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REPUBLICA DE HONDURAS - TEGUCIGALPA, M. D. C.,, 9 DE FERBRERO DEL 2010

Comision Nacional de Bancos y Seguros

“RESOLUCION No.159/19-01-2010.- La Comisién
MNacional de Bancos y Seguros,

CONSIDERANDO: Que de conformidad con las facultades
legales concedidas a la Comision Nacional de Bancos y Seguros,
respeclo a las instituciones del sistema financiero ¥ demas
instituciones supervisadas, ésta emitird las normas prudenciales
que deberdn cumplir las mismas, en el marco de la legislacion
vigente ¥ en los acuerdos y pricticas internacionales.

CONSIDERANDO: Que con base en lo dispuesto en el
Articulo 230, numeral 1) de la Ley de Mercado de Valores, la
Comision Macional de Bancos ¥ Seguros emitié mediante
Resolucion 619/06-08-2002 el Reglamento para el
Establecimiento y Funcionamiento de las Bolsas de Valores.

CONSIDERANDO: Que el Ente Supervisor a efecto de
estimular el crecimiento ¥ desarrollo del Mercado de Valores,
actualmente estd realizando un proceso de revision y actualizacion

del marco normativo aplicable.

CONSIDERANDO: Que la Comision Macional de Bancos
¥ Seguros a efecto de dar cumplimiento al Articulo 41 de la Ley
de Procedimiento Administrativo, resolvio mediante Oficio P-475/
2009 de fecha 18 de noviembre de 2009, remitir a la Procuraduria
General de la Repiblica el proyecto del “Reglamento para el
Establecimiento ¥ Funcionamiento de las Bolsas de

Valores™, a efecto de que dicha Entidad emita el dictamen
correspondiente,

CONSIDERANDO: Que la Procuraduria General de la
Repiiblica, mediante Certificacion de fecha 15 de enero de 2010,
comunicd a la Comision Nacional de Bancos y Seguros, el
Dictamen PGR-DNC-081-2009, pronuncidndose en forma
favorable sobre el Expediente Administrativo Nimem PGR-664-
2009 contentivo del provecto de Reglamento en mencidn.

POR TANTO: Con fundamento en los articulos 6 vy 13,
numeral 2) de la Ley de la Comision Nacional de Bancos ¥
Seguros; 230, numeral 1) de la Ley de Mercado de Valores: y.
41 de la Ley de Procedimiento Administrativo; en sesion del 19
de enero de 2010;

RESUELVE:
1. Aprobar el sipuiente:

REGLAMENTO PARA ELESTABLECIMIENTO Y
FUNCIONAMIENTO
DE LAS BOLSAS DE VALORES

TiTULOI
OBJETIVO Y DEFINICIONES

ARTICULO 1.-ORJETIVO: El presente Reglamento tiene
por objeto regular el funcionamiento y organizacion de las bolsas
de valores, en relacién con la negociacion de valores, que se
realicen por su intermedic; ¥ a los sujetos y entidades que participen
en dichas negociaciones, con base en lo establecido en el Articulo
230, numeral 1) de laLey del Mercado de Valores.

ARTICULO 2.- DEFINICIONES Y TERMINOS:
Ademis de las contenidas en el Articulo 6 de la Ley de Mercado
de Valores para los efectos de este Reglamento, se entenderd
por:

Aplicacion Automatica:
compra y venta de acuerdo a los criterios y sisterna de negociacion
aprobado por el Consejo de la Bolsa, y de la que resulta una
operacion;

Coincidencia de posturas de

Acto en virtud del cual el Banco Central de
Honduraz o la Comision Nacional de
Bancos v Seguros, mediante resolucién
administrativa, autorza el funcionamiento u
operacion de determinados participantes en
el Mercado de Valores o la emision v oferta
piblica de valores, segin sea el caso;
Banco Central de Honduras;

Bolsa de Valores, constituida como sociedad
anonima que tiene por objeto proveer a sus
miembros de la implementacion necesania,
locales, instalaciones ¥ mecanismos que
faciliten las relaciones y operaciones entre

Autorizacion:

BCH:
Bolsa:

la oferta y demanda de valores; asi como
procurar el desarrollo del mercado de
valores;
Comisitn: La Comision Macional de Bancos v
i Seguros;
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Consejo:

Dias:

Director:

Inseripeidn:

Ley: g

Oferente:

(Oferta Publica

de Valores:

Postura:

Registro:
Sesidn de

MNegociacidn:

Superintendencia:

Consejo de Administracion de la Bolsa de
WValores;

Salvo indicacidn expresa en contrario, toda
referencia a dias en el presente Reglamento,
se entenderd referida a dias hdbiles;
Director del Mecanismo de Megociacion,
Actoen virtud del cual la Comisidn, mediante
resolucidn, en cumplimiento y de
conformidad con el presente Reglamento
inscribe personas, emisiones, valores uotros
en el Registro;

Ley de Mercado de Valores, segim Decreto
No.B-2001;

La persona juridica que estando legalmente
facultada y autorizada, realiza oferta piblica
de valores,

Tedo ofrecimiento expreso o implicito, que
se proponga emilir, colocar, negociar o
comercializar valores y se lransmita al
piblico por cualquier medio;

Oferta obligatoria imevocable de comprao
de venta, planteada por una casa de bolsa
al mercado a través de los sistemas de
negociacion de la Bolsa; que deberd indicar
tipo de valor, cantidad y precio;

Registro Publico del Mercado de Valores;

Perfodo del dia en el cual se negocian valores
en la Sesidn de Negociacidn de Bolsaoen
otros mecanismos de negociacidn
autorizados, v,

Organo técnico especializado de la
Comisidn, encargado de la supervisidn del
mercado de valores.

TiTuLomn

DE LAAUTORIZACION Y FUNCIONAMIENTO
DE LAS BOLSAS DE VALORES

ARTICULO 3.- REQUISITOS: Para obtener la

autorizacion a que se refiere el Articulo 21 de la Ley, las personas
juridicas que tengan la intencidn de constituir una Bolsa, deberdn
cumplir con los requisites contenides en el reglamento de requisitos

minimos emitido por la Comisidn; asimismo, deberin cumplir la
totalidad de requisitos establecidos porla Ley.

Al momento de presentar la solicitud de autorizacion para el
establecimiento de una Bolsa ante ¢l BCH, los interesados deberdn
realizar la publicacion de un aviso en un diario de circulacidn
nacional, comunicando su intencion de constituir una Bolsa. Dicha
publicacidn se realizard por una sola vez para que cualquier
persona en el plazo de dicz (10) dias, pueda formular

observaciones ante el BCH.

ARTICULO 4.- REVOCACION DE LA
AUTORIZACION: A peticién de la Comision, el BCH revocard
la autorizacion, si transcurtidos seis (5) meses, la Bolsa no hubiere
dado inicio a sus operaciones. Sin embargo, a solicitud-del
interesado, el BCH con la opinidon favorable de la Comisidn, podrd
prorrogar dicho plazo por tres (3) meses, por causa justificada.

ARTICULO 5.- PLAZO DE APROBACION POR
PARTE DE LA COMISION: Previo a la aprobacién por la
Asamblea de Accionistas, se remitird para revision a la Comision
el Reglamento Interno, pudiendo demandar las aclaraciones
pertinentes, ¥ una vez evacuadas a satisfaccion, procederd a sus
enmiendas necesarias, en un plazo méximo de treinta (30) dias
calendario, después de recibido el reglamento.

TiITULOII
DE LAAUTORREGULACION

ARTICULO 6.- OBJETO DE LA AUTORRE-
GULACION: Las disposiciones que dicten las bolsas de valores
en gjercicio de la facultad de autorrepulacion, deberdn articularse
a través de su Reglamento Interno, normativas, resoluciones y
circulares, los cuales se expedirdn y pondrin en conocimiento
publico tomando en consideracion las disposiciones establecidas
enel presente Reglamento.

ARTICULO 7.- ALCANCE DE LOS REGLA-
MENTOS: Las bolsas de valores a través de Reglamentos
deberan dictar las normas de caricter general en relacién con la
negociacion de valores y demas transacciones que se realicen
por su intermedio, asi como la admision y actuacidon de las casas
de bolsa.
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En particular, a través de los reglamentos deberin adoptarse
todas las normas que se relacionen con los siguientes lemas:

1. Inscripcion de valores para negociacion;

2.  Admisién en la bolsa de las casas de bolsa v personas
vinculadasa éstas;

3.  Mormas generales que rigen el funcionamiento de los
mercados y las operaciones bursdtiles, incluyendo lo atinente
al cumplimiento de las mismas y la manera como la Bolsa
hard efectiva las garantias otorgadas:

4.  Actuacion de las casas de bolsa v las personas vinculadas a
éstas;

5. [Integracion y funcionamiento del Organo de Vigilancia;
Procedimiento que debe seguirse para la integracion y
sancion de las casas de bolsa y demds personas vinculadas
aaquellas; y,

7. Las demds que sean necesarias de conformidad al
ordenamiento juridico.

ARTICULO 8.- APROBACION DE LOS
REGLAMENTOS DE LAS BOLSAS DE VALORES:
Corresponderd al Consejo de Administracion la aprobacion de
los reglamentos que se expidan, asf como sus modificaciones y/o
adiciones,

ARTICULO 9.- PUBLICACION DE LAS
REGULACIONES DE LA BOLSA: Los reglamentos,
nommativa, resoluciones y circulares noobligarin a sus destinatarios
hasta que sean publicados, ¥ su vigencia serd a partir del dia habil
siguiente a que tenga lugar tal hecho, salvo que en los mismos se
disponga algo diferente.

ARTICULO 10.- MEDIOS DE PUBLICACION: Para
efectos del articulo anterior, cada Bolsa creard un medio de
publicacion, el cual se denominard “Boletin Normativo™, en el
cual se insertardn, los reglamentos, normativas, resoluciones y
circulares, que se expidan.

o s e
* DELAS FACULTADES Y OBLIGACIONES DE LA
T BOLSA i

M

ARTICULO 11.- AUTORIZACION DE UNA CASA
DE BOLSA: Laorganizacion y funcionamiento de una ¢asa de

holsa, serd autorizada por la Bolsa mediante el otorgamiento de

una concesion. El procedimienio y requisitos a seguir se
determinardn en el Reglamento Interno de la Bolsa y las

disposiciones del presente Reglamento.

La casa de bolsa adquirira el cardcter de miembro cuando,
habiendo cumplido con los requerimientos contenidos en el
Reglamento Interno de la Bolsa, sea admitida por ésta para realizar
actividades de intermediacion de valores en la misma.

ARTICULO 12.- SUSPENSION DE LA
AUTORIZACION: La Bolsa podra suspender la autorizacion
otorgada a una casa de bolsa, en cualquier tiempo en que se deje
de satisfacer, temporal o definitivamente, los requisitos
establecidos en la Ley, en el presente Reglamento, en el reglamenito
interno de la Bolsa, en el contrato de concesion o los fijados por
la Superintendencia. La suspensidn deberd darse solamente como
consecuencia de un acto debidamente comprobado.

ARTICULO 13.- SOLICITUD DE CANCELACION DE
LA INSCRIPCION DE UNA CASA DE BOLSA EN EL
REGISTRO: La Bolsa definird detalladamente los casos en que
podrd solicitar a la Comision, la cancelacion de la inseripeidon de
una casa de bolsa en el Registro.

ARTICULO 14.- INSCRIPCION DE AGENTES
CORREDORES DE LAS CASAS DE BOLSA: La Bolsa
establecerd el procedimiento y requisitos para inscribirenellaa
los agentes corredores de las casas de bolsa, igualmente dispondra
la creacion de un registro especial y el otorgamiento de una
credencial, una vez inscritos.

ARTICULO 15.- CANCELACION DE INSCRIPCION
DE AGENTES CORREDORES DE LAS CASAS DE
BOLSA: LaBolsa determinard el procedimiento v plazos de que
dispone una Casa de Bolsa, para notificar a ésta, la cancelacion
de los servicios de un agente corredor ya inscrito, a fin de proceder
a la cancelacion del registro respectivo.

ARTICULO 16.- RETIRO DE AGENTES
CORREDORES: En los casos en que los agentes corredores
se retiren, 0 dejen de ¢jercer funciones como tales en la casa de
bolsa en la cual presten sus servicios, ésta deberd informar tal
extremo a la Bolsa. :
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En estos casos, la inscripcion en la Bolsa de los agentes
corredores se mantendra vigente, pero no-habilitada, hasta seis
(6) meses después de haber cesado en sus funciones. Transcurridos
los seis (6) meses, la inscripeion serd automaticamente cancelada,

En caso de que dentro del plazo de seis (6) meses de haber
cesado en el cargo anterior, los agenies corredores retomen sus
fimciones, su inscripeion serd rehabilitada previo cumplimiento de
los requisitos que determine la Bolsa,

ARTICULO 17.- SUSPENSION Y CANCELACION
DE LA INSCRIPCION DE LOS EMISORES Y DE LAS
EMISIONES: La suspensidn y la cancelacian de la inscripeion,
asi como la demids informacion relevante que afecte el gire ordinario
de los negocios del emisor, serdn comunicadas a la
Superintendencia y al piblico a través de prensa, redeselectrinicas
de divulgacicn de informacion financiera, television uotros medios
autonzados por la Comision.

TiTULO Y
DEL REGIMEN DE VIGILANCIA

ARTICULO 18.- SUPERVISION Y VIGILANCIA: La
Bolsa, ohligatoriamente supervisard y controlard sus operaciones
realizadas en cualquier mecanismo de negociacion que lenga en
gjecucion, asi como la de las casas de bolsa, en cumplimiento de
lo prescrito en la Ley, sus Reglamentos y las normas internas de [a
Rolsa. Para el cumplimiento de lo antes enunciado, la Bolsa se
basard en las facultades que le confiere la Ley.

ARTICULOQ 19.- AREAS DE VIGILANCIA: Las dreas
que deben estar bajo la vigilancia de la bolsa de valores, son:

1. Losemisores;
2. Lascasas de bolsa; v,
3. Lasoperaciones de mercado.

Para tal fin, el Reglamento Interno de la Bolsa debe de
establecer los responsables de la vigilancia de dichas dreas.

ARTICULO 20.- VIGILANCIA DE LA
INFORMACION DE LOS EMISORES: La Bolsa velard por
el cumplimiento del presente Reglamento, de su Reglamento
Interno v de las demds disposiciones que dicte la
Superintendencia, de acuerdo a las siguientes pautas:

1. Unavezrecibida la informacion acerca de los hechos de
importancia o informacién periddica de las empresas
emisoras, la Bolsa verificard que la misma hubiese sido
remitida de acuerdo al Reglamento Interno. De no ser asi,
debera comunicarse con el emisor para solicitar la aclaracion
de la informacion. .

2. Lainformacion financiera anual de los emisores, debe ser
auditada por auditores externos registrados en la Comision,

O Bolsa, presumird la veracidad de toda informacion que
hubiese sido remitido por cl emisor.

4. LaBolsa cotejari la informacidn que le hubiera sido enviada
con aquella que la empresa emisora difunda al mercado. Si
detecta informacion diferente, solicitard a la empresa emisora
la aclaracidn comespondiente. En el caso de una imegularidad,
informard inmediatamente a la Comision.

ARTICULO 21.- OPERACIONES VIGILADAS: Las
operaciones respecto de las cuales se ejerce una labor de
vigilancia, son todas aquellas que se realizan en los mecanismos
centralizados de negociacion que operen en la Bolsa.

ARTICULO 22.- DEBER DE INFORMACION: Es
obligacién de la Bolsa, derivada de su labor de vigilancia del
mercado, informar a la Comisidn acerca de las infracciones que
puedan haber cometido los emisores, asi como de las sanciones
impuestas a las casas de bolsa que operen en ella.

ARTICULO 23.- PLAN DE SUPERVISION Y
CONTROL ANUAL: La Bolsa establecera un Plan de
Supervision v Control Anual, que aprobado por su Consejo de
Administracion, serd presentado para informacion a la Comision,

"TITULO VI
DE LA INSCRIPCION DE EMISORES Y EMISIONES

ARTICULO 24.- INSCRIPCION DE EMISORES Y
EMISIONES: La Bolsa determinard ¢l procedimiento de
inscripeion de los emisores v los valoresen SuS propios registros,
detallando: la documentacion requerida, el contenido de la solicitud,
los plazos involuerados, as{ como los eriterios que se considerardn

enla evaluacion.

BN
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ARTICULO 25.- OBLIGACIONES DE LOS
EMISORES: [as obligaciones que deben cumplir los emisores
inscritos en la Bolsa. en relacion con ésta; seran determinados

por ella misma.

TiTULO VI
DE LA SUSPENSION DE LA NEGOCIACION

ARTICULO 26.- SUSPENSION DE LA NEGOCIA-
CION POR VOLUNTAD DEL EMISOR: En los casos de
suspension de la negociacion a peticion del emisor, la Bolsa
precisara las razones. condiciones y documentacion que la

sustentan. La solicitud de la suspension debe ser presentada por
el representante legal.

Asimismo, la Bolsa determinard los plazos para su
pronunciamiento al respecto.

ARTICULO 27.- SUSPENSION DE LA NEGOCIA-
CION DE VALORES POR OTRAS CAUSAS: La Bolsa
tipificari las causales que determinardn la suspension de la
negociacion de valores, asi como el procedimiento a seguir en

cada caso.

TiTULO VII
DE LA CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE
VALORES

ARTICULO 28.- RETIRD VOLUNTARIO DE
VALORES: La Bolsa determinard los requisitos y el
procedimiento para la solicitud del retiro voluntario de valores del
registro que lleva lamisma.

ARTICULO 29.- ACCIONES EN BENEFICIO DEL
MERCADO E INVERSIONISTAS: Para beneficio del
mercado v la proteccion de los inversionistas, la Bolsa establecerd
de modo previo y general, las acciones que debe seguir todo
emisor que pretenda el retiro de una inscripcion de sus valores.

ARTICULO 30.- OFERTAS PUBLICAS DE COMPRA:
La Bolsa, se pronunciard sobre las situaciones en las que deba
realizarse ofertas piblicas de compra. en los casos de solicitud
de retiro del valor por decision del emisor. Los procedimientos,
condiciones v caracteristicas, asi como los medios en los cuales
ésta se anunciard, serin determinados por la Bolsa.

ARTICULO 31.- CANCELACION DE OFICIO DE LA
INSCRIPCION DE UN VALOR: La Bolsa, determinaré los
procedimientos y las causales que den lugar a la cancelacion de
oficio de la inseripcion de un valor,

ARTICULO 32.- EFECTOS DE LA CANCELACION
DE LA INSCRIPCION: La cancelacidn de la inscripeion a que
se refiere el presente titulo, surtird efecto y serd dada a conocer
por la Bolsa a la Comisidn, a las casas de bolsa y al pablico
inversionista a mas tardar el dia habil siguiente a aquél en que

tengan lugar, por los medios que ésta estime conveniente,

TITULOIX
DE LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION

ARTICULO 33.- DEFINICION DE LOS
MECANISMOS DE NEGOCIACION: La Bolsa definiré los
conceplos y caracteristicas formales y operativas de todo
mecanismo de negociaciin que pretenda poner en operacion, con
especificacidon de sus caracteristicas de organizacidn,

fumcionamiento y operatividad.

Asimismo, especificara las situaciones en las cuales podra
suspenderse la sesion del mecanismo de negociacion, y de aquellas
situaciones en las cuales las operaciones no serdn reconocidas,
asi como el tratamiento de [as mismas.

ARTICULO 34.- DIRECTOR DE SESION DE
NEGOCIACION: La Bolsa determinara, dependiendo del
mecanismo de negociacion utilizado, la necesidad de la presencia
de un Director, para la realizacion de las operaciones bajo el
mecanismo en cuestion, ¥ de un nimero determinado de
intermedianios para dar inicio a la sesion; asi como, las funciones,
los requisitos v las atnbuciones del mencionado funcionario.

TITULOX
DE LAS OPERACIONES EN LOS MECANISMOS DE
NEGOCIACION

ARTICULO 35.- HORARIO DE LA SESION DE
NEGOCIACION: El horario de la sesién de negociacion
dependiendo del mecanismo correspondiente, serd fijado por la
Bolsa
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ARTICULO 36.- SISTEMAS DE NEGOCIACION: Las
operaciones que se ejecuten en un mecanismo de negociacion,
podran realizarse a través del sistema de negociacion electronica
o por olros sistemas, de acuerdo a lo dispuesto por la Bolsa.

1.as posturas podrin ser ingresadas a través de las terminales,
bajo responsabilidad de las casas de bolsa. La Belsa debera
ofrecer a todas las casas de bolsa, el acceso a dichos mecanismos

en las mismas condiciones.

ARTICULO 37.- IRREVOCABILIDAD DE LAS
OPERACIONES: El concepto de irrevocabilidad se aplicari a
|as operaciones celebradas en Bolsa o en cualguier otro mecanismo
de negociacion autorizada y por consiguiente, una operacion que
hubiere sido cerrada, obliga a ambas partes a su cumplimiento,
en los términos pactados.

ARTICULO 38.- CORRECCION O ANULACION DE
OPERACIONES: La Bolsa, definird aquellas situaciones en las
cuales se acepte corregir o anular una operacion, contemplando
que la equivocacion o ermor que se manifieste, en cuanto al monto,
moneda u otra similar, no represente perjuicio alguno a terceros.

ARTICULO 39.- POSTURAS, PUJAS Y CIERRE DE
OPERACIONES: Las modalidades en las que se podrin realizar
las posturas, pujas ¥ cierre de operaciones, deberdn ser definidas
por la Bolsa.

ARTICULO 40.- MODALIDADES DE OPERA-
CIONES: La Bolsa determinard el concepto v las caracteristicas
de las modalidades de operaciones que son posibles realizar, con
indicacion especial de los plazos y procedimientos de liquidacidn
pasibles.

ARTICULO 41.- LIMITES EN OPERACIONES A
PLAZO: El Consejo, establecerd los limites en operaciones a
plazo, por valor e intermediario,

ARTICULO 42.- RESPONSABILIDAD: La Bolsa, no
asume responsabilidad alguma por las operaciones que se celebren
£ Su seno, va que no es parte en los correspondientes contratos
de compra ¥ venta, limitando su intervencidn y responsabilidad
con respecto de éstos, a exigir que la liquidacion se haga por su
conducto, por intermedio de un mecanismo de negociacidn
autorizado o depdsito centralizado de custodia, compensacion y

liquidacion de valores o por cualgquier otro medio de liquidacion
autorizade; ordenar la constitucion de las correspondientes

garantias, y hacerlas efectivas en caso necesario,

ARTICULO 43.- RESOLUCION DE CONFLICTOS:
LaBolsa, fijari las instancias, procedimientos y plazos a efecto
de resolver los conflictos y controversias que pudieran presentarse.

TITULOXI
DE LAINFORMACION Y DIFUSION

ARTICULO 44.- ENTREGA Y PERIODICIDAD DE
LA INFORMACION: A través de normas emitidas por la
Bolsa, se determinar la forma o medio por el cual, los participantes
aludidos en los articulos anteriores, deberdn entregar la
informacidn, asi como la periodicidad con que se solicitara la
misma

Ipualmente se sefialard el plazo para la publicacidn de la
informacion recibida, en cumplimiento de los articulos precedentes.

TITULO XN
DE LOS MECANISMOS DE RESOLUCION

CAPITULOI

ARTICULO 45.- MECANISMOS DE RESOLUCION:
La liquidacién voluntaria, la intervencion y la liquidacion forzosa,
son los mecanismos de resolucion. :

CAPITULOII
DE LALIQUIDACION VOLUNTARIA

ARTICULO 46.- SOLICITUD: La Bolsa podri decidir
voluntariamente su liquidacion, sin embargo, para tales efectos,
deberd contar previamente con la aprobacion del BCH quien la
concederd siempre que a juicio de éste, la Bolsa de que se trate
tenga la solvencia suficiente para pagar a los acreedores de ésta,

previo dictamen de la Comisicon.

La Bolsa que solicite [z aprobacion de su liquidacion voluntania,
deberd presentar ante ¢l BCH los siguientes documentos:

1. Copiade la Escritura de Constitucidn.
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Punto de Acta del acuerdo de disolucion y liquidacidn,
3. Balance General v Estado de Resultados.

4. - Programa para liquidacion de los negocios.

5. Otros que sean solicitados por el BCH.

La solicitud de liquidacidn voluntaria de una bolsa, debera
recibir respuesta del BCH en un plazo de treinta (30) dias.

ARTICULO 47.- PROCEDIMIENTO: Después de
concedida la aprobacion del BCH, la Bolsa solicitante
inmediatamente cesara sus operaciones, por lo cual se procedera
asuspender suautorizacion para operar, ¥, sus facultades quedarin
limitadas a las estrictamente necesarias para llevar a cabo la
liquidacion.

El cese de vperaciones no perjudicard el derecho de los
acreedores de la institucion registrada, a percibir integramente el
monto de sus inversiones v sus créditos, ni el derecho de los
titulares de fondos u otros bienes a que éstos les sean devueltos.

Todos los créditos legitimos de los acreedores v las cuentas
de custodia de los tenedores o intermediarios se deberdn pagar, v
se deberan devolver los fondos y demids bienes a sus propictarios
dentro del tiempo sefialado por la Comision,

Dentro de los diez ( 10) dias hibiles siguientes de notificada la
Resolucion de aprobacion de la liquidacion voluntaria. la bolsa
deberd publicar la resolucion emitida en un {1 ) diario de circulacion
nacional y en el diario oficial La Gaceta y deberi remitir a cada
cliente inversionista o acreedor, un aviso de disolucion y de
liquidacicn.

Durante ¢l periodo de liquidacion voluntaria, el o los
liquidadores, segin sea el caso estarin obligados a informar al
BCH y a la Comision sobre el curso de la liguidacion, con la
penodicidad que ésta determine, y también notificar si los activos
de la Bolsa de que se trate son suficientes para cubrir sus pasivos,
¥ en caso de que no lo sean, se procederd a intervenir la Bolsa de
conformidad con lo establecido en el capitulo siguiente.

ARTICULO 48.- PROHIBICION DE DISTRI-
BUCION: La institucion regisirada que decida liquidarse

voluntariamente, no podri hacer ninguna distribucion del activo
entre sus accionistas sin que previamente haya cumplido sus
obligaciones frente a los acreedores, segiin el plan de liquidacion
aprobado por el BCH.

ARTICULO 49.- BIENES Y VALORES NO
RECLAMADOS: Los bienes v los valores no reclamados de
un titular se liquidarén y s¢ venderdn, v el fruto de la venta se
depositard en el BCH anombre del titular.

Al terminar la liquidacidn, de existir créditos o sumas liquidas
que no se hayan reclamado, el liquidador entregard al BCH la
suma necesaria para cubrirlos. Los fondos asi depositados, se
traspasardn al Estado si no han sido reclamados al cabo de cinco
{5) afios. A su vez, los bienes v los valores podrédn ser vendidos
porel liquidador. previa aprobacion del BCH, una vez transcurrido
¢l primer afio. v al finalizar el quinto afio el producto de su venta
sera traspasado al Estado, de no haber sido reclamado por sus

El Estado estard obligado a restituir a su duefio todos los
fondos de que trata este Articulo, siempre que sean reclamados
dentro de los diez ( 10) afios siguientes a la fecha en que le hayan
sido traspasados, pero la restitucion se hard sin intereses.

CAPITULOIN
DE LAINTERVENCION

ARTICULO 50.- CAUSALES DE INTERVENCION:
La Comisidn. mediante resolucion motivada, podrd intervenir
una Bolsa, v tomar posesidon de sus bienes y asumir su
administracion en los términos que la Comision determine, en

cualquiera de los siguientes casos:

1. A solicitud fundada de la propia Bolsa;

2. Sisucapital pagado neto ha sufrido menoscabo al punto de
que no cumple con los requisitos de capital o de liguidez

establecidos por la Comision;

3. Sillevaacabo sus operaciones de modo ilegal. negligente o
fraudulento;

4.  Siseencuentra en estado de suspension de pagos;
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5. Sidespués de serrequerida debidamente, se niegaa exhibir
los registros contables de sus operaciones;

6.  Sisuactivono es suficiente para satisfacer integramente su

pasivos v,

7. En cualquier otro caso debidamente calificado por la

Comision,

ARTICULO 51.- SUSPENSION DE TERMINOS:
Mientras la Comisién mantenga intervenida una Bolsa, se
entenderan suspendidos los términos prescriptives de todo
derecho y de toda accion de que sea titular la Bolsa, y los témminos
en los juicios o procedimientos en que la Bolsa sea parte. Dichos
términos se mantendrdn suspendidos hasta que termine la etapa
de intervencion, salvo que se ordene de inmediato la liquidacién

forzosa.

ARTICULO 52.- FACULTADES DE LOS
INTERVENTORES: En la resolucién que decrete la
intervencion, la Comision designard el interventor o los
interventores que estime necesarios, a fin de que ejerzan
privativamente la representacion legal, la administracion y el
control de la Bolsa intervenida; y deberén responder e informar
del progreso de su gestion a la Comision, cuando esta lo requiera,

Elinterventor o los interventores tendrin, entre sus facultades,
las siguientes:

1. Suspender o limitar el pago de las obligaciones de la Bolsa
intervenida, por un plazo que en ningiin caso excedera del
término de la intervencion.

2. Emplearel personal auxiliar necesario o remover o destituir
aquellos empleados cuya actuacion dolosa o negligente haya
propiciado la intervencidn.

3. Atender la correspondencia v otorgar cualguier otro
docurmento en nombre de la Bolsa intervenida.

4. Realizar al inicio de la intervencion un inventario del activo y
del pasivo de la Bolsa, v remitir copia de dicho inventario a
laComision.

5. Al finalizar el término de la intervencion, recomendarle ala
Comision la devolucion de la administracion y el control de
la Bolsa intervenida a sus directores, o su liquidacion forzosa.

ARTICULO 53.- REQUISITOS PARA SER
INTERVENTOR: Para ser interventor se requerita lener un
minirmo de cince (3) afios de experiencia administrativa en la rama
bancaria, bursatil o contable. En el caso de que se designen mas
de dos interventores, sus decisiones se tomarin por mayoria de
votos. 5i hay un nimero par de interventores y no existe mayoria
para la toma de una decisidn, cualquiera de ellos podrd someter
el asunto a la Comisidn, v ésta decidird sin mas tramite.

ARTICULO 54.- PERIODO DE INTERVENCION: El
periodo de intervencion serd inicialmente de treinta (30) dias
calendario a menos que, por razones excepeionales y previa
solicitud fimdada del interventor o de los interventores, la Comision
decida extenderlo de acuerdo a lo establecido en la Ley de
Procedimiento Administrative.

Los costos de laintervencion correrdn a cargo de la institucion
intervenida.

ARTICULQ 55.- INFORME FINAL: Vencido el término
de la intervencion, el interventor o los interventores, deberdn
entregar un informe final a la Comisidn, en el cual hardn constar;

1. Losaspectosrelevantes de su gestion.
2. Uninventario del activo v del pasivo de la Bolsa intervenida.

3. Sirccomiendan ala Comisidn la liquidacion forzosa o la
devolucion de la administracion v el control de la Bolsa a
sus directores.

El interventor o los interventores rendirdn un informe mensual
de su gestion a la Comisién, que incluird un informe financiero con
la misma fecha de cierre que el informe mensual correspondiente.
Ademas, los interventores, rendirin los informes adicionales que
solicite la Comisidn,

ARTICULO 56.- PLAZO DE RESOLUCION: La
Comision dispondrd de un plazo de quinee (15) dias calendario
para decidir si accede a la recomendacion del interventor o de los
interventores en su informe final, o si se debe proceder de otra
manera. Dentro de este periodo de decision subsistira el estado
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de intervencion y la Comision podra citar, cuantas veces lo estime
necesario, al interventor o a los interventores para que nndan las
explicaciones adicionales de su gestion.

ARTICULO 57.- PROHIBICIONES DE MEDIDAS
PRECAUTORIAS: La Bolsa intervenida, no podrd ser objeto
de secuestros, embargos o relenciones, ni procedera contraella
ninguna otra medida cautelar. Asimismo, se suspende la
prescripeion de los créditos y las deudas de ésta a partir de la

notificacion de la intervencion.

Tampoco podrian pagarse. sin la autorizacion de la Comision.
las deudas de la Bolsa intervenida, que se havan originado con
anterioridad a la intervencion.

ARTICULO 58.- SUBSANACION DE CAUSAS: Si
durante el periodo de la intervencion se subsana la causa que la
origind, el interventor o los interventores podran solicitar su
suspension a la Comision, la cual contard con un plazo de quince
( 13) dias calendario para aprobar o negar tal solicitud. En caso
de ser aprobada, tan pronto se haya vencido dicho plazo, la
administracion y el control de la Bolsa intervenida se les devolvera

a sus directores.

CAPITULO IV
DE LA LIQUIDACION FORZOSA

ARTICULO 59.- RESOLUCION: Si la Comisién estima
necesaria |a liquidacidn forzosa de una Bolsa que sea objeto de
intervencion, lo comunicard al BCH para que éste ordene su
liquidacion administrativa y designe a uno o mis liquidadores que
deberdn reunir los mismos requisitos que los establecidosen el

Articulo 53 del presente Reglamento.

ARTICULO 60.- SUSPENSION DE INTERESES: A
partir de la resolucion que ordene la liquidacion forzosa cesarian
de correr los intereses contra la masa de la liquidacion, a menos
que se trate de créditos garantizados con prenda o hipoteca, en
cuyo caso los acreedores podrdn exigir los intereses corrientes
de su acreencia hasta donde alcance el producto de la cosa

gravada,

ARTICULO 61.- INFORME PRELIMINAR: El
liquidador elaborara un informe preliminar que contendra la
siguiente informacion:

I. MNombre de losacreedores de la Bolsa,

2. ldentificacion de los activos financieros.

3. Titwlo o prueha de los activos financieros ¥ su prelacion,
4. Situacion patrimonial de la Bolsa,

El informe, serd publicado por tres (3) dias hdbiles en un diario
de circulacion nacional. Los acreedores, contardn con un término
de treinta (30) dias calendario contados a partir de la dltima
publicacion, para solicitar las aclaraciones o formular las
ohjeciones que deseen,

ARTICULO 62.- SEGUNDO INFORME: Vencido el
término de treinta (30) dias calendario a que se refiere el articulo
anterior, el liquidador elaborard un informe en que resolverd las
objeciones formuladas y dispondra o siguiente:

1. Losbienesque integran la masa de la liquidacion.

2. Loscréditos gque hayan sido aceptados y aquéllos que hayan
sido rechazados, indicando su naturaleza v su cuantia,

3. Elorden de prelacion con que los eréditos contra la masa
serdn pagados.

ARTICULO 63.- MASA DE LIQUIDACION: Integran
la masa de la liquidacion todos los bienes y los derechos presentes
¥ futuros de la bolsa, en liguidacidn.

No forman parte de la masa de la liquidacién:
1. Losactivos financieros de intermediarios en la medida en
que dichos activos financicros, sean necesarios para satisfacer
y respaldar todos los derechos bursdtiles que existan en
. cuentas de custodia, con respecto a dichos activos
financieros,

2. Losdineros remitidos a la Bolsa en desarmollo de una comision
o un mandato, siempre que haya prueba escrita de la
existencia del contrato en la fecha en que se decreto la
liquidacicn.

3. Engeneral, valores, bienes o activos identificables que, a
pesar de que se encuentren en poder de la Bolsa, pertenezcan
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a otra persona, lo que se deberd demostrar con pruebas
suficientes.

4.  Los bienes muebles o valores que mantenga la Bolsa
registrada en calidad de custodio.

El liquidador deberd devolver a los clientes inversionistas y a
los reclamantes los bienes y los activos financieros que no forman
parte de la masa, dentro de los treinta (30) dias calendario,
siguientes a la fecha en que emitid el informe de liquidacidn.

ARTICULO 64.- DEUDA DE LA MASA: Se considerarin
deudas de la masa:

1. Lasque provengan de gastos judiciales o de operaciones
extrajudiciales incurridos en:

a) Elinterés comimde los acreedores para la comprobacion
¥ la liguidacidn del activo y del pasivo de la liquidacion;

b} Laadministracidn, la conservacion y la realizacion de

los bienes y los activos financieros de la Bolsa;
¢) Ladistribucitn del precio que produzean;
d) Loshonorarios del liquidador;

¢} Lossalarios del personal que preste sus servicios en la
liquidacion: y,

) Losgastos operativos de la Bolsa,

2. Todas las que resulten de actos o contratos legalmente
ejecutados o celebrados por el liguidador:

3. Lassumasgue la Bolsa deba devolver por haberse rescindido
algin acto o contrato de ésta, y la indemnizacion debida al
poseedor de buena fe de las cosas que la liquidacion

4. Lassumas que la Bolsa deba devolver por razdn de haberlas
recibido como precio por los activos financieros (incluyendo
aquellos que correspondan a las cuentas de custodia) v
demiis bienes ajenos que el liquidador haya enajenado: v,

5.  Losimpuestos nacionales ¥ los municipales corrientes.

ARTICULO 65.- ORDEN DE PAGO: Los créditos contra
lamasa de la liquidacidn, serin pagados en el siguiente orden de
prelacion:

1. Elfaltante en las cuentas de custodia por incumplimiento;
2. Loscréditos de caracter laboral;

3. Los créditos de cardcter tributario con el Estado o los
Municipios, asi como tasas por servicios publicos que preste
el Estado; v,

4. Lasdemas obligaciones v otros crédilos.

Los créditos comprendidos dentro de cada una de las
categorias anteriores se pagarin a prorrata. Cada categoria
excluye a las otras, segiin el orden establecido en el presente
Articulo hasta donde alcancen los bienes de la Bolsa.

No son aplicables a las bolsas de valores, las preferencias o
prelaciones establecidas por leyes especiales.

ARTICULO 66.- DESINSCRIPCION: Coneluida la
liquidacicn, el BCH procederd a decretar la disolucion de la Bolsa,
¥, la Comisidn cancelard [a inscripeitn de la misma en el Registro.

TITULO X1
DISPOSICIONES FINALES

ARTICULO 67.- DEROGATORIA: Queda derogado el
Reglamento para el Establecimiento y Funcionamiento de las Bolsas
de Valores, contenido en la Resolucidn 619/06-08-2002 de fecha
6 de agosto de 2002, emitida por la Comisidn Nacional de Bancos

¥ Seguros,

ARTICULO 68.- VIGENCIA: El presente Reglamento
entrard en vigencia a partir de su publicacion en el diario oficial
“LaGaceta™.

2.  Comunicar la presente Resolucion a los Participantes del
Mercado de Valores.

3. Autorizarala Secretaria, para que remita al diario oficial La
Gaceta, la presente Resolucion para su publicacion.

4. [EstaResolucion es de ejecucion inmediata. F) JOSE LUIS
MONCADA R., Presidente, FRANCISCO ERNESTO
REYES, Secretario™.

9E. 2010




