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iv-Resumen.

La Bolsa de Valores de Nicaragua es una institucién que registra y autoriza
emisiones de valores a negociarse a través de los Puestos de Bolsa acreditados, pero esto es
de poco conocimiento en las universidades, empresas y en la sociedad; aun mas
desconocido es saber los impuestos que esta entidad declara y paga a través de mecanismos
ya establecidos por la Ley; por lo tanto esta investigacion tiene por propdsito abordar con
solidez esta informacion.

La investigacion aborda procedimientos para el célculo del impuesto sobre la renta a
través del formato ventanilla electrénica tributaria, se obtuvo por resultado conocer a fondo
aspectos importantes de la Bolsa de Valores de Nicaragua, que impuestos esta obligada a
pagar y las tasas impositivas que declara y paga y como esto incide en sus estados
financieros.

A través del presente trabajo, con apoyo de las leyes de Concertacion Tributaria, de
Equidad Fiscal y Mercado de Capitales podemos ver que la BVN esta exenta hasta el dia de
hoy de los tributos fiscales a excepcidn del impuesto sobre la renta (IR) el cual es el Unico
tributo que esta obligado a declarar y pagar que es del 10% de impuesto sobre la renta, el
cual vemos reflejado en los estados financieros del periodo 2012-2013 donde podemos

constatar que declaro y pago el mismo.
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I. INTRODUCCION.

La Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) es un tema que poco se aborda en las
universidades del pais, esto debido a su poco desarrollo, precisamente por tal razon surge la
necesidad de proporcionar informacion a distintos usuariossobre el tema con énfasis al
Unico tributo que posee la bolsa de valores de Nicaragua ante la Direccion General
Ingresos (DGl), el Impuesto sobre la renta.

Para la realizacion de este trabajo se utilizo una metodologia meramente investigativa
para lo cual se hizo uso de distintas fuentes de informacion tales como: Libros
especializados en el tema, Leyes vigentes que inciden en la Bolsa de valores de Nicaragua,
informacion ofrecida por empresas, dentro de ellas: la Bolsa de Valores de
Nicaragua(BDVN),  Superintendencia de  Bancos y  Otras Instituciones
Financieras(SIBOIF), Direccion General de Ingresos(DGI), estas entidades ofertan
informacion tanto en sus instalaciones como en sus sitios oficiales en Internet. Toda la
informacién obtenida se estructuro de acuerdo a la necesidad en el orden légico
previamente disefiado por los objetivos especificos.

Este trabajo estan divididos por acapites que se desarrollan cronolégicamente iniciando
con el desarrollo del subtema dentro de lo que se describe los conocimientos tedricos para
comprender la definicion de la Bolsa de Valores de Nicaragua, sus aspectos generales,
importancia, naturaleza, tipos de mercado, leyes que regulan dicha institucion y los
diferentes puestos de bolsa autorizados en nuestro pais.

Posteriormente se planteo un caso practico, en el cual se detalla la manera en que
declara y paga el Impuesto sobre la Renta la Bolsa de Valores de Nicaragua y se hace un

analisis de dicho proceso y se analiza a profundidad las funciones y caracteristicas de la
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Bolsa de Valores de Nicaragua, luego se desarrollaron las conclusiones con énfasis a los
objetivos especificos que se plantearon al inicio de la investigacion.

Teniendo el trabajo investigativo se enumer6 un resumen bibliografico con las normas
de calidad APA, finalizando con anexos que ayudaran a comprender mejor el tema que se

investigo.
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I1. JUSTIFICACION.

Este trabajo aportara al conocimiento del mercado financiero en Nicaragua ya que
este mismo actualmente es insipiente y por lo tanto el pago de sus tributos tienden a ser
poco conocidos, por eso este documento ademas de abordar sus conceptos, funcionamiento,
caracteristicas y otras generalidades que enriqueceran al lector; también ensefara al calculo

y analisis del Impuesto sobre la Renta que declara y paga la Bolsa de Valores de Nicaragua.

Lo que se pretende solucionar con esta investigacion es brindar insumos a
estudiantes universitarios que desconocen generalmente del tema siendo de principal
utilidad a los estudiantes de Banca y Finanzas; también servird de referencia a futuros
investigadores que quieran desarrollar, profundizar o actualizar la investigacion. Otro sector
que serd beneficiado es al grupo de docentes que estudian y ensefian sobre el tema,
finalmente serd de gran utilidada empresas e inversionistas que quieran indagar la manera
de operar de la Bolsa de Valores de Nicaragua para que esta sea mas dindmica en sus

transacciones bursatiles, lo que tendra como efecto una economia mas solida en el pais.
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1. OBJETIVOS

3.1. Objetivo General

Evaluar la forma de declaracion del Impuesto sobre la Renta de la Bolsa de Valores de

Nicaragua correspondiente al periodo 2012-2013.

3.2. Objetivos Especificos

3.2.1. Conocer generalidades de la Bolsa de Valores de Nicaragua.

3.2.2. Analizar obligaciones tributarias de la Bolsa de Valores de Nicaragua para el

periodo 2012-2013.

3.2.3. Presentar el Impuesto sobre la Renta que declar0 y pagé la Bolsa de Valores de

Nicaragua en el periodo 2012-2013 por medio de los Estados Financieros.
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IV. DESARROLLO DEL SUBTEMA.

4.1. Bolsa de Valores de Nicaragua.

4.1-1. Generalidades de la Bolsa de Valores de Nicaragua.

A principios del siglo XVII en Amsterdam bajo la forma de un claustro, se construyo
la primera Bolsa de Valores Sucesivamente, todos los grandes mercados financieros
fueron dotados de edificios variados y durante el transcurso del siglo XIX el lugar
alcanzado por las operaciones de bolsa en la vida econémica y financiera de cada pais
movio a los constructores a elevar unos verdaderos templos de Dinero, como la Bolsa de

BRONGNIART en Paris.

En términos figurativos la Bolsa de Valores de Nicaragua es un mercado virtual. Esta
tiene un origen privado y funciona como sociedad anénima con presencia de la banca
privada y estatal, ademas de grupos empresariales solidos que representan diversos
sectores econdmicos. Su existencia garantiza la transparencia de las transacciones

bursatiles, lo que da seguridad a cada usuario y beneficiario indirecto.

Aqui se realizan numerosas inversiones financieras que intervienen en la economia,
ya que mueven capitales empresariales, personales y del propio Estado, lo que influye en
el desarrollo financiero nacional. Entre estas acciones destaca la compra y venta de titulos
valores que son documentos mercantiles que funcionan como forma de pago o de crédito,

siendo los méas conocidos los cheques, pagaré y letras de cambio.

Pagina 4


http://www.monografias.com/trabajos6/etic/etic.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/mercado/mercado.shtml

INSTITUCIONES FINANCIERAS

Entre otros instrumentos de inversion facilita negociaciones especiales como la
compra de acciones, bonos, certificados, titulos de participacion. En cuanto a su
dindmica, la Bolsa es la que registra y autoriza estas emisiones de valores y distintos
puestos negocian tales inversiones. En Nicaragua existen cinco Puestos de Bolsa y se
encargan de negociar los instrumentos financieros tanto en moneda extranjera como

nacional indexada al ddlar.

La Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) surgié por iniciativa del sector privado
con el objetivo de impulsar el desarrollo y modernizacion del sistema financiero
nicaraguense, esto en el marco de un proceso de liberalizacion de mercados emprendido
en el pais desde 1990. Las primeras operaciones bursatiles se realizaron el 31 de enero de

1994, afio que alcanzd ocho mil millones de cordobas.

Esta entidad es la unica negociadora de valores que existe en el pais con un mercado
lleno de oportunidades para inversionistas y emisores de valores. Tanto esta como los
puestos han desarrollado en Nicaragua un mercado de valores dinamico y de rapido

crecimiento.

Pese a su relativa juventud, el mercado de valores de Nicaragua representa una
atractiva alternativa de capital para el ahorrante, inversionistas y empresas en busqueda

de financiamiento no bancario para desarrollar programas de crecimiento empresarial.

Esta actividad ha sido de ventaja, aun en tiempos dificiles. En 2008 ante la crisis
economica mundial su poca conectividad y dependencia de los mercados internacionales

implicé que no se viera afectada. De hecho, el crecimiento en volimenes negociados a la
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fecha ha sido considerable. En este afio se transaron 17, 595,991 cérdobas y aun sin
mejoria en el panorama para el pais del norte, en 2010 Nicaragua registro el mejor afio a
nivel histérico de la BDVN, tanto en términos de volumen transado como en valor de
transacciones con 89 millones de cordobas. Cifras muy alentadoras a nivel

macroeconémico.

La Bolsa de Valores representa el Juego Financiero mas popular dentro de la
economia mundial en donde, en cuestion de minutos, se puede convertir en un millonario
0 en el hombre méas pobre, material o0 econdmicamente hablando. Este es el Mercado

Bursatil, expandido en todo el mundo como una epidemia.

La importancia de tener un mercado de valores radica en ayudar a las compafiias a
crecer y, bajo el apoyo de los accionistas, poder aportar recursos que permitan generar
ahorros y ganancias para el desarrollo de proyectos con el fin de hacer crecer la economia

y la infraestructura de un pais.

La Bolsa de Valores de Nicaragua esta supervisada por la Superintendencia de Bancos
y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) y tiene como misién impulsar el desarrollo
del mercado de valores de Nicaragua y prestar de forma eficiente toda la infraestructura
necesaria para que los Puestos de Bolsa autorizados transen valores de forma segura y
transparente aun asi esta regulada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Los
duefios de ésta son las casas de bolsa, quiénes por ley deben de tener una accién. Como
propietarios tienen la responsabilidad de facilitar infraestructura y servicios necesarios

para que puedan, tanto las empresas como los demandantes, hacer negociaciones.
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A diferencia de un mercado comun de bienes, la Bolsa de Valores ofrece algo mas que
un lugar para hacer transacciones, ya que también controla y vigila que las empresas que
ofrecen sus valores cumplan requisitos legales importantes para la seguridad de los
inversionistas y la transparencia de las transacciones, asi como también vigila que los
Puestos de Bolsa cumplan con reglamentaciones dirigidas a procurar el funcionamiento
correcto del mercado de valores. Todas las transacciones realizadas en el seno de la
BVDN se realizan a través de un sistema de negociacion electrénico, al cual estan
conectados todos los Puestos de Bolsa por medio de una red informatica que administra
la BVDN. A traveés de este software los puestos de bolsa venden y compran valores en el
mercado segun las instrucciones de sus clientes. Asimismo los Puestos de Bolsa tienen

acceso a toda la informacién histérica contendida en la base de datos de dicha entidad.

La estructura organica de la Administracién de la Bolsa de Valores de Nicaragua es de
tipo funcional y estd representada por los puestos de trabajo que se muestran en el

siguiente gréfico:

Gerente Genera Auditor interno

Oirector de Drector de
p Aseior Logal
Operaciores ! nformatica

Asistentes ‘

Adminntrativos
|
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La responsabilidad de la junta Directiva con respecto al control interno es responsable

de adoptar, como minimo, las siguientes medidas:

e Establecer mecanismo, pautas, procedimientos y politicas orientadas a establecer
un sistema adecuado de control interno. Estas medidas deben incluir la manera de
mantener informados permanentemente a los miembros de la junta directiva.

e Reunirse una vez al mes, sin perjuicio de las reuniones extraordinarias, para tratar
asuntos que ameritan ser atendidos con prontitud.

e Delimitar las funciones y responsabilidades de los érganos de administracion
control y auditoria.

e Establecer el comité de auditoria.

e Levar el libro de actas los acuerdos y resoluciones que se adopten sobre los temas
abordados, de manera que pueda verificarse el andlisis, discusién y toma de
decisiones sobre dichos temas, asi como, de un ejercicio de seguimiento sobre la
implementacién de las decisiones y medidas adoptadas.

e Conformar una UAI bajo la responsabilidad de un auditor interno que cumpla con
los requisitos establecidos en la presente norma y en la normativa que regula la
materia sobre requisitos para ser director, gerente general y/o ejecutivo principal y
auditor interno de instituciones financieras.

e Asegurar que la UAI desarrolle sus funciones con absoluta independencia técnica
de acuerdo con las disposiciones establecidas en la presente norma.

e Asegurar que los 6rganos de administracion y control implementen y ejecuten las
disposiciones establecidas en pautas y procedimientos emanados por la junta

directiva.
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e Velar por la eficacia del disefio y funcionamiento de la estructura y ambiente de
control interno, para determinar si esta funcionando de acuerdo a sus objetivos, y
modificarla cuando sea necesario.

e Tomar accion inmediata y adoptar las medidas correctivas necesarias sobre
cualquier situacion o hallazgo significativo detectado que requiera su prevencion
0 correccion.

e Asegurar que se implementen las recomendaciones derivadas de los informes de
auditoria interna, auditoria externa, administrador de prevencion de lavado de
dinero y fiscalizacion de la bolsa de valores; asi como, de las instrucciones del
Superintendente.

e Establecer lineamiento para asegurar que la estructura organica de la entidad de
valores contemple una adecuada segregacion de funciones y se evite potenciales

conflictos de interés entre las distintas unidades de la misma entidad.

4.1.2. Conceptos.

4.1.2.1. Bolsa de valores

La Bolsa de Valores es una institucion donde se encuentran los demandantes vy
oferentes de valores negociando a través de sus Casas Corredoras de Bolsa. La Bolsa de
Valores propicia la negociacion de acciones, obligaciones, bonos, certificados de
inversion y demas Titulos valores inscritos en bolsa, proporcionando a los tenedores de
titulos e inversionistas, el marco legal, operativo y tecnologico para efectuar el
intercambio entre la oferta y la demanda.Podemos definirlo también como un centro de

inversion y de relacion entre los ahorradores e inversionistas que buscan colocar su
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dinero para obtener rendimiento interesante y las empresas que necesitan capitales para
invertir en el desarrollo de sus negocios. Por lo anterior las bolsas de valores son la fuente

mas importantes de suministro de capital a largo plazo.

4.1.2.2. Valor:

Se les denomina asi a los activos y cualquier otro derecho de contenido econémico o
patrimonial, incorporado o no en un documento, que por su configuracion juridica propia

y régimen de transmision pueda ser objeto de negociacion en el mercado bursatil.

4.1.2.3. Oferta Publica:

Se entiende por oferta publica de valores todo ofrecimiento que se proponga emitir,
colocar, negociar o comerciar valores y se transmita por cualquier medio al publico o a
grupos determinados y que se realice desde el territorio nicaraglense,
independientemente del domicilio de la persona a la cual se dirija el ofrecimiento o que
se dirija a personas domiciliadas en Nicaragua, con independencia del pais desde el cual
se realice la oferta. Esta comprende la oferta publica general y la oferta publica

restringida.

4.1.2.4. Oferta Publica Restringida:

Se considera oferta pablica restringida la que se dirige Unicamente a inversionistas

institucionales o sofisticados, es decir, intermediarios financieros y de valores.
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4.1.2.5. Inversionistas institucionales:

Son los bancos, sociedades financieras, compafiias de seguros, intermediarios
bursatiles, fondos de inversion, fondos de pension, banca regional, organismos
internacionales, personas juridicas con activos iguales o mayores al equivalente en
moneda nacional de cinco millones de dolares de los Estados Unidos de América, entre

otros.

4.1.2.6. Inversionistas sofisticados:

Son persona que cuentan con un patrimonio neto igual o superior a un millén de
dolares, que cuentan con activos liquidos o inversiones en instrumentos financieros por
una cantidad igual o superior a quinientos mil délares y que tienen un ingreso bruto anual
igual o superior a doscientos mil dolares, por cada uno de los dos afios anteriores y con la

expectativa de generar iguales o mayores ingresos para el afio en curso.

4.1.2.7. El Mercado Bursétil:

El Mercado Bursatil es la integracién de todas aquellas Instituciones, Empresas o
Individuos que realizan transacciones de productos financieros, entre ellos se encuentran
la Bolsa de Valores, Casas Corredores de Bolsa de Valores, Emisores, Inversionistas e
instituciones reguladoras de las transacciones que se llevan a cabo en el mercado d

valores.
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4.1.2.8. El sistema financiero:

Es el conjunto de instituciones, personas juridicas y naturales, asi como de
instrumentos de captacion y de colocacion, que permiten el intercambio de dinero a
través de la captacion de recursos del pablico para ser colocado en los diversos sectores

de la economia.

4.1.2.9. Puesto de Bolsa:

Por puesto de bolsa se entiende a la persona juridica constituida como sociedad
anonima cuyo objeto social es la intermediacion en valores en el &mbito bursétil a quien
la Bolsa de valores de Nicaragua mediante contra previo registro en la Superintendencia
de Bancos, le reconoce calidad para realizar actividades de intermediacion burséatil en la

bolsa.

4.1.2.10. Emisores:

Se entiende por emisores a las empresas que bajo el cumpliendo de disposiciones
normativas correspondientes, ofrecen al Mercado de Valores los titulos representativos de
su capital social (acciones) o valores que amparan un crédito colectivo a su cargo

(obligaciones).

Para resguardar el interés de los inversionistas, las empresas emisoras proporcionan
periodicamente la informacion financiera y administrativa que permita estimar sus

rendimientos probables y la solidez de sus titulos. En términos mas sencillos, un emisor
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es una empresa que pone a disposicion del Mercado Bursatil sus valores como empresa

legalmente establecida y con fines de lucro.

4.1.2.11. Acciones:

Es un titulo emitido por una sociedad que representa el valor de una de las fracciones
iguales en que se divide su capital social. Normalmente las acciones son transmisibles sin

ninguna restriccion, es decir, libremente.

4.1.2.12. Obligaciones:

Son préstamos a largo plazo que pueden ser adoptadas por una institucion,
generalmente son préstamos con una fecha de devolucion fija, aunque algunas
obligaciones son titulos no amortizables (son conocidas también como obligaciones

irredimibles.

4.1.2.13. Bonos:

Los bonos son parecidos a los créditos porque son instrumentos de deuda, sin embargo
se diferencian en que se dirigen a un sector mas amplio de inversores y estan
normalmente basados en cambios publicos y sobre libre mercado. Los créditos estan
normalmente unidos al sistema bancario y los pequefios inversores no suelen participar en

ellos.

4.2. Puestos autorizados de la Bolsa de Valoresen Nicaragua.

4.2.1. Provalores S.A
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Provalores, S.A., (Compafiia Nicaragiense, Subsidiaria de Banco de la Produccion,
S.A.) Puesto de Bolsa autorizado para operar por la Bolsa de Valores de Nicaragua, con
quince afios de experiencia en el mercado bursatil y como miembro del grupo financiero
BANPRO es el encargado de todos aquellos servicios relacionados con la actividad
bursétil en el &mbito nacional. Ofrece a sus clientes oportunidades para lograr sus metas
de inversion, plazo y distribucion de patrimonio, desarrollandose en un ambiente de
seguridad, transparencia y eficiencia a través de los diferentes instrumentos que ofrece la

Bolsa de Valores de Nicaragua, dentro de los servicios que ofrece estan:

e Intermediacion bursatil en la compra y venta de titulos y valores en los mercados
Primario y Secundario.

e Asesoria financiera.

e Custodia de titulos valores en la Central Nicaragliense de Valores (CENIVAL)
entidad regulada por la Bolsa de Valores y Superintendencia de Bancos.

e Servicios de redencién de amortizaciones y cupones de Interés de los titulos y
valores.

e Financiamiento a través de Reporto y Opcion.

e Compray venta de valores.

e Estructuracion financiera

e Asesoria financiera.

e Amortizaciones y cupones de Interés

e Financiamiento

4.2.2. Invernic S.A
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Inversiones de Nicaragua, S.A. (INVERNIC) inici6 operaciones como Puesto de Bolsa
en junio de 1995, al autorizarle la Bolsa de Valores de Nicaragua y la Superintendencia
de Bancos y de Otras instituciones Financieras intermediar recursos dentro del entonces
incipiente mercado bursétil nacional. Desde sus inicios se ha caracterizado por prestar a
sus clientes un servicio agil y personalizado, ofreciendo soluciones inmediatas a las
necesidades de intermediacion de recursos financieros propios de estos mercados. Como
parte de sus estrategias de expansion, a partir de 2002 INVERNIC efectu6é una alianza
estratégica con el Banco de Finanzas (BDF), esta alianza la dentro de los tres primeros

Puestos de Bolsa en volumen de operaciones.

Invernic tiene servicios como asesoramiento a las empresas para identificar y ejecutar
mejores tacticas de Gestion de Tesoreria (seleccidn de instrumentos para cubrir brechas,

0 colocar excesos de efectivo) en el corto, mediano y largo plazo.

Rentabilizan los recursos de la empresa y particulares, disefiando estrategias de
inversion a diferentes plazos, utilizando instrumentos de alto rendimiento registrados en
la Bolsa de Valores de Nicaragua. Estructuran emisiones de deuda para el financiamiento
alternativo de las empresas a través del mercado primario de la Bolsa de Valores,

brindando asesoria en el disefio de colocacién y administracion de la emision.

4.2.3. LAFISE Valores S.A

LAFISE Valores, S.A fue constituida el 14 de octubre de 1993, conforme con las leyes
de la Republica de Nicaragua. La actividad principal de la compaiiia es efectuar

operaciones de intermediacion de valores transferible por cuenta de terceros o por cuenta
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propia en el ambito bursatil por medio de agentes de bolsas debidamente autorizados, y
llevar a cabo negociaciones de todo tipo de titulo y valores registrados en la bolsa de

valores de Nicaragua.

La compafiia es regulada por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones

Financieras de Nicaragua. Esta es duefia del 99.39% de las acciones de la compafiia.

4.2.4. BAC Valores S.A.

BAC Valores de Nicaragua, Puesto de Bolsa S. A. fue constituida el 09 de Junio de
1994, conforme a las leyes de la Republica de Nicaragua con el nombre de casa nacional
de inversiones, S.A. La actividad principal de la compafiia es la intermediacion de valores
transferibles en el &mbito bursatil y servicio de asesorias en operaciones bursétiles. La
compafia es un puesto de bolsa autorizado y regulado por la Bolsa de Valores de
Nicaragua, S.A y supervisado por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras de Nicaragua. La compafiia es totalmente poseida por corporacion tenedora

BAC-COM, S.A una sociedad panamefia.

La compafiia opera a través de una concesion de derecho de explotacion de puesto de
bolsa para realizar operaciones de intermediacion bursatil. De conformidad con dicho
contrato, la Compafiia no puede, sin autorizacion de la junta directiva de la Bolsa de
valores de Nicaragua, S.A traspasar directa o indirectamente el derecho de explotacion
del puesto de bolsa entendiéndose posesion indirecta el traspaso a terceras personas de la

mayoria de las acciones que constituyen el capital social.

4.2.5. INVERCASA
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Inversiones de Centroamérica, S.A. (INVERCASA), es un Puesto de Bolsa, de Capital
Nicaragliense constituido el 20 de Septiembre de 1993 e inscrito bajo el numero 001,
folio 7, en la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras como

Puesto de Bolsa Autorizado por la Bolsa de Valores de Nicaragua, S.A.

Es independiente, es decir no pertenece a ningn banco del sistema, lo que le permite
trabajar con instituciones financieras que no tienen puesto de bolsa y no tener conflicto de
intereses, mas aun cuando hay iliquidez en el mercado o bien cuando existe un exceso de
liquidez. Esto permite obtener siempre los costos mas bajos o los rendimientos mas altos

del mercado, segun sea el caso.

El objetivo de INVERCASA Puesto de Bolsa a través de la intermediacion bursatil es
poder ofrecer a sus clientes mediantes alianzas estratégicas con prestigiosa empresas
nacionales e internacionales activos financieros de cualquier mercado de valores

organizado con el fin de poder maximizar los rendimientos de sus inversiones.

4.3. Importancia de la Bolsa de Valores.

Un mercado de valores es una parte integral del sector financiero de un pais. Si bien
las entidades que conforman el sistema financiero son nimeros y diversas, todas estan
ligadas a dos aspectos fundamentales, de la actividad econémica. Estos dos aspectos son
el proceso de ahorro y de inversion; los cuales son vitales para un pais porque de ello
depende el crecimiento econdémico, y por ende, la capacidad de generar recursos con que

mejorar el bienestar de un pueblo.
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La bolsa de Valores de Nicaragua tiene gran importancia se funda en la contribucion
del desarrollo econdmico y social sostenible del pais al proveer a la sociedad de un
mecanismo financiero que complementa, amplia y diversifica las alternativas de ahorro y
financiamiento. Posibilita la democratizacion del capital y la movilizacion eficiente de
recursos internos y externos a favor de los sectores productivos del pais. EI mercado

bursatil constituye el eslabdn para estabilizar la masa monetaria del pais.

Al igual que otras entidades del sector financiero de un pais un mercado de valores
provee los mecanismos para transformar el ahorro en inversion. Un mercado de valores
amplia el nimero y la clase de opciones disponibles para los instrumentos asi como los
mecanismos adecuados para una movilizacién de ahorro y una asignacion eficiente de los
recursos financieros. Las instituciones relacionadas a los mercados de valores no son
sustitutas de los bancos, y los instrumentos de esos mercados no son sustitutos de los
préstamos bancarios. Mas bien, complementan los mecanismos de intermediacion
tradicional al ofrecer al ahorrante una mayor diversificacion de los instrumentos que mas
se adapten a sus necesidades individuales, al tiempo que el usuario de los fondos
diversifica sus fuentes de financiamiento y le permite, a través del mercado de capitales,
una capitalizacién adecuada. Un mercado de valores permite un mejor balance entre la
deuda y el capital en el financiamiento de las empresas, reduciendo la inestabilidad

financiera con sus implicaciones sociales y politicas negativas.

Un factor importante que hace atractivo un mercado de valores en nuestro pais es el
potencial que este tiene para coadyuvar en la democratizacion del capital. También, tal y

como ha sido la experiencia de varios paises en desarrollo, un mercado de valores que sea
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eficiente y sélido, no importa cual sea su tamafio, ayuda a promover el flujo de capital
extranjero, frecuentemente un capital extranjero que participa en las empresas de manera
minoritaria. Al abrir la economia nacional a la inversion extranjera, un mercado de
valores funciona como la interconexion del sector financiero domestico con el sistema
financiero internacional. Esta integracion con el sistema financiero internacional permite
beneficios muy importantes que pueden ser medidos a través de la reduccion en el costo
de los recursos al usuario, y en el retorno financiero y variedad de alternativas para el

ahorrante.

La negociacion en los valores en los mercados bursatiles se hace tomando como base
unos precios conocidos y fijados en tiempo real, en un entorno seguro para la actividad de
los inversionistas, donde el mecanismo de las transacciones esta totalmente regulado, lo

que garantiza la legalidad y seguridad.

La bolsa de valores fortalece al mercado de capitales e impulsan el desarrollo de la
economia y financiamiento en la mayoria de los paises del mundo, donde existen en
algunos casos desde hace muchos afios, a partir de las primeras entidades de este tipo

creadas en los primeros afios del siglo XVII.

A su vez los inversores desean obtener una rentabilidad de sus excedentes de caja y
entre las alternativas de inversién que existen pueden decidir la compra de productos

emitidos por las empresas en Bolsa.
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4.4. Naturaleza e Historia de la Bolsa de Valores.

La creacion de las bolsas ha dependido ampliamente de la organizacidén administrativa
de cada pais. En los que funcionan en la forma de confederacion como Suiza 0 en
aquellos cuya unidad politica es reciente como Alemania e Italia, resulta normal que
existan varias bolsas conservando entre ellas la mas completa independencia siendo
variable su importancia. Incluso en un pais de vasta extension, como en los Estados
Unidos, se hacen necesarias varias bolsas, mientras sus medios de comunicacion resulten
restringidos, pero el desarrollo de estos ha venido a reforzar mas aun la potencia
financiera de Nueva York. En los paises de menor extensién y cuya unidad politica es ya

antigua, una bolsa Unica se ha destacado netamente marcando su preeminencia.

En Francia al sistema antiguo que ofrecia una organizacion propia para cada bolsa de
provincia lo ha sustituido una Compariia Nacional Unica que reune a los agentes de
cambio de Paris y de las otras plazas. Asimismo en Gran Bretafia todas las bolsas locales

inglesa se han reunido en el seno del Gnico "United Stock Exchange™.

El mercado de las acciones ha dado lugar simultdneamente a importantes
movimientos. Las grandes empresas, tanto para darse a conocer fuera de sus propios
paises, como para extender el circulo de los accionistas capaces de participar en sus
ampliaciones de capital, han tratado de conseguir que sus acciones sean cotizadas en las
plazas extranjeras. Esta orientacion se ha acusado muy particularmente en los Gltimos
afios, en los que las sociedades europeas se han dirigido a Nueva Cork y aun a Tokio,
mientras que las empresas japonesas por su parte, se han vuelto hacia los Estados Unidos

y hacia las plazas del viejo Continente.
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En el mundo actual, cada pais busca activamente en los demas territorios tanto sus
clientes como sus proveedores. Las empresas no cesan de prever su establecimiento en
todos los puntos del globo mediante la creacion de sucursales o filiales, o bien tomando el

control de las firmas locales.

4.4.1. Agentes y Casas Corredores de Bolsa.

El agente de bolsa puede operar de manera personal u organizada, constituyendo

sociedades anénimas que se conocen como casas de Bolsas.

Ademas de intervenir en las operaciones de compra-venta de valores, los agentes

Ilevan a cabo otras labores de informacion y de administracion con su clientela.

Una Empresa o Casa Corredora de Bolsa de Valores representa la Intermediacion
entre el demandante y el oferente. Es decir, es el eslabon que permite las transacciones
entre quienes desean comprar acciones y quienes las ofrecen. Un Corredor de Bolsa 0
Stock Broker puede ser una persona natural o juridica legalmente autorizada para realizar
actividades de compraventa de valores realizadas en la bolsa de valores a favor de
terceros, y para desempefiarse como tal debe de cumplir con ciertos requisitos que
dependen del pais en el que se instale. Siempre que se quiera llevar a cabo transacciones
en la Bolsa de Valores debe de hacerse por medio de un corredor de bolsa (Stock

Broker).

Ademas de cumplir la importante funcion de llevar a la practica las transacciones, los

corredores pueden ademas prestar labores de asesoria a sus clientes o inversionistas.
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Otras funciones de los corredores son promover los nuevos valores que se lanzaran al

mercado y actuar como depositarios de las acciones u otros instrumentos de sus clientes.

En Nicaragua fue en el mes de Junio de 1992, que el Banco Central de Nicaragua dio
seguimiento a los esfuerzos anteriores de organizacion de una bolsa, citando a una
reunion en la que participaron los principales grupos econdémicos y financieros privados

del pais.

Durante esta reunion quedé manifiesto el interés del gobierno de que el sector privado
tomara la iniciativa de desarrollar el mercado de valores del pais. Se esperaba de esta
manera contribuir con la modernizacion del sistema financiero, apoyar en el proceso de
privatizacién y constituir como un nuevo pilar de apoyo al crecimiento econémico de

Nicaragua.

Una semana después de esta iniciativa y consientes de la necesidad e impacto que un
proyecto de esta naturaleza atraeria al pais, se constituyo el grupo promotor, presidido
por el Dr. Raul Lacayo, para promover la creacion de la Bolsa de Valores de Nicaragua,
S.A. La Lic. Carolina Solérzano de Barrios, fue designada Gerente General del grupo.
Este grupo promotor estaba compuesto por los que ahora conforman la estructura
organizacional de la Bolsa de Valores (de quienes se hacen mencion mas adelante), entre
otros, estos trabajaron junto con la asesoria legal del Dr. Leonel Nufiez, en el desarrollo

de un plan para que la Bolsa de Valores de Nicaragua, fuera, en el corto plazo, una
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realidad. El grupo definid los objetivos del esfuerzo como los de fortalecer el sistema

financiero y contribuir con el desarrollo econémico del pais a través de:

> Establecer un mercado de valores, cuyo progreso conlleve a la consecucion de
objetivos de orden nacional como: ampliacion y diversificacion de las fuentes
de financiamiento para las distintas unidades econémicas, democratizacion de
capital, y capitalizacion adecuada de las empresas.

» Proveer un mecanismo financiero que complemente a las otras alternativas
existentes en la tarea de apoyar a la empresa nacional y a los inversionistas, y
de esta manera coadyuvar al crecimiento econémico del pais.

» Movilizar recursos, tanto internos como externos, de una manera eficiente e
innovadora para ponerlos al servicio de los sectores productivos del pais.

» Apoyar al estado en la obtencion de recursos de manera no inflacionaria, en la
privatizacion, y en facilitar al Banco Central de Nicaragua posibles
operaciones de mercado abierto en complemento a su politica monetaria.

» Crear instrumentos que coadyuven a una mayor integracion de los sistemas

financieros del Istmo Centroamericano.

El 25 de septiembre de 1992, el grupo promotor sometié ante la Superintendencia
de Bancos y Otras Instituciones Financieras, presidida por el Lic. Angel Navarro D., de la
solicitud formal para la aprobacion de la Bolsa. La presidencia de la Republica, el 21 de
Junio de 1993 emiti6 el Decreto No. 33-93 sobre el reglamento general de la Bolsa de
Valores Este decreto tenia por finalidad normar la intermediacién de todos los valores

transferibles que se realizarian a través de las Bolsas de Valores, Puestos de Bolsas y
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Agentes de Bolsas. El decreto, de hecho, completaba el marco legal para la creacion,

regulacion y supervision de las Bolsas de Valores.

Después de una serie de intercambios de documentos entre la Superintendencia y
el grupo promotor, tomando como marco la legislacion existente, aquella entidad aprob6
el borrador, con sus reformas, de la Escritura de Constitucion de la Bolsa y el 9 de
Septiembre de 1993 se procedio a la incorporacion de la sociedad Bolsa de Valores de
Nicaragua, S.A. ElI 3 de Diciembre de 1992 la Bolsa recibio, de parte de la
Superintendencia, la aprobacion oficial para que la sociedad operara como bolsa de

valores. La bolsa inicio sus operaciones el 31 de Enero de 1994.

4.5 Clasificacion delLa Bolsa de Valores.

45.1. Mercado Primario.

El mercado primario es aquel en el que se ofrecen al publico nuevos activo financieros
que se cotizaran por primera vez en el mercado bursétil. INVERCASA Puesto de Bolsa
ofrece el servicio de intermediacién para que inversionistas puedan tener acceso a este
mercado. Al igual ofrece el servicio de representacion de empresa y de estructuracion de
emisiones colocacion de titulos a través del mercado primario, en este existen algunos

productos que se destacan:

e Certificado de inversion de Deli Pollo.
e Certificado de inversion de CREDIFACTOR.
e Bonos del Ministerio de Hacienda y Banco Central de Nicaragua.

e Letras del Ministerio de Hacienda y Banco Central de Nicaragua.
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Generalmente, los titulos del sector publico son emitidos a través de subasta del Banco
Central. Si estos titulos son comprados por Puestos de Bolsa por orden de un cliente, el
Puesto de Bolsa tiene la obligacion de registrar dicha operacion al sistema de la Bolsa de

Valores de Nicaragua.

Por otro lado los titulos o valores del sector privado negociables en la BVDN, son
emitidos directamente a través de la Bolsa de Valores de Nicaragua y deben ser

ingresados al Sistema de Negociacion por el puesto de bolsa que representa el emisor.

4.5.2. Mercado Secundario.

El mercado secundario se conoce como el conjunto de negociaciones entre
compradores y vendedores que tienen por objeto adquirir titulos o valores que ya estan en
circulacién Intercambio de flujo monetario y valores se da entre dos entes distintos al
emisor: un inversionista que ya adquirié un titulo o valor y otro inversionista dispuesto a
comprar dicho titulo o valor .El Mercado Secundario opera exclusivamente entre
tenedores de titulos, los cuales venden o compran los titulos que han adquirido con
anterioridad. En otras palabras, es una "re-venta" de los titulos valores adquiridos
previamente con el fin de rescatar recursos financieros, retirar utilidades, diversificar su

cartera o buscar mejores oportunidades de rentabilidad, riesgo o liquidez.

En este mercado el publico adecua el plazo de la inversidn a sus deseos y necesidades,
pues pude vender sus titulos en la Bolsa de Valores en cualquier momento. La funcion

principal de este mercado es la de proporcionar liquidez a los titulos valores emitidos en
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el mercado primario y la de facilitar su suscripcion por parte del publico inversionista, al

hacer més atractiva la inversion.

Dificilmente podria existir el mercado primario si no se contard con el respaldo del
mercado secundario, este mercado proporciona ademas informacion sobre precio de los

valores, lo cual permite el inversionista tomar decisiones que considere adecuadas.

4.5.3. Mercado de Reporto.

Las operaciones de reporto o simplemente reporto son contratos bursatiles en los
cuales el reportado (demandante de dinero) vende los titulos valores al reportador
(inversionista) a un precio determinado, y este Gltimo asume la obligacién de transferir al
reportado, al vencimiento del término establecido, la propiedad de los titulos, contra

reembolso de un precio convenido.

4.5.4. Mercado Reportos Opcionales.

Son contratos de reporto que conceden al reportador o beneficiario una opcién de
compra o el derecho y no la obligacion de recomprar los instrumentos financieros
reportados. En todo contrato de reporto el inversionista obtiene un rendimiento como
producto de la diferencia entre el precio de la venta de los instrumentos financieros y el
precio de la recompra. Sin embargo, en los casos en que la opcion de compra del reporto
opcional no es ejercida, la rentabilidad del inversionista es igual a aquella que permite el

precio de la venta inicial.
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4.6. Principales actividades que realiza la Bolsa de valores.

Segun el articulo N° 2del Reglamento Interno de la Bolsa de valores de Nicaragua
podra realizar cuanta actividad sea necesaria 0 conveniente y en forma especial la
siguiente: Establecer los locales, instalaciones y los medios de difusion asi como

organizar los servicios respectivos que faciliten las operaciones de la bolsa y también:

1. Establecer los procedimientos que rijan las relaciones entre la oferta y la demanda
de titulos de forma que faciliten las operaciones en esta bolsa.

2. Llevar un registro de los emisores, de los titulos y valores inscritos para
cotizaciones en ella, asi como de las cotizaciones y operaciones que se realicen
sin perjuicio el Registro Nacional de Valores que lleva la superintendencia de
Bancos.

3. Registrar los Puestos de Bolsa y Agentes Corredores que participen en ella, sin
prejuicio del Registro Nacional que lleva la Superintendencia de Bancos.

4. Facilitar la negociacion de los titulos valores y otros instrumentos negociables
que realicen los intermediarios autorizados por ella, e inscritos en la
superintendencia de bancos.

5. Velar para que los negocios que en ella se transe, estén ajustados a la ley, a los
reglamentos y a las mas estrictas normas de ética comercial que garantice un
eficaz funcionamiento del mercado.

6. Certificar a instancia de parte las cotizaciones en la bolsa asi como efectuar la
liquidacién voluntaria o facilitar los medios para que se dé cuando fuere el caso,

la liquidacion coactiva de las operaciones.
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7. Ejercer la vigilancia de la actividad de los Puestos y Agentes Corredores que
operan en ella, sin perjuicio de las facultades generales que le competen la
Superintendencia de Bancos.

8. Propiciar los servicios para el depdsito mercantil de los titulos y valores, servicios
de custodia, y facilitar los sistemas de cobro, compensacion, transferencia y
liquidacion de los titulos depositados.

9. Velar por el estricto cumplimiento de las transacciones de acuerdo a los términos
y condiciones pactados por las parte, de las leyes, reglamentos aplicables y las
disposiciones del Reglamento General sobre Bolsa de valores y del presente

Reglamento interno.

4.7. Tipos de operaciones de la Bolsa de valores

Segun el articulo3 del Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Nicaragua las

operaciones que brindan son:

e Latransaccion de titulos negociables representativos de mercancias.

e La negociacién de titulos valores, tipicos o atipicos, publicos o privados,
emitido en masa o en serie, representativo de un derecho literal cuyo ejercicio
o transferencia sea dependiente del documento o certificado representativo de
este. Las operaciones mencionadas anteriormente y podran hacerse de

contado, a plazo u opcionales de compra o venta.
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4.8. Funcidn que ejerce la Bolsa de valores de Nicaragua.

La Bolsa de Valores ejerce una funcion auto reguladora de la actividad bursatil, dicta y
modifica su propio reglamento interno con previa aprobacion de la Superintendencia. Las
normas que la Bolsa dicte sobre liquidacion de operaciones en bolsa y contratos en bolsa,
asi como cualquier otra normativa, como parte de su Reglamento Interno, debe ser

informado a la Superintendencia quien esta facultada para objetar al respecto.

4.9. Constitucion de la Bolsa de Valores de Nicaragua.

Esta institucion es una sociedad andnima, de caracter privado fundada por la mayoria
de los bancos privados y estatales y por grupos empresariales solidos representativos de
diferentes sectores de la economia nacional. La bolsa de Valores de Nicaragua ofrece a
los inversionistas y emisores de valores, residentes y no residentes en nuestro pais, una
plataforma eficiente para realizar sus operaciones en el marco de una economia

completamente libre y abierta al exterior.

La bolsa es una empresa que registra y autoriza emisiones de valores a negociarse a
través de los puestos de bolsa acreditados, desarrolla los mecanismos de negociacion de
valores, supervisa la ejecucion de transacciones de valores, regulando el buen fin de las
mismas, informa sobre las transacciones que se realizan en su seno y promueve el

mercado de valores nicaragliense.

Pagina 29



INSTITUCIONES FINANCIERAS

4.10. Consecuencias al declarar el impuesto fuera de plazo.

El cédigo Tributario Ley 562 publicada (2005), en suarticulo 131 establece que
“Toda persona que presente tardiamente su declaracion y/o pago de tributos y por tal
motivo incurra en mora, debera pagar el crédito correspondiente con un recargo del 5%
(cinco por ciento) por cada mes o fraccione mes de mora, sobre el saldo insoluto, el que
deberd liquidarse a partir de la fecha en que se ha incurrido en mora y por los dias en que
esta ha durado. Todo sin detrimento de lo dispuesto en los demas cuerpos de Ley que

regulan estos aspectos de esta materia.

En el caso del responsable recaudador o retenedor se aplicara un recargo del 5% (cinco
porciento) por cada mes o fraccion de mes de mora sobre el saldo insoluto. En el caso del
Impuesto sobre la Renta (IR) dejado de enterar por el contribuyente se aplicara un
recargo del 2.5% (dos y medio por ciento) por cada mes o fraccion de mes de mora, sobre
saldo insoluto. En ninglan caso los recargos acumulados al que se refiere el presente
articulo podan exceder el equivalente al cincuenta (50%) por ciento sobre el saldo

insoluto”.

El codigo Tributario Ley 562 publicada (2005),En su articulo 135 establece que “La
omision, la presentacion tardia de declaracion, o lapresentacion de declaracion con
informacion incompleta o errénea faculta a la administracion Tributaria de manera
consolidada a: Aplicar la sancion pecuniaria determinada en el parrafo final del articulo

134 del presente codigo.
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e Tasarle de oficio al contribuyente lo que se calcule deberia pagar y declararles
incursos en una multa equivalente al veinticinco por ciento del impuesto asi
tasado de oficio.

e Aplicar las demés sanciones pertinentes que establezcan la presente ley”.

El articulo 127 numeral 3 dice:“Las indicadas en los numerales 5, 6y 7del articulo
126, con una sancién pecuniaria de entre un minimo de SETENTA a un maximo de
NOVENTA UNIDADES DE MULTA, cuando se impidan las inspecciones

verificaciones, por su no comparecencia o atraso en el suministro de informacion.

Se aplicara esta misma sancion cuando se ocurra en omision y/o presentacion tardia

de declaraciones a que se refiere el articulo 134 del presente codigo”.

Los numerales 5, 6 y7 del articulo 126 nos habla de cuales son los tipos de infraccion
el cual se aplica el articulo 127 que dicen: Numeral 5: “No facilitar a los funcionario
autorizada por la Administracion Tributaria para la realizacion de la inspecciones y
verificaciones de cualquier loca, almacén, establecimiento comercial o industrial,
oficinas, depositos, buques, camiones aeronaves y otros medios de transporte; y no
suministrar las informaciones que les fueren solicitada en base a la ley y documentacion

respectiva de respaldo cuando la Administracion tributaria asi lo requiera”.

Numeral 6: “No comparecer ante la autoridad Tributaria, personalmente o por medio
de apoderado legalmente autorizado, cuando su presencia sea requerida formalmente para

suministrar informacion de interés tributario.”
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Numeral 7: “No suministrar cualquier informacién relativa a la determinacion de los
impuestos 0 que sirva para fija correctamente el monto a cobrar por tal concepto, y su
efectiva fiscalizacion, debiendo contestar consecuentemente, las preguntas que les hagan
sobre ventas, rentas, ingresos, gastos, bienes, depreciaciones, deudas y en general sobre
circunstancia y operaciones que tengan relacion con la materia.Asamblea Nacional.

Recuperado, (2014, 15 de mayo), pagina oficial. De: http://legislacion.asamblea.gob.ni.

4.11. Regulaciones a las leyes que aplica la Bolsa de Valores de Nicaragua.

El mercado de valores de Nicaragua cuenta con la Ley de Mercado de Capitales
publicada (2006), la cual tiene por objeto regular los mercados de valores, las personas
naturales y juridicas que intervengan directa o indirectamente en ellos, los actos o
contratos relacionados con tales mercados y los valores negociados en ellos. Debiendo
promover las condiciones de transparencia y competitividad que hagan posible el buen
funcionamiento del mercado, mediante la difusion de cuanta informacion resulte

necesaria para este fin, procurando la proteccion de los inversionistas.

A continuacion se presenta la estructura general que tiene el documento de la Ley 587:

TITULO I: REGULACION Y SUPERVISION DE LOS MERCADOS DE VALORES.

Esta comprendido de los articulos 1 al 8 que nos hablan del objeto que tiene la
presente Ley de regular los mercados de valores asi como también a las personas
naturales y juridicas que intervengan directa o indirectamente en ellos, teniendo el deber
de promover las condiciones de transparencia para su buen funcionamiento; la oferta

publica es el articulo nimero 2 y se entiende como todo ofrecimiento, que se proponga
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emitir, colocar, negociar o comerciar valores y su articulo 3 que son los tributos que son
las transacciones que se realizan en las bolsas de valores que estdn exoneradas de todo
tipo de tributos fiscales. No obstante, las rentas que provienen de las operaciones

realizadas en la misma que estaran sujetas al régimen tributario.

Dentro de los articulos 4 al 8 nos hablan de las funciones y atribuciones de la
Superintendencia para cumplimiento de la Ley que dentro de ellas se encuentra el velar
por la transparencia de los mercados de valores, supervisarlos, regularlos y fiscalizarlos

ademas de normas generales tendentes a regular el funcionamiento del mercado.

TITULO IIl: MERCADO PRIMARIO DE VALORES

Este esta comprendido de los articulos 9 al 29 que son la oferta publica de valores y la
emision de titulos de deuda, dentro de la oferta pablica tenemos que solo serén objeto de
oferta en el mercado primario, las emisiones en serie, autorizadas por el superintendente
exceptuadndose de esta disposicion las emisiones del estado y el Banco Central de
Nicaragua solamente en cuanto a la autorizacién de la oferta. Dentro de la emision de
titulos dichas emisiones deberan realizarse mediante papel comercial, si el plazo fuere
menor de 360 dias, 0 mediante bonos si fuere igual o mayor de 360 dias. Las clases de
titulos el papel comercial, los bonos y cupones de interés podran ser emitidos a la orden o
al portador, el superintendente no autorizara emisiones de papel comercial, cuyo objetivo
sea financiar proyectos de inversion o cualquier otro objetivo cuya recuperacion sea
superior a los 360 dias, las sociedades anonimas podran emitir bonos convertibles en
acciones, los cuales deberan ajustarse a las normativas dictadas por el consejo directivo

de la Superintendencia.
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TITULO lll: MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS

Los mercados secundarios seran organizados por la bolsa de valores comprende los
articulos del 30 al 60 en tales mercados, Unicamente podran negociarse y ser objeto de
oferta publica las emisiones de valores inscritas en el Registro de Valores de la
Superintendencia.Las compraventas en el mercado secundario y los reportos, objeto de
oferta publica deberan realizarse por medio de los respectivos puestos de las bolsas de

valores.

El consejo Directivo de la Superintendencia normara los casos excepcionales en los
cuales las bolsas podran autorizar operaciones fuera de los mecanismos normales de
negociacion, siempre que sean realizadas por uno de sus puestos, para garantizar la
transparencia en la formacién de los precios, las transacciones de valores de mercado
secundario organizados deberdn cumplir con los requisitos minimos de difusion,
frecuencia y volimenes de operaciones que por norma general determine el Consejo

Directivo de la Superintendencia.

Segun la presente Ley (587,de mercado de capitales) en su Capitulo Il, arto.39,
“Autoriza la constitucion y el funcionamiento de los puestos de bolsas y los agentes de
bolsas que en ella operen, regular y supervisar sus operaciones en Bolsa y velar porque
cumplan con esta Ley, las normas del Consejo Directivo de la Superintendencia y los
reglamentos dictados por la Bolsa de la que sean miembros, sin perjuicio de las
atribuciones del Superintendente”. La bolsa esta facultada para permitir y revisar la

ejecucion del mercado bursatil.
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Facilita las transacciones con valores, asi como ejercer las funciones de autorizacion,
fiscalizacion y regulacion, conferidas por la Ley, Proporciona las condiciones para la
negociacion de titulos valores disminuyendo el riesgo, el costo de transaccion y de
informacion del mercado de valores al proporcionar un lugar donde se puedan efectuar

estas operaciones de forma comoda y eficiente.

La Bolsa de Valores de Nicaragua presta, eficientemente toda la infraestructura
necesaria para que los Puestos autorizados transenvalores de forma segura, fluida y bien
informada, permitiéndoles a todos los participantes del mercado una reduccion de sus

costos por transaccion.

La Bolsa de Valores de Nicaragua ofrece los medios fisicos, tecnoldgicos humanos y
operativos, ademas las posibilidades de obtener mejores rendimientos que los usuarios en
los bancos, ya que al tratar directamente con los inversionistas sus gastos financieros son
menores que los que se pagan en un banco por un préstamo. Amplia las posibilidades de
inversion de los grupos superavitarios o ahorrantes y las opciones de financiamiento tanto
del sector publico como privado del pais. Hoy en dia la formacion y asignacion del
ahorro es la variable clave en el proceso de desarrollo econémico y social, cuanto mas
alta es la tasa de ahorro mayor es el nivel de inversion financiera es una aportacion de

recursos monetarios para obtener un beneficio futuro.

Cuenta con un fondo de reserva que es el quince por ciento (15%) de las utilidades
netas anuales de las Bolsas de Valores se destinara la formacion de un fondo de reserva
legal, y esta obligacion cesara cuando el fondo alcance el cuarenta por ciento (40%) del

capital social suscrito y pagado. Son contratos de Bolsa los que se celebren en las Bolsas
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de Valores por medio de puestos de Bolsa y tengan como objetivo valores admitidos a
negociacion en una Bolsa de Valores. Cada una de las Bolsas establecera las formas,

procedimientos y plazos de exigibilidad y liquidacién de operaciones bursatiles.

TITULO IV: CAPITULO UNICO: PUESTO DE BOLSA

Los puestos de Bolsa deben ser personas juridicas debidamente autorizadas por la
bolsa de valores correspondientes, las operaciones que se efectien en la misma deberan

ser propuestas, perfeccionadas y ejecutadas por un puesto de Bolsa.

Todo puesto de Bolsa estéa sujeto a ciertos requisitos como son que se constituya como
sociedad an6nima, que sus acciones sean nominativas e inconvertibles al portador, debe
disponer en todo momento de un capital minimo, suscrito y pagado en dinero efectivo, de
dos millones de cordobas, suma que podré ser aumentada por el Consejo Directivo de la

Superintendencia, cada dos afios de acuerdo al desarrollo del mercado.

Dentro de las actividades que lo puestos de bolsas pueden realizar se encuentra:
comprar y vender de sus clientes, o por cuenta propia valores en la Bolsa, obtener
créditos y otorgar a los clientes créditos siempre que estén relacionados directamente con
operaciones de compra y venta de valores, asesorar a los clientes, en materia de
inversiones y operacionesbursatiles. Los puestos de bolsas no podran asumir funciones de

administradores de fondos de inversion, titularizacion, ni de pensiones.

Los agentes seran las personas naturales representantes de un puesto de Bolsa, titulares
de una credencial otorgada por la respectiva Bolsa de valores, que realizan actividades

bursatiles a nombre del puesto, ante los clientes y ante la Bolsa.
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Los agentes de bolsa deberan ser personas de reconocida honorabilidad y capacidad

para el ejercicio del cargo.

TITULO V: FONDOS DE INVERSION

Los fondos de 