Titulo Cuarto: Otros Servicios

Capitulo 1: GESTION DE ADMINISTRACION Y FISCALIZACION

Seccion 1. Régimen Disciplinario- Infracciones y Sanciones

Los articulos 29, 34, 41, 56, 58, 59, 71, 84, 101, 102, 103, 104, 105, 106, 107, 108, 109,
110, 111,112,113, 114, 150, 151, 157 y 159 y relacionados de |la Ley Reguladora del
Mercado de Valores, establecen las obligaciones de la Bolsa, los Puestos de Bolsa,
y los Agentes Corredores de Bolsa, asi como las conductas sancionables.
Adicionalmente, los articulos 158, y 160 determinan las sanciones correspondientes,
las cuales van desde multas hasta la revocacion de la autorizacidén para operar
en el mercado de valores.

Seccioén 2. Régimen Disciplinario- Comité Disciplinario

Corresponde al Comité Disciplinario la aplicacién de cualquiera de las sanciones
previstas la Ley Reguladora del Mercado de Valores, sin perjuicio de las facultades
qgue la Ley reconoce a la SUGEVAL.

Se encuentra excluido de la competencia del Comité Disciplinario, la aplicacion
del régimen disciplinario derivado del incumplimiento de las normas de suficiencia
patrimonial y demds normas de supervision prudencial relativas a los Puestos de
Bolsa.

Seccioén 3: Incumplimiento de la liquidacion de operaciones

El proceso de Compensacion y liquidacion es aquel mediante el cual se realiza la
fase de cumplimiento de las operaciones de bolsa, debiendo necesaricmente
realizarse de acuerdo con las condiciones pactadas.

En el caso que alguno de los Puestos de Bolsa no cumpla sus obligaciones de
liguidacion dentro del plazo establecido, entfrard en funcionamiento los
mecanismos establecidos en el Reglamento de Compensacién y Liquidacién vy el
capitulo correspondiente de las Reglas de Negocio de la BNV.

Medidas Cautelares

Cuando la Bolsa se percate de la existencia de graves condiciones desordenadas
U operaciones no conformes con los sanos usos o prdcticas del mercado, que
puedan ocasionar danos o perjuicios de gran magnitud al mercado de valores,
procederd a suspender la negociacion de valores cotizados en Bolsa como
medida cautelar. !

La Bolsa ordenard la aplicacion de esta medida, segun lo establece el inciso g)
del articulo 29 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores, con fundamento en
las circunstancias fehacientes y comprobables de extrema gravedad y perjuicio

1 Texto autorizado por la SUGEVAL y comunicado mediante Circular 03/2002. Para mayor detalle refiérase al
Compendio de Normativa de la Bolsa Nacional de Valores S.A.
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para los inversionistas y el mercado que se determinen en el correspondiente
informe o dictamen técnico.

Concluido un plazo perentorio de dos meses para mantener la vigencia de la
medida precautoria se dictard la resoluciéon que ordene la terminacién de esta. La
imposicion de medidas precautorias no excluye el deber de la Bolsa de iniciar los
procedimientos administrativos disciplinarios que correspondan, cuando existan
indicios suficientes de que la conducta u operacidn que ha sustentado la
adopcidén de la medida precautoria podria constituir una infraccion administrativa.
Asimismo, de considerarse que existe una conducta que puede ser constitutiva de
delito debe informdrsele de inmediato a la SUGEVAL para que ésta la canalice a
la instancia correspondiente.?

Anulacién de Operaciones?
a. Generadlidades
Se define como nulidad de una operacidon de bolsa la cancelacion o
reversion de una negociacion realizada en la Bolsa Nacional de Valores S.
A. ("la Bolsa”), por la falta de uno o varios de sus elementos esenciales
relacionados con el objeto mismo de la negociacion o bien la declaratoria
de la deficiencia en alguno de estos elementos, canceldndose los efectos
del contrato. Dicha declaratoria le corresponde al Director General de la
Bolsa Nacional de Valores S. A. o a quien éste designe en su lugar.

Para los efectos de aplicacion de este reglamento, y sin perjuicio de otros
gue puedan senalarse en los reglamentos de los contratos especificos, se
consideran elementos esenciales de los contratos de bolsa:

La existencia del Valor Transado.
La correcta utilizacion del mecanismo de negociaciéon o producto utilizado.

La falta de algun requisito o formalidad evidentes que la Ley Reguladora
del Mercado de Valores, los reglamentos y circulares de la Bolsa o SUGEVAL,
exijan expresamente para la validez de ciertos contratos, en consideracion
a la naturaleza del contrato, serd causa de su nulidad.

2 Para mayor detalle refiérase al Compendio de Normativa de la Bolsa Nacional de Valores S.A., Libro Quinto, Punto B.

3 La anulacién de operaciones se realiza en cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 41 in fine de la LRMV, y el

Reglamento de Anulacién de Operaciones Bursdtiles. Para mayor detalle refiérase al Compendio de Normativa
de la Bolsa Nacional de Valores S.A.
Se deroga el Reglamento para la Anulacién de Operaciones Bursatiles, aprobado por la Junta Directiva de la
Bolsa Nacional de Valores, S.A. en Sesiones No. 026-2000, Articulo 4.4, del 7 de noviembre del 2000 y No. 19-
2001, Articulo 4.1, del 27 de noviembre del 2001 Lo anterior se aprobd en Sesidon No. 13-2004, articulo 4, inciso
4.5 del 16 de junio del 2004.
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b. Procedimiento
La nulidad de una inclusidon de oferta o de una operacion realizada podrd
decretarse en la fase de propuesta o en la de formalizacion, el mismo dia
en gue se readlice la operacion, siempre antes de ser liquidada.

En todo caso, la Bolsa deberd utilizar como criterio principal el interés del
mercado en general antes que el interés de los contratantes. En los casos
gue se trate de operaciones con valores bajo el sistema de anotacion en
cuenta y venta en linea con la entidad de custodia, el criterio deberd ser
aun mas estricto debiéndose intentar no anular ninguna operacion.

La Bolsa, cualguiera de las partes u otra persona con interés legitimo en la
operacion en cuestion, podrdn solicitar la nulidad de una operacion de
bolsa. En cualquiera de estos casos, la Bolsa se pronunciard al respecto de
conformidad con este reglamento y la normativa vigente aplicable,
ddndole aviso inmediato a las partes y una vez finalizada la sesidén, también
a los Puestos de Bolsa y a la Superintendencia General de Valores.

Sin perjuicio de que, en casos debidamente justificados, donde los
interesados puedan acreditar que no fuvieron la oporfunidad de
percatarse de la situacion en el plazo senalado, el Director General de la
Bolsa o el Director de Operaciones, por resolucidon fundada, podrd aceptar
la solicitud de anulacidn que se presente luego del plazo senalado y antes
de las 15:00 del dia de negociacion, lo anterior previa constatacion de que
la solicitud no corresponde a una eventual pretension de aprovechar
cambios en las condiciones de mercado posteriores al momento de la
negociacién que se pretende anular.

Los Puestos de Bolsa deberdn cancelar el cargo administrativo definido en
la secciéon de tarifas por la(s) operacion(es) objeto de nulidad y las
comisiones de negociaciéon se mantendrdn vigentes aun cuando la(s)
operaciones sean dadas de baja.

Cuando exista acuerdo entre partes, los Puestos de Bolsa involucrados
podrdn acordar que el pago de los costos corra por cuenta de una de las
partes, dicha condicion deberd constar en la solicitud formal de nulidad
remitida a la Bolsa.

c¢. Ofras causas de nulidad
El reglamento hace referencia Unicamente a los casos previstos en él, sin
perjuicio de ofro tipo de nulidad del confrato que pueda existir y que
deberd ventilarse en sede judicial u otro medio de resolucién alterna de
conflictos.
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Las operaciones mercado primario, compras ventas con instrumentos no
estandarizados, operaciones fuera de mecanismos normales y operaciones
registradas en las facilidades transaccionales habilitadas por la Bolsa: priva
el acuerdo entre partes y la correspondiente autorizacion del Director
General o del Director de Operaciones, segun sea el caso. Cuando la
operacion corresponda a mercados primarios el puesto representante
debe respaldar su solicitud en acuerdo con el emisor que representa en los
confratos involucrados.

d. Error evidente en el precio

La Bolsa procede a anular una inclusion de oferta o una operaciéon
realizada, cuando resulte evidente que ha existido un error en cuanto al
precio o rendimienfo. Se presumird que existe error en el precio o
rendimiento cuando exista una diferencia porcentual en el precio o
rendimiento de negociacion respecto con el precio o rendimiento de
referencia registrado por la Bolsa en la sesidon bursdatil anterior y/o de la
Ultima transaccién que supere:

Tipo de valor Plazo del valor Variacion a la
referencia
Renta fija de corto o mediano plazo | Menor o igual a 1800 dias +80 p.b.
Renta fija de largo plazo Mayor a 1800 dias +100 p.b.
Renta Variable N/A +7.00%
Notas:

- Renta fija: el valor indicado en variacién a la referencia corresponde a la variacién en puntos base
respecto al rendimiento referencia

- Renta variable: el valor indicado en variacion a la referencia corresponde al porcentaje de variacion
respecto al precio de referencia.

- Elplazo del valor deberd considerarse los dias al vencimiento a partir de la fecha de contratacion.

También procederd la nulidad de una inclusion de oferta o de una
operacion realizada, cuando resulte evidente que ha existido un error en
cuanto al precio o rendimiento, que implique ya sea un perjuicio
econdmico significativo a uno o varios participantes y/o una inadecuada
formacién de precios.

Se podrd autorizar dar de baja una operacion sdlo cuando se presente un
“perjuicio econdmico significativo” a una o varias partes involucradas en la
operacion y/o se presente un “error evidente en el precio o rendimiento”.

Se entenderd que existe un “perjuicio econdmico significativo”, cuando la
diferencia entre el valor fransado de la operacion y el que resultaria de
aplicar el precio o rendimiento tedrico del valor, segun la referencia
establecida en las Reglas de Negocio, supere el monto de cinco mil ddlares
($5.000.00) o su equivalente en colones al tipo de cambio de venta del
Banco Central de Costa Rica, para el dia en que se celebra la operacion.
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Esta anulacion debe ser solicitada por los representantes legales de las
confrapartes involucradas por escrito durante los 15 minutos posteriores a la
realizacion de la operacion y antes de finalizar la sesion de la rueda pero su
efectiva procedencia podrd ser autorizada por la Bolsa en los siguientes
CasO0s:

1. Cuando ambas contrapartes autorizan de manera expresa la intencion
de dar de baja la operacion por medio de nota dirigida a la Direcciéon
General de la Bolsa y firmada por los representantes legales de las
entidades involucradas por medio del correo de Servicio al Cliente de la
Bolsa.

2. Elrechazo de la solicitud de anulacion o el vencimiento de los 10 minutos
para el registro de la repuesta sobre el mensaje de solicitud de anulacién
por parte de la confraparte; La Bolsa procederd con una encuesta al
mercado de forma aleatoria dirigida a los trader de los Puestos de Bolsa
(autorizados y debidamente regis’rrodos) para determinar la viabilidad
de dar por anulada la operacion bajo las siguientes condiciones.

i. Tamano minimo: 5 usuarios escogidos aleatoriamente entre los
usuarios con ‘“perfil de ftrader” conectados al sistema de
negociacién en el momento de la operacién. Los cinco usuarios
seleccionados, en la medida de lo posible, deberdn estar inscritos
en puestos de bolsa diferentes.

i. Cadlificacion de la respuesta: las opciones para la respuesta
serdn: Si (nulidad afirmativa), No (rechazo de nulidad) o Ignorar
(abstencion).

ii. Condicién decisoria: Mayoria Simple. Si hay mds votantes que
consideran que la operacién deberia ser anulada por atentar
contra la correcta formacién de precios, se procederd con dicha
anulacién aun cuando la contraparte no lo haya confirmado; en
caso contrario, la operacion deberd ser perfeccionada.

iv.  Periodo de tiempo de votacién: Cada usuario consultado tiene 5
minutos para registrar su voto sobre la viabilidad de anular la
operacion.

v. Razonamiento del voto: Los usuarios seleccionados deben
razonar su voto por nota formal dirigida a la Direccion General
enviada a Servicio al Cliente de la Bolsa (ver anexo Formulario
para el Razonamiento del voto de nulidad). Los criterios serdn
revisados por una Comision Interna de Resoluciéon de Anulaciones
que determinard si los criterios son consistentes con la técnica, sin
embargo, no juzgard sobre su certeza y excluird aquellos votos no
razonados o no consistentes con la técnica del resultado del voto
de la encuesta. En caso de no recibir respuesta a la encuesta o
que ésta sea recibida de manera no conforme con los criterios
establecidos por la Comisidon, la Bolsa procederd a convocar
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hasta por un mdximo de fres rondas consecutivas, una nueva
encuesta. Si al finalizar la tercera ronda de encuestas, no se
consigue el resultado decisorio, la Bolsa no autorizard la anulacion
de la operacidon correspondiente.

vi.  Comision Interna de Resolucidn de Anulaciones: serd
conformada al menos tres funcionarios de las siguientes dreas: un
representante de Supervision de Mercado, la Direccidon de
Operaciones, la Direccion de la Asesoria Legal y la Direccion
General. Estard presidida por el representante de Supervision de
Mercados sobre quien recae la responsabilidad de convocatoria
posterior a la finalizacion de una encuesta para la nulidad de una
operacion.

vii.  Exclusiones: No podrdn formar parte de la encuesta los usuarios
de las partes involucradas, administrador del sistema,
Superintendencia General de Valores, Ministerio de Haciendaq,
Banco Ceniral de Costa Rica ni los proveedores de precios.

3. En caso de presentarse requerimientos de nulidad de operaciones
muUltiples, en condiciones idénticas de precio o rendimiento e
instrumento, los trader involucrados deberdn activar el procedimiento
para cada operacioén. El razonamiento de los votos y para la decision
final se consolidard la totalidad de la votacidén de las encuestas para
tomar una Unica decisidn que involucre a todas las operaciones.

Las operaciones de compras ventas de instrumentos estandarizados en
Mercado Secundario donde el motivo para solicitar la anulacién sea “Error
evidente en precio” que pueda afectar en la formacion del precio y/o
rendimiento del mercado serd aplicado el procedimiento de nulidad
indicado en este reglamento.

Operaciones de Reporto en su primera parte. En el caso de objetar “error
evidente en rendimiento”, aplica los niveles definidos para instrumentos con
plazos menor o igual a 1,800 dias, siempre que existan observaciones que
permita calcular las referencias de mercado publicados en la pdgina web
de la Bolsa segun la metodologia establecida en la seccion sobre el cdlculo
de rendimientos de referencia indicado en el capitulo de aspectos
generales para las operaciones de Mercado de Dinero. Caso confrario,
priva el acuerdo entre las partes.

La anulacion de la primera parte de la operacidon de reporto conlleva
necesariamente, la anulacion de su segunda parte. Una vez liquidada la
primera parte de la operacion de reporto, no serd posible anular la segunda
parte de dicha operacion.

e. Interrupcién del sistema
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Unicamente se podrdn anular operaciones que no adolezcan de vicios
manifiestos, cuando se presente una interrupcion de la sesion por causas
técnicas que afecten los sistemas de la Bolsa, y dicha interrupcion conste
fehacientemente a criterio de la Bolsa.

En caso de anularse una operacidn por dicha interrupcién, la Bolsa correrd
con los cargos financieros que ello provoque en perjuicio de las partes
afectadas.

Seccion 4: Lineamientos Generales de los participantes en el Mercado de Valores

La Bolsa establecié los siguientes lineamientos que servirdn de base para
determinar la legalidad o ilegalidad de prdacticas de los intermediarios ante el
mercado de valores, para cada una de las siguientes dreas.

> Prdacticas que impidan la libre formacién de precios.
» Negociar con informacion privilegiada (Insider Trading).
> Informacion transparente a clientes.

Practicas no permitidas

El Parrafo Il de este acuerdo describe la legislacion aplicable para los casos de
prdcticas que impidan la libre formaciéon de precios, negociacién con informacion
privilegiada e informaciéon transparente a clientes.

Para darle contenido especifico a nuestra legislaciéon y proporcionar a los
infermediarios de reglas claras de actuacion, se indica a continuacién una
enumeracién de lineamientos generales y de prdcticas tipicas no permitidas,
clasificadas por drea de fiscalizacion:

Prdacticas que impidan la libre formacidon de precios

Definicion:
La Bolsa considerard como prdacticas que impiden la libre formacion de precios, la
interferencia intencional con las leyes de libre oferta y demanda.

En principio, cualquier actividad dirigida a evitar caidas de precios, a mantener el
nivel actual o a elevar los precios de los titulos a efectos de distorsionar el mercado,
puede considerarse como prdctica que impide la libre formacién de precios. La
referencia de precio de mercado se hard directamente contra el mismo titulo o
valor, o en referencia a titulos o valores de caracteristicas similares teniendo en
cuenta la presencia, bursatilidad, volumen, saldo colocado, tipo de emisor vy
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concentracién del titulo o valor. De no existir ninguna de las condiciones anteriores,
el Comité Disciplinario deberd considerar esa situacion al momento de definir si
existe o no este tipo de prdcticas.

No es necesario que existan ventas simuladas u érdenes cruzadas para que exista
esta prdactica. Ademds, no es necesario que el acto de manipulacidon haya
generado un dano o beneficio a su cliente o inversionista, pues la existencia de la
prdctica manipulativa es independiente a la existencia del dano o beneficio.

Practica denominada "Pump & Dump"

Definicion:

Se considera como prdctica “Pump & Dump” la actividad dirigida a hacer subir los
precios de los titulos valores artificialmente, para luego deshacerse de ellos en su
precio mds alto.

En principio, cualquier plan, acto, prdctica u operacion bursatil destinada a inflar
el volumen o el precio, crear demanda artificial, limitar el volumen disponible, o
enviar senales positivas enganosas u otros participantes, se considerard como
“Pump & Dump”.

Actividades tipicas:

a. Negociar un titulo o valor consistentemente durante una o varias sesiones
en cualesquiera denominaciones, con el propdsito de ir moviendo la banda
"bollinger" hacia un nivel de precio mas alto, y realizar una venta importante
de estos titulos cuando el operador logrd este propdsito.

b. "Cortinas de humo". El participante conoce que su operacion cruzada
llamard a mercado porque se desvia de la banda original, razdn por la cual
realiza una operaciéon de muy baja denominacion para evitar el interés de
otros participantes y, una vez en llamada a mercado, efectUa la operacion
por un volumen sustancialmente mayor al originalmente generado por él
mismo. La actividad consiste en que el operador persiga negociar un monto
sustancialmente mayor al que éste generd originalmente en la llamada a
mercado. Igualmente es considerado un evento de este tipo, cuando existe
una oferta de bajo monto en el libro y este monto es modificado al alza
para participar de una llamada a mercado por un monto mayor de su
interés.

c¢. Elintermediario domina el mercado a fravés de su liderazgo en los precios
y control de los titulos en circulacién ("blank check™y "worked-out market”).

Para la determinacion de esta prdactica en Costa Rica y debido a la alta
concentracidn que existe en varias emisiones publicas y privadas, la
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concentracion no es el Unico elemento para determinar esta actividad como no
permitida. Debe considerarse, también, si el precio efectivo con el que el
intermediario realiza sus operaciones cruzadas o acordadas, es realmente el
precio que la oferta y demanda del fitulo fijarian de acuerdo a los criterios de
bursatilidad mencionados anteriormente o, de lo contrario, la intermediacién se
realizd intencionalmente a precios artificiales con la intencidn Unicamente de
mantener un valor diferente al que efectivamente tendria. Prdctica denominada
"Tradicional"

Definicién:
Manipulacién que se redliza a través del accionar de los participantes,
mediante actividades varias, dirigidas a interferir directamente con las leyes
de la oferta y demanda.

En estos casos, las actividades se realizan con el Unico propdsito de crear la
apariencia de intercambio activo del titulo o para afectar el precio.

Las operaciones cruzadas no son consideradas, por si solas, como
constitutorias de éste tipo de prdctica. Sin embargo, en caso de existir
indicios de prdcticas que impiden la libre formacién de precios por otras
actividades realizadas por el intermediario, la existencia de operaciones
cruzadas tendrdn mayor grado de sospecha que si las operaciones
hubiesen sido acordadas.

Actividades tipicas:

Marcar Precio ("Painting the Tape" o "Marking the Close").

Teniendo en cuenta lo indicado en los considerandos 5y 6 en relacion a la
imperfeccion de nuestro mercado, la actividad de marcar precio,
conocida en los mercados financieros internacionales como “painting the
tape” o "marking the close", no pueden ser consideradas, por si solas, como
prdctica dirigida a impedir la libre formacidn de precios. Lo anterior pues la
Bolsa considera que un precio observado, que haya pasado por los filtros
que utiliza la Bolsa en el proceso de calce de operaciones, serd siempre
mejor que un precio calculado matemdticamente por un vector, siempre y
cuando exista cambio real de fitularidad y no haya existido interferencia
con las leyes de libre oferta y demanda al momento de marcar precio, de
acuerdo con los criterios de bursatilidad previomente mencionados.

Ventas simuladas ("Wash Sales")

Independientemente que marque precio o no, si el intermediario ejecuta
una o varias negociaciones entre cuentas del mismo beneficiario, se
considerard como prdctica dirigida a impedir la libre formacién de precios,
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independientemente que sea o no dirigida a crear la apariencia de
infercambio activo del titulo.

Operaciones circulares con el propdsito de efectuar ventas simuladas,
serdn tratadas también como prdctica que impide la libre formacién de
precios.

Operaciones sin intencién de cumplimiento (Free Riding)

Las operaciones de compra venta de fitulos o valores que los intermediarios
realicen en una o varias sesiones con el conocimiento que no serdn
capaces de cumplirlas, pero que su realizacidon reportard precio en el
vector de precios. Lo anterior con el propdsito de afectar el precio para una
futura negociaciéon obteniendo beneficios.

Para esto, no es necesario que existan operaciones cruzadas ni circulares,
ni que el vendedor se haya puesto de acuerdo de previo con el comprador.
Lo relevante es la existencia de dos elementos: i) intencién de
incumplimiento y ii) venta de posicion a precios de mercado mayores como
resultado de las operaciones cerradas.

Manipulacion del mercado inmediato posterior a la emisién del titulo.

El operador participa como agente en una emisién inicial de titulos valores,
para lo cual solicita a los inversionistas indicaciones firmes de interés. Sin
embargo, al momento de la asignacion les distribuye una porcidon de su
oferta de compra y registra los demds titulos valores en cuentas que él
mismo conftrola. Posteriormente vende este remanente a los mismos clientes
a un precio mayor.

Negociar con informacién privilegiada ('Insider Trading") Articulos 102 — 103 - 104
LRMV

Definicion:

La Bolsa considerard como negociacion con informacion priviegiada, las
transacciones que el participante realice estando en posesion de informacién
relevante no publica, en circunstancias en que la readlizacion de esas
tfransacciones constituye un incumplimiento del deber de confianza o
confidencialidad.

También considerard esta actividad como no permitida, si el participante
transmitid esa informacion a terceros.
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En términos generales, la Bolsa investigard las grandes operaciones con titulos o
valores (teniendo en cuenta la presencia, bursatilidad, volumen, saldo colocado
y concentracion de las emisiones) que fueron sujetos de un anuncio posterior que
afectd su precio, asi como toda compra-venta que se realice con muy poca
antelacién a dicho anuncio. Ademds, la Bolsa utilizard las presunciones indicadas
en el articulo 103 de la LRMV.

Actividades tipicas:

a) Las operaciones realizadas por intermediarios cuyos beneficiarios sean
personas vinculadas a la empresa emisora, que utilizan para su beneficio la
informacion confidencial. ("Insiders")

b) Las operaciones realizadas por intermediarios cuyos beneficiarios sean
personas ajenas al emisor, pero que recibieron informacion confidencial del
emisor en virtud de su actividad o negocio. ("Outsiders")

Informacién transparente a clientes

Debe de hacer de conocimiento de su cliente toda la informacién y hechos sobre
los que existe probabilidad que su cliente considere importantes al tomar una
decision de inversion.

La Bolsa velard por el cumplimiento del articulo 109 de la LRMV y coordinard con
la Superintendencia la forma en que se materializard la relacién contractual entre
el puesto de bolsa y sus clientes.

De igual forma, el puesto de bolsa debe contar con toda la documentacién e
informacion del inversionista para identificarlo y encasillarlo dentro de su mercado
meta. Asimismo, debe tener bien definido el modelo de inversionista que persigue,
todo de acuerdo con la Ley 8204, denominada Ley Sobre Estupefacientes,
Sustancias Psicotropicas, Drogas de Uso no Autorizado, Legitimacion de Capitales
y Actividades Conexas.

Actividades tipicas:

a. RiesgosEl agente de bolsa debe comunicar los grados de riesgos que
conllevan los diferentes tipos de inversidon a su cliente
Por ello, el agente y puesto de bolsa deben de proveery tener a disposicidon
de sus inversionistas toda la informacién que requiere para tomar decisiones
de inversion acorde con su adversidad de riesgo, incluyendo: acceso a
prospectos, contratos firmados, comprobaciéon de la entrega de estados de
cuenta con reportes de movimiento comprensibles, entre otros.

b. Vinculacion Econémica

©Bolsa Nacional de Valores



- Voreid Py
BOLSA Reglas: Titulo Cuarto 002401 1 ]Og/'nso
MACIONAL nE .. ., .. .
Servicios de Negociacion, Compensacion,
Liguidacién y Custodia

Bolsa Nacional de Valores Fecha Actudlizacién 22/01/2024

El agente de bolsa debe comunicarle a su cliente cualquier vinculacion
econdmica o de cualquier ofra indole que tenga en relacién a una
recomendacion especifica.

c. Declaraciones falsas u omisiones

El agente de bolsa no puede dar declaraciones falsas u omitir informacion
relevante.
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Anexo 1. FORMULARIO DE REGISTRO DE DENUNCIAS EN BNV
FORMULARIO DE REGISTRO DE DENUNCIAS EN BNV

DATOS DEL DENUNCIANTE
Nombre: Primer apellido: Segundo apellido:
Cédula S
identidad: Nacionalidad:
.Tlpo d ° o 0| cedula 0 Pasaporte ] Cecliula . O Otro o
identificacion: residencia (especifique):
Teléfono: Correo
' electronico:
Razén social:
.Ce,d gla Origen: u Jur|.d ca O Juridica extranjera
juridica: nacional
Teléfono Correo electronico:
empresa:
Medio para
notificaciones:
DATOS DE LA DENUNCIA
Fecha y hora: Lugar:

dirige la denuncia:

Nombre o entidad de la persona contra quien se

Fecha o periodo en que sucedieron los hechos:

MOTIVO O DETALLE DE LA DENUNCIA:
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Nombre:

Firma:

Nimero de cédula:

Fecha:

DATOS DE CONTROL INTERNO

Persona a cargo de la investigacion:

¢Realizd un acercamiento con la entidad para
denunciar la situacion?

¢Los hechos denunciados se encuentran pendientes
de resolucién ante érganos administrativos, arbitrales
o judiciales?

Adjuntos aportados por el denunciante:

Fecha de elaboracion del informe:

Fecha de envio al Comité Disciplinario (art 11 *)

Fecha de envio a SUGEVAL (art. 14 *)

Repositorio para el resguardo de la documentacion:

* Reglamento Comité Disciplinario (1998)

REGISTRO DE CONTROL DE ETAPAS DEL PROCESO
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Anexo 2: Formulario para el Razonamiento del voto de nulidad.

Fecha

Senores(as)

Direccién General y Comision Interna de Resolucién de Anulaciones
Bolsa Nacional de Valores

Presente

Estimados(as) senores(as):

Solicito tomar en consideracion el siguiente Razonamiento para el voto de nulidad
para la operacién sometida a consulta por parte del Bolsa, la cual detallo a

confinuacion:

Posicion sobre la nulidad de una operacién en Bolsa
Datos de la operaciéon

Fecha de operacion:

NUmero de operacion:

Emisor/Instrumento/Serie:

Cantidad/Transado:

Precio/Rendimiento de la operacion

Precio/Rendimiento de referencia

Comprador:

Vendedor:

Nombre del trader/agente:

Datos sobre la posicidon

Puesto de bolsa del trader:

Condicion () Comprador
() Vendedor
() Encuestado
Hora de registro de respuesta:
Respuesta al mensaje de votacion ()Si
() No
()l gnorar

Razonamiento:

Atentamente,

Representante Legal {Entidad}
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Capitulo 2: COMUNICADOS

Seccion 1: Mecanismos de comunicacién

La Bolsa utiliza los siguientes mecanismos de comunicacion hacia lo externo: 4

Circulares: Su uso es exclusivo de la Gerencia General, y sirven para informar
Unicamente acerca de acuerdos de Junta Directiva que impliquen la
aprobacién o modificacion de reglamentos emitidos directamente por la
Bolsa.

Comunicados: Esta categoria se destina a la comunicacién de Hechos
Relevantes de todo tipo.

Avisos: Esta clasificacion agrupa a todo el resto de comunicaciones
emitidas por las diferentes dependencias de |la Bolsa.

Seccion 2: Hechos Relevantes de emisores accionarios

Las siguientes son las reglas de informacidon que deben cumplir los emisores
accionarios.

Pagos de Dividendos en Efectivo o Desdoblamiento accionario

Los emisores que negocien sus acciones en bolsa y acuerden un pago de
dividendos en efectivo o en acciones, o un desdoblamiento accionario (split),
deberdn cumplir con los siguientes comunicados y términos:

a. Fecha de Declaracion: fecha en que se reunid la Asamblea de Accionistas,
o la Junta Directiva debidamente comisionada por aquella, y declard el
pago del dividendo o el desdoblamiento accionario, y de lo cual deberd
darse aviso a la Bolsa en un plazo mdximo de un dia hdbil posterior a la
reunion.

En caso de desdoblamiento accionario, el comunicado deberd indicar en
detalle la relacién de desdoblamiento acordada.

b. Fecha de corte: fecha que la Asamblea de Accionistas, o la Junta Directiva
debidamente comisionada, indicdé como aquella en la que se
determinardn los accionistas con derecho a recibir dividendos o a recibir
acciones adicionales en el caso de desdoblamiento. Esta fecha debe ser
posterior a la Fecha de Declaracion, y en ningln caso ser menor a ocho

4 Para mayor detalle refiérase a CIRCULAR UISC/238/00
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dias hdbiles posteriores a la fecha de reunién de Asamblea de Accionistas
o de Junta Directiva.

c. Fecha de Pago: fecha que la Asamblea de Accionistas determind como
aquella en la que se hard efectivo el pago de los dividendos o el
desdoblamiento accionario acordado. Esta deberd ser posterior a la Fecha
de Corte.

Comunicados por parte de la Bolsa

La Bolsa Nacional de Valores procederd a comunicar las siguientes fechas, de
conformidad con la Fecha de Corte indicada por el emisor:

a) Fecha con-Dividendo: la fecha con dividendo serd aquel periodo durante
el cual la accion se negocia con derecho a recibir los dividendos en
efectivo o acciones, o el desdoblamiento accionario, o cualquier otfro
beneficio patrimonial declarado por la Asamblea de Accionistas. Esta
fecha es definida por el ciclo de asignacion de transacciones en el
mercado accionario, por lo que la accidn se negocia con dividendo hasta
un numero de dias antes de la Fecha de Corte, igual al del ciclo de
asignacion de acciones.

b) Fecha ex-Dividendo: La fecha ex dividendo serd aquel periodo a partir del
cual la accidon se negocia sin derecho a recibir los dividendos en efectivo o
acciones, o el desdoblamiento accionario o cualquier otro beneficio
patrimonial declarado por la Asamblea de Accionistas. Esta fecha es
definida por el ciclo de asignacién de transacciones en el mercado
accionario, por lo que la accidn se negocia ex dividendo a partir de un
numero de dias antes de la Fecha de Corte, que sea un dia menor al del
ciclo de asignacion de acciones.

Capitulo 3: Arrendamiento de Sistema para la Actividad de
Asesoria en Inversiones

Seccioén 1: Introduccién

El servicio de arrendamiento del sistema de asesoramiento financiero
Openworkplace® se ofrece bajo la modalidad de Software as a Servicie (SaaS) en
3 diferentes versiones que incluye hosting en el centro de datos de la BNV,
mantenimiento de los sistemas y base de datos, esquemas redundantes de
operacion, acceso al sistema a través de enlaces dedicados y actualizaciones
normativas sin  costo adicional (upgrades del sistema y cambios por
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modificaciones reglamentarias y acuerdos que apliquen a la actividad de
asesorial).

Los intermediarios de valores que confraten el servicio estdn en capacidad de
brindar los servicios de gestion individual de portafolios y la asesoria de inversion
para inversionistas de grandes, medianos y pequenos patrimonios a través de
estrategias de asesoria individual con portafolios de inversion personalizados o
estandarizados (portafolios modelo).

Seccidn 2: Alcance del servicio

Los intermediarios de valores que confraten el servicio de arrendamiento del
sistema BNV-OWP tendrdn acceso a las siguientes principales funcionalidades.

a. Gestionar sus clientes y/o carteras infegrando en una Unica base todos los
datos necesarios de clientes, carteras, perfiles de inversion de clientes y/o
propuestas de inversion, ofreciendo un acceso répido y ordenado a toda
la informacién de cada uno de los clientes.

b. Efectuar cuestionarios de perfil de cliente, realizar propuestas de inversidon
ajustadas segun la estrategia de la asesoria utilizada por el intermediario de
valores, establecer alertas de seguimiento, asi como generar informes de
valor agregado dando mayor capacidad de servicio al cliente al asesor
financiero.

c. Seguimiento comercial y control de avisos por cumplimiento de pardmetros
de la politica de inversion.

d. Actualizar las valoraciones de las carteras, calcular la evolucién histérica y
realizar comparaciones con benchmarks disponibles y con sus
composiciones.

e. Acceso a la informacién de las inversiones mediante dispositivos moviles
para asesores e inversionistas.

Capitulo 4: Gestion de factura, confirmacion de facturq,
recepcion de fondos y envio de pago a beneficiarios finales.

Seccion 1: Introduccion

El servicio consiste en brindar a las entfidades que adquieran de sus proveedores
bienes y servicios para la realizacidon de sus actividades habituales y factores
(entidades que descuentan facturas a proveedores) y que ademds suscriban el
Contrato de Fideicomiso sobre Gestion de Factura, Confirmacion de Factura, Envio
de Fondos y Pago a Proveedores o a Titulares/Duenos de Facturas/Bolsa Nacional
de Valores S.A., acceso al Sistema Central de Facturas, en el que podrdn registrar
las facturas descontadas para que sean cedidas al Fideicomiso de Garantias. Esta
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cesion de facturas se notificard al pagador, de manera que contard con la
documentacion legal de respaldo y la informacién requerida para registrar en su
sistema de pagos el nuevo beneficiario final de pago.

En la fecha en que la entidad pagadora cancele la factura al Fideicomiso de
Garantias administrado por BNV, esta posteriormente, transferird al beneficiario
final de pago de esa factura, el monto recibido menos la comision del servicio.

Seccion 2: Alcance del servicio

Por medio del Sistema Central de Facturas, las facturas sujetas a descuento serdn
cedidas por el proveedor y factor a favor del Fideicomiso de Garantias
administrado por BNV vy se registrard el beneficiario final de pago. El pagador
recibird en linea la notificacion de cesidon para que proceda a actualizar su sistema
de pagos. Toda factura que es cedida al Fideicomiso de Garantias estard inscrita
en el Sistema de Garantias Mobiliarias.

El pagador indicard las facturas que estard cancelando en el Sistema Central de
Facturas y realizard la transferencia de fondos a la cuenta utilizada por BNV para
el proceso de compensacion y liquidacion de transacciones. Una vez confirmada
la recepcidén del efectivo y cotejado contra la ndbmina de facturas canceladas, se
pagard al beneficiario final registrado en el Sistema Central de Facturas
administrado por BNV.

El acceso de proveedores y factores al servicio hace eficiente y seguro el proceso
de cesidon de la transaccion de descuento de la factura. El pagador al acceder al
servicio recibird mayor seguridad y agilidad en el proceso de notificacion de las
cesiones, permitird extraer informacién para validar la precision del beneficiario
final de pago de las facturas sobre las que recibid la notificacién vy, le simplificard
las actividades relacionadas con el pago de esas facturas ya que Unicamente,
requerird un movimiento de efectivo por fecha y por moneda.
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