Resolucion N° CD-SIBOIF-469-1-MAR7-2007
De fecha 07 de marzo de 2007

NORMA SOBRE EL FUNCIONAMIENTO DE LOS
PUESTOS DE BOLSA Y SUS AGENTES

El Consejo Directivo de la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras.

CONSIDERANDO

I
Que el articulo 6, literal b) y articulo 208, de la Ley N° 587, Ley de Mercado de
Capitales, publicada en La Gaceta N° 222, del 15 de noviembre del 2006 (Ley
de Mercado de Capitales), facultan al Consejo Directivo de la Superintendencia
de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (Consejo Directivo) a dictar
normas generales tendentes a regular el funcionamiento del mercado de
valores, asi como el cumplimiento de dicha Ley.

Que el articulo 63, literal g), de la Ley antes referida, faculta al Consejo
Directivo a dictar normas generales referentes a la autorizacion vy
funcionamiento de los puestos de bolsa.

I
Que el articulo 69 de la Ley de Mercado de Capitales establece que los
agentes de bolsa deben cumplir con las normas generales dictadas por el
Consejo Directivo, asi como con los reglamentos dictados por la bolsa de
valores respectiva.

En uso de sus facultades,
HA DICTADO

La siguiente,



NORMA SOBRE EL FUNCIONAMIENTO DE LOS
PUESTOS DE BOLSA Y SUS AGENTES

Resolucion N° CD-SIBOIF-469-1-MAR7-2007

CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1. Conceptos.- Para efectos de la presente Norma se entiende por:

a. Ley de la Superintendencia: Ley No. 316, Ley de la Superintendencia
de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, publicada en La Gaceta,
Diario Oficial, Namero 196, del 14 de octubre de 1999; reformada por la
Ley No. 552, Ley de Reformas a la Ley 316, Ley de la Superintendencia
de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, publicada en la Gaceta,
Diario Oficial No. 169, del 31 de Agosto del 2005 y por la Ley No. 576,
publicada en La Gaceta, Diario Oficial No. 58, del 22 de Marzo del 2006.

b. Ley de Mercado de Capitales: Ley N° 587, Ley de Mercado de
Capitales, publicada en La Gaceta N° 222, del 15 de noviembre del
2006.

c. Superintendencia: Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras.

d. Superintendente: Superintendente de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras.

Articulo 2. Obijeto.- La presente Norma tiene por objeto establecer las pautas
generales que deben seguir las bolsas de valores para regular la autorizacion y
funcionamiento de los puestos de bolsa y sus agentes, asi como los servicios
gue prestan, sus deberes y obligaciones, los mecanismos de control, los
registros, la publicidad, entre otros aspectos.

Articulo 3. Alcance.- La presente Norma es aplicable a las bolsas de valores y
a los puestos de bolsa y sus agentes autorizados.

Articulo 4. Autorizacién previa.- Unicamente podran prestar los servicios de
un puesto de bolsa aquellas sociedades anénimas, especiales, debidamente
autorizadas por la bolsa de valores correspondiente, de conformidad con los
requisitos establecidos en la Ley de Mercado de Capitales, la presente Norma y
las disposiciones reglamentarias emitidas por la bolsa de valores respectiva.

Los puestos de bolsa para desarrollar su objeto social deberan contar con
agentes debidamente autorizados por la respectiva bolsa de valores.

Articulo 5. Organos competentes para la autorizacion, fiscalizacion y
regulaciéon de los puestos de bolsa y sus agentes.- De conformidad con lo
establecido en el articulo 35 de la Ley de Mercado de Capitales, los puestos de



bolsa y sus agentes quedardn sujetos a la autorizacién, fiscalizacién y
regulacion de la bolsa de valores en la que participen, sin perjuicio de las
atribuciones que en esa materia se le conceden a la Superintendencia.

CAPITULO I
REQUISITOS DE AUTORIZACION DE LOS PUESTOS DE BOLSA

Articulo 6. Requisitos de autorizacion.- Los interesados en constituir y
operar un puesto de bolsa deberan presentar solicitud formal de autorizacién
ante la bolsa de valores respectiva. Dicha bolsa debera establecer en su
reglamento interno la documentacién e informacion necesaria para acreditar el
cumplimiento de los requisitos indicados tanto en la Ley de Mercado de
Capitales, asi como de los siguientes requisitos minimos:

a. Contar con la infraestructura, recursos humanos y materiales adecuados
para prestar los servicios autorizados.

b. Contar con politicas y procedimientos escritos que le permitan a los
puestos de bolsa identificar, medir, monitorear, controlar y administrar
los riesgos inherentes a las actividades que desarrollan su objeto social.

c. Contar con sistemas de informacion que reunan las condiciones de
seguridad, disponibilidad, auditabilidad e integridad necesarias,
incluyendo las disposiciones de la normativa que regula la materia sobre
gestién de riesgo tecnoldégico.

d. Contar con politicas y procedimientos escritos de control interno que
cumplan con los requisitos minimos de la normativa que regula la
materia.

e. Contar con un reglamento interno de normas de conducta que debera
desarrollar los deberes establecidos en la Ley de Mercado de Capitales
y la presente Norma.

f. Contar con politicas y procedimientos escritos para la prestacion de
cada servicio o actividad que realicen y los procesos que ellos
involucren.

Los requisitos anteriores deberan ser cumplidos por los puestos de bolsa en
todo momento. Las politicas referidas en el presente articulo deberan ser
autorizadas por la junta directiva del respectivo puesto de bolsa.

CAPITULO 1lI
PROCEDIMIENTO DE AUTORIZACION DE LOS PUESTOS DE BOLSA

Articulo 7. Tramite de autorizacion.- Las bolsas de valores estableceran por
via reglamentaria los plazos y el tramite de autorizacion de los puestos de
bolsa, garantizando la igualdad de participacién, transparencia y libre
competencia de estos.



Articulo 8. Recurso contra resoluciones de las bolsas de valores.- Contra
la decision de autorizar un puesto de bolsa cabra recurso de apelacion ante el
Consejo Directivo de la Superintendencia de conformidad a los procedimientos
sefalados en la Ley de la Superintendencia en lo pertinente.

CAPITULO IV
REQUISITOS DE AUTORIZACION DE LOS AGENTES DE BOLSA

Articulo 9. Requisitos de autorizacién.- Sin perjuicio de la facultad de las
bolsas de valores de establecer requisitos adicionales para los agentes de
bolsa, toda persona natural que realice actividades de intermediacién, en
nombre y por cuenta de un puesto de bolsa autorizado, debera cumplir con los
siguientes requisitos minimos:

a. Aprobar un examen que valore el conocimiento minimo requerido para la
prestacion de cada actividad o servicio respecto del cual se solicite
autorizacion, de modo que podran establecerse examenes
diferenciados. La bolsa de valores estara a cargo de la elaboracion y
administracion del examen, no obstante podr4d subcontratar la
realizacion de éste con un tercero.

b. Presentar un informe que quedara incorporado al registro que para tales
efectos lleve la Superintendencia, el cual contendra, como minimo, la
siguiente informacion: titulos académicos y experiencia del solicitante;
historial disciplinario; mecanismo de compensacién de su servicio y
vinculaciones con otros puestos de bolsa.

c. Certificado de antecedentes judiciales y/o policiales expedidos por las
instancias nacionales correspondientes. En el caso de que haya vivido
fuera del pais en los ultimos cinco (5) afios, adicionalmente se le podra
requerir certificado expedido por la instancia extranjera correspondiente.

d. Presentar contrato de servicios con el puesto de bolsa correspondiente.
e. No estar incurso en los siguientes impedimentos:

1) Las personas que hayan sido sancionadas en los quince (15)
afios anteriores por causar perjuicio patrimonial a un banco, a
una institucion financiera no bancaria supervisada o a la fe
publica alterando su estado financiero.

2) Los que hayan participado como directores, gerentes,
subgerentes o funcionarios de rango equivalente de un banco o
institucion financiera no bancaria supervisada que haya sido
sometido a procesos de intervencion y de declaracién de estado
de liquidacion forzosa, a los que por resolucién judicial o
resolucion administrativa del Superintendente se le haya
establecido o se le establezca responsabilidades, presunciones o
indicios que los vincule a las situaciones antes mencionadas. Lo
anterior admitira prueba en contrario.



3) Los que hayan sido condenados por delitos de naturaleza dolosa
gue merezcan penas mas que correccionales.

Este requisito seré aplicable en todo momento.

En adicidn a estos requisitos, las bolsas de valores deberan establecer los
mecanismos necesarios para asegurar la actualizacién de conocimientos de los
agentes de bolsa en relacion con el desarrollo del mercado.

CAPITULO V
REQUISITOS GENERALES SOBRE LAS OPERACIONES

Articulo 10. Ordenes de inversion.- La ejecucién de ordenes de inversion
involucra todas las acciones necesarias para la efectiva compra o venta de
valores en las condiciones establecidas por el cliente.

Articulo 11. Sistema de registro de 6rdenes.- Todo puesto de bolsa debera
contar con un sistema centralizado de registro de Ordenes que permita su
inclusion por orden cronolégico. Cada orden almacenada en el registro
centralizado debera estar referenciada al documento que le dio origen.

El sistema debera contar con mecanismos de seguridad que garanticen que las
caracteristicas y el tiempo con que las érdenes fueron incluidas no puedan ser
modificados por ningun usuario del sistema. Las bolsas de valores respectivas
deberan establecer requerimientos minimos a los que deban ajustarse estos
sistemas.

Articulo 12. Mecanismos validos de recepcion de ordenes.- Los puestos de
bolsa Unicamente podran aceptar érdenes de inversion que se presenten por
cualquiera de los siguientes medios:

a. Por via telefénica, siempre y cuando el puesto de bolsa cuente con un
sistema de grabacion telefonica que contenga mecanismos para la
identificacién del ordenante, busqueda de llamadas y control de fecha y
hora de ingreso de la orden. En estos casos, el puesto de bolsa
documentara la orden y la referenciara a la grabacion correspondiente.
Para tal efecto, el puesto de bolsa debera advertir al cliente que la
conversacion esta siendo grabada.

b. En forma escrita, entregada personalmente, enviada por correo,
facsimile o correo electrénico.

A los efectos de este articulo, los puestos de bolsa deberan implementar los
sistemas de verificacién y seguridad necesarios.

Articulo 13. Deberes de diligencia aplicables a la ejecucion y asignacion
de o6rdenes.- En la ejecucion de ordenes de inversion, los puestos de bolsa
deberan actuar en el mejor interés de los clientes, tratandolos en condiciones
de igualdad. En particular, esta obligacion implica, como minimo, lo siguiente:



a. Abstenerse de efectuar transacciones que estén disefiadas para generar
comisiones. Un puesto de bolsa sélo puede recomendar y efectuar
operaciones si tiene bases suficientes para considerar que esa
operacion en particular es en el mejor interés del inversionista, tanto
individualmente considerada, como en el contexto de las transacciones
previas.

b. Abstenerse de realizar operaciones por cuenta propia en el mercado
haciendo uso de informacion privilegiada.

c. Abstenerse de efectuar transacciones por cuenta propia sobre valores
para los cuales hara una recomendacion, informe o analisis, hasta tanto
el cliente al que la informacion va dirigida, haya tenido la oportunidad de
actuar.

d. Prioridad de las 6rdenes de los clientes. Un puesto de bolsa no debe
favorecerse ni favorecer a un cliente en perjuicio de otros. En principio,
ello implica que el factor dominante para la ejecucion debe ser el orden
en gue se recibieron las érdenes.

e. Mejor ejecuciéon. En la ejecucion de una orden de un cliente, el puesto
de bolsa debe tomar las medidas necesarias para asegurar que el precio
es el mejor disponible para el tipo particular de orden de que se trate al
momento en que transacciones de ese tamafo se realizaron.

f. Ejecucion oportuna. Un puesto de bolsa debe ejecutar las 6rdenes
recibidas de sus clientes tan pronto como sea posible, salvo que tome
las medidas para asegurar que la posposicion de la ejecucion es en el
mejor interés del cliente o que la ejecucion en un periodo de tiempo
puede conseguir un mejor precio.

Articulo 14. Facultad de no ejecutar 6rdenes.- Un puesto de bolsa no tiene
la obligacion de ejecutar una orden si su cliente no ha cumplido con la entrega
de los fondos o valores necesarios para efectuar la operacion.

CAPITULO VI

TIPOS DE OPERACIONES: POR CUENTA PROPIA Y POR CUENTA DE
TERCEROS

Articulo 15. Operaciones por cuenta propia.- Constituye una operacion por
cuenta propia aquella en la que el puesto de bolsa vende valores que forman
parte de su propia cartera, o aquella en la que el puesto de bolsa compra
valores para su propia cartera. Asimismo, estaran reguladas por esta normativa
las operaciones que realice el puesto de bolsa cuando la negociacion se haga
con valores en que el puesto de bolsa actie como hacedor de mercado o
suscriptor en contratos de suscripcion de valores en firme, en garantia o0 a
mejor esfuerzo.



Constituye una operacion por cuenta propia acordada aquella en que la
contraparte del puesto de bolsa en la operacion es otro puesto de bolsa.

Constituye una operacion por cuenta propia cruzada aquella en que la
contraparte del puesto de bolsa es un cliente de ese puesto de bolsa.

Articulo 16. Operaciones por cuenta de terceros.- Constituye una operacion
por cuenta de terceros aquella en la que el puesto de bolsa actia como
intermediario en la compra o venta de valores que no forman parte de su propia
cartera.

CAPITULO VI
ADMINISTRACION INDIVIDUAL DE CARTERAS

Articulo 17. Administracion individual de carteras.- La administracion
individual de carteras constituye un contrato por el cual una persona natural o
juridica autoriza a un puesto de bolsa la gestion de un conjunto de recursos
para su inversion en una cartera de valores que es propiedad de ese cliente.
Esta autorizacion puede darse a partir de instrucciones precisas del cliente
sobre los valores en los cuales invertir los recursos o bien, de una autorizacion
discrecional al puesto de bolsa para decidir sobre los valores a invertir, a partir
de los objetivos y caracteristicas individuales del cliente.

Articulo 18. Separacién patrimonial.- El puesto de bolsa debera administrar
en forma separada la cartera de cada cliente y su registro contable de acuerdo
a lo establecido en la normativa que regula esta materia.

Articulo 19. Rendimiento y liquidez de las carteras.- La rentabilidad que
obtenga el cliente estara en funcién de la cartera; en consecuencia, el puesto
de bolsa no podra garantizarle rendimiento alguno, ni podra asumir pérdidas de
la cartera, ni otorgarle al cliente un rendimiento diferente al obtenido por esta.
Asimismo, la liquidez que obtenga el cliente dependera de la composicion de la
cartera.

Articulo 20. Operaciones que requieren autorizacion del cliente.- En el
caso de carteras administradas con discrecionalidad, el puesto de bolsa debera
obtener autorizacion del titular de la cuenta en las siguientes operaciones:

a. Las operaciones por cuenta propia cruzadas.

b. La compra o venta de valores respecto de los cuales se presente una
situacion de conflicto de interés.

Articulo 21. Reglas especificas para la administracion discrecional.- En el
caso de administracién discrecional de recursos, el cliente podra establecer
limites a dicha administracion.

En el caso de que no se hubieran establecido limites, el puesto de bolsa estara
siempre en la obligacion de seleccionar una cartera acorde con los objetivos y
caracteristicas personales del inversionista, conforme al perfil creado como



producto del suministro de informacion que le ha brindado el cliente.

CAPITULO VIII
DOCUMENTACION Y REGISTROS EXIGIBLES
A LOS PUESTOS DE BOLSA

Articulo 22. Expedientes de los Clientes.- Los puestos de bolsa deberan
llevar un expediente fisico por cada uno de sus clientes que contenga, como
minimo, la siguiente documentacion:

a. Contrato de servicios, el cual debera cumplir con el contenido minimo
establecido en el articulo 30 de la presente Norma.

b. Perfil del cliente, el cual debe cumplir con los requisitos de informacién
establecidos en la ley y la normativa que regula la materia de prevencion
de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo; asi como, la
informacion personal y financiera sobre el cliente que le permita a éste
prestarle un servicio adecuado a sus objetivos de inversion y perfil de
riesgo.

El perfil deberda contener informacién sobre las fuentes y niveles de
ingresos del cliente, los objetivos y horizonte de inversién, la experiencia
de inversiéon y la preferencia de riesgo del cliente. Sin perjuicio de
cualquier otra informacibn que se considere necesaria para la
elaboracion del perfil, este comprendera, como minimo, lo siguiente:
edad, sexo, ocupacioén, patrimonio total, fuente de ingresos, destino de
los recursos invertidos, evaluacién propia sobre su conocimiento del
mercado de valores, si ha tenido experiencias anteriores en inversiones,
cual es la consideracion individual que tiene sobre riesgo, cual es la
disposicion personal al riesgo, cual es la inclinacion de inversion en
moneda, cual es su objetivo de inversién, qué porcentaje del patrimonio
estaria dedicando a invertir, y cualquier otra informacion que ayude a
determinar el nivel de riesgo que el inversionista esta dispuesto a
asumir.

También se debera incluir informacion sobre el conocimiento que la
persona tenga del mercado de valores nacional e internacional, la
periodicidad con que se actualiza por los medios masivos de
comunicacion y otro tipo de boletines informativos que recibe. Todo lo
anterior serd con el fin de documentar la clasificacion que sobre ese
inversionista se realice.

c. Personas autorizadas para ordenar operaciones por cuenta del cliente
con poder de representacion suficiente, cuando corresponda. El puesto
de bolsa debera conocer los siguientes datos minimos de localizacion
del apoderado: documento de identificacion, direccion domiciliar,
teléfono, fax y correo electrénico.



Articulo 23. Archivo Cronoldgico.- Los puestos de bolsa deberan llevar un
archivo cronoldgico que contenga, como minimo, la siguiente documentacion:

a. Las ordenes de inversion, conforme contenido minimo establecido en el
Anexo 1 de la presente Norma, el cual es parte integrante de la misma;

b. La boleta de operacioén liquidada y;

c. La confirmacion de la ejecucién de la orden de inversion, conforme
contenido minimo establecido en el Anexo 2 de la presente Norma, el
cual es parte integrante de la misma.

Articulo 24. Registro de Operaciones.- Los puestos de bolsa deberan
elaborar un registro electrénico sobre las operaciones realizadas por cada uno
de sus clientes, ya sean personas naturales o juridicas. Dicho Registro debera
contener, como minimo, la siguiente informacion:

a. Nombre y numero de identificacion del cliente;
b. Numero de la boleta de operaciony;

c. Numero de la orden de operacién describiendo, al menos, la siguiente
informacion por cada orden:

1) Fecha de la operacion;

2) Tipo de operacion;

3) Tipo de mercado;

4) Valor transado;

5) Capacidad (por cuenta propia o por cuenta de terceros);
6) ldentificar si es parte relacionaday;

7) Observaciones.

Los puestos de bolsa deberan tener a disposicion de la Superintendencia este
registro, teniendo ésta la facultad, si lo considera necesario, de requerir de
aquellos la impresion de la informacion en él contenida. Los puestos de bolsa
deberan atender dicho requerimiento de manera inmediata desde la recepcién
del mismo.

Articulo 25. Archivos y registros Adicionales.- Todo puesto de bolsa debera
contar con los siguientes archivos y registros adicionales:

a. Archivo de publicidad.
b. Archivo de reclamos.
c. Archivo cronolégico de correspondencia.

d. Registro de suscripciones.



e. Registro de operaciones por cuenta propia como hacedor de mercado
para cada emisor.

f. Registro de participaciones colocadas en fondos de inversion.

CAPITULO IX
DEBERES GENERALES APLICABLES A LOS PUESTOS DE BOLSA

Articulo 26. Normas de Conducta.- Las bolsas de valores respectivas
deberan establecer las normas de conducta minimas aplicables a los puestos
de bolsa, a sus funcionarios, asesores, agentes de bolsa y empleados. Lo
anterior, de conformidad a lo establecido en el Titulo VII, denominado “Normas
de Conducta”, de la Ley de Mercado de Capitales y el contenido minimo
referido en la normativa que regula a las bolsas de valores.

Los puestos de bolsa estan en la obligacién de desarrollar dichas normas en
sus reglamentos internos.

Articulo 27. Deberes de diligencia y lealtad.- Los puestos de bolsa deberan
actuar con la diligencia de un profesional experto, en estricto apego al régimen
regulatorio y a las mejores practicas del mercado y atendiendo en todo
momento al mejor interés del cliente.

Articulo 28. Deberes relacionados con los conflictos de interés.- Las
juntas directivas de los puestos de bolsa deberan aprobar politicas internas y
dictar reglamentos para el control, administracion y divulgacién de los conflictos
de interés actuales y potenciales que pudieran surgir, entre otras situaciones,
por las siguientes:

a. Las transacciones u otras operaciones entre entidades o funcionarios del
mismo grupo econoémico;

b. Las actividades que realicen los accionistas, directivos y funcionarios del
puesto de bolsa, de las bolsas de valores y de los emisores en relacion
con sus clientes, asi como las partes relacionadas de dichos accionistas,
directores y funcionarios; y

c. Otras situaciones que tengan el potencial de generar conflicto de interés.

La auditoria interna de cada puesto de bolsa debera incorporar en sus
programas de revision el cotejo del cumplimiento de estos procedimientos por
cada area del puesto de bolsa.

Se consideran mecanismos de control razonables para gestionar los conflictos
de interés:

1) Larevelacion del conflicto de interés al cliente.
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2) La implementacion de medidas internas que coadyuven a la solucion de
los conflictos de interés y al control del uso y flujo de la informacién
privilegiada.

3) La prohibicién de realizar determinadas actividades.

Sin perjuicio de lo anterior, cuando el puesto de bolsa utilice como mecanismo
de control la revelacion, ésta deberé ser oportuna y especifica, ocurrir antes o
en el momento que el servicio se brinda y contener informacion suficiente para
que el cliente pueda entender el potencial impacto del conflicto de interés en
los servicios que recibe.

En los casos en que el puesto de bolsa utilice medidas internas, ya sean
fisicas, reglamentarias o de procedimiento, debe poder demostrar que éstas
medidas son suficientes para lograr que la informacién que tiene una persona
en el curso de llevar a cabo una parte del negocio no sea revelada o no se use
por personas que llevan la otra parte del negocio. El puesto de bolsa es
responsable de que estas medidas sean efectivas y que estén adecuadamente
supervisadas.

Articulo 29. Deber de revisar la idoneidad de las recomendaciones u
operaciones efectuadas.- Las recomendaciones de compra o venta de
valores que brinde el puesto de bolsa deberan ser acordes con los objetivos de
inversion y el perfil de riesgo del cliente.

El deber de revisar la idoneidad de las operaciones de los clientes existira aun
en el caso de operaciones solicitadas en forma expresa por el cliente, salvo
que éste, en forma expresa, exima al puesto de dicha obligacion.

Articulo 30. Deber de documentar la relacién con el cliente.- Los servicios
que presten los puestos de bolsa a sus clientes deberan estar amparados en
un contrato que, como minimo, establezca lo siguiente:

a. Las partes contratantes.

b. Las personas autorizadas para girar instrucciones por cuenta del cliente
y el alcance de esa autorizacion.

c. El conjunto de derechos y obligaciones a que se comprometen las
partes. En particular deberdn delimitarse los servicios que prestara el
puesto de bolsa y las condiciones en que estos se prestaran. Deberan
ademas explicarse los riesgos involucrados en las diferentes categorias
de productos financieros comprendidas en el contrato.

d. Toda compensacion que reciba el puesto de bolsa. Para estos efectos,
debera explicarse la forma de calculo, la periodicidad, la forma de pago,
y en cuanto corresponda, los limites dentro de los cuales la
compensacion podra ser modificada por el puesto de bolsa. En el caso
de que el puesto de bolsa reciba una compensacion de un tercero por la
ejecucion de transacciones con el cliente, estas compensaciones
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deberan revelarse al cliente. Las comisiones podran establecerse en
forma individual para cada servicio u operacion, de previo al acuerdo
sobre la realizacion del mismo.

La informacion que el puesto de bolsa remitird en forma periodica al
cliente, de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales, las normas,
los reglamentos y los compromisos especificos que se hubieran
establecido con el cliente.

Las clausulas de responsabilidad en caso de incumplimiento de alguna
de las partes.

Las formas de recuperacion por parte del puesto de bolsa de fondos
girados equivocadamente o valores asignados por error; por pago de
comisiones, en casos de incumplimiento de operaciones de bolsa y
posiciones que haya debido cubrir el puesto de bolsa por cuenta de su
cliente.

Los medios vélidos de comunicacion y giro de instrucciones entre el
puesto de bolsa y el cliente, asi como los mecanismos para su
modificacion.

Las condiciones en que considerara que un cliente esta inactivo y sus
consecuencias.

La referencia a la obligacion del cliente de suministrar informacion veraz
para que el puesto de bolsa cumpla con el principio de conozca a su
cliente, tanto a nivel de relacion de comisidon burséatii como de la
legislacion que regula la materia sobre prevencion de lavado de dinero.

Las clausulas especificas en relacion con la vigencia y rescision
unilateral del contrato por cada una de las partes. En el caso de
rescision unilateral por el puesto de bolsa, éste debera dar un plazo de
preaviso razonable. El plazo minimo de preaviso sera de treinta dias.

Las clausulas especificas para el procedimiento de modificacion del
contrato. En el caso de modificacion unilateral por el puesto de bolsa,
éste debera dar un plazo minimo de preaviso de al menos treinta (30)
dias. Si el cliente no acepta dichas modificaciones, podra dar por
terminado el contrato debiendo dar aviso escrito al puesto de bolsa.

. Cualquier otra condicion que considere el puesto de bolsa necesaria
para entablar una relacion de comision transparente.

Los contratos deberan ser impresos con caracteres legibles a simple vista, para
lo cual el tamafio de la letra en ningun caso podra ser menor al utilizado en La
Gaceta, Diario Oficial, debiendo entregarse al cliente, en el momento de la
suscripciéon, una copia del mismo y sus anexos, si existen.
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Los puestos de bolsa deberan poner a disposicion del cliente un borrador del
contrato a firmar para que este conozca su contenido previo a la suscripcion del
mismo, facilitando su obtencién mediante medios impresos u otros.

Los puestos de bolsa podran elaborar un contrato para cada servicio o
actividad que presten o un contrato multiple que abarque todos los servicios
prestados al cliente.

Sin perjuicio de lo antes indicado y en atencion a los riesgos que involucren o a
las caracteristicas y condiciones especiales de algunos servicios, el
Superintendente podra exigir que se suscriba un contrato independiente.

Independientemente del mecanismo utilizado, sera responsabilidad del puesto
de bolsa asegurar que el contrato o contratos con el cliente contengan toda la
informacion que le permita a éste conocer la naturaleza y riesgos de la
actividad contratada, asi como la compensacion que percibira el puesto de
bolsa.

Articulo 31. Deber de informacion.- En el desempefio de las actividades
autorizadas, los puestos de bolsa tienen un deber de informacion para con sus
clientes.

Sin perjuicio de que las partes para un servicio especifico acuerden
obligaciones adicionales, dicho acuerdo debe conllevar, como minimo, al
cumplimiento de las siguientes obligaciones:

a. Obligacion del puesto de bolsa de tomar las medidas necesarias para
asegurar que, de previo al inicio de la prestacion de servicios, el
inversionista haya recibido informacion adecuada sobre cada servicio y
las condiciones en que se va a prestar, incluyendo los temas de
remuneracion y riesgos. Esta obligacion se tendra por cumplida con la
suscripcién del contrato correspondiente, de previo al inicio de la
prestacion de servicios.

b. Obligacién de mantener actualizado al cliente sobre el estado de cuenta
de los servicios que se presten a éste y su cartera de inversiones tanto
en forma periédica como en forma inmediata, en los casos en que surjan
hechos de relevancia que deban serle comunicados de inmediato. El
contenido minimo del estado de cuenta sera el establecido en el Anexo
3 de la presente Norma, el cual es parte integrante de la misma.

c. Obligacion de informar al cliente sobre cada operacion ejecutada por su
cuenta, en el plazo que se establezca contractualmente. Esta obligacion
no aplicara a los contratos de administracion individual de carteras con
discrecion, salvo que se establezca asi contractualmente. No obstante,
en cualquier caso subsistira el derecho del cliente de exigir en cualquier
momento informacion al puesto de bolsa sobre el estado de su cartera.

d. Obligacibn de responder de manera oportuna los requerimientos
especificos de informacién de sus clientes.
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Articulo 32. Envio de los Estados de Cuenta.- Los puestos de bolsa deberan
enviar a sus clientes a la direccién que estos indiquen, un estado de cuenta de
las operaciones realizadas en su nombre, asi como de los titulos depositados.
Dicho estado de cuenta debera ser suministrado de forma impresa al cliente
mensualmente, cuando haya actividad en la cuenta o, trimestralmente, cuando
no haya actividad; no obstante, los puestos de bolsa podran recurrir a medios
electrénicos para remitir dicha informacion, siempre y cuando estos cuenten
con la autorizacién expresa de sus clientes para hacerlo de tal forma.

Si el puesto de bolsa no recibe contestacion alguna dentro de treinta (30) dias
de remitido el estado de cuenta, éste se tendra por aceptado y sus saldos
seran definitivos desde la fecha que se refiere, salvo prueba al contrario.

Articulo 33. Deber de mantener separados los recursos de los clientes.- El
puesto de bolsa debera tomar las medidas necesarias para asegurar la
contabilizacion y administracién separada de los recursos de sus clientes, de
SUS recursos propios.

Articulo 34. Deber de confidencialidad de la informacion de clientes y de
no utilizacion de esa informacién.- Los puestos de bolsa estan en la
obligacion de guardar confidencialidad sobre la informacién que conozcan de
sus clientes, asi como de las operaciones especificas que realicen para ellos.
Asimismo, tienen el deber de abstenerse de utilizar la informacion confidencial
de los clientes, asi como la informacion privilegiada que tengan en su poder, ya
sea en beneficio propio o de terceros.

Estos deberes deberan concretarse en el establecimiento de politicas y
procedimientos que permitan un adecuado manejo de la informacion
confidencial, asi como de cualquier informacion privilegiada en manos del
puesto de bolsa.

Articulo 35. Deber de contar con politicas y procedimientos sobre
cuentas inactivas.- Con excepcion del deber de -confidencialidad, las
obligaciones establecidas en este capitulo en relacion con los clientes cesaran
en el caso de que sus cuentas se encuentren inactivas.

A tal efecto, se considera cuenta inactiva aquella que no haya registrado
actividad (compra y venta de valores) y por la que el respectivo puesto de bolsa
no haya podido establecer contacto con el titular de la misma en el lapso de un
ano.

Adicionalmente, los puestos de bolsa deben desarrollar e implementar politicas
y procedimientos sobre cuentas inactivas con el fin de establecer los controles
necesarios para proteger los activos de los titulares de dichas cuentas.

En caso de que un cliente realice nuevamente operaciones en su cuenta
inactiva, el puesto de bolsa respectivo debera actualizar el expediente.

14



CAPITULO X
PUBLICIDAD

Articulo 36. Principio general.- La publicidad sobre la prestacion de servicios
de los puestos de bolsa no debe ser falsa ni inducir a error a los inversionistas.

Articulo 37. Informacién basica.- Toda publicidad que se relacione con los
servicios prestados por los puestos de bolsa debera contener, como minimo, la
siguiente informacion:

a.

Fecha de autorizacién del puesto de bolsa correspondiente y érgano que
la otorgo.

Indicacion de que la autorizacién del 6rgano regulador correspondiente
no implica un juicio de valor sobre la calidad de los servicios prestados ni
sobre la solvencia del puesto de bolsa.

Indicacion de que el riesgo de invertir en los mercados de valores
descansa en el inversionista y que, en consecuencia, debe informarse
antes de seleccionar el puesto de bolsa y los productos autorizados.

Indicaciéon de la existencia de informacién sobre los puestos de bolsa,
asi como de sus actividades y productos autorizados, disponible tanto en
los sitios Web de estos, como en las oficinas de la Superintendencia y
la bolsa de valores respectiva.

CAPITULO XI
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 38. Modificacién de Anexos.- Se faculta al Superintendente para
realizar las modificaciones que sean necesarias a los anexos de la presente
Norma, los cuales son parte integrante de la misma.

Articulo 39. Transitorios.- Los puestos de bolsa deberan cumplir con lo
siguiente:

a)

b)

Los puestos de bolsa que a la entrada en vigencia de la presente Norma
se encuentren operando deberan elaborar los registros y documentacion
requerida referidos en la presente Norma a mas tardar en el plazo de
seis (6) meses, contado a partir de la entrada en vigencia de la misma.
El Superintendente, por decisibn motivada, podra prorrogar el plazo
antes mencionado.

Los puestos de bolsa autorizados que a la entrada en vigencia de la
presente Norma se encuentren inactivos, tendran un plazo de hasta seis
(6) meses para reiniciar operaciones; en caso contrario, la bolsa de
valores les debera cancelar su autorizacion para operar, de conformidad
con lo establecido en el articulo 63, literal f), de la Ley de Mercado de
Capitales.
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c) Los agentes de bolsa autorizados que a la entrada en vigencia de la
presente Norma se encuentren inactivos, sin relacién laboral con un
puesto de bolsa autorizado, tendrdn un plazo de hasta seis (6) meses
para habilitarse como agente conforme a los requisitos establecidos para
tales efectos; caso contrario, la bolsa de valores debera revocarles su
autorizacion.

Para efectos de lo establecido en los literales b) y c) antes referidos, se
entendera por puesto de bolsa inactivo y agente de bolsa inactivo, los que no
hayan realizado operaciones bursatiles en los ultimos seis meses contados a
partir de la entrada en vigencia de la presente norma.

Articulo 40. Vigencia.- La presente Norma entrara en vigencia a partir de su
publicacion en la Gaceta, Diario Oficial.

ANEXO 1
ORDENES DE INVERSION

e CONTENIDO MINIMO:

a. Nombre y logotipo del puesto de bolsa;

b. Numero de la orden (cronolégico y consecutivo);

c. Forma de recepcion de la orden (escrita, telefénica o electronica);
d. Tipo de orden;

e. Tipo de moneda;

f. Nombre del cliente;

g. Monto de la operacion;

h. Fechay hora de recepcion y de ejecucion de la orden;

i. Numero de cuenta en la sociedad de custodia de valores;
j.  Rendimiento;

k. Plazo de la operacion;

I. Precio;

m. Tipo de mercado;

n. Descripcion de los valores a negociarse;

0. Agente corredor que recibe la orden;
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p. Estado de la orden (ejecutada, suspendida, cancelada o anulada); y

g. Observaciones.

ANEXO 2
CONFIRMACION DE EJECUCION DE ORDENES DE INVERSION

CONTENIDO MINIMO:

a. Nombre del puesto de bolsa.

b. Nombre del cliente.

c. Fecha de la transaccion.

d. Fecha de liquidacion.

e. Tipo de mercado.

f. Tipo de Confirmacién (compra o venta).
g. Valor facial del titulo o nimero de unidades.
h. Intereses.

i. Precio.

j.  Comision.

k. Total a pagar.

I. Capacidad (como actua el puesto, por cuenta propia o por cuenta de
terceros).

m. Observaciones (revelacion de informacion relevante y conflictos de
intereses).
ANEXO 3
ESTADOS DE CUENTA

CONTENIDO MINIMO:

a. Nombre y logotipo del puesto de bolsa;

b. Nombre, direccion y teléfono del cliente y de los beneficiarios;
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c. Numero del cliente;
d. Fecha de corte;

e. Detalle de las operaciones y movimientos realizados durante el
periodo, que contenga, como minimo, la siguiente informacion:

1) Ndmero de operacion;

2) Fechay monto de la inversion;
3) Tipo de mercado;

4) Plazo;

5) Tasa de interés;

6) Monto a recibir y;

7) Fecha de vencimiento.

f. Detalle y estado de los titulos en custodia que contenga, como
minimo, los siguientes datos:

1) Tipo de moneda;

2) Emisor;

3) Instrumento;

4) Numero de titulo;

5) Numero de cupdn;

6) Rendimiento;

7) Valor facial,

8) Mantenimiento de valor y;
9) Fecha de vencimiento.

g. Firma del agente corredor que atendi6 al cliente.

(f) José Rojas R. (f) V. Urcuyo V. (f) Roberto Solérzano Ch. (f) Gabriel Pasos
Lacayo (f) A. Cuadra G. (f) U. Cerna B.

URIEL CERNA BARQUERO

Secretario Consejo Directivo SIBOIF
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