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Licenciada

Marelissa Quintero de Stanziola
Superintendente de la

Superintendencia del Mercado de Valores
E.S.D.

Sefiora Superintendente:

Tengo el agrado de dirigirme a usted, en ocasién de dar respuesta a su Nota SMV-
27768-JUR-01, por medio de la cual consulta a esta Procuraduria si la Superintendencia
del Mercado de Valores, a través de su Junta Directiva, puede realizar una modificacién
a los montos de las tarifas mediante un instrumento juridico distinto al de una ley
formal, y de ser positiva la respuesta a la pregunta anterior, si deberd realizarse

mediante un acuerdo reglamentario o mediante una resolucién general de nuestra Junta

Directiva.

Dando respuesta a sus interrogantes, esta Procuraduria es de la opinion que en virtud de
lo dispuesto en los articulos 10 (numeral 10), 19, 25, 26 y 27 del Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 1999, en adelante ¢l “Texto Unico”, la Superintendencia del Mercado
de Valores podra modificar, a través de una resolucién general de Junta Directiva, los
montos de las tarifas de registro y supervision.

Al respecto, debo manifestar que de conformidad con lo dispuesto en el numeral 10 del

articulo 10 del Texto Unico de la Ley, se encuentran dentro de las atribuciones de la

Junta Directiva, las siguientes:
“Articule 10. Atribuciones. Son atribuciones de la Junta Directiva:

1, Adoptar, reformar y revocar acuerdos que desarrollen las
disposiciones de la Ley del Mercado de Valores.
2. ..

10. Evaluar la modificacién de los montos de las tarifas de registro y
de supervision, en forma anual, las cuales podrin ser aumentadas
conforme a la tasa de inflacion acumulada desde el afio anterior en
el cual entré en vigencia el Gltimo anmento, segiin publicaciones
realizadas por la Contraloria General de la Repiblica. Esta revision
implicaré la previa presentacién a la Junta Directiva de un estudio frente
a los mercados mas competitivos a la jurisdiccién panamefia y requerird
el voto afirmativo de cinco de sus miembros. Mientras existan fondos
producto de superdvit, no se podran efectuar aumentos en los montos de
Ias tarifas™ (El subrayado es nuestro).
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De igual forma, debe tenerse en cuenta lo que sefiala la parte final del artfculo 26 del
Texto Unico en cuanto a las tarifas de supervisidn:

“Articulo 26. Tarifas de supervision, Los siguientes registros y licencias
en la Superintendencia estardn sujetos al pago anual de una tarifa de
supervisién conforme se detalla a continuacién:

l...

2...

3...

Hasta que la Junta Directiva no determine lo contrario, se
mantendrin vigentes las tarifas de supervision establecidas en este
articulo.

La Superintendencia queda expresamente facultada para establecer
recargos a los supervisados que ho paguen en tiempo oportuno el importe
de las tarifas de supervision que les corresponda™.

En adicién a esto, resulta pertinente observar que el articulo 27 del Texto Unico de la
Ley, establece los criterios para la determinacion de las tarifas de registro y
supervision, el mismo es del siguiente tenor:

“Articulo 27, Criterios para la determinacion de tarifa. Las tarifas de
registro y supervisién deberdn guardar estricta relacidn con los costos en
que deba incurrir Ja Superintendencia para cumplir sus funciones en
forma racional y eficiente conforme a su presupuesto. Para tal efecto, la
Junta Directiva de la Superintendencia revisarda anualmente las tarifas
dentro del proceso de aprobacion de su presupuesto de rentas y gastos.

No obstante, si al finalizar un ejercicio presupuestario existieran saldos
excedentes provenientes del pago de las tarifas, la Superintendencia
transferird dichos saldos a una cuenta especial para ser destinados a cubrir
los gastos correspondientes a jercicios posteriores.

Si existieran saldos excedentes durante dos periodos presupuestarios
consecutivos, la Junta Directiva podra reducir las tarifas en las formas
que estime pertinentes, a fin de que en los ejercicios subsiguientes no se
produzcan dichos saldos™,

Por fodo lo expuesto, este Despacho es de opinién que el numeral 10 del articulo 10,
asi como los articulos 25 y 26 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, facultan a la
Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores para revisar, evaluar,
aumentar o reducir los montos de las tarifas de registro y supervisién, para lo cual
debera tener en cuenta los criterios para la determinacion de las tarifas establecidos en
el articulo 27 arriba transcrito.

En cuanto a la forma de realizar éstas modificaciones, el articulo 19 de dicho
instrumento juridico, sobre las decisiones de la Superintendencia, establece o
siguiente:

“Articulo 19. Acuerdos, opiniones y resoluciones de la Superintendencia.
Los acuerdos se limitardn a poner en ejecuci6n, en lo administrativo, lo que
corresponda de la Ley del Mercado de Valores, para permitir que la Junta
Directiva y el superintendente cjerzan las facultades que estos
ordenamientos legales les otorgan, Los acuerdos serin adoptados por la
Tunta Directiva y tendrén aplicacién general.



Los acuerdos no podran contravenir la Ley del Mercado de Valores o los
reglamentos que dicte el Organo Ejecutivo sobre la materia.

I.as posiciones administrativas seran adoptadas por €l superintendente y se
denominarin opiniones, las cuales tendrén caricter vinculante y serdn de
aplicacidn general. Las opiniones que emita el superintendente se limitardn
a expresar la posicidn administrativa de la Superintendencia en cuanto a la
aplicacion de una disposicion especifica de la Ley del Mercado de Valores
a un caso en particular, pero no podran contravenir decisiones que sobre la
misma materia hubiera dictado la Junta Directiva o el Organo Judicial.

El superintendente podrd emitir opiniones de oficio o a solicitud de parte
interesada y podrd dejar sin efecto una opinidn previa si es contraria a
acuerdos u opiniones dictados con posterioridad.

Las resoluciones podrin ser emitidas por el superintendente y por la Junta
Directiva. Cuando sean emitidas por la Junta Directiva podran ser de
aplicacién individual o gemeral, pero cuando lo haga €l superintendente
solo serdn de aplicacidn individual” (El subrayado es nuestro).

Por lo anteriormente expuesto, y en atencién a su segunda interrogante, esta
Procuraduria es de opinién que de conformidad con el artfculo 19 del Texto Unico de la
Ley, la modificacién de las tarifas debera realizarse mediante una resolucién general de
Junta Directiva, siguiendo los pardmetros ya establecidos en los articulos mencionados

a lo largo de la consulta.

Hago propicia la ocasion para reiterarle los sentimientos de mi consideracién y aprecio.
Atentamente,

onzilez Montenegro
Procurador de la Administracion




