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La Licenciada Maria Teresa Wald de Osorio,
Proceso Contencioso Administrativo actuando en nombre y representacion de
de Plena Jurisdiccion. Carlo Javier Osorio Wald, solicita que se
declare nula, por ilegal, la Resolucidén
numero SMV 25-16 de 15 de enero de 2016,
emitida por la Superintendencia del

Alegato de conclusion. Mercado de  Valores, sus actos
confirmatorios, y para que se hagan otras
declaraciones.

Honorable Magistrado Presidente de la Sala Tercera, de lo Contencioso
Administrativo, de la Corte Suprema de Justicia.

Acudo ante usted de conformidad con lo dispuesto en el articulo 61 de la Ley 135
de 1943, modificado por el articulo 39 de la Ley 33 de 1946, para presentar el alegato de
conclusion de la Procuraduria de la Administracién dentro del proceso contencioso
administrativo descrito en el margen superior, el cual nos permite reiterar lo ya planteado
en nuestra contestacion de la demanda, en el sentido que no le asiste la razén al recurrente
en cuanto a su pretension que se declare nula, por ilegal, nula, por ilegal, la Resolucién
numero SMV 25-16 de 15 de enero de 2016, emitida por la Superintendencia del Mercado
de Valores.

Tal y como hicimos en nuestra Vista de contestacion a la demanda, deseamos
iniciar por resaltar el hecho que el demandante hace alusién a una serie de articulos del
Cédigo Civil, que hacen referencia a la reparacién de dafios causados por culpa o
negligencia, determinacién que escapa del objeto de las demandas contencioso

administrativas de plena jurisdiccién, habida cuenta que, éstas tienen como finalidad



realizar un examen de legalidad del acto acusado, mas no asi el resarcimiento econémico
derivado de culpa o negligencia.

Por otro lado, al analizar las constancias que reposan en autos, podemos observar
que mediante la Resolucion SMV-521-2014 de 22 de octubre de 2014, la Superintendencia
del Mercado de Valores ordend el inicio de una investigacion formal en contra de Carlo
Javier Osorio Wald, a fin de determinar posibles violaciones al Texto Unico del Decreto
Ley 1 de 1999 y sus modificaciones (Cfr. fojas 18 — 19 y 47 del expediente judicial).

Tal y como indicamos en nuestra contestacion a la demanda, la resolucidn a la que
arriba hacemos alusion se dictd debido a que mediante la Nota SMV-23323-DSM-05 del 6
de agosto de 2014, emitida por la Subdireccidn de Extra Situ, dirigida al Ejecutivo Principal
de Ossa Advisors, S.A., se le indicé que Carlo Javier Osorio Wald era el propietario
efectivo del cincuenta por ciento (50%) de las acciones de Ossa Advisors, S.A., conducta
que se enmarca en la prohibicién contenida articulo 4 (numeral 4) del Acuerdo 9-2011, por
lo cual Carlo Javier Osorio Wald, no podia continuar en Ossa Advisors, S.A., ejerciendo
el cargo de Oficial de Cumplimiento (Cfr. fojas 18 y 48 del expediente judicial).

En este sentido, y a fin de poder contar con claridad en cuanto al contenido de la
prohibicién a la que arriba hacemos alusién, procedemos a citar lo dispuesto en el articulo 4
(numeral 4) del Acuerdo 9-2001, vigente al momento en que se dieron los hechos,
subrogado por el Acuerdo 10-2015, el cual es del tenor siguiente:

“Articulo 4. (Incompatibilidades): No podran ser designados
‘Oficial de Cumplimiento’ de una casa de valores, asesor de
inversiones, administrador de inversiones ni organizacidn
autorregulada, aquellas personas en las cuales concurran una de
las siguientes situaciones o caracteristicas en relacion con la casa
de valores, asesor de inversiones, administrador de inversiones u
organizacion autorregulada que lo designa o sociedades afiliadas
a esta:

4. Ser propietario de mas del cinco (5%) de las acciones
de la casa de valores, asesor de inversiones, administrador de

inversiones y organizacion autorregulada.” (El resaltado es
nuestro).



De la resolucién a la que arriba hacemos alusion, el actor se notificod el dia 30 de
octubre de 2014, poniéndosele a través de este acto, en conocimiento de las diligencias que
estaba por adelantar la Superintendencia del Mercado de Valores, habilitindosele desde
este mismo momento para realizar las gestiones que éste considerara necesarias a fin
de ejercer un legitimo derecho a la defensa (Cfr. foja 19 del expediente judicial).

En este sentido, el 25 de mayo de 2015, la Superintendencia del Mercado de
Valores, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 262 (numeral 3) de la Ley del
Mercado de Valores, emitio la Vista de Cargos, en donde se vinculd a Carlo Osorio por la
posible infraccidn a dicha ley, asi como del articulo 4 del Acuerdo 9-2001 de 6 de agosto de
2001 (Cfr. foja 20 del expediente judicial).

En atencién a lo anterior, Carlo Javier Osorio Wald, a través de su apoderada
especial, presentd el 9 de junio de 2015, su escrito de pruebas, en donde se aducian pruebas
periciales y testimoniales (Cfr. foja 20 del expediente judicial).

En relacién a lo arriba indicado, la Direccidn encargada de realizar la investigacion
se pronuncié en cuanto a la admisibilidad de las pruebas aducidas, admitiéndose dos
testimonios y rechazando las pruebas periciales, a lo que posteriormente la defensa técnica
del hoy actor presentd un escrito desistiendo de las pruebas presentadas, solicitud que fue
acogida (Cfr. foja 20 del expediente judicial).

Posteriormente, mediante Resolucidn de 6 de julio de 2015, se dispuso conceder un
término de cinco (5) dias habiles para la presentacion de los alegatos, derecho del que la
parte investigada no hizo uso (Cft. foja 21 del expediente judicial).

De lo hasta aqui expuesto, se desprende con claridad que al hoy actor le fueron
respetadas todas sus garantias procesales, ya que, tal y como mencionamos con
anterioridad, se le puso en conocimiento de los cargos que se le imputaban a fin que
pudiera defenderse de manera efectiva; se le permitié presentar sus descargos; se le

permitid presentar las pruebas que sustentaran su pretension, derecho al que él mismo



renuncio y; se le permitié presentar sus alegatos de conclusion, derecho que tampoco
ejercio.

Una vez culminada la etapa de investigacion y habiéndose cumplido con todos los
requerimientos establecidos en las normas procedimentales, se emitio la Resolucion SMV

25-16 de 20 de enero de 2016, a través de la cual, luego de haberse comprobado que

Carlo Javier Osorio Wald habia incurrido en la prohibicién contenida en el articulo 4 del
Acuerdo 9-2001, se resolvio sancionarlo administrativamente con una multa de quince mil
balboas (B/.15,000.00) por infringir el articulo 4 del Acuerdo 9-2001, vigente al momento
de la comision de los hechos (Cfr. foja 22 del expediente judicial).

Producto de su inconformidad ante la decision arriba indicada, el actor presentd un
recurso de apelacion en su contra, el cual fue sustentado, entre otras consideraciones, en lo
siguiente:

“Sustentamos este Recurso de Apelacion por considerar que
la Resolucién objeto del mismo, omite la apreciacion de las
pruebas existentes en el expediente de acuerdo con las reglas de
la sana critica, que la inducen a desconocer principios
establecidos por la ley, y, ratificados por la doctrina y la
jurisprudencia nacional, como lo son: la sustraccién de materia.

Un (1) afio después de que se notificara a la SMV (15 de julio
de 2013), que el seflor Osorio, fungiria como Oficial de
cumplimiento (fs-21), es que la SMV se percata que éste estd
infringiendo la Ley de Valores, y no es hasta el 25 de mayo de
2015 que se dicta la Vista de Cargos, para dar inicio a esta
investigacion, que en nuestro criterio no debid iniciarse ya que la
incompatibilidad entre ser Oficial de Cumplimiento y tener mas
de cinco (5%) de las acciones de la sociedad, se habia subsanado,
desde septiembre de 2014, con la designacidon de otra persona
que reunia el perfil para ocupar el cargo de Oficial e
Cumplimiento, es decir, cuando se inicia la investigacion ya
habia sustraccion de materia.” (Cfr. foja 32 del expediente
judicial).

Por otro lado, y tal y como como quedo acreditado en el proceso sancionador, Carlo
Javier Osorio Wald era titular de una Licencia de Corredor de Valores y de Ejecutivo
Principal, debidamente expedidas por la autoridad reguladora, lo que lo acreditaba, no solo

como conocedor de la normativa en materia de mercado de valores, sino que ademads lo



habilitaba para ejercer el mas alto cargo dentro de una Casa de Valores, a saber, el de
Ejecutivo Principal.

De lo anterior se desprende claramente, que el ejercicio del cargo de Oficial de
Cumplimiento que en su momento ocupd Carlo Osorio Wald no se dio en atencion al
desconocimiento de la normativa aplicable, sino por el contrario, con conocimiento de
causa, asi como de la prohibicion que en ese momento le aplicaba producto de la titularidad
de acciones que mantenia en su haber.

A fin de contar con mayor claridad en cuanto al alcance de la norma en la cual se
sustenta la sancion impuesta al actor, procedemos nuevamente a citar el articulo 4 (numeral
4) del Acuerdo 9-2001, vigente al momento en que se dio el hecho, el cual es del tenor
siguiente:

“Articulo 4. (Incompatibilidades): No podran ser
designados “Oficial de Cumplimiento” de una casa de valores,
asesor de inversiones, administrador de inversiones ni
organizacién autorregulada, aquellas personas en las cuales
concurran una de las siguientes situaciones o caracteristicas en
relacion con la casa de wvalores, asesor de inversiones,
administrador de inversiones u organizacion autorregulada que lo
designa o sociedades afiliadas a esta:

4. Ser propietario de mas del cinco (5%) de las acciones de la
casa de valores, asesor de inversiones, administrador de
inversiones y organizacion autorregulada.”

Obsérvese que la prohibicién a la que el articulo citado hace referencia a la
designacion como oficial de cumplimiento, hecho que, por un lado, se acredité en la etapa
de investigacion, y que por el otro, en ningiin momento fue objetado ni cuestionado por el
recurrente, lo que permite concluir que el hoy demandante si incurrié en la prohibicion
contenida en el acuerdo en mencion.

En este marco conceptual, si bien de manera posterior Carlo Javier Osorio Wald
dejo de ocupar del puesto de Oficial de Cumplimiento, no es menos cierto que la falta
administrativa se produjo de manera efectiva, razén por la cual, correspondia

sancionarlo de conformidad a lo establecido en el Texto Unico de la Ley del Mercado

de Valores, tal y como lo hizo el ente regulador a través de la resolucion objeto de reparo y



su acto confirmatorio, motivo por el cual no se produce la sustraccidon de materia en el caso
que nos encontramos analizando.

Resulta necesario destacar que, si bien el actor incurri¢ en una infraccion leve, la
Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores, considero, atendiendo al
caudal probatorio presentado en el proceso administrativo, realizar una revision y ajuste del
importe establecido como sancion pecuniaria en razon del incumplimiento a la norma a la
que hemos hecho referencia, motivo por el cual, a través de la Resolucién SMV-JD-22-16
de 6 de julio de 2016, se resolvié modificar reducir la multa impuesta a la suma de cinco
mil balboas (B/.5,000.00) (Cftr. foja 37 del expediente judicial).

De lo hasta ahora expuesto se puede observar con claridad que la demandante no
solo le fueron garantizados todos sus derechos en el procedimiento administrativo, sino
que, precisamente, atendiendo a las documentacién por €l aportada en el desarrollo del
proceso, asi como en virtud del ejercicio de los recursos que tenia a su disposicién, se
produjo una reduccion a la sancién que originalmente le fue impuesta, razones que nos
llevan a concluir que, contrario a lo indicado por su defensa técnica, la Superintendencia
del Mercado de Valores en ningin momento desconocié lo establecido por los articulos
260 y 263 de la Ley del Mercado de Valores; los articulos 34, 36, 37, 52 (numeral 4), 69,
70, 88, 138, 145, 146, 149, 151, 155 (numerales 1 y 2) de la Ley 38 de 2000; el articulo 8
de la Convencion Americana sobre Derechos Humanos (Ley 13 de 26 de octubre de 1973)
y; los articulos 986, 1644, 1644-A del Codigo Civil.

Actividad probatoria.

Con el objeto de acreditar las razones de hecho sobre las cuales descansa su
demanda, el recurrente adujo durante la etapa correspondiente, entre otros medios
probatorios, una prueba pericial contable destinada a cuantificar a cuanto ascendia el
supuesto gasto incurrido por Carlos Osorio, a cuanto ascendian las supuestas ganancias
dejadas de percibir y a cuanto ascendia el supuesto dafio materia derivado de la emision del

acto objeto de reparo.



En atencidn a las experticias a las que hacemos alusion en el parrafo que antecede,
consideramos oportuno resaltar las siguientes consideraciones emitidas por los peritos:
Froilan Becerra, Perito del Tribunal, indicé en su informe pericial lo siguiente:
“Adicionalmente, el lunes 4 de diciembre de 2017, recibimos
nota de la Licenciada Maria Teresa Wald de Osorio, fechada 1 de
diciembre de 2017, cuyo primer parrafo sefiala:
‘Con mi acostumbrado respecto acudo antes usted, con el
proposito de hacerle entrega formal de los documentos

que le serviran para hacer su evaluacion en el peritaje
encomendado por el Tribunal de la causa ...’

»

En relacién a lo indicado por el Perito debemos resaltar, tal y como €l lo indica en
su informe, que el dia lunes 4 de diciembre de 2017, la apoderada judicial del actor se retine
con €l, a fin de entregarle una serie de documentacidn, para que, en atencidn a ella, €l
realice su informe pericial.

Dentro de la documentacion que le fue suministrada al Perito, se encuentran, entre
otros documentos, unos supuestos contratos por servicios profesionales, asi como las
declaraciones de renta de los afios 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 y
2015; documentos que nunca fueron aportados al proceso, lo que trae como consecuencia
que sobre los mismos nunca se haya realizado, una valoracién, bajo el amparo de lo
establecido en el articulo 783 del Cddigo Judicial, a fin de determinar el cumplimiento o
no, de las formalidades requeridas a fin que pudieran ser considerados como pruebas
idoneas en el proceso que nos encontramos analizando.

Por otro lado, los documentos que le fueron presentados a los Peritos constituyen
pruebas preconstituidas, las que, esta Defensa, en ningin momento tuvo la oportunidad
procesal para cuestionar, ni en cuanto su forma, ni su fondo.

Por otro lado, constituye una deslealtad procesal, incorporar “pruebas” en el proceso
sin que la contraparte pueda tener acceso a las mismas. En este sentido, cobra relevancia el
articulo 787 del Coédigo Judicial, el cual establece que no habra reserva de las pruebas, que
fue lo que materialmente ocurrid en el caso que nos ocupa, ya que, Como mencionamos

anteriormente, esta Procuraduria nunca tuvo acceso a las mismas.



En otro orden de ideas, el Perito de la parte demanda, Alejandro Cuadra, al emitir su
informe indicd, entre otras cosas, lo siguiente:

“PUNTO 1.

Determinen los peritos, a cudnto asciende el gasto incurrido
por el sefior Carlo Javier Osorio Wald, como consecuencia de la
Resolucion SMV 25-16 de 20 de enero de 2016 y sus
confirmatorias, producto de la investigacién ordenada por la
Resolucién SMV 521-2014 de 22 de octubre de 2014?

Sobre este detalle de desembolsos llamamos la atencién sobre
los siguientes hechos:

1. Las facturas no tienen del afio 2014 la misma numeracion por
montos diferentes.

2. Lanumeracién no esta pre-impresa.

3. Las facturas no tienen evidencia de haber sido pagadas.

4. Las facturas no aparecen como gastos en las declaraciones
de rentas del sefior CARLO JAVIER OSORIO WALD.” (El
resaltado es nuestro).

Lo indicado por el Perito Alejandro Cuadra, resulta de vital importancia en el caso
que nos ocupa, ya que, de su informe se desprende que accionante realmente nunca
incurrié en un gasto, habida cuenta que los supuestos desembolsos a los que hace alusion
en su demanda, nunca fueron realmente efectuados, ya que, tal y como lo indica el
Perito, no existen constancias de haber sido pagas las facturas presentadas por la apoderada
judicial del actor a fin que el Perito realizara su informe, aunado a que estos supuestos
gastos tampoco fueron incorporados a las declaraciones juradas de renta de los afios 2007,
2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 y 2015.

Por otro lado, al ser cuestionado el Perito de la parte actora si existié o no
constancia del pago de los honorarios pactado en atencién a los contratos que le fueron
suministrados, el mismo indico lo siguiente:

“La respuesta nuestra es que nos referimos al gasto incurrido,
porque en la pregunta no se sefiala cuanto es pago. En los
documentos nos entregaron de los gastos incurridos no de los
gastos realizados.”

Lo anterior es importante ponerlo de relieve, ya que, de la respuesta del Perito se

desprende que la apoderada judicial del actor, solo le dio a estos la informacién que le



resultara beneficiosa a sus pretensiones, obviando documentacion que resulta vital para el
objeto de la prueba pericial, tal y como lo es las constancias de los pagos, la que, como
indicé el Perito, nunca le fueron entregadas.

En el marco de lo antes expuesto, esta Procuraduria reitera a ese Tribunal se sirva
declarar que NO ES ILEGAL la Resolucion SMV 25-16 de 15 de enero de 2016, emitida
por la Superintendencia del Mercado de Valores, ni su acto confirmatorio y, en

consecuencia, se desestimen las pretensiones de la accionante.

(ngo@érto GoMnegro

Procurador de la Administracion

el Citb ()

Moénica I. Castillo Arjona
Secretaria General

Del Sefior Magistrado Presidente,

Expediente 652-16



