2023, no cursaba en el registro
fisico (carpeta) de dicho cliente, por lo que, al presentar dicha documentacion
de forma posterior al incumplimiento, no desvirtua el cargo N° 7 imputado.

En conclusién, de acuerdo al analisis efectuado, se ha evidenciado que
concurre el incumplimiento determinado en el cargo N° 7 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondiendo ratificar
el mismo y aplicar una sancién administrativa.

» Cargaq N° 8: Los certificados de las operaciones de sus clientes, citados en

el Anexo 3 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de
diciembre de 2023, emitidos por la Agencia de Bolsa, no contienen la firma
del funcionario responsable o representante legal de Ibolsa Agencia de
Bolsa S.A.
De acuerdo a lo dispuesto en el Articulo 3°, Seccidn 2, Capitulo VII del
Reglamento para Agencias de Bolsa, inserto en el Titulo Hi, Libro 4° de la
RNMV, determina que las Agencias' de Bolsa deben emitir comprobantes o
certificados por cada una de las operaciones realizadas para sus clientes y que
el mismo debe contener el nombre y firma del funcionario responsable o
representante legal de la Agencia de Bolsa, en el presente caso, se evidencio
gue los certificados de las operaciones de sus clientes, detallados en el Anexo
3 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023,
no contienen la firma del funcionario responsable o representante legal de
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. ‘

En consideracién al cargo imputado, la Agencia de Bolsa sefialé como
descargos, lo siguiente:
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()

¢« Presunto incumplimiento N°8:

Sedalar que, se cumplira con lo establecido en'la norma (...)".

Al respecto, la Agencia de Bolsa sefialé que cumplird con lo establecido en la
norma, mas no presenta ningun argumento de descargo para desvirtuar el cargo
N° 8 imputado.

En ese sentido, en el marco del citado principio de verdad material, de la
revision a los certificados de las operaciones de sus clientes emitidos por ia
Agencia de Bolsa, detallados en el Anexo 3 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, se pudo evidenciar que no contienen
la firma del funcionario responsable o representante legal de IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A., aspecto que confirma el incumplimiento
determinado en el cargo N° 8 imputado.

~Por lo expuesto, se pudo evidenciar que concurre el incumplimiento
determinado en el cargo N° 8 imputado, correspondiendo ratificar el mismo y
aplicar una sancion administrativa.

e Cargo N° 9: La Agencia de Bolsa prestd servicios de administracion de
cartera sin contar con un Asesor de Inversion autorizado e inscrito en el
Registro de Mercado de Valores de ASFI, considerando que la sefora
Ninoska Guaman Cairo, Gerente de Inversiones de la entidad, efectud
operaciones en el Mercado de Valores como Asesora de Inversién de la

" Agencia de Bolsa, sin que hubiera sido previamente autorizada en dicho
Registro.

Conforme lo dispuesto en el Articulo 1°, Seccion 2, Capitulo VIII del
Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el Titulo Ill, Libro 4° y en el
Articulo 1°, Seccién 3, Capitulo IV del Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, consignado en el Titulo |, Libro 1°, todos de la RNMV, se determina
que para la prestacion de servicios de administracion de cartera, las Agenmas
de Bolsa deben contar con Asesores de Inversion, los cuales deben estar
autorizgdos e inscritos en el RMV, en el presente caso, se evidencié que la
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Gerente de Inversiones efectud operaciones en el Mercado de Valores como
Asesora de Inversior de la Agencia de Bolsa, sin estar previamente autorizada
en el citado Registro, conforme se expone en las "Ordenes Irrevocables de
Operaciones" detalladas en el Anexo 4 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-
278523/2023 de 4 de diciembre de 2023.

En consideracion al cargo imputado, la Agencia de Bolsa sefialé como
descargos, lo siguiente:

1.

. Presunto incumplimiento N° 9:

Sefialar que, se cumplira con lo establecido en la norma (...)"

Al respecto, la Agencia de Bolsa sefialé que cumplira con lo establecido en la
norma, mas no presenta ningin argumento de descargo para desvirtuar el cargo
N° 98 imputado.

En ese sentido, en el marco del mencionado principio de verdad material, de la
revision a los archivos de esta Autoridad de Supervision, no se pudo identificar
la existencia de un documento de autorizacién a la sefiora Ninoska Guaman
Cairo, como Asesora de Inversion, por lo que, de acuerdo a ias Ordenes
Irrevocables de Operaciones, incluidas en el Anexo 4 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023, se advierte Ordenes generadas en el Sistema
Automatizado de Asignacién de Ordenes y Operaciones de la Agencia de
Bolsa, que fueron firmadas por la mencionada sefiora, hechos que evidencian
el incumplimiento incurrido por parte de la Agencia de Bolsa, al haber prestado
_ servicios de administracion de cartera sin contar con un Asesor de Inversion
. autorizado por ASFI.

Por lo expuesto, de acuerdo al analisis ‘efectuado, se ha evidenciado que
concurre el incumplimiento determinado en el cargo N° 9 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, correspondlendo ratificar
el mismoy apllcar una sancién administrativa.
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e Cargo N° 10: La Agencia de Bolsa no mantuvo diariamente como minimo
un margen de liquidez y de solvencia financiera equivalente al monto
mayor que resulte entre el veinte por ciento (20%) de su patrimonio
minimo y el veinte por ciento (20%) del total de los Valores cedidos en
reporto correspondientes a las inversiones en cartera propia bursatil, en
los meses de enero, marzo, abril, mayo, junio y agosto de 2023, asi como
no cumplio con su obligacién de adecuar dicho margen de liquidez y de .
solvencia financiera hasta la medicién del mes siguiente en los meses de
marzo, abril, mayo y junio de 2023, conforme pudo evidenciar la Comision
de Inspeccion de la revision de los Informes periédicos mensuales de la
medicion efectuada por ASFI a los margenes de liquidez de la entidad, asi
como la medicion efectuada por dicha Comision.

De acuerdo a lo dispuesto en el Inciso ¢) del Articulo 22 de la LMV y el Articulo
4° Seccién 1, Capitulo lll del Reglamento para Agencias de Boisa contenido
en el Titulo lll, Libro 4° de la RNMV, las Agencias de Bolsa deben mantener
como minimo un margen de liguidez y de solvencia financiera equivalente al
monto mayor que resulte entre el veinte por ciento (20%) del patrimonio minimo
establecido en la normativa, asi como el veinte por ciento (20%) del total de los
Valpres cedidos en reporto correspondientes a las inversiones en cartera propia
bursatil. De igual forma, cuando el promedio mensual del margen de liquidez y
solvencia financiera disminuya, la Agencia de Bolsa esta obligada a adecuarlo,
hasta la medicién del mes siguiente, en el presente caso, se evidencié que
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., no mantuvo diariamente como minimo un
margen de liquidez y solvencia financiera equivalente al monto mayor
establecido en la normativa, durante los meses de enero, marzo, abril, mayo,
junio y agosto 2023. Asimismo, no cumplié con su obligaciéon de adecuar los
mencionados margenes de liquidez hasta la medicién del mes siguiente en los
meses de marzo, abril, mayo y junio de 2023,

En consideraciéon al cargo imputado la Agencia de Bolsa; sefialé como
descargos, o siguiente:
“...)

. Presunto incumplimiento N° 10:

iBolsa Agencia de Bolsa esta procurando el cobro a los clientes de las distintas obfligaciones que
mantienen para cumplir con el indice de margen de Liquidez y Solvencia Financiera”.
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Al respecto, los descargos expuestos, no desvirtian el cargo imputado,
considerando que el cobro a sus clientes por distintas obligaciones como refiere
la Agencia de Bolsa, no se encuentra supeditado para el cumplimiento de sus
obligaciones, como ser el mantener un margen de liquidez y solvencia
financiera. '

En ese sentido, conforme lo previsto en el Articulo 5°, Seccion 1, Capitulo Il del
Reglamento para Agencias de Bolsa contenido en el Titulo lll, Libro 4° de la
RNMYV, el control del margen de liquidez y solvencia financiera es realizado
mensualmente por esta Autoridad de Supervision y cuando el promedio
mensual del margen de liquidez y solvencia financiera disminuye respecto al
porcentaje establecido, la Agencia de Bolsa esta obligada a adecuarlo hasta la ®
medicion del mes siguiente.

En el presente caso, de acuerdo al principio de verdad material, de la revision a
los Informes periédicos mensuales de la medicion efectuada por ASFI a
los margenes de liquidez de la entidad, se ha evidenciado que IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. no mantuvo diariamente como minimo un margen
de liquideZz y de solvencia financiera equivalente al monto mayor que resulte
entre el veinte por ciento (20%) de su patrimonio minimo y el veinte por ciento
(20%) del total de los Valores cedidos en reporto correspondientes a las
inversiones en cartera propia bursatil, en los meses de enero, marzo, abril,
mayo, junio y agosto de 2023, asi como no cumplid con su obligacién de
adecuar dicho margen de liquidez y de solvencia financiera hasta la medicion
del mes siguiente en los meses de marzo, abril, mayo y junio de 2023.

Por lo expuesto, se ha sustentado que la Agencia de Bolsa incurri6 en el
incumplimiento determinado en el cargo N° 10, correspondiendo ratlflcar el
mismo y aplicar una sancién administrativa.

e Cargo N° 11: La Agencia de Bolsa realizé actividades de servicios
bursatiles a través de personas no registradas y no autorizadas en el
Registro del Mercado de Valores, al realizar una venta en reporto
extrabursatil con el Banco Central de Bolivia con el Depdsito a Plazo Fijo
BSON94230122, conforme pudo evidenciar la Comlsmn de Inspeccion de
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la revision al Certificado de confirmacion N° 4968 de 15 de junio de 2023,
emitido por la citada Agencia de Bolsa.

Conforme lo dispuesto en el Inciso h) del Articulo 23 de la LMV y el Inciso i. del
Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo Il del Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo ill, Libro 4° de la RNMV, se determina que las Agencias
de Bolsa no pueden realizar operaciones, funciones o actividades prohibidas
por la LMV y sus reglamentos, asi como efectuar las mismas, a través de
personas no autorizadas ni registradas en el RMV, en el presente caso, la
Agencia de Bolsa realizo actividades de servicios bursatiles a través de una
persona no registrada y no autorizada en el Registro del Mercado de Valores,
en una venta en reporto extrabursatil con e! Banco Central de Bolivia con el
Deposito a Plazo Fijo BSON94230122.

En consideracion al cargo imputado, IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.
manifesto lo siguiente:

“(...) La operacidn extrabursatil de venta en reporto con el Banco Central de Bolivia de fecha 15
de junio de 2023 no es una operacion ejecutada en la Bolsa Boliviana de Valores (ya sea en el )
Piso de Negociacion o en el SMART), conforme lo establecido en el Articulo 1, seccién 1,
Capitulo VI del reglamento de Agencias de Bolsa y el Articulo 3 de Ley 1834",

Al respecto, cabe aclarar que no se encuentra en controversia lo dispuesto en
el Articulo 1°, Seccién 1, Capitulo VII del Reglamento de Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo {ll, Libro 4° de la RNMV ni el Articulo 3 de la LMV, siendo
que, no se observa que la Agencia de Bolsa esté autorizada para realizar
operaciones de reporto en mercado extrabursatil, sino que el cargo imputado se
ha determinado en razén de que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., realizo
actividades de servicios bursatiles a través de personas no registradas y no
autorizadas en el RMV, en la venta en reporto extrabursatit con el Banco
Central de Bolivia con el Depésito a Plazo Fijo BSON94230122, conforme se
constata en el Certificado de confirmacion N° 4968 de 15 de junio de 2023,
emitido por la citada Agencia de Bolsa.

En ese entendido, en el marco del principio de verdad material, de la revision de
los antecedentes y archivos de esta Autoridad de Supervisién se puede
evidenciar que el 15 de junio de 2023 (fecha en la que se realizd la operacién),

ette la Agencia de Bolsa no contaba con un Operador de Bolsa autorizado e inscrito
Espinoza Vasquez
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en el RMV de ASFI, puesto que de acuerdo a la informacién proporcionada por
la misma entidad a través de cartas Cite: IBOLSA/2023-0647 y Cite:
IBOLSA/2023-1033, presentadas el 17 de abril y 29 de mayo de 2023,
respectivamente, el personal que fungia como Operador de Bolsa en la Agencia
de Bolsa, sefior Ariel Chiri Oviedo, renunci6 el 14 de abril de 2023 y el sefior
Rolando Cuevas Espejo, renuncié el 9 de junio de 2023, evidenciando que la
Agencia de Bolsa no contaba con Asesor de Inversién autorizado por ASFI al
momento de efectuar la operacién observada, habiendo realizado actividades
de servicios bursatiles sin cumplir dicho requisito, conﬂrmando el incumplimiento
determinado en el cargo imputado.

Por lo expuesto, se ha evidenciado gue concurre el incumplimiento determinado
en el cargo N° 11 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de_
diciembre de 2023, correspondiendo ratificar el mismo y aplicar una sancion
administrativa.

CONSIDERANDO:

Que, a efectos de determinar la sancion a imponerse, se debe tomar en cuenta los
principios de legalidad y proporcionalidad previstos en ‘los Incisos a) y c¢) del
Articulo 3° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones administrativas de la
LMV, contenida en el Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, que
sefala las sanciones impuestas deben estar enmarcadas en normas legales,
reglamentarias u otras aplicables, asi como en la imparcialidad e igualdad ante la
ley, considerando la proporcionalidad de los hechos, actos u omisiones con la
sancion a aplicarse con la finalidad de precautelar en todo momento el desarrollo
sano, seguro, transparente y competitivo del Mercado de Valores. ’

Que, en el marco del citado principio de legalidad, las infracciones come:idas por la
Agencia de Bolsa, contravienen las siguientes disposiciones normativas:

Cargo N° 1: Articulo 22 de la LMV y el Numeral 1, Inciso b. del Articulo 3°,
Seccion .2, Capitulo Il del Reglamento para las Operaciones de Reporto,
contenido en el Titulo IV, Libro 4° de la RNMV (vigente al momento del
incumplimiento).
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Cargo N° 2: Ultimo parrafo del Articulo 3°, Seccién 2, Capitulo Il del Reglamento
para Operaciones de Reporto, contenido en el Titulo 1V, lero 4° de Ia RNMV
(wgente al momento del incumplimiento).

Cargo N° 3: Articulo 22 de la LMV.

‘Cargo N° 4: Numerales 2. y 4. del inciso f), del Articulo 4°, Seccién 1, Capitulo
VIl del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el Titulo Ill, Libro 4°
de la RNMV.

Cargo N° 5: Antepenultimo parrafo del Articulo 6°, Seccién 1, Capi-ulo VI del
mencionado Reglamento para Agencias de Bolsa.

Cargo N° 6: Numeral ii, Inciso b. del Articulo 2°, Seccidn 4, Capitulo VIl del
Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el Titulo NI, Libro 4° de la
RNMV.

Cargo N° 7: Numeral v, Inciso b. del Articulo 2°, Seccion 4, Capitulo VII del
Reglamento para Agencias de Bolsa contenido en el Titulo Ill, Likro 4° de la
RNMV

Cargo N° 8: Articulo 3‘5, Seccién 2, Capitulo VIl del Reglamento para Agencias
de Bolsa, contenido en-el Titulo Ili, Libro 4° de la RNMV.

Cargo N° 9: Articulo 1°, Seccion 2, Capitulo VIl del Reglamento para Agencias
de Bolsa, contenido en el Titulo I, Libro 4° y Articulo 1°, Seccién 3, Capitulo IV
del Reglamento del Registro del Mercado de Valores, ctonsignado en el Titulo |,
Libro 1°, todos de la RNMV. ‘

Cargo N° 10: Inciso c. del Articulo 22 de la LMV y el Articulo 4°, Seccién 1,
Capitulo Il del Reglamento para Agencias de Bolsa.

Cargo N° 11: Inciso h. del Articulo 23 de la LMV y el Inciso i. del Articulo 1°,
Seccion 1, Capitulo Il del Reglamento para Agencias de Bolsa.
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La Paz: Oficina Central, Plaza Isabel la Catdlica N 2507 - Telf: (591-2) 2174444 - 2431919 - Fax: (591 2} 2430028 - Casilla N 447 - Condomin.o Torres del Poeta, Torre “A”. pisos
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- 3336286 - 3336289 - Centro Defensorial Il Zona Sud Este. Plan Tres Mil, ET. N" 53, Lote N" 14 - Telf. (591-3) 3621094 - Cobija: Centro Defensorial, Av, Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N° 046, entre calles Beni y Sucre - Telf: (591-2) 2174444 Int. 3901 - Trinidad: Centro Defensorial. calle Pedro de a Rozha esq. calle La Paz N° 59, Zona
Central - Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N' 364 casi calle 25 de Mayo - Telf: (591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial, calle Ayacucho entre calles Loa y Junin. planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf: (591-4) 6439774 - Fax: (591-4) 6439776 . Tarija: Centro Defensorial. calle

Alejandro del Carpio N°138, entre calles Daniel Campos y Coldn. Barrio Las Panosas - Telf: (591-4) 61137C 2 .

Linea gratuita: 800 103103 - Sitio web: www.asfigob.bo - Coreo electronico: asficastigobbo
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Que, en observancia al principio de proporcionalidad, las infracciones cometidas
por la Agencia de Bolsa, se adecuan a los siguientes lineamientos:

a) Los hechos imputados son calificados como sancion, considerando lo dispuesto
en el Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacién de sancionés administrativas
de la LMV, contenida en el Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, que
establece que se aplicaran sanciones segun lo dispuesto en el Articulo 12° de la
mencionada normativa, en sujecién a los principios sefialados en el Articulo 3° y
las circunstancias previstas en el Articulo 11° del citado Decreto Supremo contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, conforme se pudo evidenciar en la
Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023; b) Los
hechos imputados se encuentran plenamente probados.

Que, conforme lo senalado en el Articulo 11° de la reglamentacion de aplicacion
de sanciones administrativas de fa LMV, contenida en el Decreto Supremo N°
26156 de 12 de abril de 2001, en los cargos notificados con la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, se configuran las siguientes
circunstancias de la infraccién, que determinan las sanciones correspondientes:

Cargo N° 1

e La accion deliberada de'la Agencia de Bolsa; toda vez que, conociendo su
obligaciéon de cumplir las operaciones-concertadas y establecidas en contratos
de reporto, incumplié doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto
concertadas, afectando de forma directa a veinte (20) participantées del
Mercado de Valores que, debian revender los valores a IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A., recibiendo el precio y premio pactado al término de las
operaciones de reporto, por un total de Bs577.058.013,09 (Quinientos Setenta
y Siete Millones Cincuenta y Ocho Mil Trece 09/100 Bolivianos).

Al efecto, es necesario sefalar que en las operaciones de reporto, el
comprador (reportador) toma un rol de inversionista, que con la expectativa de
generar un rendimiento (premio) en un corto plazo, transfiere sus recursos al
reportado al inicio de la operaciéon. Bajo este contexto, la actuacion deliberada
de la Agencia de Bolsa, que incumpli®é doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto, en las fechas acordadas segun contrato, generd un
perjuicio a los reportadores puesto que, no pudieron disponer de los recursos
invertidos y el premio generado, que representan activos liquidos de libre
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Central - Telf (591 3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial, calle Colombia N 364 cast calle 25 de Mayo - Telf {591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin. planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf: (591-4) 6439774 . Fax: {591-4) 6439776 - Tarija: Centro Defenscrial. calle
Alejandro del Carpio N°138, entre calles Daniel Campos y Colén. Barrio Las Panosas - Telf: (591-4} 6113709
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disponibilidad y que permiten a los inversionistas aprovechar oportunidades de
inversion y negociacion, que han sido limitadas por los incumplimientos
surgidos.

Asimismo, la cantidad de doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto
incumplidas, obedece a una conducta deliberada de la Agencia de Bolsa, que
en ningun momento tomé las previsiones para evitar dichos incumplimientos,
permitiendo que se susciten los mismos, a pesar de que dicha Agencia de
Bolsa tenia pleno conocimiento que al efectuar estas operaciones de reporto
por cuenta de sus clientes, debia asumir la responsabilidad de cumplir con las
obligaciones que demandaban estas operaciones, tales como, la liquidacion,
compensacion y pagos.

. La conducta deliberada de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., es

: demostrable a partir del analisis de las operaciones de reporto realizadas
durante el periodo observado, considerando que, ante el vencimiento que se
presentaba de una operacion de reporto, dicha Agencia de Bolsa, a sabiendas
de la insuficiencia de fondos de sus clientes, efectué nuevas operaciones,
manteniendo la expectativa de un posible pago a los reportadores, no obstante,
dicha actuacion unicamente dilataba el pago concertado inicialmente, que
finalmente derivd en las doscientas treinta y seis (236) operaciones
incumplidas.

Los casos observados de operaciones de reporto que fueron negociados con
DPF de forma recurrente previo a los incumplimientos, que demuestran la
conducta deliberada- de la Agencia de Bolsa, alcanzan a mil doscientos
cuarenta y dos (1242), conforme se expone en el cuadro siguiente:

NUMERO DE
N° CLAVE VALOR OPERACIONES DE
REPORTO REALIZADAS
1| DPF-BGANC1461422 1
2 | DPF-BISN03491317 18
3 | DPF-BISN03491417 | 18
4 | DPF-BISN03491517 15
5 DPF-BISNQ3491617 13
- | 6 | DPF-BISN03576417 16
<1 _7 | DPF-BISN03576717 13
8 | DPF-BISN03576817 13 )
' 9 | DPF-BISN05384517 -~ 47
10 | "DPF-BISN04753617 5
i 11 | DPF-BISN05753917 12
12 | DPF-BISN05754017 2 |
13 | DPF-BiSN05805217 5
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La Paz: Oficina Central, Plaza Isabel la Catolica N 2507 - Telf: (591-2) 2174444 - 2431919 - Fax: {591-2) 2430028 - Casilla N” 447 - Condominio Torrés del Poeta. Torre "A™. pisos
4,5.6 - calle’ Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo Edificio Cundlach. Torre Este. Piso 2 - Telf (591 2} 2174444 Int. 6705« Casilla N 6118 - El Alto: Centro Defensorial. Estacion 6
de Marzo (Jach'a Thaki) Linea Morada de Mi Teleferico. Zona Villa Bolivar. Avenida 6 de Marzo - Telf: (591 2) 2834449 - Potosi: Centro Detensorial, Plaza Alonso de Ibanez,
Caleria Et Siglo N' 20, Zona Central - Telf. (591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial. Pasaje Guachalla, Edif Camara de Comercio, Piso 3. Of 307 - Telf. (59)-2) 5117706

5112468 - Santa Cruz: Centro Defensorial | Av. irafa esq. Av. Ejército Nacional. Edif. irala N” 585, Piso 2 Of. N” 201. Primer Anillo, Casilla N 1339 - Telf: (591-3) 3336288 - 3336287
- 3336286 - 3336289 - Centro Defensorial I, Zona Sud Este, Plan Tres Mil. ET. N 53. Lote N 14 - Telf (591 3) 3621094 - Cobija: Centro Defensorial. Av. Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N° 046, entre calles Beniy Sucre - Telf. (591-2) 2174444 Int. 3901 - Trinidad: Centro Defenscrial. calle Pedro de la Rocha esq. calle La Paz N” 59. Zona
Central - Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 de Mayo - Telf: (591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin. planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf: (591-4} 6439774 - Fax: {591-4) 6439776 - Tarija: Centro Defensorial. calle

Alejandro del Carpio N° 138, entre calles Daniel Campos y Coldn. Barrio Las Panosas - Telf: (591-4) 6113709 .
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DPF-BMEN12037021 13

[ 1a | DPF-BISN05805317 | 17
¢ 15 | DPF-BISNC5805817 | 2 .
16 | DPF-BISNO5805917 | e
17 | DPF-BMEN12036921 | 13 .
18
19

DPF-BMEN12037121

4
20 | DPF-BMEN12037321 3
21 | DPF-BMEN12037421 3
22 | DPF-BMEN12037521 3
23 | DPF-BMEN12037621 3
24 | DPF-BMEN12037721 3
25 | DPF-BMEN15752322 1
26 | DPF-BMEN15752422 2
27 | DPF-BMEN15766322 2
28 | DPF-BMEN15780222 2
29 | DPF-BMEN15780322 2
2
1
1
1
1
1
18
18
17

30 DPF-BMEN15784222
31 DPF-BNBN00099716
32 DPF-BNBN00099816
33 DPF-BNBN00287422
34 DPF-BNBN00287522
35 DPF-BNBN00294522
38 DPF-BNBN00294622
37 DPF-BNBN00294722
38 DPF-BNBN00294822

\ 39 | DPF-BNBN00294922 14
i 40 | DPF-BNBN00298422 | 3T
| 41| DPF-BNBN00298522 3
© 42 “DPF-BNBN00298622 | 3
43| DPF-BNBN00298722 | 3
| 44 | DPF-BNBN00298822 | 3 7
45 | DPF-BNBN00305322 3
46 | DPF-BNBN00305422° 3
47 | 'DPF-BNBN00305522 3
48 [ DPF-BNBN00305622 3
49 | DPF-BNBN00305722 3
50 | DPF-BNBN00305822 3
51 | DPF-BNBN00305922 3
52 | DPF-BNBN00306022 3
53 | DPF-BNBNO00306122 3
54 | DPF-BNBN00306222 3
55 | DPF-BNBN00307422 11
56 | DPF-BNBN00307522 2
57 | DPF-BNBNO00307822 3
58 | DPF-BNBN00307922 3
59 | DPF-BNBN00308022 3
60 DPF-BNBN0O0O308122 3
67 | DPF-BNBN00308222 3
62 | DPF-BNBN00308322 3
63 | DPF-BNBN00308422 3
64 | DPF-BNBN00308522 3
T 65 | DPF-BNBN00308622 3
o e 66 | DPF-BNBN00308722 3
/& Vo.Bo. "qi 67 | DPF-BNBN00308822 3
(" ette 3 68 | DPF-BNBN00308922 3
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de Marzo {Jach'a Thaki} Linea Morada de Mi Teleférico. Zona Villa Bolivar, Avenida 6 de Marzo - Telf: (591 2) 2834449 - Potosi: Centro Detensorial. Plaza Alonso de lbanez,
"Galeria El Siglo N 20. Zona Central - Telf: (591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial, Pasaje Guachatla, Edif. Camara de Comercio. Piso 3. Of. 307 - Telf: (591-2) 5117706
5112468 - Santa Cruz: Centro Defensorial |, Av lrala esq Av. Ejército Nacional, Edif. lrala N 585, Piso 2 Of N” 201, Primer Anitlo. Casiila N 1353 - Telf: (591-3) 3336288 - 3336287
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[ 69 | DPF-BNBN00309022
770 | DPF-BNBN00309122

7| DPF-BNBNG0309222

72 " DPFBNBN0C309322 |

1 . 73 | DPF BNBN00309422 | _
| 74 | DPF-BNBNO00310022 ~
{ 75 " DPF-BNBN00310122

; _76_| DPF-BNBN00310222
| _ 77| DPF-BNBNG0311322
!
}
|

[78 | DPF-BNBN00311422
79 | DPF-BSON03940622
80 | DPF-BSON04100322 | «
81 | DPF-BSON04100422

| 82 | DPF-BSON04100522

83 | DPF-BSON04100622

84 | DPF-BSON04100722

85 | DPF-BSON04101122

86 | DPF-BSON04101222

87 | DPF-BSON04101322

88 | DPF-BSON04101522

89 | DPF-BSON04712522

90 | DPF-BSON04712922

91 | DPF-BSON04713022

92 | DPF-BSON04713122

JEN DN T Y N BN Y N BN
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93 DPF-BSON06126422 14

94 | DPF-BSON06126922 ' 4

95 DPF-BSON06127022 13

96 DPF-BSON06127222 13

97 DPF-BSON06127322 13

98 DPF-BSON06127822 13

. 99 DPF-BSON06127922 13
. | 100 | DPF-BSON06128022 11

101 | DPF-BSON06128222 12

102 | DPF-BSON06839222 5

- 103 | DPF-BSON06839422
104 | DPF-BSON06839522
105 | DPF-BSON06839622
B 106 | DPF-BSON06839722
107 | DPF-BSON06833922
108 | DPF-BSON06840322
109 | DPF-BSON06854822
110 | DPF-BSON06854922
111 | DPF-BSON06855022
112 | DPF-BSON06855122
113 | DPF-BSON06855222
114 | DPF-BSON06855322
115 DPF-BSON06855422
116 | DPF-BSON06978022
117 | DPF-BSON06978122
118 | DPF-BSON06978222
115 |- DPF-BSON06978322
120 | DPF-BSON06978422
121 | DPF-BSOND5978522
122 | DPF-BSON06978622
123 | DPF-BSON06978722
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{124 | DPF-BSON06978922 5
125 | DPF-BSON06979022 5
126 | DPF-BSON06879122 5
127 | DPF-BSON06979222 5
5
5
5

128 | DPF-BSON06979322
129 | DPF-BSON06979522
130 | DPF-BSON06979722

731 | DPF-BSONT1132823 17
132 | DPF-BSON11132923 12 '
133 | DPF-BSON11133123 2
134 | DPF-BSON11133423 12
| 135 | DPF-BSON12148323 10
136 | DPF-BSON12148423 6
137 i DPF-BSON12148523 4 ]
138 | DPF-BSON712148723 T
- 139 | DPF-BSON12148923 1
140 | DPF-BSON12145123 ) 10

141 | DPF-BSON12149323
142 | DPF-BSON12149523
143 | DPF-BSON12149623
144 | DPF-BSON12149723
145 | DPF-BSON38999818
146 | DPF-BSON39000318
147 | DPF-BSON75017121
148 | DPF-BSON75017321
149 | DPF-BSON75017721
150 | DPF-BSON75017821
| 1561 | DPF-BSON75065221
152 | DPF-BSON92863422
7153 | DPF-BSONS2863622
i 154 | DPF-BSON92864622
i 155 | DPF-BSON92864822
156 | DPF-BSON92865122
157 | DPF-BSON92865322
158 | DPF-BSON92865422
159 | DPF-BSON92865522
160 | DPF-BSON92866622
161 | DPF-BSON99048422
. 162 | DPF-BTBNO1874122
163 | DPF-BTBN01874222
164 | DPF-BTBN01874322
- | 165 | DPF-BTBN01874422 -
(166 | DPF-BTBNO01906122
167 | DPF-BTBN01906222
168 | DPF-BUNN41454721
169 | DPF-BUNN41454821
[ 170 | DPF-BUNN41454621
171 | DPF-BUNN41455021
172 | DPF-BUNN41455221
173 | DPF-BUNN41455321
174 | DPF-BUNN41455621
175 | DPF-BUNN41455721
176 | DPF-FIEN15685418

[ 177 | DPF-FIEN62330021
| 178 | DPF-FIEN66650521 | B ‘
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Central - Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 de Mayo - Telf: (591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
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179 | DPF-FIEN66650621 13
180 | DPF-FIEN66650821 13
1817 | DPF-FIEN66650921 4
B 182 | DPF-FIEN66651021 13
183 | DPF-FIEN73834522 3
‘ 184 | DPF-FIEN73834622 3
185 | DPF-FIEN73834722 3 |
186 | DPF-FIEN73834822 3
187 | DPF-FIEN73835322 3
188 | DPF-FIEN73835422 3
189 | DPF-FIEN73835522 3
190 | DPF-FIEN73835622 3
191 | DPF-FIEN73835722 3
192 | DPF-FSLN27838117 2
193 | DPF-FSLN27838217 2
194 | DPF-FSLN27838917 3
195 | DPF-FSLN27839017 3
TOTAL 1242

Fuente: Informacién de las negociaciones de mercado secundario registradas en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV e informacion
presentada por las entidades a través del Sistema de Captura de Informacion Periédica
(SCIP).

Asimismo, es importante considerar que las Agencias de Bolsa, como
contrapartes en las operaciones incumplidas por IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A. mediante cartas: CBA/801/2023, MAB-GG-0084/2023, CAISA
VPE 63/23 y PR/RGR/00004/23, entre el 4 y 25 de julio de 2023, hicieron
conocer a ASF| sobre los incumplimientos a las operaciones de reporto,
denotando la actuacién deliberada de la misma, haciendo mencién que la
entidad imputada conocia de su responsabilidad de asumir por cuenta de sus
clientes el cumplimiento de dichas operaciones, sin embargo, omitidé hacerlo.

e EI perjuicio causado en forma directa o indirecta a personas naturales,
personas juridicas o al Mercado de Valores con los actos u omisiones
constitutivos de la infraccidén; evidenciando que la Agencia de Boisa, con la
conducta descrita en el cargo N° 1, al incumplir en doscientas treinta y seis
(236) operaciones de reporto concertadas, perjudicé de forma directa a veinte
(20) participantes del Mercado de Valores que, debian revender los valores a
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., recibiendo el precio y premio pactado al
término de las operaciones de reporto, por un' total de Bs577.058.013,09
(Quinientos Setenta y Siete Millones Cincuenta y Ocho Mil Trece 09/100
Bolivianos), siendo los participantes afectados y la cuantia de montos
incumplidos que registraron en las fechas de vencimiento, los siguientes:
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° onto incumplido en fecha de
N° | Afectado vlznclmiento dF; reporto (Bs)
1| SEG351029-MIB 2,667,846.36
2 | SEG327022-CBA 4,183,695.66
3 | BANOOOOO4-BIA 32,131,357.40
4 | BANDOOQO1-CBA ! 43,478,041.34
|5 | BAN589022-MAB ! 5,997.577.81
6 BANOOOOQ CAl __[ 17.603.670.74 !
7 BANOOQUB_»Q_AI_’_AW ! ~71,746.200.87
8 BANOODOOT-NVA " = 5410654596
9 _!BANO00155-BO 170.431130 26 -
wOW BANOOOS66-PAN 722585082
11 ; BANOOO372-PAN _ ' ~26,118.093.99 ;
12 | BAN0OOOOO1-VUN 50,837,138.77 !
13 | OSF001115-CBA 5,007,424.79
14 FIA001135-CBA 1,279.985.60
FIA399028-MAB 4,179.504 .89
15 | OTR099001-VUN | 36,726,649.38
16 | NGF001130-CBA f 36,558.500.87
17 | FIA615002-GVA ! 1,848,858.73
18 | STI000101-1BO ' 1,363,846.88
19 | SAF001138-PAN 2,565,218.75
20 | PAR000281-SUD 1,000,872.22
TOTAL Bs 577,058,013.09

Fuente: Informacion de las negociaciones de mercado secundario registradas

en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cugnta a cargo de la EDV.
La conducta infractora de la Agencia de Bolsa, al incumplir doscientas treinta y
seis (236) operaciones de reporto concertadas, genero perjuicio a sus
contrapartes, que.tuvieron que consolidarse con instrumentos cuya valuacion
ya sea a precios de mercado o curva, se encontraba por debajo del monto de
consolidacién, ocasionando una desvalorizacién de sus inversiones por las
diferenciales, con montos que ascienden a Bs63.998.729,00 (Sesenta y Tres
Millones Novecientos Noventa y Ocho Mil Setecientos Veintinueve 00/100
Bolivianos), en caso del calculo con precios de mercado y de Bs137,605,541.13
(Ciento Treinta y Siete Millones Seiscientos Cinco Mil Quinientos Cuarenta y Un

13/100 Bolivianos), cuando se calcula a precios de curva, conforme se detalla a
continuacion:

Diferencial Precio Diferencial Precio
Afectados Mercado Curva
SEG351029-MIB - 709,530.71 562,707.94
SEG327022-CBA 2417.163.63 1.023,925 94
\S“’"" S BAN000004-BIA 1,145.439.94 673.409.51 |
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Alejandro del Carpio N 138, entre calles Daniel Campos y Colon. Barrio Las Panosas - Telf {591 4) 6113709
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BANOO0O001-CBA - 10,131,106.16 - 10,354,478.08
BAN589022-MAB - 924,064.50 580.29
BANOCQ0O12-CAl - 861.444.12 - 1,977.285.65
BAN00O118-CAl .- 921,423.94 - 18,174,582.27
BANOOOOO1-NVA - - 3,184,953.87 - 1560750514
BAN000155-1BO - 14,939,623.54 - 49,210,240.93
BANOO0566-PAN - 249,578.91 - 1,627,906.64
BAN000372-PAN - 3,266,454.13 - 9,100,330.96
BANO00001-VUN - 11,659,211.85 - 13,179,241.73
OSF001115-CBA - ,418,370.62 - 218,347.10
FIA001135-CBA
FIA390028-MAB - 432,837.?9 - 1,320.809.92
| OTR099001-VUN - 809111510 - 9,469,755.47
. . | __NGF001130-CBA - 349191482 - 4,551,238.28
: FIA615002-GVA | - 64659861 - 440,096.08
=7AST|OOO1O1 -IBO { 44.113.79 - 117.415.07
SAF001138-PAN | 496,718.47 - 669,673.91
PAR000281-SUD | - 507,896.76 1.535.721.11
Total Bs ; - 63,998,729.00 - 137,605,541.13

Fuente: Elaboracion propia con base en la mformacmm/de la EDV a través de carta EDV-OP-N0.1991/2023 y
la informacién obtenida del Sistema Integrado de Monitoreo de ASFi

Asimismo, los afectados por los incumplimientos de IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A., en las doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto, a
través de cartas PEF-GG-1486/2023, SC-AG-INV No. 104/2023, SC-AV-INV
No.  096/2023, BCP-GDF-266/2023, BDP/GGF-FIN  6926/2023, GN-
FI/SNF/1487/2023, GNFA-501/2023, FINZ-667/2023, CA-BUSAGG-3517-2023,
CFO-1259CC, PMB-GG-GF-691/2023, SUN-ASFI-348/2023, G.G. 360/2023,
FIN/397/2023, GNF/TES-352/2023, GAl N°2524/2023 y VPO-COS-IR
295/2023, entre el 7 y 13 de diciembre de 2023, pusieron a conocimiento de
esta Autoridad de Supervisidon, gue los incumplimientos de IBOLSA AGENCIA
DE BOLSA S.A., perjudicaron el objetivo de brindar mayor retorno a la liquidez’
a través de inversiones de corto plazo, siendo que se vieron forzados a
consolidar -valores que no se encontraban dentro de los lineamientos o
estrategias de inversion, resultando pérdidas y que en varios casos, la Agencia
de Bolsa no realizd el pago de intereses, ni compensé su incumplimiento,
ademas ocasiond que no pudieran obtener la liquidez programada en las
fechas de vencimiento de los reportos, la afectacion de las politicas de
inversién, siendo que la duracion de sus inversiones fue incrementada y las
tasas de interés producto de la consoclidacion de valores, no responden a sus
expectativas al no ser competitivas, puesto que son inferiores a las tasas
nominales de dichos valores, lo que llevé a que se efectiuen previsiones por
desvalorizacién de los titulos consolidados, afectando su rentabilidad.
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e Con relacion a las consecuencias o repercusiones de las infracciones en el
Mercado de Valores, con la conducta infractora de la Agencia de Bolsa, al
haber incumplido doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto
concertadas, repercutid en el Mercado de Valores, considerando que al vulnerar
la naturaleza del reporto, come es la recompra del valor por el precio mas el
premio, afectd el desarrollo de un mercado sano, seguro, transparente 'y
competitivo. . .
Consecuentemente, resulta esencial que las Agencias de Bolsa al efectuar las
operaciones de reporto por cuenta de sus clientes asuman la responsabilidad
del cumplimiento de las mismas, siendo que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA
S.A., con su actuacion negligente, permitié que se suscitaran incumglimientos a
los contratos donde se habia comprometido a efectuar la recompra con el valor
del precio mas el premio y al haber concurrido una cantidad y volumen
significativo de incumplimientos, como los afectados asi lo manifestaron, la
conducta infractora repercutié en el Mercado de Valores.

Asimismo, se debe hacer notar que las negociaciones de reporto.en el Mercado
de Valores se redujeron como producto de los incumplimientos, hecho que se
puede evidenciar en el comportamiento historico del volumen de operaciones.

Al respecto, del comportamiento evidenciado en el Mercado de Valores con las
operaciones de reportos, se puede advertir que dicho Mercado sufrid una
contraccién a partir de mayo de 2023, hecho que, de acuerdo a lo manifestado
por los afectados, responde a los incumplimientos en las operaciones de
reporto, de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., pues se debe tener en cuenta
que entre el 9 de marzo al 11 de julio de 2023, no cumplidé doscientas treinta y
seis (236) operaciones de reporto, por un monto que asciende a
Bs577.058.013,09 (Quinientos Setenta y Siete Millones Cincuenta y Ocho Mil
Trece 09/100 Bolivianos). A continuacién, se muestran dichos incumplimientos
por mes:
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Por tanto, se puede establecer que los incumplimientos tuvieron un impacto en
los inversionistas, como ellos mismos lo sefialaron y en consecuencia, al
Mercado de Valores, asimismo se debe tener en cuenta que los
incumplimientos de la Agencia a junio de 2023 representaron el 20,52% del
volumen negociado en el mercado de reportos en el misme periodo.

Que, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 1, sobre las circunstancias de
la infraccidon precedentemente sefialadas, se identificéd la actuaciéon deliberada de la
Agencia de Bolsa en los incumplimientos de doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto concertadas, asi como las consecuencias y.repercusiones
» en el Mercado de Valores, considerandose la gravedad de los hechos y actos que
constituyeron en la conducta infractora, por lo cual, en el marco de lo dispuesto en
el Articulo 14 de la LMV que dispone: “(...) La Superintendencia de Valores podra
suspender o cancelar cualquier registro ante el incumplimiento o infraccion de la presente Ley
y sus reglamentos (...)” (énfasis anadido) y que conforme lo determinadé en el Inciso
c. del Articulo 12° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones administrativas
de la LMV, contenida en el Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001,
ASFI puede aplicar la cancelacion de registro de las personas naturales y juridicas
autorizadas e inscritas en el RMV, cuando se incurra en infracciones que por su
naturaleza, caracteristicas y su manifiesta gravedad, ameriten una sancién mayor
gue la suspensién.
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Que, por lo expuesto y en consideracion al segundo parrafo del Inciso c. del
Articulo 12° de la referida reglamentacién de aplicacion de sanciones -
administrativas de la LMV, corresponde al caso actual determinar y aplicar la
sancion de cancelacion definitiva del registro de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA
S.A., en el RMV, toda vez que se ha evidenciado que !a misma-ha incurrido en
infracciones que por su naturaleza, caracteristicas, numero y volumen de
incumplimientos, asi como la generacion de perjuicios, constituye una conducta de
manifiesta gravedad, enmarcandose en la referida sancion. . :
Que, el Articulo 19° de la sefalada reglamentacion sancionatoria establece que
esta Autoridad de Supervisidn aplicara las sanciones previstas en el Articulo 12°
del mismo cuerpo reglamentario, ante toda infraccion a la LMV y sus reglamentos,
que en el presente caso se adecua a la conducta identificada en el cargo N° 1,
tomando en cuenta los principios sancionadores y las circunstancias de la
infraccidn antes descritas, debido a que la Agencia de Bolsa, vulnero.lo dispuesto
en el Inciso d. del Articulo 22 de la LMV y Numeral.1, Inciso b. del Articulo 3°,
Seccion 2, Capitulo 1l del Reglamento para Operaciones de Reporto, contenido en
el Titulo 1V, Libro 4° de la RNMV (vigente al momento de la infraccién), al incumplir
doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto concertadas, sin asumir por
cuenta de sus clientes la responsabilidad de cumplir con las obligaciones que
demandaban las mismas, tales como el pago, compensacion y liquidacion,
correspondiendo aplicar dicha sancion. ’

Cargo N° 2 : -

e La accion deliberada de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., toda vez que,
conociendo a cabalidad su responsabilidad de asegurarse de la existencia y
libre disponibilidad de los fondos necesarios para la realizacién y cumplimiento
de las operaciones de reporto concertadas, incumplié dicha responsabilidad,
habiéndose determinado en el periodo entre el 9 de marzo y el 23 de julio de
2023, e! incumplimiento de doscientas treinta y seis (236) operaciones de
reporto, sin que la Agencia de Bolsa haya previsto que en las fechas de
vencimiento de dichas operaciones, sus clientes no contaban con la liquidez
necesaria para hacer frente a sus obligaciones de recompra de operaciones de
reporto programadas, conforme se detalla a continuacion:
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CLIENTE MONTO DE LIQUIDEZ DEL
OTR000239, INCUMPLIMIENTO [BS] | CLIENTE [BS] DIFERENCIA
09/03/2023 11,020,430 48 - -11,020,430.48
CLIENTE MONTO DE LIQUIDEZ DEL
OTR000238 INCUMPLIMIENTO [BS] | CLIENTE [BS] DIFERENCIA
06/06/2023 7.431,980.97 0.39 -7.431,980.58
07/06/2023 2,424,825 27 0.39 -2.424.824 88
09/06/2023 2.425.088 05 0.39 -2,425,087.66°
13/06/2023 2492671352 039 24,926.713.13
19/06/2023 { 13.840 444 28 0389 ~13,84C 443 89
CLIENTE ‘ MONTO DE LIQUIDEZ DEL
COC000235 | INCUMPLIMIENTO [BS] | CLIENTE [BS] | D'FERENCIA
09/03/2023 21,110,926 92 - -21,110,926 92
23/05/2023 1.000.972 22 -1,000,972 22
[ T 10/0712023 19.242.416 48 - T T19.242.416.48
CLIENTE MONTO DE LIQUIDEZ DEL
OTR000184 INCUMPLIMIENTO [BS] | CLIENTE [BS] D'FERENC’Ar N
14/03/2023 8727926 92 - -B.727.926 92
_16/03/2023 304479374 1T 304479374
| 23i03/2023 3.756,953.55 — | -3.756.953 55
| 09/05/2023 18,687,365 69 -18,687,365 69
17/05/2023 4.526,084.16 4,526 084.16
23/05/2023 ~ 39.112,45509 ' -39,112,455.09
30/05/2023 9708,210 00 -9708,210.00
06/06/2023 17.137.533.26 -17.137.533.26
07/06/2023 7 53485059 54 - -53.485.059.54
09/06/2023 32.506,458.75 4323 -32,506.415.52
12/06/2023 9.588691.39 4323 -9,588.648.16
13/06/2023 8.071.060.92 4323 -8.071,017 69
14/06/2023 12,364,738.40 - 4323 -12.364,695.17
15/06/2023 16,503.966 05 4323 -16.503.922.82
16/06/2023 16,125.173 64 4323 16.125.130.41
19/06/2023 16.085.684 40 4323 -16.085,641.17
20/06/2023 60.921,444.78 4323 -60,921.401.55
22/06/2023 4.060,415.32 43.23 -4,060.372.09
23/06/2023 27.684,731.92 4323 -27,684,688.69
26/06/2023 17,109,614 95 14,218.21 -17,095,396.74
27/06/2023 14,915.859.51 14,218.21 -14,901,641.30
28/06/2023 954 654.40 14,218.21 -940.436.19
25/06/2023 177327268 4323 -1,773.229.45
03/07/2023 6,824,279 20 4323 682423597 |
04/07/2023 12,295,769 17 4323 | 1229572594
05/07/2023 i 7 356.433.39 4323 -7.356,390 .16
[ 080772023 | 18.030.074 15 4323 i -18.630,03096
07/07/2023 25174397 85 4323 1 2517435462
10/07/2023 4,017,727.18 4323 " 7401768395 |
11/07/2023 3,083,384 86 43.23 | 3.083341 83

Fuente: Informacidn presentada por ia Agencta de Bolsa en inspeccién especial
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La Agencia de Bolsa con su omision de forma deliberada, permitid que se
suscitaran los incumplimientos en las doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto concertadas, debido a que no cumplié con asegurarse
de la existencia de los fondos para el cumplimiento de las obligaciones de
recompra de los valores por el precio mas el premio. Entonces, la conducta
infractora de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., deliberadamente hizo caso
omiso a su obligacién de asegurar la liquidez suficiente de sus clientes para
llevar a cabo la recompra de los valores que conformaban parte de dichas
operaciones, en las fechas pactadas, puesto que, ante la insuficiencia de
fondos, las operaciones sefialadas se declararon incumplidas.

o Sobre el perjuicio causado en forma directa o indirecta a personas naturales,
personas juridicas o al Mercado de Vaiores con los actos u omisiones
constitutivos de la infraccion, la Agencia de Bolsa al no haber asegurado Ia
existencia y libre disponibiidad de los fondos para el cumplimiento de las
obligaciones que devienen de las doscientas treinta y seis (236) operaciones de
reporto concertadas por cuenta de sus clientes, permitié que se susciten los
incumplimientos en dichas operaciones, por no haber previsto que sus clientes
cuenten con la liquidez necesaria, razén por la cual, IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A., no efectud el pago del precio y premio pactado al término de las
operaciones de reporto, por un total de Bs577.058.013,09 (Quinientos Setenta
y Siete Millones Cincuenta y Ocho Mil Trece 09/100 Bolivianos), siendo veinte
(20) participantes del Mercado de Valores afectados.

La conducta infractora de la Agencia de Bolsa, al no haber asegurado la

' existencia de fondos, derivé en el incumplimiento doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto concertadas, las cuales tuvieron que consolidarse los
valores, en favor de los participantes que sufrieron los incumplimientos, no
obstante, las operaciones de reporto realizadas por dichos participantes
tendrian que haber sido compensadas con el pago del precio y premio
convenido en el plazo establecido contractualmente, de lo cual se pudo
establecer que el perjuicio ocasionado se gener6 al consolidarse los afectados
con los valores que formaban parte de la operaciéon de reporto, que ocasiond la
desvalorizacion de sus inversiones, como bien lo manifestaron de forma directa
los participantes que sufrieron el perjuicio ocasionadq.
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e En cuanto a las consecuencias o repercusiones de las infracciones en el
Mercado de Valores, la conducta infractora de la Agencia de Bolsa. al infringir
con su responsabilidad de asegurar la existencia de fondos para el
cumplimiento de las operaciones de reporto observadas, repercutio en el
Mercado de Valores, considerando que su actuacién derivo en incumplimientos
de dichas operaciones, situacién que impidi6 el desarrolio del mercado sano,
seguro, transparente y competitivo, siendo que al actuar por cuenta de sus
clientes en calidad de intermediario, se responsabiliza de asegurarse Ia
existencia de fondos que permita el cumplimiento de las operaciones de reporto
y al no hacerlo, afectando a los participantes del Mercado de Valores, que
realizan sus inversiones con la seguridad que otorgan las disposiciones de la
LMV.

Las repercusiones en el Mercado de Valores, al no haber assgurado la
existencia y libre disponibilidad de los fondos de sus clientes para el pago de
las doscientas treinta y seis (236) operaciones que resultaron incumplidas, tuvo
un impacto significativo, conforme se ha detallado de forma amplia en el
analisis de las circunstancias de la infraccién del cargo N° 1 de la Nota de
Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, relacionado de
forma directa con el presente cargo analizado.

Que, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 2, sobre Ias circunstancias de
la infraccidn precedentemente sefialadas, se identifico la actuacién deliberada de la
Agencia de Bolsa, al no asegurar la existencia de fondos para el cumplimiento de
doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto concertadas, los perjuicios
ocasionados a consecuencia de la negligencia en su omision, asi como las
consecuencias y repercusiones en el Mercado de Valores, considerandose la
gravedad de los hechos y actos que constituyeron en la conducta infractora, por lo
cual, en el marco de lo dispuesto en el Articulo 14 de la LMV que - dispone: “(...) La
Superintendencia de Valores podrd suspender o cancelar cualquier registro ante el
incumplimiento o infraccién de la presente Ley y sus reglamentos (...)" (énfasis afiadido); y
gue conforme lo determinado en el Inciso ¢. del Articulo 12° de la reglamentacion
de aplicacion de sanciones administrativas de la LMV, contenida en el Decreto
Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, ASFI puede aplicar la cancelacion de
registro de las personas naturales y juridicas autorizadas e inscritas en el RMV,
cuando se incurra en infracciones que por su naturaleza, caracteristicas y su
manifiesta gravedad, ameriten una sancién mayor que la suspension.

Ry

< DA
& Vo.Bo. %
D lvette %
1., Espinoza Vasquez

HTSV/MHRC/IO . Pag. 45 de 63

%2023 ANO DE LA JUVENTUD HACIA EL BICENTENARIQ”

La Paz: Oficina Central. Plaza Isabel la Catolica N 2507 - Telf: (S91-2) 2174444 - 2431919 - Fax: (591 2) 2430028 - Casilla N” 447 - Condominso Torres del Poeta. Torre "A”. pisos
4.5, 6 - calle Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo Edificio Gundlach. Torre Este. Piso 3 - Telf (591-2) 2174444 Int. 6705 - Casilla N 6118 - El Alto: Centro Defensorial, Estacion 6
de Marzo (Jach'a Thaki) Linea Morada de Mi Teleférico. Zona Villa Bolivar. Avenida 6 de Marzo - Telf. (591 2) 2834449 . Potosi: Centro Defensorial, Plaza Alonso de Ibanez,
Galeria El Siglo N™ 20, Zona Central - Telf. (591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial. Pasaje Cuachalla, Edif. Camara de Comercio. Piso 3. Of. 307 - Telf: (591-2) 5117706 -
5112468 - Santa Cryz: Centro Defensorial |, Av. Irala esq. Av. Ejército Nacional, Edif Irala N 585, Piso 2 Of N” 201 Primer Anillo. Casilla N 1259 . Telf. (591-3) 3336288 - 3336287
- 3336286 - 3336289 - Centro Defensorial Il Zona Sud Este, Plan Tres Mik ET. N 53 Lote N 14 - Telf (591-3) 3621094 - Cobija: Centro Defensorial, Av. Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N” 046. entre calles Beni y Sucre - Telf: (591-2) 2174444 int. 3901 - Trinidad: Centro Defensorial. calle Pedro de la Rocha esq. calle La Paz N” 59, Zona
Central - Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 ae Mayo - Telf: {591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin, planta baja Edificio {ex) ECOBOL - Telf. (591-4) 6439774 - Fax: (591-4) 6439776 Tarija: Centro Defensorial. calle
Alejandro del Carpio N? 138, entre calles Daniel Campos y Coldn. Barrio Las Panosas - Telf: (591-4) 6113709

Linea gratuita: 800 103 103 - Sitio web: www.astigob bo - Correo olectronico: asticsastigob bo




sde 1928

=@E iy ASF]

BICENTENARIO DE AUTORIDAD DE SUPERVSION

DEL SISTEMA FINANGERO Fe AT L NS A
BOLIVIA ST BOLIVIA

Que, por lo expuesto y en consideracion al segundo parrafo del Inciso c) del
Articulo 12° de la referida reglamentacién de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, corresponde al caso actual determinar y aplicar la
sancion de cancelacion del registro de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., en
el RMV, toda vez que se ha evidenciado que la rmhisma ha incurrido en infracciones
que por su naturaleza, asi como por la cantidad y volumen de operaciones de las
cuales no se asegur6 de verificar la existencia de fondos, derivé en
incumplimientos, generando perjuicios y constituyéndose en un ccnducta de
. manifiesta gravedad, enmarcandose en la referida sancion.
Que, el Articulo 19° de la referida reglamentacion sancionatoria establece que esta
Autoridad de Supervisién aplicara las sanciones establecidas en el Articulo 12° del
mismo cuerpo reglamentario, contra toda infraccion a la LMV y sus reglamentos,
que en el presente caso se adecua a la conducta identificada en el cargo N° 2,
tomando en cuenta los principios sancionadores y las circunstancias de Ia
infraccién antes descritas, debido a que la Agencia de Bolsa, vulneré lo dispuesto
en el Ultimo parrafo del Amculo 3°, Seccion 2, Capitulo | deI Reglamento para
Operaciones de Reporto, contenido en el Titulo IV, Libro 4° de la RNMV (vigente al
momento del incumplimiento), al no cumplir con su responsabilidad de asegurarse
la existencia y libre disponibilidad de fondos para doscientas treinta y seis (236)
operaciones de reporto concertadas por cuenta de sus clientes, correspondiendo
aplicar dicha sancion.

Cargo N° 3

e La conducta infractora se constituye en una accién deliberada ce IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A., toda vez que, conociendo a cabalidad su
obligacion de cumplir las operaciones concertadas, establecidas en un contrato,
incumplié en tres (3) operaciones de reporto. de su cartera propia, situacion que
afectd de forma directa a los participantes del Mercado de Valores que, debian
revender los valores a la Agencia de Bolsa, recibiendo el precio y premio
pactado al término de las operaciones de reporto, por un total de
Bs3.228.083,50 (Tres M|Ilones Doscientos Veintiocho Mil Ochenta-y Tres 50/100
Bolivianos).

Al efecto, es necesario sefialar que en las operaciones de reporto, el comprador
(reportador) toma un rol de inversionista, que con la expectativa de generar un
rendimiento (premio) en un corto plazo, transfiere sus recursos al reportado al
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1

inicio de la operacién, bajo este contexto, la actuacion deliberada de la Agencia
de Bolsa, que incumplié con dichas operaciones de reporto, en las fechas
acordadas segun contrato, generd un perjuicio a los reportadores puesto que,
no pudieron disponer de los recursos invertidos y el premio generado, que
representan activos liquidos de libre disponibilidad y que permiten a los
inversionistas aprovechar oportunidades de inversiébn y negociacién,
oportunidades que han sido limitadas por los incumplimientos surgidos.

Asimismo, la conducta deliberada de la Agencia de Bolsa se demuestra a partir
de que a sabiendas de que contaba con liquidez y valores disponiblas para su
negociacion en su cartera propia, que le hubieran permitido cumplir con su

_obligacion en las operaciones de reporto concertadas, incumglié dichas
operaciones de reporto.

e Por otro lado, se ha evidenciado que ia*Agencia de Bolsa, con la conducta
descrita en el cargo N° 3, al incumplir en operaciones de reporto concertadas
de su cartera propia, perjudicé a participantes del Mercado de Valores que,
debian revender los valores a IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., recibiendo
el precio y premio pactado al término de las operaciones de reporto, por un total
de Bs3.228.083,50 (Tres Millones Doscientos Veintiocho Mil Ochenta y Tres
50/100 Bolivianos).

La conducta infractora de la Agencia de Bolsa determinada en el cargo N° 3, al
incumplir operaciones de reporto concertadas de su cartera propia, genero
perjuicio a sus contrapartes, que tuvieron que consolidarse con instrumentos,
que para el caso de su propio cliente discrecional, los valores recibidos en
consolidacién no cumplian con fa calificacion minima de riesgo establecida en
su politica de Inversiones.

e Con relacion, a las consecuencias o repercusiones de las infracciones en el
Mercado de Valores; con la conducta infractora de la Agencia de Bolsa, al
haber incumplido operaciones de reporto concertadas de su cartera propia,
repercutio en el Mercado de Valores, considerando que al vulnerar la naturaleza
del reporto, como es la recompra del valor por el precio mas el premio, afectd el
desarrollo de un mercado sano, seguro, transparente y competitivo.

Consecuentemente, resulta esencial que la Agencia de Bolsa al efectuar las
operaciones de reporto de su cartera propia asuma la responsabilidad del
cumplimiento de las mismas, que al no haber efectuado la recompra con el
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valor del precio mas el premio, la conducta infractora repercutié en el Mercado
de Valores, respecto a las operaciones de reporto.

Que, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 3, sobre las circunstancias de
la infraccion precedentemente serfialadas, se identificé la actuaciéon deliberada de la
Agencia de Bolsa en los incumplimientos de operaciones de reporto concertadas
de su propia cartera, los perjuicios ocasionados a participantes del Mercado de
Valores, asi como las consecuencias y repercusiones en el Mercado de Valores,
considerandose la gravedad de los hechos y actos que constituyeron en la
conducta infractora, por lo cual, en el marco de lo dispuesto en el Articulo 14 de la
LMV que dispone: ‘(...) La Superintendencia de Valores podra suspender o cancedar cualquier
registro_ante el incumplimiento o_infraccién de la presente Ley y sus reglamentos (...)"
(énfasis afiadido) y que conforme lo determinado en el Inciso c. del Articulo 12° de
la reglamentacién de aplicacion de sanciones administrativas de la LMV, contenida
en el Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, ASFI puede aplicar la
cancelacion de registro de las personas naturales y juridicas autorizadas e inscritas
en el RMV, cuando se incurra en infracciones que por su naturaleza, caracteristicas
y su manifiesta gravedad, ameriten una sancion mayor que la suspension.

Que, por lo expuesto y en consideracion al segundo parrafo del Inciso c¢. del
Articulo 12° de la referida reglamentacién de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, corresponde al caso actual determinar y aplicar la
sancion de cancelacion definitiva del registro de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA
S.A., en el RMV, toda vez que se ha evidenciado que la misma ha incurrido en
infracciones que por su naturaleza, caracteristicas, asi como la generacion de’
perjuicios, constituye una conducta de manifiesta gravedad, enmarcandose en la
referida sancion.

Que, el Articulo 19° de la sefialada reglamentacién sancionatoria establece que
esta Autoridad de Supervision aplicara las sanciones previstas en el Articulo 12°
del mismo cuerpo reglamentario, ante toda infraccion a la LMV y sus reglamentos,
gue en el presente caso se adecua a la conducta identificada en el cargo N° 3,
tomando en cuenta los principios sancionadores y las circunstancias de la
infraccién antes descritas, debido a que la Agencia de Bolsa, vulnerd lo dispuesto
en el Inciso d. del Articulo 22 de la LMV, al incumplir operaciones de reporto
concertadas de su cartera propia, al no pagar el precio de la compra de los valores
vendidos en reporto, correspondiendo aplicar dicha sancién.
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Cargo N° 4

* La accion deliberada de la Agencia de Bolsa, considerando que a sabiendas
que el contrato de administracion de carteta discrecional suscrito cor su cliente
con codigo STIO00101, debia contener los términos y condiciones minimos de
dicha discrecionalidad, hizo caso omiso, evitando incluir aspectos relacionados
a que las inversiones se realizaran sobre la base del perfil del clierte y sobre
una Politica de inversiones aprobada por el Comité de Inversiones, asi como, la
autorizacion expresa del cliente para la realizacién de operaciones con Valores
de empresas vinculadas a la Agencia de Bolsa, que derivaron en una
administracion negligente que conllevé incumplimientos en la operaciones de
reporto, conforme se detali¢ en el cargo N° 3.

Asimismo, cabe sefialar que la ausencia de los términos y condiciones de
discrecionalidad para que las inversiones realizadas para su cliente sean
efectuadas sobre una Politica de inversiones aprobada por el Comité de
Inversiones, afectd directamente a su cliente discrecional STI00010”, toda vez
que, producto del incumplimiento por parte de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA
S.A. en la recompra en las operaciones de reporto, dicho cliente terminé
consolidandose en su cartera con los VTD con serie CRP-TD-NC, mismos que
no cumplen la calificacién minima de riesgo establecida en su politica de
inversiones.

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, prevé que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a fa LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 4, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulnero6 lo dispuesto en los Numerales 2. y 4. del inciso f), del
Articulo 4°, Seccidén 1, Capitulo VIII del Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo lll, Libro 4° de la. RNMV, al no incluir en los contratos de
administracion de cartera en forma discrecional, que las inversiones se realizaran
sobre |la base del perfil del cliente y sobre una politica de inversiones ap-obada por -
el Comité de Inversiones, asi como la autorizacién expresa del cliente para la
realizaciéon de operaciones con Valores de empresas vinculadas a la Agencia de
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Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV, .
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del-Articulo 12° de dicha reglamentacion -
de aplicacion de sanciones administrativas; la sancion de multa se aplicara a las
personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 4,
asi como las circunstancias de la infraccion, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancion de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a USD500,00.- (QUINIENTOS 00/100 DOLARES
ESTADOUNIDENSES), en sujecion a lo previsto en el Inciso a) del Articulo 13° y el
Articulo 19° de la mencionada reglamentacion de aplicacién de sanciones
administrativas. ’

Cargo N° &:

e La accion deliberada de la Agencia de Bolsa, considerando que pese a tener
conocimiento de su obligacion de anexar el perfil del cliente a los contratos de
comision mercantil, depdsito de valores y gdministraciéon de cartera, suscritos
con sus clientes, hizo caso omiso.

El perfil del cliente se constituye en el documento base para la Agencia de
Bolsa, a efectos de realizar las inversiones correspondientes, razon por la cual
surge la importancia de su anexado al contrato suscrito con sus clientes, sin
embargo, al prescindir deliberadamente la Agencia de Bolsa de! anexado de
este perfil a los contratos de comisidon mercantil, depdsito de valores y
administracion de cartera, determin6 que la misma, no actué de forma diligente,
de acuerdo a la naturaleza, caracteristicas relevantes del cliente, que permitan
evaluar la pertinencia de efectuar inversiones y evitar incumplimientos a las -
operaciones de reporto. .
Cabe hacer notar que, los clientes de los cuales la Agencia de Bolsa no efectué
el anexado de sus perfiles, corresponde a los mismos que se encuentran
inmersos en los incumplimientos correspondientes a las doscientas treinta y
seis (236) operaciones de reporto concertadas.
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Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacién de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, prevé que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecla a
la conducta identificada en el cargo N° 5, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulnerd 1o dispuesto en el antepenultimo parrafo del Articulo 6°,
Seccion 1, Capitulo VIII del referido Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido en el Titulo Ill, Libro 4° de la RNMV, al no efectuar el anexado del perfil
del cliente a los contratos de comisién mercantil, depodsito de valores vy
administracidon de cartera, suscritos con sus clientes.

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV,
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo 12° de dicha reglamentacion
de aplicacién de sanciones administrativas, la sancion de muilta se aplicard a las
personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al andlisis efectuado en el cargo N° 5,
asi como las circunstancias de la infraccién, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancion de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a USD1.000,00.- (UN MIL 00/100 DOLARES ESTADOUNIDENSES),
en sujecion a lo previsto en el inciso a) de! Articulo 13° y el Articulo 19° de la
mencionada reglamentacién de aplicacion de sanciones administrativas.

Cargo N° 6:

e La accion deliberada de la Agencia de Bolsa debido a que, conociendo a
cabalidad su obligacién de incluir en su registro fisico, la informacién de sus
clientes, no incluyé en el mismo, las copias legalizadas de los Testimonios de
las Escrituras Publicas de constitucion y del poder otorgado al representante
legal, debidamente inscritos en Registro de Comercio de sus clientes. .

Al respecto, las copias legalizadas de los Testimonios de las Escrituras Publicas
de constitucion y del poder otorgado al representante legal, debidamente
inscritos en el Registro de Comercio de sus clientes, permiten dar seguridad
legal a las operaciones que la Agencia de Bolsa efectua por cuenta de dichos
chentes que para el caso del cliente OTR000238, corresponde al mismo que
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se encuentra inmerso en los cargos N° 1 y 2 de la Nota de Cargos
ASFI/DSV/R-278523/2023, en los cuales se pudo evidenciar el incumplimiento
a doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto.

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones
administrativas de la- LMV, prevé que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 6, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Boisa, vulneré lo dispuesto en el Numeral ii, Inciso b. del-Articulo 2°,
Seccion 4, Capitulo VIl del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el
Titulo 11, Libro 4° de la RNMV, al no incluir en su registro fisico, las Escrituras
Publicas de constitucién y del poder otorgado al representante legal, de sus
respectivos clientes.

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV, -
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo 12° de dicha reglamentacion
de aplicacién de sanciones administrativas, la sancién de multa se aplicara a las

- personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 6,
asi como las circunstancias de la infracciéon, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancion de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a USD500,00.- (QUINIENTOS 00/100 DOLARES
ESTADOUNIDENSES), en sujecion a lo previsto en el Inciso a) del Articulo 13° y el
Articulo 19° de la mencionada reglamentacién de aplicacion de sanciones
administrativas.

Cargo N° 7:

e La accién deliberada de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., toda vez que,
conociendo a cabalidad su obligacién de incluir en su registro fisico, la
informacidn de sus clientes, no verifico que la Matricula de Comercio emitida '
por el Registro de Comercio de Bolivia del mismo, se encuentre actualizada,
tomando en cuenta que el incumplimiento a la obligacion de actualizacion de
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dicha Matricula de Comercio conlleva su depuracion que implica la
inhabilitacion para el ejercicio de comercio, segun la Resolucién Administrativa
SEPREC N° 300/2023 de 30 de mayo de 2023.

Al respecto, la Matricula de Registro de Comercio permite verificar la vigencia
de sus clientes que son personas juridicas y al encontrarse desactualizadas
inciden en la falta de control de los mismos, siendo el caso de su cliente con
cédigo STI000101 que se encuentra inmerso en los cargos N° 1y 2 de la Nota
de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023, en los cuales se pudo evidenciar el
incumplimiento a doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto.

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacién de sanciones
administrativas de la LMV, prevé que esta Autoridad de Supervisién aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus regiamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 7, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccién antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulnero6 lo dispuesto en el Numeral v., Inciso b. del Articulo 2°,

Seccidn 4, Capitulo VII del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el .
Titulo I1l, Libro 4° de la RNMV, al no incluir en su registro fisico, la Matricula de
Comercio actualizada de su cliente, emitida por el Registro de Comercio de Bolivia.

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de ia LMV,
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo 12° de dicha reglamentacién
de aplicacion de sanciones administrativas, la sancién de multa se aplicara a las
‘personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 7,
asi como las circunstancias de la infraccién, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancién de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a UsSD500,00.- (QUINIENTOS 00/100 DOLARES
ESTADOUNIDENSES), en sujecion a lo previsto en el Inciso a) del Articulo 13° y el
Articulo 19° de la mencionada reglamentacién de aplicacion de sanciones
administrativas.
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Cargo N° 8:

e La accion deliberada de la Agencia de Bolsa, considerando que, a sabiendas -
de su obligacion de incluir la firma y el nombre de su funcionario responsable o
su representante legal, en los certificados de las operaciones de sus clientes,
no lo hizo, siendo el total de ochenta y seis (86) certificados que mcumpheron
dIChO requisito.

Entonces, la actuacion de la Agencia de Bolsa, no obedece a un hecho aislado,
sino que de acuerdo al numero de casos donde no cursa la firma y nombre
observados, se evidencia una accién deliberada, que de forma negligente y
premeditada emitid certlflcados de operaciones sin cumplir con los requisitos
exigidos normativamente. Cabe hacer notar que los mencionados certificados
de operaciones observados, forman parte de las dosmentas treinta y seis (236)
operaciones de reporto que fueron incumplidas.

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, prevé que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 8, tomando en 'cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulneré lo dispuesto en el Articulo 3°, Seccion 2, Capitulo Vi del
Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el Titulo IHl, Libro 4° de la
RNMV, al no incluir la firma y el nombre del funcionario responsable o
representante legal de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., en los certificados de
las operaciones de sus clientes.

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV,
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo 12° de dicha reglamentacién
de aplicacién de sanciones administrativas, la sancién de multa se aplicara a las
personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
S imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
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asi como las circunstancias de la infraccién, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancion de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a USD1.000,00.- (UN ‘MIL 00/100 DOLARES ESTADOUNIDENSES).
en sujecion a lo previsto en el Inciso a) dei Articulo 13° y el Articulo 19° de la
mencionada reglamentacidon de aplicacion de sanciones administrativas.

Cargo N° 9:

e La accion deliberada de la Agencia de Bolsa, considerando que a sabiendas
que para prestar servicios de administraciéon de cartera, debia contar con un
Asesor de Inversion autorizado e inscrito en eI RMV, no cumplié con dichas
exigencias normativas.

Asimismo, la conducta deliberada de la Agencia de Bolsa se denota, al haber:
omitido todos los requisitos que se requieren para la autorizacién de un Asesor
de Inversion, como demostrar la idoneidad para el cargo, habiendo obtenido el
Certificado emitido por la Bolsa de Valores, que acredite la aprobacion
satisfactoria del examen preparado para tal efecto, por la misma.

De igual forma, la actuacion deliberada de la Agencia de Bolsa, se demuestra
cuando a pesar de no contar con un Asesor de Inversion autorizado e inscrito
en el Registro de Mercado de Valores de ASFI, realizé operaciones en el
Mercado de Valores por un monto que asciende a los” Bs546.246.587,31
(Quinientos Cuarenta y Seis Millones Doscientos Cuarenta y Seis Mil
Quinientos Ochenta y Siete 31/100 Bolivianos), sin cumplir con los requisitos
exigidos normativamente. Cabe hacer notar que las operaciones realizadas
como parte de la prestacion de servicios de administracion de cartera, forman
parte de las doscientas treinta y seis (236) operaciones de reporto que fueron
incumplidas conforme se establecié en los cargos N° 1y 2; asimismo forman
parte del cargo N° 3, en el-cual se pudo evidenciar ia consolidacion de valores
a la cartera del cliente STI000101, producto del incumplimiento a operaciones
de reporto por parte de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A.

* Los beneficios como consecuencia de la infraccién, considerando que IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A., al efectuar operaciones en el Mercado de Valores
a través de su Gerente de Inversiones como Asesora de Inversién, sin que
hubiera sido previamente autorizada e inscrito en el RMV, no efectud el pago
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de la Tasa de Regulacion N° 2, por un monto fijo equivalente en bolivianos a
USD500.00 (Quinientos 00/100 Dolares Estadounidenses), para Asesores de
Inversion autorizados e inscritos en el RMV de ASFI.

La Agencia de Bolsa, realizé operaciones en el Mercado de Valores por un
monto que asciende a los Bs546.246.587,31 (Quinientos Cuarenta y Seis
Millones Doscientos Cuarenta y Seis Mil Quinientos Ochenta y Siete 31/100
Bolivianos), en el periodo observado, sin contar con Asesor de Inversion
autorizado por ASFI.

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacién de sanciones
administrativas de la LMV, preve que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 9, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulnero6 lo dispuesto en el Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo VI
del Reglamento para Agencias de Bolsa, contenido en el Titulo Ill, Libro 4° y en el
Articulo 1°, Seccidén 3, Capitulo IV del Reglamento del Registro del Mercado de
Valores, consignado en el Titulo [, Libro 1°, todos de la RNMV, al prestar servicios
de administracion de cartera sin contar con un Asesor de Inversion autorizado ‘e
inscrito en el RMV. :

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV,
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo 12° de dicha reglamentacion
de aplicacion de sanciones administrativas, la sancion de multa se aplicara a las
personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
omisiones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 9,
asi como las circunstancias de la infraccién, que evidencian la gravedad de la
conducta, al prestar servicios sin contar con una persona encargada en la asesoria
de inversiones autorizada por esta Autoridad de Supervisién, que debe velar por la
prestacion de un servicio 6ptimo de las entidades bajo su jurisdiccién, corresponde
imponer a IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. la sanciéon de multa de Primer
Rango en Bolivianos equivalente a USD5.000,00.- (CINCO MIL 00/100 DOLARES
N\ESTADOUNIDENSES), en sujecion a lo previsto en el Inciso a) del Articulo 13° y el
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Articulo 19° de la mencionada reglamentacion de aplicacién de sanciones
administrativas.

Cargo N° 10:

. e La accion deliberada de la Agencia de Bolsa, toda vez que, conociendo a
cabalidad 'su obligaciéon de mantener un Margen de liquidez y de solvencia
financiera suficiente, no cumplié con el mismo.

Asimismo, cabe sefialar que el incumplimiento al citado Margen durante los
meses$ de enero, marzo, abril, mayo, junio y agosto de 2023, repercutié en las
operaciones de recompra que IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. debid
realizar con su cartera propia el 23 de junio de 2023, conforme se detall6 en el
cargo N° 3, siendo que incumplié la operacion de reporto con los VTD CRP-TD-
NC, afectando a la contraparte por Bs589,514,36 (Quinientos Ochenta y Nueve
Mil 36/100 Bolivianos), ya que la misma no pudo disponer de dicho monto al
vencimiento de la operacién de reporto y que posteriormente tuvo que ser
consolidado.

El mantener.el control sobre el Margen de liquidez y solvencia financiera es
fundamental para el desarrollo sano, seguro y transparente del Mercado de
Valores, a efectos de .que la entidad cuente con los activos adecuados vy
suficientes para cumplir con todas sus operaciones y obligaciones, aspecto que
fue deliberadamente omitido por la Agencia de Bolsa.

Adicionalmente, la Agencia de Bolsa, a sabiendas de que el incumplimiento al
Margen de liquidez y de solvencia financiera, podria ser incluso pasible a una
suspension, de acuerdo al Articulo 6°, Seccion 1, Capitulo [if del Reglamento
para Agencias de Bolsa contenido en el Titulo Ill, Libro-4° de la RNMV, hizo
caso omiso, llegando a incumplir dicho margen por seis (6) meses durante los
ultimos doce (12) meses, en la gestion 2023. :

Que, de acuerdo al analisis efectuado en el cargo N° 10, sobre las circunstancias
de la infraccion precedentemente sefaladas, se identifico la actuacién deliberada
de la Agencia de Bolsa, considerandose la gravedad de los hechos y actos que
constituyeron en la conducta infractora, por lo cual, en el marco de lo dispuesto en
el Articulo 14 de la LMV, que dispone: “(..) La Superintendencia de Valores podra

'{“\Vo ,‘); “s\suspender 0 cancelar cualquier reqgistro ante el incumplimiento o infraccion de la presente Ley
R <D v, i .
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y_sus_reglamentos (...)" (énfasis afadido); y que conforme lo determinado en el
Paragrafo I, Articulo 12 de la reglamentacién.de aplicacién de sanciones de la
LMV contenlda en el Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, ASFI
puede aplicar la suspension de registro de las personas inscritas en el Reg|stro del
Mercado de Valores (RMV), cuando- se incurra en infracciones que por su
naturaleza y caracteristicas, ameriten una sancion mayor a la prevista en el Inciso
b) det Paragrafo | del citado Articulo 12.

Que, por lo expuesto corresponde al caso actual aplicar la sancién de suspensién
del registro de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., en el RMV, toda vez que se ha
evidenciado que la misma ha incurrido en una infraccién que por su naturaleza se
enmarca en la referida sancion.

Que, el Articulo 19° de la referida reglamentacion sancionatoria establece que esta
Autoridad de Supervisién aplicara las sanciones establecidas en el Articulo 12° del
mismo cuerpo reglamentario, contra toda infraccion a la LMV y sus reglamentos,
que en el presente caso-se adecla a la conducta identificada en el cargo N° 10,
tomando en cuenta los principios sancionadores y las circunstancias de la
infraccion antes descritas, debido a que la Agencia de Bolsa, vulnerd lo dispuesto
en el Articulo 22 de la LMV vy los Articulos 4° y 5° Seccién 1, Capitulo Il del
Reglamento para Agencias deé Bolsa, contenido en el Titulp Ill, Libro 4° de la
RNMV, al no mantener un margen de liquidez y solvencia financiera exigido
normativamente, en los meses de enero, marzo, abril, mayo, junio y agosto de
2023, correspondiendo aplicar dicha sancién. \

Que, conforme lo dispuesto en el primer parrafo del Articulo 14 de la
reglamentacion de aplicacion de sanciones de la LMV, contenida en el Decreto
Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, que establece que el plazo de la
suspension se computara en dias calendario y debe ser establecido en forma
expresa por esta Autoridad de Supervision mediante Resolucion Administrativa, en
el marco del principio de discrecionalidad y razonabilidad, esta Autoridad de
Supervisidén efectud una valoracién razonable de las circunstancias del hecho y la
norma juridica contravenida, fijando un plazo de suspension por cierto ochenta
(180) dias calendario, por el mismo lapso de tiempo de los meses incumplidos, con
la finalidad de velar por el desarrollo de un Mercado de Valores sano, seguro,
transparente y competitivo.
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Cargo N° 11:

e La accion deliberada de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., toda vez que, a
sabiendas que no contaba con una persona autorizada y registrada en el RMV
para realizar actividades de servicios bursatiles, efectué una venta 2n reporto
extrabursatil con el Banco Central de Bolivia con el Depésito a Plazo Fijo

-BSONS4230122, de acuerdo al Certificado de confirmacién N° 4968 de 15 de
junio de 2023, emitido por la citada Agencia de Bolsa.

Asimismo, la entidad conocia cabalmente que no contaba con un Operadora de
Bolsa para efectuar la operacién observada, siendo que la misma comunico las
renuncias de las personas que anteriormente fungian en dicha actividad.

Por otra parte, cabe mencionar que la operacion realizada por la Agencia de
Bolsa con el DPF BSON94230122 para su cartera propia, sin-cortar con un
Operador de Bolsa autorizado e inscrito en el RMV de ASFI, evidencid la
actuacion negligente en la administracién de cartera de sus clientes, como se ha
suscitado en los incumplimientos determinados en ios cargos N° 1, 2y 3 de la
Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023

Que, de acuerdo al Articulo 19° de la reglamentacion de aplicacion de sanciones
administrativas de la LMV, prevé que esta Autoridad de Supervision aplicara las
sanciones establecidas en el Articulo 12° del mismo cuerpo reglamentario, contra
toda infraccion a la LMV y sus reglamentos, que en el presente caso se adecua a
la conducta identificada en el cargo N° 11, tomando en cuenta los principios
sancionadores y las circunstancias de la infraccion antes descritas, debido a que la
Agencia de Bolsa, vulnero lo dispuesto en el Inciso h) del Articulo 23 de la LMV e
Inciso i) del Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo !l del Reglamento para Agencias de
Bolsa, contenido en el Titulo (I, Libro 4° de la RNMV, al haber realizado actividades
de servicios bursatiles a través de personas no registradas y no autorizadas en el
Registro del Mercado de Valores. -

Que, en el marco de lo establecido en el primer parrafo del Articulo 110 de la LMV, .
concordante con el Inciso b), Paragrafo | del Articulo.12° de dicha reglamentacion
de aplicacién de sanciones administrativas, la sancién de muita se aplicara a las
personas y entidades participantes en el Mercado de Valores, por infracciones u
om|5|ones cometidas por culpa grave (actos y hechos cometidos por negligencia o
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imprudencia que pudieron o debieron evitar), en los casos, montos y cuantias
fijados en reglamento, al efecto, de acuerdo al andlisis efectuado en e} cargo N° 11,
asi como las circunstancias de la infraccion, corresponde imponer a IBOLSA
AGENCIA DE BOLSA S.A. la sancion de multa de Primer Rango en Bolivianos
equivalente a USD500,00.- (QUINIENTOS 00/100 DOLARES
ESTADOUNIDENSES), en sujecion a lo previsto en el Inciso a) del Articulo 13° y el
Articulo 18° de la mencionada reglamentacion de aplicacién de sanciones
administrativas.

| CONSIDERANDO:

\ Que, al haberse ratificado los cargos imputados a través de la Nota de Cargos
% ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de 2023, asi como, determinado la
; sancion que corresponde para cada uno de los mismos, no obstante, de acuerdo al
( analisis efectuado a las conductas infractoras, se evidencia que corresponden a
| actos, -hechos u omisiones referidos al incumplimiento de operaciones de reporto
; concertadas por IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. por cuenta de sus clientes y
| por cuenta propia, asi como, los actos concernientes con los mencionados clientes, -
f previo y durante el incumplimiento de dichas operaciones, que constituyen mas de
dos infracciones relacionadas entre si, siendo aplicable lo dispuesto en el Inciso ¢)
| : del Articulo 7° del Decreto Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001, que
‘ establece que en caso de presentarse el concurso de infracciones, se debe aplicar
| . la sancidén que corresponda a la infraccion mas grave.

3 Que, en ese entendido, habiendo verificado que en el presente proceso
| sancionatorio concurre el concurso de infracciones, se advierte que las infracciones
mas graves se suscitan en los cargos N° 1, 2 y 3, que son pasibles a la sancion de
cancelacion definitiva del registro, correspondiendo aplicar dicha sancién a
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., cuya determinacién alcanza a los cargos N°
4,5 6.7, 8 9 10y 11 de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de
diciembre de 2023, de acuerdo al citado Inciso c) del Articulo 7° del Decreta
Supremo N° 26156 de 12 de abril de 2001 y conforme al analisis correspondiente
al concurso de infracciones.

Que, en consideracion a lo establecido en los Articulos 27 y 34 de la Ley N° 2341
o~ d€ Procedimiento Administrativo, los actos administrativos pueden ser de alcance
\.\s\()l e . . . . .2 4
’{S\\' Do zgeneral o particular, siendo objeto de publicacién cuando asi lo establezcan las
O~ 0.0

O weuz uu’: Hn?wm%cm%q Pag. 60 de 63
Lopind
<. Qy .
.l ) .

“2023 ANO DE LA JUVENTUD HACIA EL BICENTENARIO”

” 9
N 032
La Paz: Oficina Central, Plaza Isabel la Catolica N 2507 - Telf. (591-2) 2174444 - 2431919 - Fax: (591 2) 2430028 - Casilla N 447 - Condomin Torres del Poeta. Torre "A’. pisos
4.5, 6. calle Reyes Ortiz esq Federico Zuazo Edificio Cundlach. Torre Este. Piso 3 - Telf (591-2) 2174444 Int. 6705 - Casilla N 6118 - El Al#o: Centro Defensorial. Estacion 6
de Marzo (Jach'a Thaki) Linea Morada de Mi Teleférico. Zona Villa Bolivar. Avenida 6 de Marzo - Telf: (591-2) 2834449 - Potosi: Centro Deiensorial, Plaza Alonso de lbanez
Caleria E{ Siglo N 20, Zona Central - Telf. (591-2) 6230858 - Oruro: Centro Defensorial. Pasaje Guachalla. Edif. Camara de Comercio, Piso 3. Of 307 - Telf. (591-2) 5117706
5112468 - Santa Cruz: Centro Defensonal . Av. lrala esq. Av. Ejército Nacional. Edif. (rala N” 585. Piso 2 Of N* 201. Primer Anillo. Casilla N 1359 - Telf {591-3) 3336288 - 3336287
- 3336286 - 3336289 - Centro.Defensorial Il. Zona Sud Este. Plan Tres Mil, ET N 53, Lote N 14 . Telf. (591-3) 3621094 - Cobija: Centro Defencorial, Av. Teniente Coronel Emilio
Fernandez Molina N° 046, entre calles Beni y Sucre - Telf: (591-2) 2174444 int. 3901 - Trinidad: Centro Defensorial. calle Pedro de la Ro:ha esq. calle La Paz N7 59. Zona
Central » Telf (591-3) 4629659 - Cochabamba: Centro Defensorial. calle Colombia N 364 casi calle 25 de Mayo - Telf: (591-4) 4584505 - 4584506 - 4583800 - Sucre: Centro
Defensorial. calle Ayacucho entre calles Loa y Junin. planta baja Edificio (ex) ECOBOL - Telf-(591-4) 6439774 - Fax: (591-4) 6439776 - Tarija: Centro Defensorial. calle
Alejandro del Carpio N° 138, entre calles Daniel Campos y Coldn. Barrio Las Panosas - Telf: (591-4) 6113702

/

Limea gratuita: 800 103 103 - Sitio web: www.astigob bo - Correo electronico: astirastigobbo
grat ! I g



™
._3-

L
3]
desde 1928

BICENTENARIO DE AUTORIDAD DE SUPERWSION

DEL SISTEMA FINANCIERO AT LN A s
BOLIVIA s TS BOLIVIA

a3

o
B

¥
S

normas del procedimiento especial o cuando lo aconsejen razones de interés
publico, debiendo la publicacion realizarse por una sola vez en un 6rgano de
prensa de amplia circulacion nacional o en su defecto cuando corresponda, en un
medio de difusidn local de la sede del 6rgano administrativo, habiendo precisado el
Paragrafo |, Articulo 25 del Decreto Supremo N° 27175 de 15 de septiembre de
2003, que regula la Ley N° 2341 de Procedimiento Administrativo, que las
resoluciones de alcance general podran ser publicadas en un periodico de
circulacion nacional por una sola vez, para efectos de notificacién y toda vez que
en el actual caso, existen personas naturales y juridicas que realizan operaciones
con la Agencia de Bolsa, por lo que corresponde la publicacion de la presente
Resolucion.

Que. en consideracidn a la sancién de cancelacion definitiva dispuesta y tomando
en cuenta lo establecido en el uUltimo parrafo del Articulo 20 de la LMV, se debe
disponer que los clientes de la Agencia de Bolsa podran transferir sus cuentas a
otra agencia, sin oposicion de IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. a dicha
transferencia, salvo que, al momento de conocer la decision sobre su comitente,
existan operaciones pendientes, o mandato judicial emitido por autoridad
competente.

CONSIDERANDO:

Que, conforme lo establecido en el Numeral 17 del Articulo 15 de la LMV, dentro de
las atribuciones de ASFI para aplicar sanciones a las entidades supervisadas en el
Mercado de Valores, previo proceso administrativo, conforme dispone el Articulo
108 de la LMV, derogado en parte por efecto de la Sentencia Constitucional N°
0042/2004 de 22 de abril de 2004, se efectu6é la evaluaciéon de los cargos
imputades, asi como de los descargos presentados por la entidad, de acuerdo con
los principios de sana critica y debida observancia de las disposiciones legaies
antes citadas, habiéndose ratificado los cargos imputados, correspondiendo
sancionar a IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., con la cancelacion definitiva en
el Registro del Mercado de Valores, por los cargos N° 1,2, 3, 4,5,6,7,8 9, 10y
11, todos de la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023 de 4 de diciembre de
2023, siendo ademas pertinente determinar que la sancién de cancelacion no
libera a la Agencia de Bolsa del pago de obligaciones pendientes con ASF! u otras
obligaciones que mantenga la misma, ademas que sus clientes podran transferir
sus cuentas a otra agencia, correspondiendo publicar la presente Resolucion,
conforme lo antes fundamentado.
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POR TANTO:

La Directora General Ejecutiva a.i. de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero, con las atribuciones conferidas por la Constitucién Politica del Estado,
la Ley N° 1834 del Mercado de Valores y demas disposiciones complementarias y
conexas.

RESUELVE:

PRIMERO.- Sancionar a IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., con la cancelacion
definitiva en el Registro del Mercado de Valores de ASFI, por los cargos N° 1, 2, 3,
4,56, 7,8 9 10y 11, imputados en la Nota de Cargos ASFI/DSV/R-278523/2023
de 4 de diciembre de 2023, al haber incumplido lo dispuesto en los Articulos 22 y
23 de la Ley N° 1834 del Mercado de Valores; el Numeral 1, Inciso b. y ultimo
parrafo del Articulo 3°, Seccién 2, Capitulo Il del Reglamento para Operaciones de
Reporto, contenido en el Titulo 1V, Libro 4° de la Recopilacion de Normas para el
Mercado dé Valores (RNMV), vigente al momento del incumplimiento; el Articulo 1°,
Seccién 3, Capitulo IV del Reglamento del Registro del Mercado de Valores,
contenido en el Titulo |, Libro 1° de la RNMV: el Articulo 4°, Seccion 1 e Inciso i. del
Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo Ill, el Articulo 3°, Seccion 2, el Numeral ii y -
Numeral v, Inciso b. del Articulo 2°, Seccion 4, Capitule VII, los Numerales 2 y 4 del
Inciso f), el Articulo 4° y el antepenultimo parrafo del Articulo 6°, Seccion 1, el
Articulo 1°, Seccién 2, Capitulo VIII, todos del Reglamento para Agencias de Bolsa,
contenido el Titulo Iil, Libro 4° de la RMNV, de acuerdo a lo establecido en la
presente Resolucién.

SEGUNDO.- Determinar que la sancién de cancelacion a IBOLSA AGENCIA DE
BOLSA S.A., no la libera de cumplir con el pago de las obligaciones
correspondientes a las sanciones de muita u otras que mantiene pendiente con la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, asi como otras obligaciones con
terceros  pendientes de  cumplimiento, conforme lo  fundamentado
precedentemente.
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TERCERO.- Disponer que, producto de la sancion de cancelacion definitiva a
IBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A., los clientes de dicha Agencia de Bolsa que
asi lo deseen, previa notificacién por escrito, podran transferir sus cuentas a otra
agencia, no_pudiendo la agencia de origen oponerse a la transferencia, salvo que
al momento de tomar conocimiento de la decision de su comitente, existan
operaciones pendientes, o0 mandato judicial emitido por autoridad competente.

CUARTO.- Disponer la publicacion de la presente Resolucién en un medio de
prensa de amplia circulacién nacional por una sola vez, para efectos de
notificacién.

Registrese, notifiquese y cumplase.

squez
CUTIVA a.i.
de Superv}sién
del Sistema financiero

ino

L{c. tvettff Espl

DIRECTORA GENERAL EIE
Autgridad
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