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NORMAS TECNICAS PARA EL PROCESO Y REGISTRO DE LAS ORDENES DE

ailichac il e COMPRA Y VENTA DE VALORES DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Vigencia: 03/02/2014

El COMITE DE NORMAS DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR

CONSIDERANDO:

l. Que el articulo 65 literal a) de la Ley del Mercado de Valores, establece que las casas de
corredores de bolsa, estaran obligadas a llevar registros de 6rdenes de compra y venta que
reciban por cualquier medio.

Il, Que el articulo 47 del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores regula que el contenido
minimo del registro de ordenes que las casas de corredores de bolsa reciban de sus clientes,
asf como la forma de llevarlo, sera determinado por la Superintendencia, que en virtud de la
vigencia de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero ahora le corresponde
al Banco Central de Reserva a través del Comité de Normas.

1. Que el articulo 7 literal f) de la Ley de Supervision y Regulacién del Sistema Financiero,
establece que a la Superintendencia del Sistema Financiero le corresponde la supervision de
las casas de corredores de bolsa.

V. Que el articulo 35 literal g) de la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero,
establece que los integrantes del sistema financiero estan obligados a contar con un eficiente
funcionamiento de los sistemas de registro, tratamiento, almacenamiento, transmision,
produccion, seguridad y control de los flujos de informacion.

V. Que el articulo 10 literales a) y d) de la Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos establece
como obligaciones de las instituciones sometidas al cumplimiento de la misma, entre ellas las
casas de corredores de bolsa, el identificar fehacientemente y con la diligencia necesaria a
todos los usuarios que requieran sus servicios, asi como la identidad de cualquier otra
persona natural o juridica, en cuyo nombre estén ellos actuando; y la obligacién de establecer
mecanismos de auditoria interna para verificar el cumplimiento de lo establecido en dicha Ley.

POR TANTO,

en virtud de las facultades normativas que le confiere el articulo 99 de la Ley de Supervision y
Regulacion del Sistema Financiero,

ACUERDA emitir las siguientes:
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NORMAS TECNICAS PARA EL PROCESO Y REGISTRO DE LAS ORDENES DE COMPRA Y
VENTA DE VALORES DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

CAPITULO|
OBJETO, SUJETOS Y TERMINOS

Objeto

Art. 1.- Las presentes Normas tienen como objeto regular la operatividad de las casas de corredores
de bolsa, observando las mejores practicas operativas en los registros y controles necesarios para la
recepcion, ejecucion, asignacion y liquidacion de las operaciones que realizan, que permitan brindar
fransparencia, equidad, ordenamiento y competitividad al mercado de valores salvadorefio, y que los
intereses de los inversionistas sean oportunamente protegidos.

Sujetos

Art. 2.- Los sujetos obligados al cumplimiento de estas Normas son las casas de corredores de
bolsa, autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero para realizar la intermediacion de
valores conforme a la Ley del Mercado de Valores.

Términos
Art. 3.- Para efectos de estas Normas, los términos que se indican a continuacion tienen el
significado siguiente:

a)  Agente(s): Agentes corredores de bolsa, entendiéndose por éstos al representante de una
casa de corredores de bolsa autorizado para realizar en su nombre operaciones en una Bolsa;

b)  Asignacion de Ordenes: Accion de adjudicar las ordenes ejecutadas a los clientes que las
han girado;

c)  Bolsa(s): Bolsas de Valores constituidas en El Salvador y registradas en la Superintendencia
del Sistema Financiero;

d)  Casa(s): Casas de corredores de bolsa, autorizadas y registradas en la Superintendencia del
Sistema Financiero;

e)  Ejecucion de Ordenes: Cumplimiento por parte de las casas de corredores de bolsa de una
orden de compra o venta de valores girada por un cliente;

f) Ordenes: Instrucciones giradas por los clientes a las casas de corredores de bolsa para que
en su nombre, ejecuten las operaciones en el mercado de valores conforme con la
autorizacion obtenida por parte de las Casas de acuerdo a la Ley del Mercado de Valores;

g)  Recepcion de Ordenes: Accion de una Casa de recibir las ordenes giradas por parte de los
clientes:

h)  Registro de Ordenes: Registro de Ordenes de Compra y Venta, que deben llevar las Casas,
segun lo expresa el literal a) del articulo 65 de la Ley del Mercado de Valores;
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i) Sistema informatico: Sistema informatico utilizado por la Casa, a través del cual ingresaréan
todas las drdenes que les han sido impartidas por sus clientes para su control y registro, para
ser posteriormente ejecutadas; y

j) Superintendencia: Superintendencia del Sistema Financiero.

~CAPITULO Il
RECEPCION DE ORDENES DE COMPRA Y VENTA

Art. 4.- La Casa debera contar con un sistema informatico en el que asigne en forma automatica un
ntmero correlativo y se ingresen y registren en orden cronoldgico las ordenes que reciban de los
clientes de forma inmediata. Dicho sistema sera autorizado por la Superintendencia y debera cumplir
con las caracteristicas establecidas en el articulo 16 de las presentes Normas.

Formulario de orden de compra y venta

Art. 5.- Las instrucciones recibidas por la Casa para la compra o venta de valores de sus clientes
conforme los medios acordados, se deberan ingresar de forma inmediata en el formulario de orden
de compra y venta disefiado dentro del sistema informético, dicho formulario contendra como minimo
la informacién siguiente:

a)  Numero correlativo de las drdenes: Nimero asignado de manera correlativa y automatica por
el sistema de acuerdo a la recepcion cronolégica de cada una de las ordenes de los clientes;

b)  Nombre del Cliente: Identificacion de la persona natural o juridica, a nombre de quien se
realizara la orden de compra y venta de valores;

¢)  Tipo de Moneda: Identificacion del tipo de moneda;

d)  Fechay hora de la orden: Especificacion de la fecha y hora en la que se recibe la orden de
compra y venta de valores por parte del cliente;

e)  Cadigo del cliente: Codigo asignado de acuerdo a los controles internos de la Casa;

f) N(mero de cuenta en la central de deposito y custodia de valores: Cuenta de valor asignada
por la sociedad especializada en depdsito y custodia de valores al cliente;

g)  Monto: Especificacion del monto total que el cliente desea negociar;

h)  Forma de recepcion de la orden: Indicacion de la forma de recepcion de la orden, la cual
puede ser por teléfono, en forma electrénica o por escrito;

i) Tipo de orden: Especificacion si la orden girada es para comprar o vender valores;

j) Vigencia de Ia orden: Plazo limite para la validez de la orden, el cual una vez expirado, la
orden emitida tendra el estado de vencida;

k) Instrumento: Detalle del instrumento a ser negociado, considerando las caracteristicas
necesarias que lo identifiquen para que la Casa pueda ejecutar la orden girada, en el caso de
los reportos de compra o venta el cliente debe designarle a la Casa al menos los tipos de
valores en los que desea invertir o con los que pretende captar, ya sean éstos publicos o
privados; asi como el plazo de la operacion de reporto;

1) Tipo de Mercado: Identificacion del mercado en el cual el cliente desea que se le ejecute la
orden;
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m)  Precio o rendimiento: Especificacion de los precios o rendimientos a los cuales el cliente
desea negociar los valores, incluyendo para los tramos que desee negociar con distintos
precios, rendimientos o politicas de precios o de rendimientos. En todo caso, podra indicar el
precio o rendimiento maximo y minimo al cual el cliente esta dispuesto a aceptar la operacion,
dependiendo si la operacion es de compra o de venta;

n)  Cantidad de valores a negociar; Indicacion de la cantidad de valores que se desea negociar
en total cuando aplique, conforme a la naturaleza de los valores, junto con el detalle de los
limites en cantidades que desee negociar con distintos precios o politicas de precios;

0)  Responsable de recibir la orden: Identificacion de la persona que recibe la orden, indicando el
nlimero del agente o nombre del empleado autorizado por la Casa para recibirla, incluyendo
sus respectivas firmas;

p)  Comision pactada: Especificacion de la comision en términos porcentuales que cobraran al
cliente en la ejecucion de la orden. Dicha comision, podra variar Unicamente en el caso que
sea en beneficio del cliente, debiendo detallarse en el campo de observaciones;

q)  Forma de ejecutar la orden: Especificacion de las particularidades que el cliente indique y que
la Casa deberé considerar al momento de ejecutar la orden,

r Observaciones: Detalle de las situaciones especiales que se den en la ejecucidn, cancelacion
0 expiracion de la orden de negociacion, inclusive las condiciones especiales de liquidacion; y

s)  Firma del cliente: Nombre y firma del cliente o de la persona autorizada por €l para firmar
6rdenes en su nombre cuando sea requerido, de acuerdo a lo establecido en las presentes
Normas.

El formulario de 6rdenes de compra y venta, debera contener la informacion minima, de conformidad
con el formato establecido en el Anexo No.1 de las presentes Normas.

Informacion minima en la recepcion de la orden
Art. 6.- La Casa debe completar el formulario de orden de compra o venta con la informacion
necesaria que le permita ejecutar la operacién, en el momento que reciba la instruccion del cliente.

La informacion minima al momento de recibir la instruccion serd el nombre del cliente, monto,
denominacion del instrumento, rangos de precios o rendimiento para la operacién, tipo del mercado
en el que negociara y el nimero de cuenta en la central de depdsito y custodia de valores cuando
cuente con el mismo.

Modificaciones y rectificaciones de érdenes

Art. 7.- Las ordenes que hayan sido modificadas total o parcialmente por instruccion del
inversionista, deberan documentarse en un nuevo formulario, al cual se le asignara el niumero
correlativo, fecha y hora que le corresponde en el sistema informatico.

Las rectificaciones procederan cuando la Casa deba subsanar errores incurridos en el proceso de
recepcion, operacion y asignacion de ordenes, y se realizaran considerando lo establecido en los
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articulos 54 y siguientes del Reglamento de la Ley del Mercado de Valores, en todo caso, la
rectificacion realizada por la Casa, implica dejar intacto el contenido original de la orden, detallando
dichas rectificaciones en el campo de observaciones de la orden.

Cancelacion de 6rdenes

Art. 8.- Las Casas solo podran aceptar cancelaciones de instrucciones giradas por sus clientes,
cuando aun no hayan sido ejecutadas las érdenes, debiendo para ello contar con la documentacion
de respaldo correspondiente.

Firma de Formulario

Art. 9.- Los formularios de las ordenes que sean ejecutadas deberan contar con la informacion
completa y ser firmados tanto por el cliente o persona autorizada por él, como por el agente o
persona autorizada por la Casa, en un periodo maximo de tres dias corridos después del dia que se
realice la negociacion, conforme al procedimiento interno de la Casa.

La Casa debera cerciorarse que la persona que firma, en el caso que las 6rdenes no sean firmadas
por el Cliente, cuente con las facultades correspondientes. En todo caso, la autorizacion de la
persona designada por el cliente para firmar las ordenes, deberd cumplir con las disposiciones
definidas en los contratos de intermediacién firmados por el cliente con la Casa.

Art. 10.- La Casa no debera firmar en ningin momento las 6rdenes por cuenta del cliente, excepto
cuando se trate de operaciones propias o de administracion de cartera, siempre que esté autorizada
para prestar este servicio, para lo cual deberé identificar claramente el nombre del portafolio que gira
la orden.

Medios de comunicacion para la recepcion de 6rdenes

Art. 11.- En caso de que la Casa establezca y pacte con el cliente para el envio de las érdenes, la
utilizacion de medios distintos de la nota escrita firmada por el cliente, ya sea por via telefonica,
verbal, via fax, correo o sistema electrdnico, éstos deberan contar con documentacion de respaldo
de la aceptacion del cliente del medio que utilizara para girar sus ordenes, los cuales deberan
cumplir con las condiciones siguientes:

a)  Que garanticen la oportunidad, integridad, confidencialidad, consistencia y seguridad de la
informacion transmitida;

b)  Que permita controlar la recepcion cronoldgica de las ordenes;

¢)  Que remita al cliente la recepcion de la orden por parte de la Casa de manera automatica,
cuando por la naturaleza del mecanismo utilizado sea aplicable;

d)  Que garantice la captura de la informacién requerida en los formularios de orden de compra y
venta de acuerdo a lo establecido en el articulo 5 de estas Normas; y

e)  Que permita establecer mecanismos de validacion de la aceptacion de la orden por el cliente.
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En todo caso, la Casa es responsable de verificar la autenticidad y documentar las ordenes que
reciba de acuerdo a cualquier medio acordado entre el cliente y ella, estableciendo mecanismos de
validacion de la aceptacion de la orden por el cliente.

Art. 12.- La firma del cliente a la que hace referencia el articulo 9 de las presentes Normas no sera
requerida cuando la Casa utilice la recepcién de las ordenes por medio telefonico o correo
electronico y cuente con mecanismos de control que le permitan respaldar y salvaguardar todas
aquellas instrucciones que han sido giradas por los clientes, debiendo para ello cumplir con las
condiciones siguientes:

a)  Dar cumplimiento a lo establecido en el articulo 11 de las presentes Normas;

b)  Obtener del cliente una carta de aceptacion debidamente firmada, en la cual especifique
claramente, que sus ordenes las girara por via telefonica o por correo electronico y que
confirme que las mismas no requieren ser firmadas por su persona o por la persona que ha
sido facultada para girar sus érdenes;

c)  Obtener autorizacion previamente del cliente o de la persona facultada para girar 6rdenes en
su nombre para realizar las grabaciones de voz para el caso de la recepcion de ordenes por
medio telefénico;

d)  Incorporar en los procedimientos de control interno al que se hace referencia en el articulo 21
de las presentes Normas, controles y mecanismos relacionados a:

i, Laidentificacion del cliente de manera fehaciente;

i. La conservacion, respaldo y salvaguarda de todas aquellas instrucciones que han sido
giradas por sus clientes por medio telefonico y por correo electronico sin edicion alguna
y de forma integra por el tiempo que establece el articulo 28 de las presentes Normas;

ii.  La localizacion e identificacion con facilidad y en cualquier tiempo de las instrucciones
de las ordenes de las cuales se tienen grabaciones de voz y de los registros en medios
electrénicos cuando se traten de correos electronicos;

iv. La designacion del responsable de la custodia de los respaldos de las instrucciones de
clientes realizadas de forma telefonica o por medio de correo electronico;

e)  Sustituir el romano V del Modelo de Contrato de Comision para Operaciones realizadas en el
Mercado de Valores, referido en su Anexo No.3 de la Resolucion RSTG-1/2006 Registro de
Clientes y Contratos de Intermediacion utilizados en el mercado de valores por las Casas de
Corredores de Bolsa, por el siguiente:

"V, Las instrucciones u 6rdenes verbales, por escrito, via telefénica u otro medio electronico
de comunicacion, impartidas por el cliente a la Casa de Corredores, deberan contar con el
formulario de orden de compra y venta debidamente firmado por las partes, después de
haberse ejecutado la operacion, en un periodo maximo de tres dias corridos despues del dia
de la negociacion. Las instrucciones u ordenes que fueren impartidas por el Cliente a la Casa
de Corredores, deben cumplir con la normativa aplicable. En el caso que el cliente acepte que
la entrega de ordenes a la casa pueda efectuarse por cualquier medio de comunicacion,
distinto de la nota escrita el Cliente deberé firmarle una carta de aceptacion a “La Casa” del
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medio de comunicacion que se establezca, la que debera anexar a su Registro. La utilizacion
de medios de comunicacion distintos de la nota escrita, ya sea por via telefonica, verbalmente,
via fax, correo electronico, etc., podra efectuarse cuando “La Casa” implemente sistemas de
comunicacion que garanticen la integridad, confidencialidad y consistencia de la informacion
transmitida. Cuando la Casa de Corredores cuente con mecanismos de control que le
permitan respaldar y salvaguardar todas aquellas instrucciones que han sido giradas por los
clientes por medio telefonico o correo electronico y cuenten con la autorizacion por parte de la
Superintendencia del cumplimiento de los requerimientos de las normas correspondientes y
ademas obtenga del cliente la autorizacion de no firmar dicho formulario y de la grabacion de
las drdenes que €l emita, la firma del formulario de la orden de compra y venta del cliente no
sera requerida.”;

f) Depositar en la Superintendencia, el Contrato de Comisién por Operaciones realizadas en el
Mercado de Valores con |a sustitucion referida en literal €) del presente articulo, conforme a lo
establecido en la Ley de Proteccion al Consumidor; y

g)  Obtener la autorizacion de la Superintendencia sobre el cumplimiento de las condiciones
requeridas en el presente articulo.

Entrega de comprobante al cliente
Art. 13.- Los formularios de las 6rdenes se emitiran en original y copia, debiendo entregar al cliente
la copia de la misma, cuando la orden haya sido ejecutada y firmada.

~ CAPITULO Il
REGISTRO DE ORDENES DE COMPRA Y VENTA

Registro

Art. 14.- El Registro de Ordenes debera ser implementado por la Casa, a través de un sistema
informatico que permita el control de la recepcion, registro, ejecucion y asignacion de las ordenes de
sus clientes. Dicho Registro, asi como sus modificaciones, debera contar con la previa autorizacion
de la Superintendencia, y debera ser legalizado por un contador publico como lo establece el articulo
65 de la Ley del Mercado de Valores y articulo 17 de la Ley Reguladora del Ejercicio de la Profesion
de la Contaduria, respectivamente.

Ademas, dicho Registro deberd adecuarse y cumplir en todo momento lo dispuesto en el
Reglamento de la Ley del Mercado de Valores y debera estar disponible en las instalaciones de la
Casa.

Contenido del Registro de Ordenes de Compra y Venta
Art. 15.- El Registro de Ordenes debe contener, como minimo:

a)  Los campos necesarios para anotar las ordenes recibidas, de acuerdo a lo que se establece
en el articulo 5 de estas Normas;
b)  El estado de las ordenes, cuando éstas no han sido ejecutadas, debe especificarse las
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condiciones bajo las cuales el cliente las ha requerido; el estado de las 6rdenes a considerar
seran vigentes, ejecutadas, vencidas, canceladas o anuladas;

Nivel de ejecucion de las oOrdenes, estableciendo si la orden fue ejecutada parcial o
totalmente;

Monto negociado de la orden, asi como la comision asignada a cada operacion; y

Nimero que ha sido asignado a la operacion ejecutada, el dia en que fue cerrada o registrada
dicha operacion en el sistema de registro de la Bolsa al cual tienen acceso las Casas.

Caracteristicas del Sistema Informatico
Art. 16.- El sistema informatico utilizado para el Registro debera cumplir con las siguientes
caracteristicas minimas:

a)

h)

Controles de seguridad informatica, que garanticen la disponibilidad, integridad,
confidencialidad y seguridad de la informacion y del sistema, incluyendo el uso de usuarios y
codigos de acceso Unicos e individuales;

Que el sistema asigne de manera automatica un niimero correlativo y la hora exacta en orden
cronolégico, de acuerdo a la recepcion de cada una de las ¢rdenes de los clientes
considerando que dicha informacion debera ser de caracter inalterable;

Que controle el estado de las ordenes y que registre la fecha y hora de ejecucion o
modificacion de la operacién, asi como el nimero de operacion de bolsa correspondiente a la
orden;

Que incluya bitacora de auditoria, que permita identificar las érdenes registradas y todas sus
modificaciones;

Que permita su impresion en hojas legalizadas de acuerdo a lo establecido en el articulo 65
de la Ley del Mercado de Valores y el articulo 17 de la Ley Reguladora del Ejercicio de la
Profesion de la Contaduria;

Que el dato de la fecha y hora de ingreso, ejecucion o modificaciones en el registro de la
orden debera ser acorde a la hora del servidor central y a la hora local;

Que cuente con mecanismos de respaldo y recuperacién de la informacion en caso fortuito o
de fuerza mayor asi como planes de contingencia que permitan asegurar la capacidad y
continuidad de los sistemas; y

Que permita la impresion de reportes y exportacion de la informacion referente al Registro de
ordenes a archivos en formatos de hojas de calculo de Excel y PDF.

En el sistema se podra dejar pendiente la informacion que no sea necesaria para que el corredor
ejecute las 6rdenes, y que no corresponda a la informacion minima establecida en el articulo 6 de
estas Normas, no obstante, ésta debera ser completada una vez finalizada la sesion de negociacion.

Art. 17.- El sistema informatico que sirva para el registro de las ¢rdenes de compra y venta, debera
contar con sus aplicaciones y procesos debidamente documentados, incluyendo los registros de
cambios en los mismos, politicas de mantenimiento, licencias y autorizaciones en caso de ser
requeridas, mecanismos de respaldo y procedimientos de recuperacion de informacion.

COMITE
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_ CAPiTULOIV
EJECUCION Y ASIGNACION DE ORDENES

Ingreso de érdenes para negociacion

Art. 18.- La Casa en el momento que ingrese la orden en los sistemas electronicos de negociacion
de la bolsa correspondiente, incorporara el nimero de cuenta de valor asignado al cliente por la
central de depdsito y custodia de valores, para el Registro Electrénico de Cuentas de Valores.

Comprobante para el cliente
Art. 19.- La Casa debera entregar a los clientes la hoja de liquidacion de las operaciones que
realice y dejar constancia de ese hecho en sus registros.

Asignacion de ordenes
Art. 20.- La asignacion de las ordenes se hara segun lo dispuesto en los articulos del 48 al 51 del
Reglamento de la Ley del Mercado de Valores.

CAPITULO V
CONTROL INTERNO
Control interno
Art. 21.- La Casa debera definir procedimientos de control interno para la recepcion, registro,
ejecucion, modificacion, cancelacion de érdenes y liquidacion de las operaciones ejecutadas.

Los procedimientos deberan considerar la definicion de los participantes, las funciones, y
responsabilidades inherentes al Registro de Ordenes.

Ademés, la Casa deber4 contar con un manual que contenga las politicas y lineamientos para la
recepcion, registro y ejecucion de ordenes, asi como para la asignacion de operaciones. Dicho
manual, debera ser autorizado por su Junta Directiva e incluira como minimo lo siguiente:

a)  Proceso de recepcion, registro, ejecucion y asignacion de ordenes;

b)  Medidas de control interno que debera implementar para salvaguardar los formularios de
drdenes, los cuales deben archivarse en forma cronologica;

¢)  Lainformacion que deben contener las drdenes de los clientes en funcion del tipo de orden de
que se trate, asi como los procedimientos para la modificacion o cancelacion de las mismas;

d)  Elhorario para recibir y ejecutar 6rdenes de clientes y la vigencia de las mismas;

e)  El proceso de cancelacion de ordenes no ejecutadas, que puede realizarse el mismo dia en
que fue instruida o el Ultimo dia habil de su vigencia, de acuerdo al plazo de vigencia
establecido por el cliente;

f) Los mecanismos que permitan asegurar la integridad de las 6rdenes de clientes, evitando su
alteracion, asi como garantizar su correcta ejecucion y asignacion;

g)  La definicion de personas autorizadas por las Casas para actuar en su nombre para recibir,
ejecutar y firmar las érdenes giradas por los clientes;
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h)  Ladescripcion de mecanismos y procedimientos aplicados por la Casa para atender reclamos
de los clientes, especificando el medio de recepcion de los mismos y un plazo de respuesta
razonable a sus clientes, para lo cual deber4 contar con controles internos sobre las consultas
atendidas y respuestas brindadas;

i) Las medidas de proteccion de la integridad de los sistemas informéticos utilizados en el
registro de 6rdenes de compra y venta;

j) Los mecanismos que le permitan verificar de forma inequivoca la identidad de quien gira una
orden de negociacién, corroborando los documentos necesarios y poderes legales
pertinentes; y

k) Mecanismos para controlar el plazo o vigencia establecidos por el cliente para la ejecucion de
la orden.

Art. 22.- La Junta Directiva de la Casa y sus administradores, seran responsables de contar con la
informacion necesaria que les permita evaluar el funcionamiento y eficiencia del sistema de control
interno, y examinar el cumplimiento de los procedimientos y politicas internas en las operaciones
que se realicen, su documentacion y registro.

Debida diligencia en las operaciones
Art. 23.- Las Casas deberan actuar con responsabilidad, cuidado y diligencia, respetando fielmente
las instrucciones de sus clientes, o en las mejores condiciones en beneficio de los mismos.

Art. 24.- Dentro de los procedimientos definidos por la Casa, se deberan considerar las acciones
necesarias para prevenir conductas, tales como:

a)  Anteponer operaciones de clientes, de sus agentes, de sociedades relacionadas, de los
conglomerados financieros de los que forme parte la Casa, o de la misma Casa cuando
anteceden las de otros clientes;

b)  Privilegiar un cliente o a la Casa respecto de otros, cuando las ¢rdenes recibidas tengan las
mismas caracteristicas y condiciones para realizar la ejecucion de la orden;

¢)  Hacer uso inadecuado de los valores que le hayan sido encomendados por los clientes o de la
informacion proporcionada por ellos;

d)  Posibles conflictos de interés por relaciones personales o de otra indole entre los clientes y el
personal de la Casa,

e)  Que los empleados acepten compensaciones, bienes, obsequios o donaciones cuya cuantia
pueda afectar la objetividad de las operaciones que realizan en nombre de terceros;

f)  Alterar la integridad de los registros y documentacion relacionada con las operaciones
realizadas por los clientes; y

g)  Fraccionar las rdenes giradas por los clientes con el objeto de manipular artificialmente los
precios de los valores.

En todo caso, las politicas requeridas por la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema
Financiero, en su articulo 35, sobre estandares éticos de conducta, manejo de conflictos de interes,
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uso de informacién privilegiada, prevencion de conductas que puedan implicar la manipulacion o
abuso del mercado, deberan incluir disposiciones aplicables para el personal de la Casa involucrado
en las actividades referidas en las presentes Normas, que promueva un trato justo para los clientes.

Asimismo, las politicas y mecanismos para la gestion de riesgos, requeridos para las Casas,
deberan incluir disposiciones que permitan realizar una adecuada gestion de los riesgos asumidos
en su labor de intermediacion.

Art. 25.- La Casa estara obligada en el ejercicio de sus funciones, a informar a la Superintendencia
dentro de los dos dias habiles siguientes, cuando la misma tenga indicios que hagan presumir que
los clientes incurren en las conductas siguientes:

a)  Efectuar o inducir transacciones para fijar o hacer variar artificialmente los precios de cualquier
valor en el mercado;

b)  Distorsionar el correcto funcionamiento del sistema de negociacion de las bolsas de valores;

c)  Intervenir en operaciones con conflicto de interes; y

d)  Uso indebido de informacién privilegiada.

informacion para el cliente

Art. 26.- La Casa debera establecer dentro de sus procedimientos, los controles que documenten la
recepcion del cliente, del informe de custodia de los valores y el detalle de las comisiones o cargos
realizados por la prestacion de dicho servicio de custodia.

Responsabilidad de su Junta Directiva

Art. 27.- Los procedimientos y manuales a los que hacen referencia los articulos 21, 24 y 35 de las
presentes Normas, asi como sus modificaciones, deberan estar aprobados por la Junta Directiva de
la Casa y remitidos a la Superintendencia, en un méaximo de diez dias habiles posterior a su
aprobacion.

Tiempo de resguardo de la informacion

Art. 28.- Las ordenes recibidas y sus respectivos registros, asi como la documentacion y controles
que se generen de estas disposiciones deberan ser conservadas por un minimo de diez afios,
conforme lo establecido en el Codigo de Comercio.

CAPITULO VI
OBLIGACIONES CON LOS CLIENTES Y CONOCIMIENTO DEL CLIENTE

Transparencia y reserva de la informacion

Art. 29.- La Casa debera comportarse con diligencia y realizar todas las operaciones, sean en
nombre propio o de terceros, con transparencia, en interés de sus clientes, manteniendo en estricta
reserva la identidad de la persona por cuya cuenta contrata, cuidando siempre de los intereses de
los clientes como propios.
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Art. 30.- La Casa debera informar a sus clientes para que éstos tomen decisiones consistentes y
razonadas sobre sus inversiones, sobre las caracteristicas de los valores disponibles en el mercado,
informandoles de su precio, rendimiento, garantias, categorias de riesgo. Toda la informacion que
sea dirigida a los clientes, sea de caracter publicitario o no, deber ser clara y no engafiosa.

Art. 31.- La Casa proporcionara a sus clientes, informacion relativa a las caracteristicas de los
instrumentos financieros en los que exprese su interés de invertir, en el que se incluya como minimo,
la informacion definida por el emisor en su prospecto de emision. Ademas, a solicitud del cliente,
debera proporcionarle informacion relativa a las cotizaciones en el mercado del instrumento
financiero, asi como el detalle de las comisiones que aplicarian en el caso de realizar operaciones
con los mismos. La divulgacion de esta informacion debe realizarse de forma previa a la orden de
negociacion con los valores.

Conocimiento del cliente
Art. 32.- La Casa debera asegurarse que dispone de informacion suficiente sobre sus clientes,
especialmente en lo relacionado con:

a)  Laidentificacion del cliente;

b)  Objetivo y preferencia de la inversion del cliente;

¢)  Conocimientos y experiencia del cliente, sobre el tipo especifico del servicio contratado;

d)  Comportamiento hacia el riesgo; y

e)  Situacion y capacidad financiera del cliente, incluyendo identificacion del origen de los fondos.

En el conocimiento del cliente, la Casa deberé realizar la debida diligencia a sus clientes de acuerdo
a lo establecido en la regulacion de prevencion de lavado de dinero y de activos, y de financiamiento
al terrorismo.

Perfil de riesgo de los clientes

Art. 33.- En base a la informacion proporcionada por el cliente, entrevistas realizadas y un
procedimiento sistematico aplicado por la Casa para el conocimiento de sus clientes, se debera
determinar un perfil del cliente sobre las preferencias en los valores que desea invertir tomando en
consideracion el riesgo que el cliente desea asumir en las mismas, asi como, el conocimiento que
éste pueda tener sobre el mercado de valores, nivel de estudios, ocupacion o actividad profesional,
volumen de inversion, habitualidad en realizar operaciones, dejando constancia del perfil en
formulario que la Casa debera realizar por cada uno de sus clientes, debiendo ser firmado por ellos.

Art. 34.- En el caso que la Casa cuente con clientes considerados como inversionistas
institucionales, no sera necesario lo requerido en el articulo 33 de las presentes Normas, en cuanto
a determinar una categoria de acuerdo a su perfil de riesgo. No obstante debera dar cumplimiento a
lo establecido en la regulacion de prevencion de lavado de dinero y de activos, y de financiamiento al
terrorismo.
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Se entenderan por inversionistas institucionales a las entidades tales como bancos, conglomerados
financieros y sociedades miembros de éstos de acuerdo a la Ley de Bancos, fondos de pensiones,
fondos de titularizacion, compafiias de seguros y reaseguros, Casas actuando por cuenta propia,
administradoras privadas de fondos colectivos debidamente autorizados, Banco de Desarrollo de El
Salvador y el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Art. 35.- Para la determinacion del perfil del cliente, la Casa deberd contar con politicas y
procedimientos las cuales deberéan ser aprobados por su Junta Directiva, debiendo contener como
minimo lo siguiente:

a)  Incluir dentro de los perfiles de los clientes, como minimo las categorias de: Conservador,
moderado y agresivo;

b)  Politicas de inversion para cada categoria de perfil de cliente que la entidad defina;

c) Politica de actualizacion del perfil de los clientes activos, la cual no podra ser menor a tres
anos,

d)  Politica de capacitacion para el personal responsable de la elaboracion y aplicacion de los
perfiles de los clientes.

Las politicas y procedimientos deberan revisarse al menos cada tres afios con el fin de adecuarlas a
las caracteristicas del mercado.

Art. 36.- El formulario del perfil del cliente, formara parte del expediente de cada cliente, y debera
contener la informacion referida en los articulos 32 y 33 de las presentes Normas, asi como la
documentacion que sirvié de base en la evaluacion y determinacion del perfil del cliente,
especificando en dicho formulario, su fecha de elaboracion del perfil asi como la fecha de su
actualizacion, para lo cual la Casa debera realizar un cuestionario que permita determinar su nivel de
conocimiento en el mercado de valores, preferencia en las inversiones que se negocian en el
mercado, horizonte de inversion y el riesgo que desea asumir, en el cual se incluya para las
personas naturales como minimo la informacion del cliente contenida en el Anexo No. 2 de las
presentes Normas. (1)

Para los clientes que son personas juridicas, el perfil del cliente correspondera al de la sociedad,
siendo responsabilidad de la Casa elaborar de acuerdo a sus politicas y mecanismos para fa gestion
de riesgos aprobados por su Junta Directiva, un cuestionario para determinar el conocimiento de sus
clientes en el mercado de valores, acorde a lo establecido en los articulos 32 y 33 de las presentes
Normas. (1)

Asimismo, en caso que el cliente no proporcione la informacion indicada en este articulo o la
informacion provista sea insuficiente, la Casa advertira al cliente que no estd en condiciones de
determinar si la orden de inversion es adecuada para él. En todo caso, la Casa debera contar con
documentacion que respalde el cumplimiento de estas disposiciones.

Alameda Juan Pablo I, entre 15 y 17 Av. Norte, San Salvador, El Salvador
Tel. (503) 2281-8000 Pagina 13 de 23
www.bcr.gob.sv




CN-01/2014 NDMC-01 |

NORMAS TECNICAS PARA EL PROCESO Y REGISTRO DE LAS ORDENES DE

ApIeRELTHISI020E COMPRA Y VENTA DE VALORES DE LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Vigencia: 03/02/2014

Excepcion a la aplicacion de las politicas de inversién

Art. 37.- La Casa a solicitud del cliente podra ejecutar una orden de inversion que no esté acorde a
su perfil y a la politica de inversion definida para éste, siempre y cuando el cliente firme un
documento autorizando dicha operacion, el cual seré requerido cada vez que gire este tipo de orden.

Este documento, previo a realizar las operaciones de sus clientes deberé ser autorizado por el
Gerente General y formara parte del expediente del cliente e incluird como minimo:

a)  Que acepta que los valores en los que va a invertir no corresponden a la politica de inversion
acorde a su perfil de inversionista;

b)  Que comprende y acepta las caracteristicas y riesgos de los valores en los que invertira;

¢)  Que no acepta la recomendacién de la Casa de no invertir en dichos valores; y

d)  Una advertencia por parte de la Casa al cliente de los principales riesgos y caracteristicas de
los valores en los que desea invertir, y que estos titulos no estan acorde al perfil de riesgo
determinado en su analisis (Debe especificarse la categoria de cliente determinado por la
Casa).

En el caso que el cliente solicite expresamente que no se le realice o se determine su perfil, la Casa
debera obtener un documento firmado por su cliente, en el cual previamente a realizar operaciones
este indique: (1)

a)  Que solicitd que no se le aplique el perfil; (1)

b)  Que comprende y acepta las caracteristicas y riesgos de los valores en los que invertira; (1)

c)  Que no requiere la asesoria o recomendaciones de la entidad o de sus funcionarios para
invertir en ese producto; y (1)

d)  Especificacion por parte de la Casa al cliente de las caracteristicas de los valores en los que
desea invertir. (1)

No obstante, sera responsabilidad de la Casa velar que las inversiones ofrecidas a sus clientes y las
ordenes de inversion sean adecuadas para éstos en funcion de su perfil de riesgo, experiencia y
conocimiento.

Cuando un cliente realizara de manera habitual, inversiones que no se encuentran en funcion a su
perfil, la Casa podra realizar una nueva evaluacion para determinar el perfil del cliente de acuerdo a
la politica de actualizacion de perfil de los clientes al que hace referencia el articulo 35 de las
presentes Normas, dejando constancia del analisis realizado.

En todo caso, las Casas deberan informar a la Superintendencia dentro del tercer dia habil siguiente
de firmado el documento al que hace referencia el presente articulo, los nombres de los clientes y
detalle de las inversiones realizadas.
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CAPITULO VI
OTRAS DISPOSICIONES Y VIGENCIA
Sanciones
Art. 38.- Los incumplimientos a las disposiciones contenidas en las presentes Normas, seran
sancionados de conformidad a lo establecido en la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema
Financiero.

Transitorios

Art. 39.- A partir de la vigencia de estas Normas, las Casas contaran con cuatro meses para la
adecuacién del contenido minimo dispuesto para el formulario y el Registro de Ordenes; y para la
aprobacion por parte de su Junta Directiva de los procedimientos y manuales detallados en el
capitulo V'y VI de estas Normas. (1)

Art. 39-A.- Las Casas deberan implementar el sistema informético para el registro de ¢rdenes de

compra y venta, conforme al capitulo Il de las presentes Normas, en un plazo méaximo de dieciocho

meses a partir de la vigencia de las presentes Normas. Este plazo esta compuesto por las siguientes

etapas: (1)

a) Tres meses para la presentacion a la Superintendencia del plan de implementacion del
sistema, aprobado por la Junta Directiva de la respectiva Casa, el cual debera incluir: los
responsables de implementar, ejecutar y verificar dicho plan, fechas especificas en que se
realizaran actividades, asi como el detalle de las mismas; (1)

b) Nueve meses para el disefio y elaboracion del sistema informético por parte de las Casas y
presentacion de solicitud para su aprobacion, ante la Superintendencia, incluyendo la
documentacion requerida en el articulo 17 de estas Normas; (1)

c) Cuatro meses para la revision y pruebas del sistema, por parte de la Superintendencia;
debiendo incorporar modificaciones al mismo, si es requerido; y (1)
d) Dos meses para la autorizacion final de la Superintendencia. (1)

Art. 39-B.- Los sujetos obligados contaran con seis meses después de la entrada en vigencia de las
presentes Normas, para elaborar el perfil de clientes a todos aquellos clientes que requieran realizar
operaciones bursatiles. (1)

Aspectos no previstos
Art. 40.- Los aspectos no previstos en temas de regulacion en las presentes Normas, seran
resueltos por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Derogatoria .

Art. 41.- Las presentes Normas derogan la Resolucion RS.CB.22/2002 Registro de Ordenes de
Compra y Venta de Valores, aprobada el 23 de septiembre de 2002, por el Superintendente de la
Superintendencia de Valores, cuya Ley Organica se derogé por Decreto legislativo nimero 592 que
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contiene la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero, publicada en el Diario Oficial
ntmero 23 Tomo 390 de fecha 2 de febrero de 2011.

Vigencia
Art. 42.- Las presentes Normas entraran en vigencia a partir del tres de febrero del afio dos mil
catorce.

(1) Modificaciones aprobadas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador, en
Sesion No. CN-05/2014 de fecha 27 de marzo de dos mil catorce, con vigencia a partir del dia 10 de abril de
dos mil catorce.
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Anexo No. 1
MODELO DE FORMATO DE ORDEN DE COMPRA Y VENTA
No. di Orden XXX
Nombre y Logotipo de Casa de ORDEN DE COMPRA Y VENTA
Corredores
us$
DOtra Moneda
Compra Venta
Tipo de Orden: Fecha
Hora:
Cadigo Cliente
Nombre del Cllente
No. de cta. en central de valores
Monto
Forma de Ejecutar la Orden:
Esorita
Rendimiento: Plazo de la Recepcion de Electrbnica
Minimo, Méximo operacion Orden:
(reportos):
Precio: Cantidad de Valores: Teleftnica
Minimo Maximo
Mercado para ejecutar la orden
Caracteristicas del Valor:
Primario Segundario Tipo de Titulo o Instrumento:
Emisor
:Internacional Tasa de interés
Periodicidad de Pago
Plazo para ejecutar o Vigencia de la orden: Dias
Comision a cobrar:
Observaciones:
Persona que recibié la orden (Nombre y firma del Agente Corredor o Firma del Cliente
Persona Autorizada)
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Anexo No. 2
MODELO DE CUESTIONARIO PARA DETERMINAR EL PERFIL DE RIESGO DE LOS CLIENTES

Objetivo del cuestionario:
El presente cuestionario tiene como objetivo que las casas de corredores de bolsa identifiquen las caracteristicas del
cliente y que le permitan determinar el perfil de tolerancia al riesgo de sus clientes.

El perfil de riesgo que las casas de corredores de bolsa determine les permitira, en conjunto con el cliente, precisar
aquellas alternativas de inversion (seleccionar los valores o portafolios de valores) que se adapten més adecuadamente
al perfil antes citado. Por lo tanto, es necesario que el cliente tenga claridad que todos los valores que se seleccionen y
en los que se invertiran implican riesgos, debiendo €l asumir los riesgos inherentes derivados de las posibles pérdidas
ocasionadas por estas inversiones.

1 DATOS GENERALES DEL CLIENTE

Nombre completo del cliente segun documento de identidad
presentado

Cédigo del Cliente

1. ;Domina un idioma adicional al idioma espafiol? Si No.

Si su respuesta es positiva, detalle. De lo contrario pase a prequnta No. 2
[dioma Porcentaje de dominio de | Porcentaje de dominio de | Porcentaje de dominio de
lectura escritura expresion oral

il INFORMACION FINANCIERA DEL CLIENTE

2. Seleccione el rango en el que se encuentra su nivel de ingresos anual.

El Ingreso anual esta conformado por salarios, utilidades, otros ingresos

Menores de US$15,000.00

Entre US$15,001 y US$25,000.00
Entre US$25,001.00 y US$50,000.00
Entre US$50,001.00 y US$100,000.00
Mayores a US$100,001.00
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Anexo No. 2

3. Sefiale la procedencia de sus ingresos y la proporcion que le corresponde del total de los mismos. (El
porcentaje debe sumar 100%)

Fuente Porcentaje
- Salario -
- Ingresos por negocio propio
- Renta por alquiler de inmuebles
- Pensiones, dietas, efc
Inversiones en bolsa -
Otros. -
TOTAL - 100.00%

4. Especifique a cuénto asciende el capital disponible para invertir : US$

5. Indique el rango en que se encuentra el porcentaje del capital disponible para invertir con respecto al total de
su patrimonio:

Menos del 10%
Entre 10% vy 25%
Entre 25% y 50%
Entre 50% y 75%
Entre 75% y 100%.

6. Sefiale como espera que sea la tendencia de la principal fuente de ingresos en los proximos 5 afios:

Muy estable
Estable
Inestable
No sabe.

En caso, que su respuesta sea ‘inestable” 0 "no sabe’, explique las razones:

¢ Cuenta con ahorros suficientes para afrontar situaciones imprevistas?
- No

Si, puedo cubrir un maximo de 6 meses de gastos mensuales
- Si, puedo cubrir un maximo de 12 meses de gastos mensuales

M. INFORMACION DE INVERSION DEL CLIENTE

7. ¢ Posee ofras inversiones?

Tel. (503) 2281-8000
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Si su respuesta es afirmativa especifique en qué consisten dichas inversiones y sus montos.

8. ¢ Tiene experiencia en la negociacion de valores en los mercados de valores?

- S
- No

Si su respuesta es negativa, pase ala pregunta No. 12)

9. Identifique el rango en que se encuentra los afios de experiencia en las negociaciones en los mercados de
valores:

Menos de 1 afio
De 1 a b afios
Mas de 5 afios

10. Indique en qué tipo de valores ha realizado inversiones en los mercados de valores:

- Bonos corporativos

- Bonos gubernamentales

- Acciones

- Fondos de inversion
Derivados, futuros y opciones
Otros (Especifique).

11. Su experiencia en mercados de valores, ;la ha realizado en mercados de valores fuera de El Salvador?

Si
No
Si su respuesta es afirmativa, detalle. De lo contrario pase a pregunta 12.
Pais Afos de experiencia Tipo de valores negociados
a
b
c

12. ¢ Conoce algunas de las siguientes alternativas de inversion que ofrece el mercado bursatil salvadorefio?
{Responda Sl o NO)

Notas y Eurobonos.
Acciones locales
Acciones internacionales
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Letes y bonos del Estado

Ishares
ADRs

Papeles Bursatiles

Otros Valores

Certificados de Inversion

Ninguno (Sélo indique)

13. Marque el plazo o tiempo en que est4 interesado en invertir:

Menos de 1 afio

De 1 a 5 afios

Mas de 5 afios

Iv. INFORMACION DE PERFIL DE RIESGO DEL CLIENTE

14, De acuerdo a su conocimiento y experiencia, /,cual es su preferencia respecto al riesgo?

(La casa de corredores debe explicar al cliente las distintas categorias de perfil de riesgo que maneja en su metodologia;
el cliente en base a esa informacion y segun sus propios criterios, debera identificar la categoria que mejor se adapte a
su perfil de riesgo como inversionista)

(Perfil de riesgo identificado por el inversionista segun su propio criterio)

15. ¢ Cual es el objetivo o proposito fundamental de sus inversiones? (Responda Si 0 No)

Invertir en valores libres de riesgo y facilmente convertibles en efectivo.

Invertir en valores liquidos y con riesgos moderados

Lograr un rendimiento que permita acumular capital para financiar metas futuras
Obtener rentabilidad alta aunque esto signifique mayor riesgo.

Otro {explique):

i

16. Identifique cual serfa la reaccion o decision que usted tomaria, en el supuesto que escuchara noticias
negativas de la situacién econdémica local o internacional, si observa que los activos financieros estan teniendo
un desempefio negativo, o si aprecia que esta teniendo pérdidas de capital en sus inversiones:

- Espera con tranquilidad pensando que el mercado cambiara su tendencia y mejorara, ---------------
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Se impone un tiempo limite con la intencion de esperar que cambie la tendencia negativa, de lo contrario, liquida
sus inversiones.

- Se preocupa tanto por la situacion que cambia su estrategia de inversion por inversiones mas estables.

Otra accion (Especifique).

V. OTRAS PREGUNTAS RELATIVAS AL CLIENTE

17. Especifique, segln el orden de preferencia o importancia, los medios que autoriza para recibir |a informacion
de los mercados de valores (alternativas de inversion, noticas, precios, etc.) y comportamiento de sus
inversiones que le proporcionara la casa de corredores de bolsa. (La casa de corredores de bolsa explicara al
cliente los medios disponibles para el envio de la informacion y el seleccionara el que mejor le satisfaga):

a.
b.
c.

Vi ASIGNACION DE PERFIL DE RIESGO DEL CLIENTE POR LA CASA DE CORREDORES DE BOLSA.

USO EXCLUSIVO DE LA CASA DE CORREDORES DE BOLSA

De acuerdo al analisis realizado por la casa de corredores  (especificar el nombre), con los datos
proporcionados por el cliente (o representante legal) , el perfil de riesgo es de:

18. ¢ Esta conforme con el perfil de riesgo que se le ha asignado?

(La casa asignara al cliente una categoria de perfil de riesgo con base a la puntuacién que se obtenga como
resultado de la informacion proporcionada y de la metodologia definida por la misma, y se la haré saber al cliente)

- §i
- No.

Si el cliente no esta de acuerdo con el perfil de riesgo determinado por la casa de corredores y si el cliente decidiera
seleccionar valores y efectuar inversiones que no corresponden a su perfil antes citado, el cliente debera expresarlo en
nota por escrito, en la que asumira los riesgos inherentes y eximira a la casa de corredores de las pérdidas ocasionada
por estas inversiones que estos valores le puedan ocasionar.

Perfil del cliente determinado por el inversionista
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Vil FIRMAS

Firma del cliente o representante legal
Nombre del cliente o representante legal
Identificacién del cliente o representante legal

Declaro la veracidad y exactitud de toda la informacion proporcionada, la cual puede ser sujeta de verificacion por parte
de la casa corredora de bolsa. Asimismo, me comprometo a informar sobre cualquier modificacion y actualizacién de la
informacién relacionada en el presente formulario, dentro del plazo méximo de 15 dias posteriores a su ocurrencia.

Funcionario o empleado de la Casa
Firma
Nombre completo
No. documento de |dentificacion

Colocar Sello de la entidad:

Representante Legal de la Casa de Corredores (o Apoderado con poder suficiente)
Firma
Nombre completo seglin documento de identidad
No. documento de Identificacion

Vil DEFINICION DE CONCEPTOS

Conservador o adverso al riesgo (Rentista):
Busca una inversion segura en la que el riesgo de pérdida de capital aportado sea minimo pero a la vez una mayor
probabilidad de preservar el capital.

Se le recomienda una inversién en valores con altas calificaciones o en fondos de inversion de dinero, en valores de
renta fija del Estado o con buenas calificaciones, con riesgo muy reducido de pérdida de valor del capital invertido,
siempre que mantiene 1a inversion en el largo plazo.

Moderado:

Persigue mantener la estabilidad de su inversion, dispuesto a aceptar modestos retornos a cambio de tener mayor
seguridad de sus inversiones, o rentabilidad ligeramente superior a los tipos de interés del mercado bancario.

Busca un equilibrio entre rentabilidad y riesgo.

Agresivo o especulador:

Son inversores que tienen conocimiento del mercado donde estan invirtiendo, manejan herramientas de anélisis
fundamental y técnico, asumen los riesgos de sus inversiones, buscan maximizar la rentabilidad e invierten basicamente
en valores de renta variable y renta fija de alto riesgo sin importar la volatilidad extrema de los mercados y las perdidas
potenciales.

Alameda Juan Pablo II, entre 15 y 17
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