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ASAMBLEA NACIONAL

EL PLENO

Considerando:

Que la primera Ley de Mercado de Valores del Ecuador se publico en el

Suplemento del Registro Oficial No. 199 del 28 de mayo de 1993;

Que la mencionada Ley de Mercado de Valores fue derogada con la expedicion de
una nueva Ley de Mercado de Valores publicada en el Registro Oficial No. 367 del

23 de julio de 1998;

Que en el Suplemento del Registro Oficial No. 215 dé 22 de febrero de 2006 se

publico la Codificacion de la Ley de Mercado de Valores actualmente en vigencia;

Que el Art. 11, numeral 9, de la Constitucibn de la Republica del Ecuador,
determina que el mas alto deber del Estado consiste en respetar y hacer respetar
los derechos garantizados en ella, lo cual implica la obligacion estatal de adecuar
formal y materialmente, las leyes y normas de inferior jerarquia a la Constituciéon y

los instrumentos internacionales;

Que el Art. 276, numeral 2, de la Constitucion de la Republica del Ecuador,

establece que el régimen de desarrollo tendra como uno de sus objetivos construir
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un sistema econdmico justo, democratico, productivo, solidario y sostenible ;
basado en la distribucién igualitaria de los beneficios del desarrollo, de los medios

de produccion, y en la generacion de trabajo digno y estable;

Que el Art. 277, numeral 5, de la Constitucién de la Republica del Ecuador,
establece que se impulsara el desarrollo de Ia actividades econdmicas mediante
un orden juridico e instituciones politicas que las promuevan, fomenten y

defiendan, mediante el cumplimiento de la Constitucion y la ley;

Que el Art. 284, numerales 1 y 8 de la Constitucion de la Republica del Ecuador,
establecen que la politica econdémica tendra como uno de sus objetivos asegurar
una adecuada distribucién del ingreso y de la riqueza nacional; y propiciar el
intercambio justo y complementario de bienes y servicios en mercados

transparentes y eficientes respectivamente;

Que el Mercado de Valores es una herramienta que permite encausar el ahorro
existente al sector productivo, beneficiando a los inversionistas que participen en

este mercadg

Que es necesario reformar el esquema del Mercado de Valores actual con el fin de
desarrollarlo de manera integra y cumplir con los preceptos constitucionales

enunciados;

En ejercicio de las atribuciones conferidas por el numeral sexto del articulo 120 de

la Constitucion de la Republica del Ecuador, resuelve expedir la siguiente:



LEY ORGANICA DE MERCADO DE VALORES

TITULO |

DEL OBJETO Y AMBITO DE APLICACION DE LA LEY

Art. 1.- Objeto y ambito de la ley. -

La presente ley tiene por objeto desarrollar y promover el mercado de valores en
forma equitativa, eficiente y transparente; proteger los intereses del publico
inversionista; disminuir el riesgo sistémico; fomentar una sana competencia; y

mantener informacion veraz, completa, oportuna y simétrica.

Las disposiciones de esta ley organica tienen el caricter denormas juridicas de

orden publico econémico.

Esta ley regula las actividades del mercado de valores en genergly la creacion,
organizacién, objeto social, funcionamiento y extincion de las instituciones
creadas al amparo de esta ley, ylas actividades desarrolladas por las entidades de
apoyo del mercado de valores y por otros participantes que utilicen los

mecanismos Y figuras previstas en dicha Ley. El &mbito de aplicacion de esta Ley,
abarca el mecado de valores que incluye el mercado bursatil, el Mercado
Alternativo y el mercado extrabursatil, los emisores, las bolsas de valores, los
Mercados Alternativos Privados o Publicos y sus administradores, los
intermediarios de valores, administradoras de fondos Yy fideicomisos,

calificadoras de riesgo, depositos de compensacion y liquidacion, entidades de

apoyo al mercado de valores y demas participantes que de cualquier manera
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actuen en él.

También son sujetos de aplicacion de esta Ley la Junta de Regulagn del

Mercado de Valores y la Superintendencia de Compafias y Valores.

Art. 2.- Principios rectores del mercado de valores. - Los principios rectores del

mercado de valores que orientan la actuacion de la Junta de Regulacion del

Mercado de Valores, de la Superintendencia de Compafias y Valores y de los

participantes son:

1.

2
3
4.
5

La fe publica;
. Proteccién del inversionista;
. Transparencia,
Informacién simétrica, clara, veraz, completa y oportuna;
. Respeto y fortalecimiento de la potestad normativa de la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores, con sujecién a la Constitucion de la

Republica, las politicas publicas del Mercado de Valores y la Ley;

. La libre competencia;
. Tratamiento igualitario a los participantes del mercado de valores;

. La aplicacion de buenaspracticas Corporativ as.

Art . 3- Concepto de valor. - Para los efectos de esta Ley, se entendera por valor, a

derecho o conjunto de derechos de contenido esencialmente econdémico Yy

negociables en el mercado de valores,que incorporan un derecho literal y

autobnomo que se ejercita por su portador legitimado segun la ley y constituyen



titulos ejecutivos para los efectos previstos en el Codigo de Procedimiento Civil.
Se presume, salvo prueba en contrario, su autenticidad asi como la licitud de su

causa y la provision de fondos.

Se entenderd como valores,entre otros, a acciones, bonos, pdlizas, pagarés.
cédulas, certificados de tesoreria, titulos emitidos como producto de un proceso
de titularizacién, bonos emitidos con fines de proteccion ambiental y otros que

edablezca la ley o la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Si constan en un soporte cartular, pueden emitirse nominativos, a la orden o al
portador. Si son nominativos circularan por cesién cambiaria inscrita en el
registro del emisor; si son a la aden por endoso; si son al portador, por su simple

entrega.

Si constan en anotaciones en cuenta, los valores, dentro de una misma emision, s
consideran fungibles entre si y la transmision de su dominio se perfecciona por el
respectivo registro contable, dentro de un sistema de anotaciones en cuenta,
llevado a cabo por un depésito de compensacién y liquidacion de valores
conforme esta Ley. Tal inscripcion de la transmision a favor del adquirente
producira los mismos efectos que la tradicion de los valores legitimandolo asi

para el ejercicio de sus derechos.

Cualquier limitacion a la libre negociacion y circulacion de los valores no prevista

en la Ley, carece de efectos juridicosPara la negociacion y circulacion de los
valores emitidos por las entidades e instituciones del sector publico se debera
observar en lo que fuere aplicable lo establecido en el Codigo de Planificacion y

Finanzas Publicas



En el mercado de valores también se podra negociar instrumentos financieros
tales como:
1. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a
plazo y otros contratos de instrumentos financieros derivados, relacionados
con valores, divisas, materias primas, tipos de interés o rendimientos, u
otros instrumentos financieros derivados, indices financieros o medidas
financieras.
2. Instrumentos financieros derivados para la tran sferencia del riesgo de
crédito.

3. Otros que establezcala Junta de Reyulacion del Mercado de Valores.

Para expedir la regulacion de los mercados en los cuales senegocien estos
instrumentos financieros en el mercado de valores, la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores previamente debera recibir los justificativos que
fundamenten la necesidad de mitigacion de riesgos del sector real involucrado , y

velar por el control adecuado del riesgo sistémico asociado aestos instrumentos.

TITULO II

DE LA JUNTA DE REGULACION DEL MERCADO DE VALORES

Art. 4.- Créase laJunta de Regulacion del Mercado de Valores (JRIV), como un
organismo de derecho publico perteneciente a la Funcion Ejecuiva, para
establecer la politica publica del mercado de valores y dictar las normas para el

funcionamiento y control del mercado de valores, en concordancia con lo



establecido en la Constitucion de la Republica del Ecuador y en esta Ley.

Art. 5.- La organizacion y funcionamiento de la Junta de Regulacion del Mercado
de Valores deberd obedecer a los principios establecidos en esta Ley y estard
orientados a satisfacer las necesidades de agilidad y seguridad que requiere el

mercado de valores en sus operaabnes.

Art. 6.- Integracion. La Junta de Regulacién del Mercado de Valores estara

integrada por tres miembros, quienes seran

I.  El Ministro encargado de la Politica econémica, quien lo presidir4, o su

delegado;

II.  El Ministro encargado de la politica de la pro duccién, o su delegado;

lll.  Un delegado del Presidente de la Republica.

Los delegados de los miembros de la Junta, y el delegado del Presidente de e
Republica, deberan contar con suficiente experiencia y conocimiento del mercado

de valores.

El Superintendente de Compairiias y Valores el Superintendente de Bancos y
Seguros, y el Superintendente del Sistema Financiero Popular y Solidario seran
parte de la Junta de Regulacién del Mercado de Valores con voz informativa

pero sin voto.
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Art. 7.- De las sesiones- La Junta de Regulacion del Mercado de Valores
sesionara obligatoriamente, de manera ordinaria, por lo menos una vez al mes; y
extraordinariamente cuando |a convoque su presidente o su subrogante. Este
organismo no podra sesionar ni decidir sino con la asistencia y el acuerdo de al

menos dos de sus miembros.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores, mediante disposicion de caracter

general, dictard todas sus normas de funcionamiento.

Art. 8.- De los impedimentos. - No podran ser miembros de la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores:

1. Los conyuges o convivientes en union de hecho, o quienes fueren parientes
entre si de uno de los demas miembros dela Junta de Regulacion del
Mercado de Valores, dentro del cuarto grado de consanguinidad o
segundo de afinidad;

2. Quienes hayan sido condenados, mediante sentencia ejecutoriada, al pagc
de obligaciones con instituciones del sistema financiero, o por obligaciones
tributarias, asi como los que hubieren incumplido un laudo dictado por un
tribunal de arbitraje, mientras esté pendiente la obligacion;

3. Quienes judicialmente hayan sido declarados insolventes; los representantes
legales y administradores de compafiias que se hayan sometido a proceso:s

de concurso preventivo o concordato, y quienes tengan gosas confirmadas
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en ultima instancia por la Contraloria General del Estado o el Juez de lo
Contencioso Administrativo , segun el caso;

4. Los impedidos de ejercer el comercio y quienes hayan sido condenados por
delitos contra la propiedad, las personas, la fe publica o la administracion
publica; asi como los sancionados con inhabilitacion o remocion de su
cargo por la Superintendencia de Compafiias y Valores o el controlador del

mercado financiero;

5. Quienes fueren condenados mediante sentencia ejecutomda por los delitos
tipificados en la Ley sobre Sustancias Estupefacientes y Psicotropicas y
Lavado de Activos;

6. Los que se encontraren o se hayan encontrado en estado de quiebra «

hubieren sido declarados insolventes, aun cuando posteriormente hayan
sido rehabilitados;

7. Los que estuvieren inhabilitados para ejercer cargos publicos en general, 0
cargos directivos en instituciones del sistema financiero o sociedades

mercantiles;

o

Quienes directa o indirectamente sean titulares de mas del cinco pa ciento

del capital de entidades inscritas en el Registro del Mercado de Valores;

o

. Los directores, funcionarios o empleados de entidades o sociedades inscritas
en el Registro del Mercado de Valores o de sus empresas vinculadas; v,
10. Quienes se encuetren en algunas de las situaciones previstas en el titulo

relativo a las vinculaciones en los términos de esta Ley.

Art. 9.- Son atribuciones de la Junta de Regulaciéon del Mercado de Valores,

ademas de las establecidas por esta u otras leyes:
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10.

11.

Formular la politica publica del mercado de valores y regular su aplicacion
y funcionamiento;

Impulsar el desarrollo del mercado de valores, mediante la regulacién de
las politicas expedidas

Establecer politicas parala promocion de la apertura de capitales y de
financiamiento a través del mercado de valores, asi como la utilizacion de
nuevos instrumentos que se puedan negociar en este mercado;

Establecer mecanismos de fomento, promocién y capacitacion del mercado
de valores

Regular las inscripciones en el Registo del Mercado de Valores.

Expedir las normas complementarias y las resoluciones administrativas de
caracter general necesarias para la aplicacion de la presente Ley;

Expedir las normas generales en base a las cuales las bolsas de valores, I«
Mercados Alternativos Privados o Publicos y las asociaciones gremiales
creadas al amparo de esta Ley podran dictar sus normas de
autorregulacion;

Establecer los parametros, indices, relaciones y demas normas de solvencis
y prudencia financiera y control para las entidades reguladas en esta Ley y
acoger, para los emisores del sector financiero, aquellos parametros
determinados por el regulador del sistema financiero;

Establecer normas de control y de constitucién de resguardos para los
emisores;

Establecer las nomas de caracter general para la administracion,
imposicion y gradacion de las sanciones, de conformidad con los criterios
previstos en esta Ley y sus hormas complementarias;

Regular la oferta publica de valores, estableciendo los requisitos minimos
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

gue deberan tener los valores que se oferten publicamente; asi como e
procedimiento para que la informacion que deba ser difundida al puablico
revele adecuadamente la situacion financiera de los emisores;

Regular los procesos de titularizacién, su oferta publica, asi como la
informacion que debe provenir de éstos, para la difusién al publico;

Expedir el reglamento para que las entidades integrantes del sector
publico puedan intervenir en todos los procesos previstos en esta Ley,
debiendo observar las normas vigentes de endeudamiento publico;
Establecer convenios de cooperacion con otros organismos nacionales ¢
internacionales;

Establecer las actividades conexas de las bolsas de valores, ldslercados
Alternativos Privados o Publicos, casas de valores, administadoras de
fondos y fideicomisos (en lo competente a fondos de inversion,
fideicomisos de inversion y fideicomisos de titularizacién) y calificadoras
de riesgo; que sean necesarias para el adecuado desarrollo del mercado de¢
valores;

Regular la creacién y funcionamiento de las administradoras de fondos y
fideicomisos, asi como los servicios que éstas presten.

Normar en lo concerniente a actividades y operaciones del mercado de
valores, los sistemas contables y de registro de operacionesy otros
aspectos dela actuacion de los participantes en el mercado;

Emitir el plan de cuentas y normas contables para los participes del
mercado, con sujecién a las normas contables de uso obligatorio en el pais;
Fijar anualmente las contribuciones que deben pagar las pesonas y los
entes que intervengan en el mercado de valoresde acuerdo al reglamento

que expedira para el efecto. En dicho reglamento, se determinara la tabla
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con los montos de contribucion que pagaran dichas personas y entespor
su inscripcion en el registro del mercado de valores;

20. Definir, cuando no lo haya hecho la presente Ley, los términos de uso
general en materia de mercado de valores;

21. Establecer las normas que sean necesarias a fin de prevenir los casos ¢
conflictos de interés y vinculacion de lo s participes del mercado.

22. Establecer los requisitos de estandarizacién, numeracion e identificacion

de los valores.

23. Conocer y analizar los proyectos de reformas a la Ley de Mercado de

Valores.

Art. 10.- De la Secretaria Técnica: La Junta de Regulaciéon dé Mercado de
Valores contard con una Secretaria Técnica que estara adscrita a la
Superintendencia de Compafias y Valores cuyos funcionarios perteneceran a
esta Superintendencia Esta Secretaria debera preparar informes, proyectos de
reglamentos y de programas de politicas publicas para el  desarrollo del
mercado de valores, para conocimiento de la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores. El Secretario Técnico sera a su vez el Secretario de la Junta de Regulacic
del Mercado de Valores. El Superintendente de Compafiias y Valores podra
solicitar a la Junta de Regulaciéon del Mercado de Valores la regulacion de
actividades puntuales del mercado de valores. Si La Junta de Regulacion del
Mercado de Valores considerare pertinente esta solicitud, instruira a la Secretaria

Técnica para que elabore los respectivos proyectos de reglamentos.

Las actividades y funcionamiento de la Secretaria Técnica seran establecidas
mediante normas de caracter general por la Junta de Regulacion del Mercado de
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Valores.

TITULO I

DE LA SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS Y VALORES

Art. 11.- La Superintendencia de Compaiiias y Valores sera el organismo técnico
de vigilancia, auditoria, intervencion y control del mercado de valores ; con el
propésito de que las actividades de este mercadose sujeten al ordenamiento

juridico y atiendan al interés general.

La Superintendencia de Compafias y Valores forma parte de la funcion de
Transparencia y Control Social, dispone de personalidad juridica y autonomia
administrativa, financiera, presupuest aria y organizativa. Esta Superintendencia,
para un control del mercado de valores, actuara de oficio o por requerimiento
ciudadano a través de las Intendencias de Mercado de Valores ubicadas en las
ciudades que el Superintendente de Compafias y Valores cea necesario
establecer en funcién del desarrollo del mercado de valores.Sera responsabilidad
del Superintendente de Compafiias y Valores que estas intendencias mantenga

criterios uniformes en sus actuaciones.

Art 12.- La Superintendencia de Compaiiias y Valores, dentro del ambito de
control del mercado de valores, ademas de lo establecido en esta u otras leyes

tendra las siguientes facultades:
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Ejecutar la politica general del mercado de valores dictada por la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores.

Inspeccionar, en cualquier tiempo, a las compafias, entidades y demas
personas que intervengan en el mercado de valores con amplias
facultades de verificacion de sus operaciones, libros contables, informacion
y cuanto documento o instrumento sea necesario examinar; sin que se le
pueda oponer el sigilo bancario o bursétil, de acuerdo con las normas que
expida la Junta de Regulacion del Mercado de Valores exigiendo que las
instituciones controladas cumplan con las medidas correctivas y de

saneamiento en las casos que se dispongan.

Podra actuar sobre entidades sujetas al control de otra instituciéon de la
Funcion de Transparencia y Control Social, en coordinacién con las

mismas.

Investigar las denuncias o0 infracciones a la presente Ley, a sus
reglamentos, a los reglamentos internos y regulaciones de las instituciones
gue se rigen por esta Ley ; asi como las cometidas por cualquier persona
que, directa o indirectamente, participe en el mercado de valores
imponiendo las sanciones pertinentes. Igualmente, poner en conocimiento
de la autoridad competente para que se inicien las acciones penales

correspondientes, de ser el caso.

Velar por la observancia y cumplimiento de las normas que rigen el
mercado de valores, sancionando incluso la inobservancia de ls normas

de autorregulacion emitidas por las bolsas de valores y los Mercados
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Alternativos Privados o Publicos .

5. Requerir o suministrar directa o indirectamente informacion publica en los
términos previstos en esta Ley, referente a la actividad de personas

naturales o juridicas sujetas a su control.

6. Conocer y sancionar, en el ambito administrativo, las infracciones a la
presente Ley, a sus reglamentos, resoluciones y demas normas

secundarias.

7. Autorizar, previo el cumplimiento de los requisitos establecido s, la
realizacion de una oferta publica de valores; asi como suspender o cancelar
una oferta publica cuando se presentaren indicios de que la informacién
proporcionada no refleja adecuadamente la situacion financiera,

patrimonial o econémica de la empresasujeta a su control.

8. Autorizar el funcionamiento en el mercado de valores de: bolsas de
valores, mercados alternativos privados o publicos, de la Sociedad
Proveedora y Administradora del Sistema Unico Bursétil , casas de valores,
compafias calificadoras de riesgo, depdsitos de compensacion vy
liquidacion de valores, auditoras externas, administradoras de fondos y
fideicomisos; y demas personas o entidades que actlen o intervengan en
dicho mercado, de acuerdo con las regulaciones de caracter general que s

dicten para el efecto.
9. Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores.

10. Aprobar las normas de autorregulacion y disponer mediante resolucion

fundamentada, la suspension o modificacion de las normas de
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

autorregulacion expedidas por las bolsas de vdores, Mercados
Alternativos Privados o Publicos, o las asociaciones gremiales creadas a
amparo de esta Ley, cuando tales normas pudieran inferir perjuicios al

desarrollo del mercado o contrarien expresas normas legales o

complementarias.

Aprobar el Reglamento Interno y el formato de contrato de incorporaciéon

de los fondos de inversion.

Velar por la estabilidad, solidez y correcto funcionamiento de las
instituciones sujetas a su control y, en general, que cumplan las normas

que rigen su funcionamiento.

Establecer convenios de cooperacion con otros organismos nacionales ¢

internacionales;

Vigilar que la publicidad de las instituciones controladas se ajuste a la
realidad juridica y economica del producto o servicio que se promueve,
para evitar la desinformacion y la competencia desleal Se exceptia

aquella publicidad que no tenga relacion con el mercado de valores.

Registrar las asociaciones gremiales de las Instituciones que se creen ¢

amparo de esta Ley.

Disponer la suspensién o cancelacion de la inscipcion en el Registro del

Mercado de Valores de las instituciones o valores sujetos a esta Ley 0 su
normas complementarias, debiéndose poner tal hecho en conocimiento de
la Junta de Regulacion del Mercado de Valores en la sesion

inmediatamente posterior .
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

Establecer los planes y programas de ajustes para el cumplimiento de las

normas previstas en esta Ley.

Intervenir como denunciante o acusador particular , o acudir a la autoridad
competente, cuando se encontraren presunciones de haberse cometido unc
o mas delitos contra el mercado de valores, u otros tipificados en el Codigo

Penal u otras leyes penales.

Brindar a las entidades del sector publico no financiero la asesoria técnica

que requieran para efectos de la aplicacién de esta Ley.

A fin de preservar el interés publico del mercado, asi como brindar
proteccion a los inversionistas, podra suspender temporalmente hasta por
un término de siete dias, las operaciones de mercado de valores en caso di
presentarse situaciones de emergencia que perturbaren o qe ocasionaren

graves distorsiones que produzcan bruscas fluctuaciones de precios.

Requerir o suministrar informacion a los participes del mercado de
valores, incluso aquella que estuviere sujeta a sigilo bancario, bursatil o de
cualquier otra naturaleza pudiendo entregarla previo requerimiento de
autoridad competente o en virtud de la suscripcion de convenios o
memorandos de entendimiento con organismos internacionales

relacionados con el mercado de valores.

Resolver la suscripcion por intermedio de su maxima autoridad de
convenios de cooperacion o memorandos de entendimiento con otros

organismos nacionales e internacionales.
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Los procesos de autorizacibn o solicitudes sometidos a conocimiento y
pronunciamiento de la Superintendencia de Compafiias y Valores, tendran que

ser resueltos en untérmino no mayor a quince dias habiles. Si dentro de este
término no se resolviere, se entendera otorgada la autorizacion o aprobada la

solicitud respectiva.

En caso de quedentro de este término se realice alguna obsenacion, el
peticionario debera satisfacerla en untérmino no mayor a quince dias habiles. De

no hacerlo, el proceso de autorizacion o la solicitud, seran negados.

Art. 13.- Facilidades que deben prestar los entes regulados por esta Ley para el

control y f iscalizacion. - Todas las entidades sujetas a la presente Ley, deberar
prestar las facilidades necesarias para que la Superintendencia de Compafias )
Valores pueda ejercer sus atribuciones de control y supervision, caso contrario se

aplicaran las sancionescontempladas en esta ley.

TITULO IV

DE LA OFERTA PUBLICA
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Art. 14.- Concepto de oferta publica de valores. - Se entiende por oferta publica a
la propuesta o invitacion dirigida al publico en general, o sectores especificos de
éste, en cualquier forma o medio informativo , con el propdsito de negociar
valores; de conformidad con lo establecido en esta ley y el reglamento que expida

la Junta de Regulaciéon del Mercado de Valores.

Los valores que se emitan para someterlos a un proceso de oferta publica deber

ser desmaterializados.

Art. 15.- Tipos de oferta publica. - La oferta publica de valores sera:
1. Oferta publica primaria de valores: es la que se efectia con el objeto de
negociar valores por primera vez en el mercado.
2. Oferta publica secundaria de valores: Es la que se efectiia con el objeto de

negociar en el mercado, valores emitidos y colocados previamente.

Se podré realizar oferta publica de valores especificos, entendidos como los que
no son producto del giro ordinario del emisor, y de los que indique la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 16.- Requisitos para la autorizacion de la oferta publica de valores. - La
Superintendencia de Compainiias y Valores autorizara una oferta puablica cuando
previamente se cumpla con los siguientes requisitos:

1. Tener una calificacion de riesgo, salvo las excepciones que establezca I
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Junta de Regulacién del Mercado de Valores;

2. Encontrarse inscritos en el Registro del Mercado de Valores tanto el emisor
como los valores a ser emitidos por éste, los mismos que serar
desmaterializados;

3. Contar con un prospecto de oferta publica aprobado por la
Superintendencia de Compafias y Valores salvo las excepciones que
edablezca el la Junta de Regulacién del Mercado de Valores;

4. Cumplir con los requisitos de estandarizacion de emisiones que para el
efecto dicte ella Junta de Regulacion del Mercado de Valores incluyendo,

entre otros, lo relativo a la numeracioén e identifi cacion de los valores.

El ofrecimiento, anuncio o manifestaciéon en cualquier forma o por cualquier
medio de difusion, que a criterio de la autoridad tenga caracteristicas de oferta
publica de valores, pero no cuente con la autorizacion de la Superintendencia de
Compafilas y Valores, podra ser calificado como oferta publica por la
Superintendencia de Compafiias y Valores. Calificada como tal, el
Superintendente de Compafiias y Valores podra intervenir al oferente y ordenar

la inmediata suspensién de esa propuesta.

Art. 17.- Prospecto o circular de oferta publica. - Es el documento que contiene
las caracteristicas oncretas de los valores a ser emitidos y, en general, los datos ¢
informacion relevante respecto del emisor y de los intervinientes del proceso de
oferta publica, necesarios para la toma de decisiones por parte de los
inversionistas. La Junta de Regulacidh del Mercado de Valores determinara su

contenido minimo.
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Art. 18.- Fecha de emision.- La fecha de emision de los valores de oferta publica
comenzara a transcurrir desde la fecha valor de la primera colocacion de cada serie

de la emision, o de cada tramoen el mercado bursatil o en elMercado Alternativo .

Art. 19.- Responsabilidad sobre la informacion. - Los Representantes Legales de
los emisores declarardn bajo juramento, ante el Superintendente de Compaiiias c
su delegado, que la informacién contenida en el prospecto o circular de oferta
publica es fidedigna, real y completa, y que seran administrativa, penal y

civilmente responsables por cualquier falsedad u omision en ellas.

Art. 20.- Exclusion de responsabilidad. - En todo prospecto o circular de oferta
publica debe hacerse mencién expresa de que su aprobacién no implicade parte
de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores y de la Superintendencia de
Compaifiias y Valores, recomendacion alguna para la suscripcion o adquisicion de
valores, ni pronun ciamiento en sentido alguno sobre su precio, la solvencia de la

entidad emisora, el riesgo o rentabilidad de la emisién.

Art. 21.- Autorizacion y aprobacion. - La Superintendencia de Compafias y
Valores autorizara la oferta publica y aprobarad el contenido del prospecto o
circular, de acuerdo a las disposiciones de caracter general que para el efectc

dicte la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.
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Una vez recibida la informacion completa, establecida por la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores, la Superintendencia de Compafiias y Valores dentro del
término de quince dias habiles, emitir4 la resolucion correspondiente, la misma
que dispondra:

1. 1 La aprobacién de la emision, en los casos que la ley lo establezga

2. La aprobacion del contenido del pro specto o circular de oferta pablica;

3. Laautorizacién de la oferta publica de la emision;

4. Las inscripciones respectivas en el Registro del Mercado de Valores; vy,

5. Su publicacion, en uno de los diarios de mayor circulacién nacional.

Art. 22.- Autorizacién y aprobacion de oferta publica de valores emitidos u

originados por Instituciones del Sistema Financiero .- En los procesos de oferta
publica en los cuales el Emisor sea una institucion del sistema financiero o del
sistema financiero popular y solidario, la Superintendencia de Compaiiias y
Valores, solicitara, previo a expedir la resolucién aprobatoria respectiva, al
organo Controlador de las Instituciones Financieras o al 6rgano Controlador de
las organizaciones de la economia popular y solidaria, la respectiva resolucién
aprobatoria de la emision; que debera considerar especialmente el impacto que la
emision pueda tener en los indicadores de cumplimiento obligatorio y en los

estados financieros del emisor u originador de ese proceso. EI Organo
Controlador de las Instituciones Financieras debera pronunciarse dentro del

término de quince dias habiles.

En los procesos detitularizacion en los cuales elOriginador sea una institucion

del sistema financiero o del sistema financiero popular y solidario, la

25



Superintendencia de Compafias y Valores, solicitara, previo a expedir la
resolucidon aprobatoria respectiva, al érgano Controlador de las Instituciones
Financieras o al 6rgano Controlador de las organizaciones de la economia
popular y solidaria , el respectivo aiterio positivo de la emision; que debera
considerar especialmente el impacto que la emision pueda tener en los
indicadores de cumplimiento obligatorio y en los estados financieros del emisor
u originador de ese proceso. EI Organo Controlador de las Instituciones

Financieras debera pronunciarse dentro del término de quince diashabiles.

Art. 23.- Suspension o cancelacion de oferta publica. - La Superintendencia de
Companiias y Valores, mediante resolucion fundamentada, podra suspender o
cancelar una oferta publica, cuando se presenten indicios de que en las
negociaciones objeto de la oferta, se ha procedido en forma fraudulenta o si la
informacion proporcionada no cumple los requisitos de esta Ley, es insuficiente

o no refleja adecuadamente la situacion eondémica, financiera y legal del emisor.

De igual manera la Superintendencia de Compafias y Valores cancelara una
oferta publica en los casos previstos en los articulos que hacen referencia a |

suspension y cancelacion de la inscripcidon en el Registro delMercado de Valores.

La suspension serd hasta por treinta dias. Transcurrido dicho plazo, si subsisten
los hechos o circunstancias mencionados en el inciso anterior, la
Superintendencia de Compaiiias y Valores cancelara la inscripcién del respectivo
valor en el Registro del Mercado de Valores. Si se presume fraude o falsedad er
la informacién proporcionada, se cancelara la inscripcion del emisor, sin perjuicio

de las acciones y sanciones a que hubiere lugar.
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Art. 24.- Vigencia de la autorizacion de la ofer ta publica. - El plazo de vigencia
de la autorizacion serd determinado por la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores mediante disposicion de caracter general. Este plazo comenzara &
transcurrir desde la fecha de expedicion de la respectiva resoluciéon de

autorizacion.

Con anterioridad a que venza este plazo, el emisor puede solicitar una prérroga,
por una sola vez, conforme las normas que dicte la Junta de Regulacién del

Mercado de Valores.

TITULO V

DEL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES

Art. 25.- Alcance y contenido. - La Superintendencia de Compafias y Valores
tiene a su cargo el Registro del Mercado de Valores, en el cual se inscriben los
participantes, las entidades de apoyo y los valores e instrumentos financieros

previstos por esta Ley.

El Registro del Mercado de Valores mantendra un mecanismo de informacion
con fines de difusion al publico, acorde a lo establecido en esta Ley y a las
disposiciones de caracter general que expida la Junta de Regulacién del Mercadc

de Valores.
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La inscripcion en el Registro del Mercado de Valores, constituye requisito previo

para participar en el mercado bursétil, extrabursatil y en el Mercado Alternativo .

La inscripcion en este Registrg tiene caracter informativo para los contratos de
negocios fiduciarios que no constituyan mecanismos para procesos de

titularizacion .

Art. 26.- Inscripcion en el Registro del Mercado de Valores. - En el Registro del
Mercado de Valores se inscribiran:

1. Emisores de valores de oferta publica;

2. Valores que sean objeto de oferta publica;

3. Instru mentos financieros

4. Bolsas de Valoresy sus reglamentos de operacion

5. Los Mercados Alternativos Privados o Publicos y sus reglamentos de
operacion;

6. La Sociedad Proveedora y Administradora del Sistema Unico Bursatil

7. Casas de valoresy sus reglamentos de geracion;

8. Operadores de valores;

9. Depésitos de Compensacion y Liquidacion de valores y sus reglamentos

internos y de operacion;
10.Fondos comunes de inversion y sus reglamentos;
11. Administradoras de fondos y fideicomisos y sus reglamentos de operacion
12.Negocios fiduciarios que establezca la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores mediante disposicion de caracter general,

13. Calificadoras de Riesgo, su reglamento interno y metodologias de calificacion;
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14. Auditoras externas que brinden servicios a los participantes del mercado de
valores;

15.Representantes de los tenedores de bonos corporativos, de valores
provenientes de procesos de titularizacion, de participes de fondos comunes
cerrados;

16. Originadores de procesos de titularizacion;

17.Las asociaciones gremiales formadaspor los entes creados al amparo de esta
Ley;y,

18.Los demas participantes, entes o valores que determine la Junta de Regulacior

del Mercado de Valores.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores determinara los requisitos para la

inscripcidn de emisores extranjeros y sus valores.

Art. 27.- Requisitos de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores y su
mantenimiento. - La Superintendencia de Compafias y Valores procedera a la
inscripcién correspondiente en el Registro del Mercado de Valores encuanto las
entidades le hayan proporcionado informacion completa, veraz, suficiente y
oportuna sobre su situacion juridica, economica y financiera y hayan satisfecho,
los demas requisitos que establezca esta Ley y las disposiciones de caracte

general que expida la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

No se admite la inscripcibn de un emisor que no esté acompafada de la
inscripcion de un valor especifico, entendiéndose por este a aquel que requiere de
la aprobacién de su emision por parte de la autoridad competente conforme a la

Ley, o de un valor genérico, entendiéndose por este a aquel que es del giro
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ordinario de su negocio.

La inscripcion en el Registro del Mercado de Valores obliga al ente o participante
inscrito a revelar al mercado y divulgar en forma completa, veraz, simétrica y
oportuna toda informacién relevante respecto de si mismo y de los valores
inscritos de acuerdo a las disposiciones de caracter general establecidas por ¢
Junta de Regulacion del Mercado de Valores; asi como, al cumpliniento de todas

las obligaciones derivadas de su inscripcion.

Todos los documentos e informacién existentes en el Registro del Mercado de
Valores estaran a disposicion del publico, inclusive aquellos requeridos para la
autorizacion de funcionamiento y par a el mantenimiento de la inscripcién en el
Registro del Mercado de Valores excepto aquellos que hayan sido calificados

como reservados por la Ley.

Toda modificacion o reforma que se efectué respecto a la informacion o
documentacion que sirvié de base parala inscripcion en el Registro del Mercado

de Valores, debe ser debidamente marginada.

Art. 28.- Vigencia de la inscripcion. - La inscripcién en el Registro del Mercado
de Valores de los participantes se encontrard vigente mientras se cumpla lo
establecido en el articulo precedente y se renueven las autorizaciones de
funcionamiento otorgadas inicialmente, con la periodicidad y forma que

establezca la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 29.- Responsabilidad. - La inscripcion en el Registro del Mercado de Valores

no implica certificaciébn, ni responsabilidad alguna por parte de la
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Superintendencia de Compariias y Valores, respecto de la solvencia de las
personas naturales o juridicas inscritas, ni del precio, negociabilidad o
rentabilidad del val or o de la entidad inscrita, en su caso. La informacién
presentada es de exclusiva responsabilidad de quien la presenta y solicita el
registro. Toda publicidad, propaganda o difusion por cualquier medio, realizada

por emisores, intermediarios de valores y otras instituciones reguladas por esta

Ley, deben mencionar obligatoriamente esta salvedad.

Art. 30.- Inscripcion de valores del sector publico. - La inscripcion de valores

emitidos por el Estado y las entidades del sector publico, en ejercicio de las
facultades concedidas por sus propias leyes, es automatica y de caracter general
previa solicitud del Emisor, bastando para el efecto el sustento legal que autorice
cada emision y una descripcion de las caracteristicas esenciales de dichos valores
La Junta de Regulacién del Mercado de Valores reglamentard el contenido de este

articulo.

Art. 31.- Suspension de la inscripcion. - La Superintendencia de Compainiias y

Valores, como una medida preventiva, para precautelar los intereses de los

inversionistas, puede suspender mediante resolucion motivada, la inscripcion de

los participantes o valores sujetos a inscripcion en el Registro del Mercado de

Valores cuando:

1. Por causas supervenientes a un participante, valor, acto o contrato, objeto de
registro, se le imposibilitare temporalmente cumplir cualquiera de las

funciones que le corresponde;
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2. Dejare de cumplir con uno o varios de los requisitos necesarios para el
mantenimiento de la inscripcion;

3. Se afectaren los derechos o intereses de los inversionistas, de teroes o del
publico en general;

4. Se presenten causas de incumplimiento de esta Ley o de sus normas

complementarias o de las de autorregulacion.

Otras causales que determine mediante disposicion de caracter general la Junte

de Requlacién del Mercado de Valores.

Esta medida es independiente de las sanciones administrativas o penales a que

hubiere lugar.

Art. 32.- Cancelaciéon de la inscripcion. - La cancelacion de la inscripcién de un
participante o un valor en el Registro del Mercado de Valores es:
1. Voluntaria: Cuando la solicite el ente o participante inscrito de
conformidad con las disposiciones de caracter general que expida la Junta

de Regulacion del Mercado de Valores; o,

2. De oficio: Cuando por resolucién fundamentada de la Superintendencia de

Compaiiias y Valores se determine como causales que:

a) Existan causas supervenientes a un participante, valor, acto o contrato,
objeto de registro, que le imposibilite cumplir definitivamente la
funcidn que le corresponde.

b) Con ocasién de su oferta en el mercado y durante lavigencia de la
emisién, el emisor o el originador, de ser el caso, entreguen a la

Superintendencia de Compafias y Valores y a las bolsas de valores ¢
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divulgue al publico en general, informacion o antecedentes falsos,
incompletos, inoportunos o que evidenci en alteraciones.

c) Se afectaren los derechos o intereses de los inversionistas, de terceros
del publico en general.

d) El ente participante o valor inscrito no mantenga los requisitos y
exigencias que hicieron posible su inscripcion.

e) Se hubieren extinguido los derechos conferidos por el valor.
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g) Cuando se coloquen los valores en condiciones diferentes a las
aprobadas por la Superintendencia de Compainiias y Valores.

h) Cuando la cancelacién se haya realizado de oficio, salvo las causale:
previstas en los literales a) y e), el emisor no podra volver a inscribirse
en un plazo de dos afios. La cancelacion deja a salvo el derecho di
terceros quienes resultaren afectados porlos entes cancelados para que
puedan solicitar indemnizacion por los dafios y perjuicios causados

ante los Organos competentes.

Esta responsabilidad es independiente de las sanciones administrativas o penales

a gque hubiere lugar.

TITULO VI

INFORMACION
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Art. 33.- Informacion. - Con el proposito de garantizar la transparencia del
mercado, todo participante del mercado de valores esta obligado a proporcionar
a la Superintendencia de Compafias y Valores y divulgar al publico en general,
de manera veraz, suficiente y oportuna, la informacion economica, financiera,
operativa y legal, respecto de si mismo y de los valores emitidos; y, mantener
actualizada la informacion requerida por esta Ley y sus normas complementarias
en la forma, contenido y periodicidad que determine la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores. Los participantes del mercado de valores seran responsables
de que la informacion indicada se mantenga actualizada de acuerdo con la forma
y oportunidad que establezcan esta Ley y las normas complementarias que para
el efecto expida ella Junta de Regulacion del Mercado de Valores. La

inobservancia de lo indicado serd sancionada de conformidad con esta Ley.

Art. 34.- Informacién de hechos relevantes. - Hecho relevante es aquél que por
su importancia pudiere afectar positiva 0 negativamente la situacion juridica,
econdémica o posicidn financiera de los participantes inscritos en el Registro del

Mercado de Valores.

Adicionalmente, en el caso de los emisores, se considera hecho relevante aqué
que afede o que pueda influir en la decisioén de invertir en valores emitidos por él

0 que pueda alterar el precio de sus valores en el mercado.

El hecho relevante no necesariamente debe corresponder a una decision adoptade

en términos formales por parte de los distintos estamentos internos de los
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emisores, de las instituciones que intervienen en el mercado de valores o de las
personas que actian en él, sino que es todo evento que conduce o puede conduci

a las situaciones sefaladas en este articulo.

Debe divulgarse en forma veraz, suficiente, simétrica y oportuna, todo hecho o
informacion relevante respecto de los participantes inscritos en el Registro del
Mercado de Valores, de sus negocios 0 de su grupo econémico, al momento que

tal hecho ocurra o llegue a su canocimiento.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores establecera mediante
disposiciones de caracter general la aplicacién de este articulo, para que esto:

hechos relevantes sean de conocimiento publico.

Art. 35.- Informacion sobre destruccion, extrav io, sustraccion o afectacion de un
valor.- Dentro del dia siguiente del conocimiento del deterioro, extravio o
sustraccion de un valor o de cualquier medida judicial o acto que afecte al valor,
el emisor, el tenedor o el encargado de su custodia debe pone tal hecho en
conocimiento del emisor, representante de los tenedores de bonos; agente
pagador, de ser el caso; de la Superintendencia de Compafiias y Valores; de la
bolsas de valores,Mercados Alternativos Privados o Publicos; y, del publico en
general, de acuerdo con la disposicion de caracter general que expida db Junta

de Regulacién del Mercado de Valores.

En los casos de afectacion se observaran las disposiciones de la ley y de |

normativa vigente.
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Art. 36.- Informacién reservada. - La junta general o el Directorio de las
compafiias emisoras inscritas en el Registro del Mercado de Valores, con Ie
aprobacion de por lo menos las tres cuartas partes, podra dar el caracter de
reservado a ciertos hechos o antecedentes del emisor, que al conocerse pueda

perjudicar el interés social o el de terceros.

Tratdndose de otra clase de emisores, la decision debe ser tomada con |
aprobacion de por lo menos las tres cuartas partes de los miembros del maximo

organo colegiado facultado legalmente para adoptarla.

Las decisiones y acuerdos calificados como reservados por los emisores deben se
comunicados a la Superintendencia de Compafias y Valores hasta el dia
siguiente habil a su adopcion, sin perjuicio de que aquel pueda levantar la

reserva de considerar que no exste causa justificada.

Los accionistas, socios, directores, representantes legales de sociedades y Ic
miembros de los maximos érganos colegiados, segun el caso, de un emisor, que
con su voto favorable o decision den el caracter de reservado, se haran pemnal y

pecuniariamente responsables en los términos previstos en esta Ley, sin perjuicio

de las responsabilidades civiles o penales a que hubiera lugar.

Art. 37.- Informacion privilegiada. - Se entiende por informacion privilegiada al
conocimiento de actos hechos o acontecimientos capaces de influir en los precios
de los valores materia de negociacion en el mercado, mientras tal informaciéon no

se haya hecho del conocimiento publico.
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Estan obligados a guardar estricto sigilo de la informacion privilegiada q uienes
accedan a ella en virtud de las funciones que desempefien en un emisor de
valores objeto de oferta publica como: directores, representantes legales.
apoderados, administradores, funcionarios ya sea en su matriz o en cualquiera de
las empresas del grypo econdmico; los inversionistas institucionales; los
participantes del Mercado de Valores y las entidades de apoyo determinados por
esta Ley; los miembros, asesores y funcionarios de la Junta de Regulacién del
Mercado de Valores; todos los empleados y funcionarios de la Superintendencia
de Compafias y Valores; y, en general, toda persona que en razon de su cargo
empleo, posicion o relacién con los participantes del mercado, tenga acceso ¢

informacion privilegiada.

Se presume, salvo prueba en contrario, gqie las personas mencionadas en este
articulo, por el hecho o razén de su cargo, empleo, posicién o relacién derivada
de coényuges, uniones de hecho, o parentesco dentro del segundo grado de
afinidad o cuarto de consanguinidad con los participantes del mercado, tienen

acceso a la informacién privilegiada.

Las mismas personas, también deberan mantener en reserva la informacién de
que dispongan relativa a las operaciones de adquisicion o enajenacion que
pudiere realizar un inversionista institucional en el Mer cado de Valores, cuando
en razén de la cuantia y condiciones de la operacién ésta pueda influir en los

precios de los valores de que trata.

Se prohibe a las personas mencionadas en este articujoasi como a sus
subordinados o terceros de su confianza, utilizar informacion privilegiada, para

obtener para si o para otros, ventajas mediante la compra o venta de valores
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sobre los que verse dicha informacion o de instrumentos cuya rentabilidad esté

determinada por esos valores.

Art. 38.- Excepciones- El sigilo no opera en los siguientes casos:

1. Por control, intervencién, auditoria, o vigilancia de sus actividades, por
parte de la Superintendencia de Compafiias y Valores o de la respectiva
bolsas de valores oMercado Alternativo Privados o Publicos .

2. En virtud de pedidos formulados por los jueces, tribunales y fiscales en el
ejercicio regular de sus funciones y con especifica referencia a un proceso (
investigacion determinado; o cuando la informacion sea solicitada por un
organismo de control del Estado al amparo de sus propias leyes o por la
Administracién Tributaria Central.

3. Cuando la informacion sea solicitada por organismos de control de paises
con los cuales la Junta de Regulacion del Mercado de Valores o le
Superintendencia de Compafiias y Valores tengan suscitos convenios de
cooperacion o memorandos de entendimiento, siempre que la peticion sea
por conducto de la Superintendencia de Compafiias y Valores y que las
leyes de dichos paises contemplen iguales prerrogativas para las

solicitudes de informacion o reciprocidad.

Los demas que determine la Ley o mediante disposicion de caracter general la

Junta de Regulaciéon del Mercado de Valores.

Art. 39.- Mecanismos de informacion. - Las bolsas de valores y losMercados
Alternativos Privados o PUblicos deben mantener mecanismos de informacion al

publico en los que se registre la informacién que deben hacer publica los
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emisores e instituciones reguladas por esta Ley.

Estos registros, al igual que el Registro del Mercado de Valores son publicos, y la
informacion en ellos contenida debe ser ampliamente difundida por los medios

electronicos u otros sistemas a los que tengan acceso simétrico todos lo
participantes del mercado; observando lo previsto en esta Ley y las normas de
caracter general que expida para el efecto la Jata de Regulacién del Mercado de

Valores.

Art. 40.- Archivos y registros. - Los participantes del mercado de valores y las

entidades de apoyo, deben conservar su documentacion y sus registros contables.

La informacion, la manera y el tiempo de conservacion en que deben administrar
estos archivos y registros seran establecidas por la Junta de Regulacion de

Mercado de Valores mediante disposicion de caracter general.

Art. 41.- De la transferencia o adquisicion de acciones iguales o superiores al
10% del cepital . - Las personas que directa o indirectamente o a través de terceros
posean el diez por ciento o mas del capital suscrito de una sociedad inscrita en el
Registro del Mercado de Valores, o que a cualquier titulo llegue a ser titular de
acciones emrlicho porcentaje, asi como los representantes legales y lo¢
administradores de dichas sociedades, en su caso, cualquiera que sea el niumer
de acciones que posean, deberan informar a la Superintendencia de Compafias )
Valores, a las bolsas de valores o de seel caso a los Mercados Alternativos

Privados o Publicos, de toda adquisicién o transferencia de acciones que llegaran
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a efectuar en esa sociedad con cinco dias habiles de anticipacion a la transaccion

transacciones respectivas.

Se exceptua de la dispogion anterior cuando una compra de acciones implique
la toma de control de la sociedad. En este Ultimo caso se deberd observar la:

normas de la oferta publica de adquisicion detalladas en esta Ley.

TITULO VII

MERCADO DE VALORES

Art. 42.- Mercado de valores.- Es el segmento del mercado de capitales donde se
compran y venden valores negociables e instrumentos financieros entre oferentes
y demandantes, en el mercado bursétil, en el Mercado Alternativo , y en el
mercado extrabursétil; y que utilizando los m ecanismos previstos en esta Ley,

permite canalizar el ahorro hacia el sector productivo.

Art. 43.- Mercado bursatil. - Mercado bursétil es el conformado por ofertas,
demandas y negociaciones de valorese instrumentos financieros inscritos en el
Registro del Mercado de Valores y en las bolsas de valores, realizadas en ésta
por los intermediarios de valores autorizados, de acuerdo con lo establecido en la

presente Ley.
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Art. 44.- Mercado Alternativo .- Mercado Alternativo es el conformado por
ofertas, demandas y negociaciones de valores inscritos en el Registro del Mercadc
de Valores y en los Mercados Alternativos Privados o Publicos; realizadas en
éstos por los intermediarios de valores autorizados, de acuerdo con lo establecido
en la presente Ley. En el Mercado Alternativo se efectuara la negociacion
regulada de valores e instrumentos financieros de las empresas pertenecientesal
sector econdémico de pequefas y/o medianas empresay de las organizaciones de
la economia popular y solidaria, cuyas caracteristcas ameriten la necesidad deun

mercado con exigencias distintas a las del mercado bursétil.

Art. 45.- Mercado privado. - Se entendera como negociaciones de mercadc
privado a aquellas que se realizan en forma directa entre comprador y vendedor
sin la intervencion de intermediarios de valores o inversionistas institucionales,

sobre valores no inscritos en el Registro del Mercado de Valores.

Art. 46.- Mercado extrabursatil. - Mercado extrabursétil es el mercado primario
gue se genera entre el emisor y elmversor sin la intervencion de un intermediario
de valores, con valores genéricos del giro ordinario de su negocio, emitidos por
instituciones financieras inscritos en el Registro del Mercado de Valores y en las

bolsas de valores o en lodMercados Alternativos Privados o Publicos.

Art. 47.- Mercado primario. - Es aquel en que los compradores y el emisor
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participan directamente o a través de intermediarios, en la negociacién de valores
de renta fija o variable, por primera vez; por lo que los recursos de eda

colocacion los recibe directamente el Emisor.

Art. 48.- Mercado secundario.- ElI mercado secundario comprende las
operaciones 0 negociaciones que se realizan con posterioridad a la primera

colocacion.

En el Mercado Burséatil y en el Mercado Alternativo , tanto primario como
secundario, las casas de valores seran los Unicos intermediarios autorizados para
ofrecer al publico estos valores, de conformidad con las normas previstas en esta

Ley.

Art. 49.- Valores de renta variable. - Son el conjunto de valores e instrumentos
financieros que no tienen un vencimiento determinado y cuyo rendimiento, en
forma de dividendos o ganancias de capital, variara segun los resultados

financieros del emisor.

Tanto en el mercado primario como en el secundario, los valores de renta
variable inscritos en bolsas de valores o en losMercados Alternativos Privados o
Publicos, deben negociarse Unicamente en el mercado bursétil o enel Mercado

Alternativo , a través de intermediarios de valores autorizados.

Las transferencias de acabnes inscritas en el Registro del Mercado de Valores

originadas en fusiones, escisiones, herencias, legados, donaciones, liquidacione:
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de sociedades conyugales u hogares de hecho; aportes y restituciones
fideicomisos mercantiles, en los que el constituyente sea el mismo beneficiario

aportes de capital en acciones en virtud de constitucion de compafias o del
derecho de preferencig y la suscripcion de acciones y bonos corporativos
convertibles en acciones por los accionistas en ejercicio del derecho prefente; no

se realizaran por las bolsas de valores ni por los Mercados Alternativos Privados

o Publicos. Seran sancionados de conformidad a las disposiciones de esta Le)
quienes utilizando las disposiciones de este articulo negocien valores sin
cumplir las normas establecidas por la Ley, los reglamentos y demas normas del
mercado de valores; en especial sin someterse al procedimiento de oferta publica

de adquisicién, cuando éste sea requerido.

En los casos en los cuales las personas que directa o indirectanmée, 0 a través de
terceros, en razon de las transferencias detalladas en este articulo, llegaren a tene
el diez por ciento o mas del capital suscrito de una sociedad inscrita en el
Registro del Mercado de Valores, asi como los representantes legales y e
administradores de dichas sociedades, en su caso, cualquiera que sea el nimer:
de acciones que adquieran o enajenen por los motivos sefialados en este articulc
deben notificar sobre tal transaccion a las bolsas de valores ca los Mercados
Alternativos Pr ivados o Publicos, en el plazo de 24 horas desde el momento en
gue se perfeccione la transferencia de la propiedad de los valores inscritos. Las
bolsas de valores o losMercados Alternativos Privados o Publicos que reciban la
notificacion de esta clase detransferencias deben difundir inmediatamente dicha

informacién a todo el mercado.

Seran nulas las transferencias realizadas con violacion de lo que dispone el

presente articulo sin que, por consiguiente, el cesionario pueda ejercer ninguno

43



de los derechosque le otorga la ley al accionista.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores debera expedir las normas para
la fijacion de los ajustes deprecio como consecuenciade aumentos de capital y/o
reparto de dividendos de empresas inscritas en el registrode una bolsa de valores

0 en un Mercado Alternativo Privados o Publicos .

Las compafiias anonimas y de economia mixta podran emitir acciones preferidas,
de conformidad con lo establecido en la ley de compafiias. En la emision de las
acciones preferidas, el Emisor determinard si tendran derecho al pago de
dividendos en acciones y a participar en capitalizaciones de cuentas

patrimoniales.

Art. 50.- Valores de renta fija. - Son aquellos que tienen un vencimiento
determinado y cuyo rendimiento no depende de lo s resultados del emisor, sino
gue esta predeterminado en el momento de la emisién o en el de su colocacion, y

es aceptado por las partes.

La negociacion de los valores de renta fijja se sujetara a las siguiente:
disposiciones:

1. El emisor colocara los valores de renta fijja que emita en el mercado
primario, a través de un intermediario de valores autorizado , excepto las
colocaciones en mercado extrabursatil o en el mercado privada

2. Todas las operaciones de mercado secundario de valores inscritos er

bolsas de valores o en los Mercados Alternativos Privados o Publicos,

44



deben ser negociadas en las bolsas de valores o en losviercados

Alternativos Privados o Publicos .

Art. 51.- Mecanismos autorizados de negociacion. - Son aquellos medios
organizados de negociacbn utilizados en el mercado de valores, que permiten el
encuentro ordenado de ofertas y demandas y la ejecucion de las correspondientes

negociaciones por parte de los intermediarios de valores.

Entre estos medios estan:

1. Rueda de negociacion.- La rueda de negociacion es el mecanismo
aprobado por la Superintendencia de Compafias y Valores, a través del
cual los intermediarios de valores realizan operaciones continuas de
compra y venta de valores en las bolsas de valores y en losMercados
Alternativos Privados o Publicos.

Las bolsas de valores deberan disponer el funcionamiento de ruedas
integradas de viva voz y electrénicas, para que los participantes actlien en
un mercado bursatil integrado de valores. Esta rueda de negociacion debe
celebrarse todos los dias lbiles, en el horario que determinen de manera
conjunta mediante norma de autorregulacion, las bolsas de valores.

En los Mercados Alternativos Privados o Publicos esta rueda podra
celebrarse con la periodicidad que la Superintendencia de Compaiiias y
Valores autorice para cada sistema.

En la rueda de negociacion soélo podran negociarse los valores que
cumplan con los indicadores minimos de liquidez que determine la Junta

de Regulacién del Mercado de Valores.

2. Subastas de Valores.- Ademas de la rueda de negociacion en los términos
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indicados en los incisos precedentes, las bolsas de valores y lodMercados

Alternativos Privados o Publicos deberan establecer subastas de valores
como el mecanismo de negociacion de los valores cuya liquidez no cumpla
con los indicadores y requisitos para su negociacion en rueda descrita en el
inciso precedente, y que serdn establecidos como tales por la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores.

De igual manera las subastas de valores se podran utilizar, en los valores
admitidos a cotizacién en las ruedas de negociacién, para estabilizar
cotizaciones en situaciones de alta volatilidad de los precios, en la apertura
del mercado y el cierre del mismo. La decision de pasar de rueda de
negociacion a subasta de valores o viceversapara estos valores, estara
establecida en las normas de autorregulacién que para el efecto determine
cada bolsa de valores o cadaVercado Alternativo Privado o Publico .

3. Otros mecanismos de negociacibn de valores.- Son aquellos otros
mecanismos que puedan adgtar una bolsa de valores o un Mercado
Alternativo Privado o Publico , autorizados por la Superintendencia de
Compainiias y Valores.

Las negociaciones acordadas como consecuencia del encuentro ordenado di

ofertas y demandas, seran firmes, irrevocables y exigbles.

Art. 52.- Suspensién de la negociacion de un valor. - Las bolsas de valores y los
Mercados Alternativos Privados o Publicos, de acuerdo con las normas de
autorregulacion que expidan para el efecto, podran suspender las operaciones de
un determinado v alor, cuando estimen que existen hechos relevantes que no sor

de conocimiento general, o que la informacion existente en el mercado, por ser
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incompleta o inexacta, impide que la negociacién de estos valores se efectle er

condiciones transparentes y competitivas.

La suspension de la negociacion de un valor, asi como las causales y justificacion
de ésta, debe ser registrada en las bolsas de valores y en loMercados
Alternativos Privados o Publicos ; y comunicada inmediatamente al emisor, a la
Superintendencia de Compafiias y Valores y al mercado, a través de los medios
que determinen las bolsas de valores y losMercados Alternativos Privados o

Publicos.

El emisor de los valores suspendidos debe proporcionar a la bolsa de valores o a
los Mercados Alternativos Privados o Publicos correspondientes, dentro del
término de cinco dias, la informacién que sea necesaria para que se resuelva si s

mantiene o se levanta la suspension.

Vencido este término, y siempre que el emisor no hubiese presentado los
descargos correpondientes, o €stos no sean satisfactorios a criterio de la bolsa de
valores o los Mercados Alternativos Privados o Publicos; éstos procederan a
cancelar la inscripcion del respectivo valor y del emisor, de ser el caso; y
remitiran el expediente a la Superintendencia de Compafias y Valores, antela

cual podra apelar el emisor.

La suspension de un valor no podra mantenerse por un término mayor a diez
dias, transcurridos los cuales, si no es levantada, se carelard la inscripcion del

mismo.

Art. 53.- Recurso de apelacion a las resoluciones emitidas por las bolsas de

valores y los Mercados Alternativos Privados o Publicos .- Los intermediarios de
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valores a quienes una bolsa de valores o unMercado Alternativo Privados o
Pablicos, mediante resolucion motivada, no les admita a operar; o haya
suspendido o cancelado; asi como los emisores a quienes la bolsa de valores o Ic
Mercados Alternativos Privados o Publicos hayan suspendido o cancelado la
inscripcion de sus valores; podran recurrir ante la Superintendencia de
Compainiias y Valores dentro de los cinco dias habiles contados desde la fecha el
que fueron notificados de la respectiva resolucion, la que resolvera previa
audiencia con la bolsa de valores o elMercado Alternativo Privado o Publico vy el

recurrente.

Art. 54.- Participacion del sector publico en el mercado de valores. - La inversion
y desinversion de valores inscritos en el Registro del Mercado de Valores, que
realicen directa o indirectamente las entidades, empresas y organismos del sector
publico ; deberan realizarse obligatoriamente a través del mercado bursétil o de
Mercado Alternativo , excepto si en la transaccion participan como comprador y
vendedor dos entes del sector publico. En este Ultimo caso las operaciones
deberan registrarse de manera irformativa en un registro que para el efecto
deberan mantener las bolsas de valores y losMercados Alternativos Privados o
Pulblicos. La Junta de Regulacion del Mercado de Valores normara el contenido y

funcionamiento de dicho registro informativo.

La inversion de recursos financieros del sector publico se sometera a los
principios de transparencia, rendicion de cuentas y control publico; de

conformidad con la Constitucion de la Republica del Ecuador y la ley.

Para efectos de negocia@dn en las bolsas de valores o en los Mercados
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Alternativos Privados o Publicos, se deben observar las siguientes disposiciones:
1. Las instituciones financieras del sector publico, el Ministerio de Finanzas,
el Banco Central del Ecuador, la Corporacion Financiera Nacional, el
Banoo del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social y las instituciones no
financieras del sector publico que de conformidad con sus propias leyes
estén obligadas a calificar a un funcionario o empleado para que realice
operaciones en el mercado de valoresy aquellas que en consideracion al
volumen de sus transacciones sean expresamente autorizadas por la Junte
de Regulacion del Mercado de Valores deberan realizar operaciones en el
mercado de valores a través de funcionarios o empleados calificados para
el efecto por las bolsas de valores y losMercados Alternativos Privados o
Publicos, quienes actuaran exclusivamente a nombre de las mismas o de
otras instituciones del sector publico, de conformidad con las normas
previstas en esta Ley
2. Las demas entidades de sector publico, que no se encuentren dentro de
aquellas previstas en el literal anterior, podran efectuar sus operaciones en
el mercado de valores, por intermedio de funcionarios o empleados de
otras instituciones del sector publico debidamente calificados para el
efecto por las bolsas de valores o losMercados Alternativos Privados o
Pudblicos, o por intermedio de casas de valores, asignadas en virtud de una
calificaciéon que al menos considerara: condiciones de costo; capacidad
juridica, técnica y financiera; y seguridad del intermediario ; ademas de
otros requisitos que establezca mediante disposiciones de caracter genera

la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

La participacion del sector publico en los mecanismo autorizados de negociacion
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debera realizarse en las mismas condiciones queapliqguen para el sector privado,
garantizando la igualdad de oportunidades de participacion en condiciones de
transparencia, equidad y de tratamiento igualitario a todos los actores, pudiendo

para ello utilizar t odos los mecanismos que contempla esta Ley

Para efectos de la aplicacion de la presente Ley, las entidades del sector publicc
no se sujetardn a las disposiciones legales para la contratacidn publica, ni
requeriran de los informes del Procurador General del Estado, ni del Contralor
General del Estado. Sin embargo, estos funcionarios seran informados, por parte
de la maxima autoridad de la Superintendencia de Compafias y Valores, de

todas las operaciones que sean de su conocimiento.

Art. 55.- Obligaciones sobre las operaciones de las instituciones del sector

publico. - En todos los casos en los cuales el comitente sea una institucion de
sector publico, la casa de Valores o el operador del sector publico calificado,
segun procediere; deberd informar diariamente o con la periodicidad que

establezca la Junta de Regulacién del Mercado de Valores las bolsas de valores,
a los Mercados Alternativos Privados o Publicos y a la Superintendencia de
Compalfiias y Valores, las condiciones financieras sobre montos, plazcs, tasas,
rendimientos y precios de las transacciones efectuadas, en la forma que
determine la Superintendencia de Compaiiias y Valores, los cuales comunicaran

sobre el particular al Ministerio de Finanzas. Esta informacion no se considerara

violacion al sigilo bursétil.

La entrega de esta informacién tendra como finalidad proveer al mercado de

informacion transparente, simétrica y oportuna, que ayude con la formacion de

50



estadistica, precios e indicadores de todas las operaciones que se efectidan en

Mercado de Valores.

Art. 56.- Prohibiciéon para los funcionarios o empleados del sector publico. - Los
funcionarios o empleados de las instituciones del sector publico debidamente
calificados por las bolsas de valores o losMercados Alternativos Privados o
Puablicos, no podran efectuar operaciones a nombre de terceros, a menos que St
trate de la ejecucion de disposiciones legalmente impartidas por otra institucion

del sector publico.

TITULO VIII

AUTORREGULACION

Art. 57.- Concepto y alcance.- Se entiende por aubrregulacion, la facultad que
tienen las bolsas de valores, losMercados Alternativos Privados o Publicos y las
asociaciones gremiales formadas por los entes creados al amparo de esta Ley
debidamente inscritas en el Registro del Mercado de Valores para dictar sus

reglamentos y demas normas internas.

Las normas de autorregulacién son de observancia obligatoria para las bolsas de
valores, los Mercados Alternativos Privados o Puablicos, los intermediarios de
valores, los operadores de valores, los emisoresdebidamente inscritos en la

respectiva bolsa de valores oen los Mercados Alternativos Privados o Publicos;y
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sus funcionarios. En el caso de las asociaciones gremiales, son obligatorias par:

sus miembros.

Dentro de lo establecido en la presente Ley, sureglamento, sus normas
supletorias y las disposiciones de caracter general que expida la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores, las bolsas de valores y los Mercados
Alternativos Privados o Publicos, y las asociaciones gremiales antes indicadas
expediran sus normas de autorregulacion exclusivamente en aspectos de caractel
operativo interno, de las normas de ética, disciplina, autocontrol y vigilancia de

estos aspectos.

Art. 58.- De la aprobacién de las normas de autorregulacion. - Todas estas
normas de autorregulacion requerirdn de la aprobacion de sus o6rganos
competentes y de la aprobacion de la Superintendencia de Compafias y Valores,
gue debera otorgarse enel término de cinco dias a partir de la notificacién a la

Superintendencia de Compafiias y Vdores.

La Superintendencia de Compafias y Valores, mediante resolucién
fundamentada, dentro del término indicado, podra disponer la suspensién o
modificacion de las normas de autorregulacion expedidas, cuando tales normas
pudieran inferir perjuicios al des arrollo del mercado o contrarien expresas

normas legales o complementarias.

De la resolucion emitida por la Superintendencia de Compaiiias y Valores podra
recurrirse dentro del término de siete dias ante la Junta de Regulacion del

Mercado de Valores.
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Mientras no se resuelva el recurso planteado en este articulo, la resoluciér

materia del mismo seguira produciendo efecto.

Cuando estas normas de autorregulacion en el mercado bursatil y en los
Mercados Alternativos Privados se refieran a la negociacion de valoes,
inscripcion y cancelacion de intermediarios, operadores y emisores de valores
deben ser emitidas de manera conjunta por las bolsas de valores y garantizar un

tratamiento igualitario a sus regulados.

Los miembros del méximo 6rgano administrativo de la s bolsas de valores, de los
Mercados Alternativos Privados o Publicos y de las asociaciones gremiales
formadas por los entes creados al amparo de esta Ley; asi como su
representantes legales seran responsables de velar por la estricta observancia de
las normas de autorregulacion. Cualquier incumplimiento de estas normas de

autorregulacion debera ser sancionado por el Autorregulador e informado de

forma inmediata a su conocimiento a la Superintendencia de Compafias y

Valores.

La transgresion de las normasde autorregulacion sera sancionada porel Organo
autorregulador, sin perjuicio de la sancién que dispusiere la Superintendencia de

Compainiias y Valores.

Las sanciones que contemplen los autorreguladores deberan observar los criterios
de gradacion contenidos en el art. 272 de esta ley y no podran ser menos

rigurosas que las establecidas en el art. 273 de esta ley.
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TITULO IX

BOLSAS DE VALORES

Art. 59.- Objeto y naturaleza. - Las bolsas de valores son sociedades anénimas
cuyo objeto social Unico es brindar los servicios y mecanismos requeridos para la

negociacion de valores.

Podran realizar las deméas actividades conexas que sean necesarias para ¢
adecuado desarrollo del mercado de valores, las mismas que seran previamente
autorizadas por la Junta de Reguleacion del Mercado de Valores, mediante norma

de caracter general.

Art. 60.- Constitucion y autorizacion de funcionamiento. - Las bolsas de valores
deben constituirse y obtener la autorizacion de funcionamiento ante la
Superintendencia de Compafiias y Valores observando los requisitos y
procedimientos determinados en las disposiciones de caracter general qgue emita
la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, que contemplen por lo menos

criterios de capital minimo, objeto exclusivo y sistemas tecnoldgicos.

Las bolsas de valores deben mantener los parametros, indices, relaciones, capita
patrimonio minimo y demas normas de solvencia y prudencia financiera que
determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores tomando en

consideracion el desarrollo del mercado de valores.
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En caso de incumplimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de las sanciones ¢
qgue hubiere lugar; la bolsa de valores por requerimiento de la Superintendencia
de Compafiias y Valores, debera regularizar la situacién de conformidad con lo
gue haya establecido la Junta de Regulacion del Mercado de Valores en la norme

de caracter general.

Art. 61.- Estructura de capital de las bolsas de valores.- Un accionista de una
bolsa de valores no podra ser titular ni acumular, directa ni indirect amente, un
porcentaje mayor al cinco por ciento de acciones emitidas y en circulacion de
dicha bolsa. Por excepciéon, con la finalidad de propender a la integracion
regional de las Bolsas de Valores locales y desarrollar el mercado de valores
ecuatoriano, podra superar este limite de participacion una administradora
internacional de sistemas bursatiles, calificada como tal por la Superintendencia
de Compafias y Valores, que cumpla por lo menos con los siguientes requisitos:
1. Acreditar experiencia de al menos tres afios en la administracion de
sistemas bursatiles en otros mercados internacionales
2. Demostrar un volumen total de montos negociados en el Ultimo afio,
superior en por lo menos diez veces el monto total negociado por todas las
Bolsas de Valores autorzadas para funcionar en el Ecuador, en el ultimo
ano.
3. Los demas requisitos que establezca la Junta de Regulacién del Mercadc

de Valores.

Los grupos financieros y las entidades vinculadas de manera directa o indirecta a

los mismos, no podran ser accionistas de las bolsas de valores ni formar parte del
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Directorio de las bolsas de valores.

Para el cumplimiento de esta disposicion se debe tomar en consideracion lo

establecido en esta Ley y en sus normas secundariggespecto de vinculaciones.

Art. 62.- Direccion y administracion de las bolsas de valores. - El maximo 6rgano
administrativo de las bolsas de valores es el directorio, cuyos miembros seran
elegidos por la junta general de accionistas de la bolsa de valores por un periodo
de hasta dos afios, obserando el principio de independencia del directorio como
cuerpo colegiado frente a los accionistas, a los intermediarios y a la

administracion de las bolsas de valores.

Para la integracion del Directorio deberéan tomarse en cuenta al menos las
siguientes disposiciones:

1. Revelacion al directorio de acuerdos de actuacion conjunta establecidos
entre  accionistas, miembros del directorio y principales
administradores.

2. Representacion en el directorio de los accionistas minoritarios.

3. Alternabilidad de los miembros de | directorio, los cuales podran ser
reelegidos por una sola vez consecutiva

4. En caso de existir conflictos de interés de uno o algunos directores con
los asuntos sometidos a consideracion del Directorio, estos directores
deberan eximirse de tratar o votar sobre estos temas

5. Que la mayoria de los miembros de los directorios y las personas que
efectivamente vayan a dirigir las actividades y las operaciones del

mercado, tengan una reconocida honorabilidad empresarial o
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profesional y cuenten con conocimientos y experiencia adecuados en

materias relacionadas con el mercado de valores

Art 63.- Prohibiciones para la integracion del Directorio de las bolsas de

valores.- Los representantes legales o administradores de los intermediarios del
mercado de valores, 0 quienes estén de manera directa o indirecta vinculados a
uno de ellos, no pueden ser parte del Directorio, en un porcentaje que supere el

treinta y cinco por ciento (35%) de la integracién total de ese Directorio.

Quien sea miembro del Directorio de las bolsas de valores no deber& encontrarse
incurso en ninguna de las prohibiciones detalladas en esta Ley, para ser miembro

de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 64.- Negociabilidad de las acciones de las bolsas de valores. - Las acciones
en que se encuentra dividido el capital social de una bolsa de valores deben

inscribirse en el Registro del Mercado de Valores y ser negociadas bursétiimente.

En ningun caso los porcentajes de propiedad de las acciones de una bolsa de

valores podran exceder los limites establecidos por esta Ley.

Art. 65.- Obligaciones de las bolsas de valores.- Las bolsas de valoresdeben
cumplir | assiguientes obligaciones
1. Regular y supervisar, en el ambito de su competencia las operaciones de

los participantes; y velar porque se cumplan las disposiciones de la Ley.
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Proporcionar a los intermediarios de valores la infraestructura fisica y
tecnoldgica que les permita el acceso transparente de las propuestas de
compra y venta de valores inscritos.

Ser accionista de la compafia anénima proveedora y administradora del
sistema unico burséatil

Brindar a los intermediarios autorizados, a través del Sistema Unico
Bursatil SIUB, el mecanismo para la negociacion bursétil de los valores e
instrumentos financieros.

Contratar los servicios de la Sociedad Proveedora y Administradora del
Sistema Unico Bursatil.

Divulgar y mantener a disposicion del mercado y del publico en general
informacion simétrica, veraz, completa y oportuna , sobre las cotizaciones
de los valores, intermediarios y las operaciones efectuadas en bolsas de
valores; asi como sobre la situacion econdémica financiera y los hechos
relevantes de los emisores.

Velar porque, en el ejercicio de su actividad, los intermediarios de valores,
asi como los funcionarios y empleados de las bolsas de valores, cumplan
con los principios de ética y las normas de esta Ley, otras disposiciones
legales y las disposiciones de caracter general de la Junta de Regulaciol
del Mercado de Valores, y de la autorregulacion de las bolsas de valores.
Entregar oportunamente a los depésitos de compensacion y liquidacion de
valores informacion relacionada con las negociaciones del mercado de
valores.

Mantener estandares de seguridad informéatica tales como proteccion de
los sistemas informéaticos, respaldosde la informacion en sedes distintas al

lugar donde operen las Bolsas de Valores, medidas de gestion del riesgo
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legal, operativo y financiero ; de acuerdo a lo que determine la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores.

10. Publicar y certificar la informacion de precios, tasas, rendimientos,
montos, volimenes y toda la informacion que la Superintendencia de
Compafias y Valores considere pertinente, de las operaciones efectuadas
en bolsa de valores y el registro de los intermediarios, operadores de
valores, emisores y valores inscritos. Esta informacion debe ser publicay a
disposicién de cualquier inversor, intermediario y el publico en general, de
la manera que la Junta de Regulacion del Mercado de Valores del Mercado
de Valores lo establezca.

11. Presentar y cumplir con los principios de transparencia y objetividad que
garanticen la adopcion de buenas practicas corporativ as.

12. Inscribir y registrar emisores y valores para la negociacion en bolsa de
valores, asi como suspender o cancelar su inscripcion.

13. Sancionar a las personas juridicas y personas naturales sometidas a st

control, por transgresiones a las normas de autorregulacion

Las demas que de acuerdo a esta Ley, en uso de sus atribuciones, disponga |

Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art. 66.- Disolucion y liquidacion. - Ademas de las causales establecidas en e
Ley de Compafiias, sera causal de disolucion de las bolsas de valoresque se
redujere el capital a un monto inferior al establecido por la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores y no sehubiere corregido esta deficiencia en un plazo no

mayor de ciento ochenta dias desde que se verifiaseel incumplimiento.

59



En el caso en que una bolsa de valores entre en proceso de disolucion
liguidacién , se observaran las normas establecidas en la Lege Compainiias, en lo

que fuere aplicable. La Superintendencia de Compafiias y Valores designaréa al
liquidador, quien tendra las facultades previstas en la Ley de Compaiiias, en esta

Ley, en las leyes aplicables y en la resolucion de designacion.

TITULO X

MERCADOS ALTERNATIVOS PRIVADOS O PUBLICOS

Art. 68.- Objeto.- Con el fin de desarrollar el mercado de valores y ampliar el

namero de emisores y valores que se negocien en mercads regulados, en los
Mercados Alternativos Privados o Publicos se negocia@an valores e instrumentos
financieros de las empresas pertenecientesal sector econémico de pequefias y/o
medianas empresasy de las organizaciones de la economia popular y solidaria
qgue, por sus caracteristicas especificas, necesidades de politica econémica \
nivel de desarrollo de estos valores y/o sus emisores ameriten la necesidad de
negociarse en un mercado alternativo privado o publico especifico y
especializado para esos valores, y siempre que se observe en cada caso

procedimiento establecido por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores y

se cuente con la autorizacion de la Superintendencia de Compaiiias y Valores.

En los Mercados Alternativos Privados o Publicos podran efectuarse ofertas,

demandas y negociaciones de valores inscritos en el Regiso del Mercado de
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Valores pero no inscritos en el Registro de las Bolsasde Valores. Los Mercados
Alternativos Privados o Publicos permitiran la negociacion regulada y controlada
de valores e instrumentos financieros de las empresas pertenecientesal secbor
econdmico de pequefias y/o medianas empresasy de las organizaciones de la
economia popular y solidaria, cuyas caracteristicas ameriten la necesidad de un
mercado con exigencias distintas a las del mercado bursatil. Estas caracteristica:
seran definidas por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores en funcion del
desarrollo del Mercado de Valores, de acuerdo a los parametros establecidos en

este titulo.

Art. 69.- De los Administradores de los Mercados Alternativos Privados o
Pulblicos .- Sélo podran ser Administradores de un Mercado Alternativo Privado
las Bolsas de Valores y de un Mercado Alternativo Publico , la Corporacion

Financiera Nacional y la Corporacion Nacional de Finanzas Populares.

El Administrador de un Mercado Alternativo Publico debera cumplir con los
requisitos, pardmetros e indicadores que establezca la Junta de Regulacion de

Mercado de Valores.

Las transacciones que se realicen en losMercados Alternativos Privados o
Publicos deberan ser informadas a la Superintendencia de Compafiias y Valores,
en la forma y periodicidad que la Junta de Regulacion del Mercado de Valores

establezca mediante disposicion de caracter general.

Art. 70.- Mercado alternativo privado .- Las Bolsas de Valores quedan facultadas
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para administrar un Mercado Alternativo Privado para acciones valores de
Renta Fija e instrumentos financieros de las empresas pertenecientesal sector

econdmico de pequefias y/o medianas empresas

Estos mercados seran autorizados por la Superintendencia de Compafias y
Valores, de conformidad a las disposiciones de caracter general que dicte la Junta

de Regulacién del Mercado de Valores.

Con el fin de disponer de un mercado alternativo privado integrado que sea
ordenado, transparente, equitativo y competitivo ; las bolsasde valores deberan:
1. Establecer y mantener sistemas integrados transaccionalmente entre ds
mercados alternativos privados y los intermediarios de valores, que
permitan el cierre de una operacion en cualquier mercado alternativo
privado independientemente de aquel mercado alternativo privado en la
que se originaron las ofertas y demandas que dieron origen a esa
transaccion.
2. Establecer un sistema de base de datos interconectado con el érgano di
control del mercado de valores en tiempo real, que genere informacion
Unica sobre precios y rendimientos.
3. Velar por la proteccion del inversionista.
4. Cumplir con las demas disposiciones que con este fin disponga la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 71- Mercado alternativo publico. - Las Corporaciones Financieras Publicas
quedan facultadas para administrar Mercados Alternativos Publicos para

acciones, valores de Renta Fija e instrumentos financierosde las empresas

62



pertenecientes al sector econdmico de pequefias y/o medianas empresay de las

organizaciones de la economa popular y solidaria.

Estos mercados seran autorizados por la Superintendencia de Compafiias y
Valores, de conformidad a las disposiciones de caracter general que dicte la Junta

de Regulacién del Mercado de Valores.

Art. 72.- Constitucion y autorizacion d e funcionamiento. - Los Mercados
Alternativos Privados o Puablicos deben obtener la autorizacion de
funcionamiento ante la Superintendencia de Compairiias y Valores, observando
los requisitos y procedimientos determinados en las disposiciones que para ese

efedo emita la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art. 73.- Obligaciones de los administradores de un Mercado Alternativo
Privado o Publico .- Los administradores de un Mercado Alternativo Privado o
Publico tendran las siguientes obligaciones

1. Regular y supervisar, en el ambito de su competencia las operaciones de
los participantes; y velar porque se cumplan las disposiciones de la Ley.

2. Proporcionar a los intermediarios de valores la infraestructura fisica y
tecnoldgica que les permita el acceso trasparente de las propuestas de
compra y venta de valores inscritos.

3. Divulgar y mantener a disposicion del mercado y del publico en general
informacion simétrica, veraz, completa y oportuna ; sobre las cotizaciones

de los valores, los intermediarios y las operaciones efectuadas en el
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mercado alternativo; asi como sobre la situacién econdmica financiera y los
hechos relevantes de los emisores.

Velar porque, en el ejercicio de su actividad, los intermediarios de valores,
asi como los funcionarios y empleados de los Mercados Alternativos
Privados o Publicos, cumplan con los principios de ética y las normas de
esta Ley, otras disposiciones legales y las disposiciones de caracter genere
de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores y de la autorregulacion
del Mercado Alternativo Privado o Publico .

Entregar oportunamente a los depdsitos de compensacion y liquidacion de
valores, informaciéon relacionada con las negociaciones del mercado de
valores.

Mantener estandares de seguridad informética tales como proteccion de
los sistemas informéaticos, respaldos de la informacion en sedes distintas al
lugar donde opere el mercado alternativo privado o publico , medidas de
gestion del riesgo legal, operativo y financiero; de acuerdo a lo que
determine la Junta de Regulacion cel Mercado de Valores.

Publicar y certificar, la informaciébn de precios, tasas, rendimientos,
montos, volimenes y toda la informacion que la Superintendencia de
Compaiiias y Valores considere pertinente, de las operaciones efectuadas
en el Mercado Alternativo Privado o Publico; y el registro de los
intermediarios, operadores de valores, emisores y valores inscritos. Esta
informacion debe ser publica y a disposicion de cualquier inversor,
intermediario y el publico en general ; de la manera que la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores lo establezca.

Presentar y cumplir con los principios de transparencia y objetividad que

garanticen buenaspracticas corporativ as.
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9. Establecer un sistema de base de datos interconectado conla
Superintendencia de Compafiasy Valores, en tiempo real.

10. Inscribir y registrar emisores y valores para la negociacién en el Mercado
Alternativo Privado o Publico , asi como suspender o cancelar su

inscripcion.

Las demas que de acuerdo a esta Ley, en uso de sus atribuciones, disponga |

Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art. 74.- Intermediarios . Los Unicos intermediarios autorizados para operar en

un Mercado Alternativo Privados o Publicos son las casas de valores; y los
operadores del sector publico que realicen negociacionesde valores por cuenta
de las Instituciones del Sector Publico, de conformidad con lo establecido en esta

Ley.

Art. 75.- Participantes directos.- Podran participar directamente, sin la necesidad
de un intermediario de valores, en un Mercado Alternativo Pr ivado o Publico,
siempre que las disposiciones de caracter general que dicte la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores autorizando su funcionamiento lo permitan ,
y en funcién del tipo de mercado alternativo privado o publico del que se trate
los siguientes:

1. Las Instituciones creadas al amparo de la Ley de Economia Popular y

Solidari a.

2. Otros que establezca la Junta de Regulacion del Mercado de Valores
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Para efectos de la participacion de lasorganizaciones creadas al amparo de la ley
de Economia Popular y Solidaria en los Mercados Alternativos Privados o
Publicos, se deberan observar las siguientes disposiciones:

{1 Sélo podran actuar por cuenta propia, y no por cuenta de terceros.

71 Podran realizar operaciones en elMercado Alternativo Privado o Publi co a
través de sus funcionarios o empleados calificados para el efecto, quienes
actuaran exclusivamente a nombre de las mismas; o podran efectuar sus
operaciones en elMercado Alternativo Privado o Publico , por intermedio

de casas de valores.

Art. 76.- Requisitos para el funcionamiento .- Los Administradores de los
Mercados Alternativos Privados o Publicos deberan cumplir al menos con los
siguientes requisitos para obtener la autorizacion de funcionamiento del
respectivo Mercado Alternativo Privado o Publi co, ademas de los que establezce
la Junta de Regulacién del Mercado de Valores para cada caso:

1. Elaborar un programa de actividades en el que se detallen la estructura
organizativa del mercado, los valores y los instrumentos financieros
susceptibles de sernegociados en el mismg, y los servicios que pretende
prestar la sociedad administradora.

2. Elaborar un proyecto de reglamento de mercado que contendra como
minimo las reglas aplicables en materia de valores, instrumentos
financieros negociables, miembros, régimen de garantias, negociacion,
registro, compensacion y liquidaciébn de transacciones, supervision y

disciplina del mercado y medidas de caracter organizativo, relativas, entre
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otras materias, a los conflictos de interés y a la gestién de riesgos

3. Los requisitos minimos de transparencia e informacién que cada uno de
estos mercados regulados deben cumplir, se estableceran con norma de
caracter general por parte de la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores y estardn autorizados y controlados por la Superintendencia de

Compaiiias y Valores.

Articulo. 77.- Normas que deberan establecer los Mercados Alternativos
Privados o Publicos para la admision de instrumentos financieros a
negociacion.- Sin perjuicio de las obligaciones contenidas en estaley, los
Mercados Alternativos Privados o Publicos deberan establecer normas claras y
transparentes en relacion a la admision a negociacion de valores o instrumentos
financieros, que aseguren que éstos puedan ser negociados de modo correcta
ordenado y eficiente. En el caso de los instrumentos financieros derivados, las
normas garantizaran, en particular, que la formulacién del contrato objeto de
negociacion permita una correcta formacion de precios, asi como la existencia de

condiciones efectivas de liquidacion.

Los Mercados Alternativos Privados o Publicos deberan disponer de mecanismos
eficaces para:

1. Comprobar que los emisores de valores admitidos a negociacion en el
sistema cumplan todas sus obligaciones legales con respecto a la difusion
de informacion, en los casosen los cuales la inscripcion de un valor
depende del consentimiento del emisor de dicho valor.

2. Facilitar a sus miembros el acceso a la informacién, que debera ser publica
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en virtud de la presente Ley y sus normas reglamentarias.
3. Comprobar peridédicamente que los valores e instrumentos financieros
admitidos a negociacion cumplan en todo momento los requisitos de

admision.

Art. 78.- Negociacion en los Mercados Alternativos Privados o Publicos .- El
valor o instrumento financiero que se cotice en un Mercado Al ternativo Privados
o Publicos, so6lo podra negociarse en ese sistema, debiendo entregarse al inverso
toda la informacién y actuar con la debida transparencia de conformidad con

esta ley.

Se exceptla de la anterior disposicion a losMercados Alternativos Privados, para
los cuales la inscripcion en uno de ellos implica la inscripcion automatica en
todos los existentes y por ende podra negociarse dicho valor en todos los
Mercados Alternativos Privados, debiendo entregarse al inversor toda la

informacion y actuar con la debida transparencia de conformidad con estaley.

Los valores de los emisores inscritos en el mercado bursatil, no podran ser
inscritos ni negociados en elMercado Alternativo , excepto aquellos valores que la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores expresamente lo autorice, en
atencion a requerimientos de la politica econémica publica o la politica publica

del Mercado de Valores.

TITULO X |

SISTEMA UNICO BURSATIL (SIUB)
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Art. 79.- Objeto. - Con el fin de disponer de un mercado bursétil Unic o en nuestro
pais que sea ordenado, integrado, transparente, equitativo y competitivo entre las
bolsas de valores se crea ekistema Unico bursétil, que tiene por objeto, permitir a
través de una plataforma informatica la negociacion de valores e instrumentos
financieros inscritos en el Registro del Mercado de Valores y en las bolsas de

valores, incluso aquellos que se negocien en el mercado alternativo privado.

Art. 80.- De la Sociedad Proveedora y Administradora del sistema unico

bursatil, constituci6 n y autorizacion de funcionamiento. - Debera constituirse
como sociedad anonima y obtener la autorizacién de funcionamiento ante la
Superintendencia de Compafias, la misma que tendrd como objeto social
exclusivo y excluyente proveer y administrar un sistem a unico bursatil para la
negociacion de valores e instrumentos financieros inscritos en el Registro del
Mercado de Valores y en las bolsas de valores incluso aquellos que se negocien €

Mercado Alternativo Privado.

Art. 81.- De capital.- La Sociedad Prowedora y Administradora del Sistema
Unico Bursétil contar4 con el capital inicial minimo suscrito y pagado en
numerario y/ 0 en especie que sera fijado por la Junta de Regulacion del Mercado
de Valores, que estarad dividido en acciones ordinarias y nominativas y que
deberan pertenecer exclusivamente a las bolsas de valores nacionales

internacionales, autorizadas para operar en el pais.
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Los accionistas tendran igual participacion accionaria, manteniendo este

principio cada ocasion que ingrese un nuevo accionista.

La Sociedad Proveedora y Administradora del Sistema Unico Bursétil debera
luego de su constitucion como comparfia anonima, obtener la autorizacion de
funcionamiento por parte de la Superintendencia de Compafiias y Valores y
cumplir con los requisitos minimos, parametros, indices, relaciones y demas
normas de solvencia y prudencia financiera, que determine la Junta de

Regulacion del Mercado.

Art. 82.- Del directorio. - La Sociedad Proveedora y Administradora del Sistema
Unico Bursatil contara con un Directorio que estara integrado por tres miembros

0 mas, siempre en numero impar, elegidos por la Junta General de accionistas.
debiendo uno de ellos actuar como presidente, el mismo que no podra ser

funcionario ni empleado de las bolsas.

Los miembros del Directorio deberan acreditar un amplio conocimiento técnico,
experiencia en el mercado de valores, idoneidad moral y no encontrarse incurso

en ninguna de las prohibiciones sefialadas en elArt. 8 de esta Ley.

Art. 83.- De las obligaciones. - La Scciedad Proveedora y Administradora del

Sistema Unico Bursatil tendra las siguientes obligaciones:

1. Proveer y administrar un sistema unico bursétil para la negociacién de

valores e instrumentos financieros inscritos en el Registro del Mercado de Valores
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y en las bolsas de valores y aquellos que se negocien en el Mercado Alternativc
Privado, a través de una plataforma tecnoldgica Unica de negociacion con
infraestructura universal, que permita la recepcion, cierre y ejecucion de las
transacciones, a losdistintos usuarios del sistema, la misma que podra ser de
propiedad de la sociedad proveedora y administradora o de terceros,

debidamente contratados para el efecto.

2. Establecer un sistema de bases de datos interconectados con el 6rgano d
control del mercado de valores, Depdsitos de Compensacion Liquidacion de
Valores, Entidades de Contraparte Central y demas participantes del mercado de
valores, conforme a la Ley. Este sistema de base de datos debe generar en tiemp
real informacién Unica sobre precios, rendimientos, u otra informacion que
determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores. Esta informacion

tendra el caracter de publica de conformidad con la Ley de Datos Publicos.

4. Establecer los canales de comunicacion y dispositivos necesads para
operar a través de un medio de comunicacion principal y un medio de
comunicacion contingente que permitan restablecer la comunicacién automatica

en caso de falla del principal.

5. Permitir a cualquier persona el acceso gratuito, simétrico y libre a las bases
de datos sobre informacién publica de forma veraz, completa, simétrica y
oportuna para tomar una decision de inversion. Estas bases de datsgran publicas,
debiendo aplicarseles lo establecido en la Ley de Sistema Nacional de Registro de
Datos Publicos, por lo cual adicionalmente a la obligacion de entregar sus
registros a la entidad que establece la ley mencionada, en la forma que la

autoridad competente establezca, es obligacion que se entreguen también esto:
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registros a la Superintendencia de Compafiias y Valores con la periodicidad que

determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

6. Mantener la conectividad con todas las Bolsas de Valores en los diferentes
mercados en los que opere y los Depdésitos de Compensacion y Liquidacion d

Valores.

7. Establecer normas de seguridad de intercambio y administracién de la

informacion.
8. Brindar una infraestructura de alta disponibilidad.

10.  Suscribir contratos exclusivamente con las bolsas de valores para brindar
el Sistema Unico Bursatil. Podra también brindar este sistema a los

administradores de mercados alternativos publicos que lo soliciten.

11. Establecer un plan de contingencias informaticas, de acuerdo a los

lineamientos generales que establezca la Junta de Regulacion del Mercado.
12.  Adoptar normas de buenas practicas corporativas.

13. Cumplir con las deméas disposiciones que establezca la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 84.- Prohibiciones. - La Sociedad Proveedora y Administradora del Sistema

Unico Bursétil tendra las siguientes prohibiciones:

1. Realizar actividades que estén fuera de su objeto exclusivo.
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2. Divulgar informacién sujeta al sigilo bursatil, salvo mandato judicial o de

autoridad competente.

3. Impedir el acceso de los usuarios al sistema Unico flirsatil, sin

fundamento en una causa legal o reglamentaria.

4. Suscribir contratos para brindar el servicio del Sistema Unico Bursatil con

entidades diferentes a las bolsas de valores.

5. Interrumpir el servicio, salvo caso fortuito.

Art. 85.- Del Contr ato.- La Sociedad Proveedora y Administradora, debera
suscribir un contrato con las bolsas de valores para la prestacion del servicio de
utilizacion del sistema uUnico bursatil a través de una plataforma informéatica

Gnica, para la negociacion de valores e instrumentos financieros inscritos en el
Registro del Mercado de Valores y en las bolsas de valores, incluso aquellos que
se negocien en el Mercado Alternativo Privado, en el cual consten entre otros, los
derechos y obligaciones de las bolsas de valoresde la Sociedad Proveedora y

Administradora y de las casas de valores usuarias del sistema.

Art. 86.- De la disolucion vy liquidacion. - En caso de disolverse y liquidarse, la
Sociedad Proveedora y Administradora deberd observar el procedimiento

previsto en la Ley de Compafias para este tipo de sociedades.

En caso de disolucion y liquidacién de la compafiia Proveedora del Sistema
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Unico Bursatil, la Junta de Regulacién deberd determinar los mecanismos y
medidas necesarias para proveer, administrar y mantener el un sistema y
consecuentemente el mercado bursatil Unico activo, para la constitucion
inmediata de una nueva sociedad anénima o de economia mixta, que tendra el
mismo objeto social que la compaiiia en liquidacién, cuyos accionistas, seran las
persona juridicas publicas o privadas, que la Junta determine mediante norma de

caracter general.

TITULO XI |

INTERMEDIARIOS DE VALORES

Art. 87.- Intermediacidn de valores. - La intermediacién de valores es el conjunto
de actividades, actos y contratos que redizan los intermediarios autorizados en el
mercado bursatil y en el mercado alternativo con el objeto de vincular las ofertas
y las demandas para efectuar la negociacion de valores e instrumentos

financieros.

Art. 88.- Intermediarios de valores. - Son intermediarios de valores autorizados,
las casas de valores y los operadores del sector publico, inscritos en el Registre
del Mercado de Valores, que realizan negociaciones de valores por cuenta de
terceros o por cuenta propia, en el mercado bursatil y en elMercado Alternativo ,

de acuerdo a las disposiciones de caracter general que expida la Junta de
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Regulacion del Mercado de Valores.

Los intermediarios de valores seran autorizados por la Superintendencia de
Compaifiias y Valores, observando los requisitos y procedimientos determinados
en las disposiciones de caracter general que emita la Junta de Regulacion de
Mercado de Valores, que contemplen por lo menos criterios de capital minimo,

objeto exclusivo, infraestructura y sistemas minimos necesarios entre otros.

Art. 88.- Responsabilidad en la transaccion. - Los intermediarios de valores son
responsables de verificar la identidad y capacidad legal de las personas que
contrataren por su intermedio, de la autenticidad e integridad de los valores que
negocien, dela inscripcion de su ultimo titular en los registros del emisor cuando

sea necesario y de la autenticidad del ultimo endoso, cuando proceda.

Los intermediarios de valores que actiuen en la compra o venta de valores,
guedan obligados a pagar el precio de lacompra o efectuar la entrega de los
valores vendidos en la fecha de cumplimiento de la negociacién, sin que puedan
oponer la excepcion de falta de provision. No son responsables ni asumiran
responsabilidad respecto de la solvencia del emisor. No podran utilizar dineros
de sus comitentes para cumplir obligaciones pendientes o propias, o de otros

comitentes.

Art. - 90.- Objeto y naturaleza de las casas de valores.- Las casas de valores sor
sociedades andnimas, cuyo objeto social Unico es la intermediacion devalores, y

las demas actividades relacionadas previstas en esta Ley incluyendo las
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actividades de banca de inversion.

Deben constituirse y obtener autorizacion de funcionamiento ante la
Superintendencia de Compafilas y Valores, observando los requisitos y
procedimientos determinados en la disposicién de caracter general que emitala

Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

El capital minimo debe ser suscrito y pagado en su totalidad en numerario y sera
fijado por la Junta de Regulacién del Mercado de Vdores, la cual ademas
establecera los parametros, indices, relaciones y demas normas, de acuerdo a ls

actividades que vaya a realizar, dentro de las facultades previstas en esta Ley.

En caso de incumplimiento a estas disposiciones, sin perjuicio de las saciones a
que hubiere lugar, la casa de valores debera proceder a regularizar tal situacion
en el plazo y en la forma que establezca la Junta de Regulacion del Mercado de

Valores mediante disposicion de caracter general.

Sus funciones de intermediacibn de valores se regiran por las normas
establecidas para los contratos de comision mercantil en lo que fuere aplicable,

sin perjuicio de lo dispuesto en esta Ley.

Art. - 91.- Constitucion y Autorizacion de funcionamiento. - Las casas de valores
no podran efectuar ninguna clase de operacibn mientras no se encuentren
legalmente constituidas, autorizadas e inscritas en el Registro del Mercado de
Valores, y hayan constituido la garantia individual de compensacion y

liquidacion necesaria.
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Art. 92.- Facultades de las casas de valores: Las casas de valores que quieran
dedicarse exclusivamente a la intermediacién de valores tendran las siguientes
facultades:

1. Operar, de acuerdo con las instrucciones de sus clientes, erel mercado
bursatil y en el Mercado Alternativo .

2. Adquirir o enajenar valores por cuenta propia.

3. Dar asesoria, informacion y prestar servicios de consultoria en materia de
negociacion de valores a personas nhaturales yl/o juridicas del sector
privado y a instituciones del sector publico, de conformidad con la Ley.

4. Proporcionar servicios de informacion y procesamiento de datos, dentro
de los limites que impone el sigilo burséatil y de conformidad con las
normas expedidas por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores

5. Bajo su responsabilidad, podra anticipar fondos de sus recursos a sus
comitentes exclusivamente para ejecutar 6rdenes de compra de valores
inscritos en el Registro del Mercado de Valores, debiendo retener en
garantia tales valores hasta la reposiciéon de los fondos y dentro de los
limites y plazos que establezcan las disposiciones que para el efectt
expedira la Junta de Regulacién del Mercado de Valores

6. Realizar operaciones de reporto bursatil, de acuerdo con las disposiciones
de caracter general que expida la Junta de Regulacién del Mercado é
Valores.

7. Dar asesoria e informacion en materia de estructuracion de portafolios de
valores.

8. Administrar portafolios de valores o dineros de terceros para invertirlos en
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instrumentos del mercado de valores, de acuerdo con las instrucciones de
sus clientes. Se considera portafolio de valores a un conjunto de valores
administrados exclusivamente para un solo comitente.

9. Celebrar convenios de corresponsalia con intermediarios de valores de
otros paises, para que, bajo la responsabilidad de la casa de valorekcal,
tomen oOrdenes de compra o venta de valores, transados en mercados
publicos e informados, por cuenta y riesgo de sus clientes.

10. Celebrar convenios de referimiento con intermediarios de valores de otros
paises,para que sus clientes puedan realizarérdenes de compra o venta de
valores, transados en mercados publicos e informados, por cuenta y riesgo
de sus clientes Para esta actividad la Casa de Valores debera suscribit
contratos de referimiento con el intermediario referido y con sus clientes,
y cumplir con los demas requisitos que establezca la Junta de Regulacién

del Mercado de Valores mediante normas de caractergeneral.

11. Las demés que determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Las casas de valores que adicionalmente a las faculides descritas para la
intermediacién, quieran dedicarse a actividades propias de banca de inversion;
tendran las facultades adicionales previstas en esta Ley para la banca de

inversion.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores determinara los requistos
técnicos, y financieros distintos para las casas de valores que se dediquer
exclusivamente a intermediacién de valores, y para las casas de valores que

realicen adicionalmente actividades de banca de inversion.
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Art. 93.- Obligaciones de las casas de vdores.- Las casas de valores tendran las
siguientes obligaciones:

1. Llevar los registros que determine la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores.

2. Mantener estandares de seguridad informatica tales como proteccion de
los sistemas informaticos, respaldos ce la informacion en sedes distintas al
lugar donde operen las casas de valores, polizas de fidelidad, medidas de
gestién del riesgo legal, operativo y financiero; de acuerdo a lo que
determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores

3. Facilitar, a sus comitentes, informacion actualizada sobre los valores en
circulacion en el mercado y acerca de la situacion legal, administrativa,
financiera y econdmica de las empresas emisoraskn todos los casos en los
que se ofrezcan como alternativa de inversidén, se debe incluir una
recomendacion escrita de la casa de valores sobre la decision de
negociacion de dicho valor.

4. Observar las normas de autorregulacion.

5. Determinar el perfil de riesgo del inversor , para lo que se debera observar
las normas que dicte la Junta de Regulacion del Mercado de Valores y la
autorregulacion, de acuerdo a estandares internacionales para proteccion
del inversor.

6. Entregar el dinero de las ventas y los valores de las compras a sus
comitentes en un plazo maximo de cuarenta y ocho horas desde la
compensacion y liquidacion de cada operacion.

7. Mantener los activos del portafolio propio y del portafolio de terceros

administrados por ésta, separados entre si y de su propio patrimonio.
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Responder a los titulares de los portafolios administrados por los
perjuicios o pérdidas que ella o cualquiera de sus empleados, funcionarios
0 personas que le presten servicios, les causare como consecuencia ¢
infracciones a esta Ley o0 sus normas complementarias; por dolo, abuso de
confianza, negligencia, y en general por el incumplimiento de sus
obligaciones, sin perjuicio de la responsabilidad administrativa, civil o

penal que corresponda a las personas implicadas.

9. Las deméas que determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art. 94.- Prohibiciones .- A las casas de valores les esta prohibido:

1.
2.

Realizar actividades de intermediacion financiera u operaciones bancarias
Promocionar y recibir, por cualquier medio y bajo cualquier titulo,
captaciones del publico.

Realizar negociaciones con valores no insritos en el Registro del Mercado
de Valores.

Realizar actos o efectuar operaciones ficticias que tengan por objetc
manipular o fijar artificialmente precios o cotizaciones .

Garantizar rendimientos o asumir pérdidas de sus clientes o de los
titulares de los portafolios que administre .

Divulgar por cualquier medio, directa o indirectamente, informacién falsa,
tendenciosa, imprecisa o privilegiada.

Marginar utilidades en una transaccion en la que, habiendo sido
intermediario, ha procedido a cobrar su corre spondiente comision.

Adquirir valores que se les ordend vender, asi como vender de los suyos a
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quien les ordend adquirir, sin la respectiva autorizacion por escrito del
cliente.

9. Utilizar dineros de los clientes para cumplir obligaciones pendientes, sean
propias o de otros clientes, o compensar, con recursos que recibieron para
comprar, o que se les entregare por los valores vendidos, con las
cantidades que les adeude el cliente comprador o vendedor.

10. Los representantes legales, funcionarios y operadores @ una casa de
valores, no podran serlo simultaneamente de otra casa de valores

11. Realizar actividades de referemiento o corresponsalia de clientes, excepto a
otros intermediarios de valores nacionales o internacionales.

12. Poner a nombre de la casa de valoredos valores de sus comitentes, salvo

autorizacion expresa documentada del comitente.

Art. 95.- Disolucion y liquidacion. - En el caso en que una casa de valores entr
en proceso de disolucion y liquidacion, se observaran las normas establecidas er
la Ley de Compafiias. En lo que fuere aplicable, la designacién del liquidador

correspondera a la Superintendencia de Compaiiias y Valores.

Art. 96.- Operadores de valores.- Son operadores de valores los funcionarios de
las casas de valores o de las institucionegublicas, debidamente inscritos en el
Registro del Mercado de Valores y calificados para operar en las bolsas de valores

o los Mercados Alternativos Privados o Publicos.

Los operadores de valores son solidariamente responsables con sus respectiva
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casasde valores o instituciones publicas, frente a los inversionistas.

Con el fin de mantener actualizados sus conocimientos, las bolsas de valores y los
Mercados Alternativos Privados o Publicos evaluaran peridodicamente a los
operadores de valores inscritos. En el caso de las bolsas de valores, la:
caracteristicas y condiciones en que se realicen dichas evaluaciones sera
establecidas conjuntamente por las bolsas de valoresmediante normas conjuntas

de autorregulacion.

TITULO XII |

BANCA DE INVERSION

Art 97 - Concepto - Banca de inversion es aquella actividad especializada
orientada a la busqueda de opciones de inversion y financiamiento a través del
mercado de valores, efectuada por entes dedicados especialmente a est:

actividad .

Solamente podran realizar adividades de banca de inversion las casas de valores,

el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

Art 984 Actividades especificas que comprenden la Banca de Inversion - Las
instituciones que actlen como banca de inversion realizaran, entre otras, las
siguientes actividades:

1. Participacion activa en el mercado de capitales, tanto a nivel de

intermediarios como, de ser el caso, como inversionistas.
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2. Actuar como estructurador, impulsador y promotor de proyectos de
inversion y financiamiento , tanto publicos como privados. Proveer
opciones de financiamiento de largo plazo especialmente para capital fijo
ainstituciones privadas y publicas

3. Estructurar procesos de emision de valores negociables en el mercado de
valores, de conformidad con las normas y requisitos que establezca la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores, en especial la capacidac
técnica, juridica y la posibilidad de disponer directa o indirectamente de
personal especializado para esta tarea.

4. Dar asesoria e informacion en materia definanzas, valores, estructuracion
de portafolios de valores, fusiones, escisiones, adquisiciones, negociacion
de paquetes accionarios, compra y venta de empresasy otras operaciones
del mercado de valores.

5. Explotar su tecnologia, sus servicios de informacion y procesamiento de
datos, en el ambito relacionado con el mercado de valores, para las
empresas privadas e instituciones publicas, obtener los recursos o los
instrumentos financieros necesarios para realizar determinada inversion,

mediante la emisidn y venta de valores en los mercados de capitales.

Art. 99-.- Constitucion y Autorizacion de funcionamiento. - Las casas de valores
gue deseen especializarse en la busqueda de opciones de financiamiento a travé
del mercado de valores, podran utilizar adici onalmente la expresion Banca de

Inversion.

Las casas de valoreggue efectien actividades de banca de inversion,no podran
efectuar las actividades exclusivas de banca de inversiobn mientras no se

encuentren legalmente autorizadas por la Superintendencia de Compafiias y
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valores de conformidad con las normas de caracter general que expida la Junta de

Regulacion del Mercado de Valores.

En la estructuracion de procesos de titularizacion o de emision de bonos
corporativos, la banca de inversion serd la responsdle de determinar la
probabilidad de ocurrencia de los flujos futuros esperados que se destinarian
para el pago de los valores emitidos, y debera determinar el indice de
siniestralidad de la cartera a titularizar, o de determinar el indice de desviacion
en la generacion de los flujos proyectados en otros procesos de titularizacion,
siguiendo para €l efecto las disposiciones de caracter general que determine la

Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Las instituciones del sistema financiero publico cuyas leyes no contemplen
expresamente la facultad de realizar actividades de banca de inversion,asi como
las instituciones del sistema financiero privado, tendran prohibido realizar

actividades de banca de inversion.

Art. 100- Facultades de la banca de inversion. - Adicionalmente a las facultades
previstas para las Casas de Valores, la banca de inversion tendra las siguiente:
facultades:

1. Realizar actividades de hacedor del mercado fnarket maker con valores de
renta fija o de renta variable inscritos en Bolsas de Valores, bajo las
condiciones establecidas por la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores mediante disposiciones de caracter general

2. Dar asesoria e informacién en materia de estructuracion de portafolios de

valores; adquisiciones, fusiones, escifones de compafiias; fuentes de
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financiamiento a través del mercado de valores para personas naturales o
juridicas y entidades del sector publico.

3. Administrar clubes de inversion .

4. Realizar operaciones deunderwriting, o suscripcion de una emision o parte
de ella, para su posterior reventa en el mercado

5. Efectuar valoraciones financieras de empresas o proyectos

6. Actuar como estructuradores de emisiones de valores.

Las demas actividades que autorice la Junta de Regulacion del Mercado de

Valores.

Adicionalm ente a la Banca de Inversién, podran realizar actividades de hacedor
del mercado (market maker la Corporacién Financiera Nacional y aquellas

Instituciones Financieras Publicas cuyas leyes propiaslo permitan.

Art. 101- Obligaciones de la banca de inver sion.- Adicionalmente a las
obligaciones previstas para las Casas de Valores, la banca de inversion tendra la:
siguientes obligaciones:

1. Mantener los activos de los clubes de inversién, del portafolio propio y del
portafolio de terceros administrados por ésta, separados entre si y de su
propio patrimonio .

2. Responder a los inversionistas de los clubes de inversion por los perjuicios
o0 pérdidas que ella o cualquiera de sus empleados, funcionarios o
personas que le presten servicios, les causare como consecuoeia de
infracciones a esta Ley 0 sus normas complementarias; por dolo, abuso de

confianza, negligencia, y en general por el incumplimiento de sus
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obligaciones, sin perjuicio de la responsabilidad administrativa, civil o
penal que corresponda a las persona implicadas.

3. Actuar con la debida capacidad técnica y juridica en la estructuracion de
procesos de emision de valores, y contar directa o indirectamente con el

personal especializado para esta tarea.

Las demés que determine la Junta de Regulacién deMercado de Valores.

Art. 102- Prohibiciones. - Adicionalmente a las prohibiciones previstas para las
Casas de Valores, a la banca de inversion le esta prohibido:

1. Garantizar rendimientos o asumir pérdidas de los inversionistas de los
clubes de inversion que administre .

2. Realizar operaciones de hacedor del mercado (arket maker con acciones
emitidas por empresas vinculadas a la banca de inversion o cualquier otra
compafia relacionada por gestion, propiedad o administracion .

3. Poner a nombre de la banca de nversion los valores de los clubes de
inversién y portafolios administrados .

4. La banca de inversidon no podra captar depositos ni dar préstamos, ni en
general, efectuar operaciones exclusivas de las instituciones que efectiar

intermediacion financiera. .

TITULO X VI
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DEPOSITOS DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES

Art. 103- Concepto- Depdsitos de Compensacion y Liquidacion de valores son
las instituciones publicas o las sociedades andnimas, autorizadas y controladas
por la Superintendencia de Compafiasy Valores para recibir en depdsito valores
inscritos en el Registro del Mercado de Valores o aquellos valores que
constituy an activos subyacentes para procesos de titularizacion, encargarse de st
custodia y conservacion, brindar los servicios de liquidacion y registro de

transferencias de los mismos.

Art. 104.- Constitucion y autorizacion de funcionamiento. - Los Depdésitos de
Compensacion y Liquidacion de valores deben constituirse y obtener la
autorizacion de funcionamiento ante la Superintendencia de Compafias y
Valores, observando los requisitos y procedimientos determinados en las
disposiciones de caracter general que emita la Junta de Regulacion del Mercadc
de Valores, que contemplen por lo menos criterios de capital minimo, objeto

exclusivo y sistemas tecnolégicos.

Los Depositos de Compensacion y Liquidacion de valores deben mantener los
pardmetros, indices, relaciones, capital, patrimonio minimo y demas normas de
funcionamiento, aplicacién de procesos, solvencia y prudencia financiera que
determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores, tomando en

consideracion el desarrollo del mercado de valores.

Art. 105- Naturaleza.- La naturaleza del Depésito de Compensacion y
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Liguidacién de valores es la de un depdésito colectivo, por lo que el objeto
susceptible de depdsito, en cada caso, es una emision de valores. Los valore
dentro de una misma emision guardan caracteristicas homogéneas entre si y se
considera a cada uno de ellos como cosa fungible. Si los valores constan en ui
soporte cartular, todos los titulos que la conforman deben depositarse en una o
algunas entidades depositarias. A partir de ese momento dichos titulos quedan

inmovilizados.

Al admitir a depdsito una emision de valores , la entidad depositaria no adquiere
la propiedad de estos valores sino que se obliga a efectuar respecto de ellos los
registros contables necesarios dentro de un sistema de anotaciones en cuente
permitiendo asi la transmision de la propiedad de cada uno de los valores que
conforman la emision, conforme la respectiva liquidacion de bolsa o de los
mercados alternativos privados o0 publicos, salvo los casos expresamente

exceptuados en esta Ley.

Art. 106- Estructura de propiedad de los Depédsitos de Compensacion y

Liguidacién de valores. - Para el caso de sociedades animas, el capital minimo

estara suscrito y pagado en su totalidad en numerario y serd fijado por la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores mediante disposicion de caracter general, el
cual ademas establecera los parametros, indices, relaciones y demasormas, de
acuerdo a las actividades que vaya a realizar dentro de las facultades previstas en
esta Ley. Sus acciones deberan estar inscritas en el Registro del Mercado d

Valores y en la bolsa de valores.

Las acciones de un Depdésito Centralizado de Compeaisacion y Liquidacion de
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Valores podran pertenecer a las bolsas de valores, las casas de valores, e
entidades del sector publico legalmente autorizadas para ello, los emisores

inscritos en el Registro del Mercado de Valores y el publico en general.

Los limites de participacion accionaria en estas sociedades serdn establecidos po
la Junta de Regulacion del Mercado de Valores mediante disposicion de caracter
general, para cuya expedicion deberé considerar la participacion consolidada de

empresas vinculadas.

Los acreedores del Deposito de Compensacion y Liquidaciéon de valores no
podran perseguir sus créditos en los valores que tal entidad ha admitido al

sistema.

Art. 107.- Autorizacién de funcionamiento. - La Superintendencia de Compafias
y Valores autorizard el funcionamiento de los Depdsitos de Compensacion y
Liquidacién de valores, procediendo a su inscripcion en el Registro del Mercado
de Valores en cuanto verifique que se ha constituido cumpliendo los requisitos
establecidos en el articulo anterior, y que tienen las facilidades, mecanismos,
reglamentos y procedimientos que garanticen su funcionamiento, de acuerdo a lo

dispuesto en esta Ley.

Art. 108- Funciones de los Depésitos de Compensacion y Liquidacion de
valores.- Las funciones de los Depoésitos ¢ Compensaciéon y Liquidacion de
valores son las siguientes:

1. Recibir en depésito y actuar como custodio y administrador de valores
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inscritos en el Registro del Mercado de Valores o aquellos valores que
constituyan activos subyacentes para procesos de titdarizacion, de
acuerdo a las instrucciones recibidas de sus depositantes directosy ejercer
el derecho de cobro de los mismos

Registrar las operaciones de transferencia de los valores regulados por este
Ley, de acuerdo a los procedimientos que ésta catempla.

Mantener cuentas en otros Depositos de Compensacion y Liquidacion de
valores del pais o de terceros paises, previa autorizacion de la
Superintendencia de Compaiiias y Valores

Llevar a nombre de los emisores los registros de bonos corporativos u
otros valores y los libros de acciones y accionistas de las sociedades qu
inscriban sus acciones en el Registro del Mercado de Valores y, efectuar e
registro de transferencias.

Llevar los registros contables contentivos de las anotaciones en cuenta
Unificar los titulos del mismo género y emision que reciba de sus
depositantes, en un titulo que represente la totalidad de esos valores
depositados. El fraccionamiento y las transferencias futuras se registraran
mediante el sistema de anotacién en cuenta. Elsistema de anotacion en
cuenta con cargo al titulo unificado, implica el registro o inscripcion
computarizada de los valores, sin que sea necesasd la emision fisica de los
mismos, particular que sera comunicado inmediatamente al emisor, de ser
el casa

Actuar como agente pagador de emisiones desmaterializadas autorizadas
por la Superintendencia de Compafias y Valores.

Efectuar los procesos de compensacion y liquidacién de operaciones en el

mercado burséatil y en el Mercado Alternativo , si estuviere autorizado para
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efectuar estas labores por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores
9. Prestar los servicios de agencia numeradora bajo las normas que expida la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores y la supervision de la

Superintendencia de Compafiias y Valores.

Las demas actividades conexas que autorice la Junta de Regulacion del Mercadc

de Valores.

La Junta de Regulacién del Mercado de Valores dictara las disposiciones de

caracter general para la aplicacion de este articulo.

Art. 109- Prohibiciones. - A los Depdsitos de Compensacion y Liquidacion de
valores les esté prohibido:

1. Ejercer para beneficio propio derecho alguno sobre los valores registrados
en él, o disponer de tales valores

2. Efectuar transferencias encomendadas por personas no inscritas en e
Registro del Mercado de Valores.

3. Proporcionar informacién sobre los datos que aparezcan en sus registros, a
terceras personas que no tengan derechos sobre ellos, salvo los casos ¢
mandato judicial y de disposiciones de la Superintendencia de Compairiias
y Valores. Excliyase de esta norma a los emisoresrespecto de valores por
ellos emitidos, y a los intermediarios que efectuaron la entrega de los
valores.

4. Ejercer los derechos extra patrimoniales, como intervenir en juntas
generales de accionistas, en asamnikas de tenedores de valores, impugnar

acuerdos sociales u otros, ni siquiera en ejercicio de mandatos conferidos
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para el efecto.
5. Recibir depdsitos en dinero que no tengan como finalidad la liquidacion de
operaciones bursatiles o de los mercados alternativos, o que no sean

producto del ejercicio de los derechos de cobro de los valores que custodia

Art. 110.- Depositantes directos. - Pueden ser depositantes directos las entidades
autorizadas a actuar como intermediarios en el mercado de valores, las
institu ciones financieras del sector publico, el Ministerio de Finanzas, el Banco
Central del Ecuador, la Corporacion Financiera Nacional, el Banco del Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social y las instituciones no financieras del sector
publico, que cuenten con un funcionario publico calificado en el mercado de
valores, las administradoras de fondos y fideicomisos y las compaifiias de
desarrollo del mercado secundario; cuando depositan el activo subyacente de un

proceso de titularizacion.

También deben ser depcsitantes directos otros Depdsitos de Compensacion y
Liquidacién de valores del pais o de terceros paises previa autorizacién de la

Superintendencia de Compafiias y Valores.

Los emisores contrataran con el Depdsito de Compensacion y Liguidacién de

valores, unicamente para efectos del registro de emisiones.

Los depositantes directos informaran al Depoésito de Compensacién vy
Liquidacion de valores los nombres y apellidos o denominaciones 0 razones
sociales, segun corresponda, de las personas a las que pertemean los valores

depositados. Con esa informacion el depdsito de compensacion y liquidacion de
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valores procederd a abrir una o varias subcuentas a nombre de cada depositante

dentro de la cuenta del depositante directo.

El depositante directo que mantenga inversiones por cuenta propia en valores
colocados en el depdsito, debera abrir y mantener una subcuenta dentro de su
misma cuenta directa. Los valores que consten en las subcuentas son d
propiedad de los inversionistas, no del depositante directo, por lo que no podran

ser embargados ni ser objetos de medidas cautelares sino por obligaciones de los

titulares de esa subcuenta.

Art. 111.- Valores susceptibles de depdsito. - Pueden ser objeto del depdsito al
gue se refiere esta Ley, los valores inscritos erel Registro del Mercado de Valores
y, en general, cualquier otro valor o instrumento financiero que autorice la Junta

de Regulacién del Mercado de Valores mediante disposicidon de caracter general.

Adicionalmente, podran ser objeto de depdsito o custodia los valores inscritos en
registros de otros paises, previa autorizacibn de la Superintendencia de

Compainiias y Valores.

Art. 112.- Contrato de depdsito. - Los depositantes directos y los titulares de las
subcuentas deberan suscribir un contrato de Depoésito de Compensacion y
Liquidacién de valores, que ha de constar en los formatos aprobados por la
Superintendencia de Compafias y Valores, el cual se perfecciona por la entrege

fisica de los valores opor la anotacion en cuenta.
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El depositante directo, sin necesidad de estipulacion expresa, garantiza la
autenticidad, integridad vy titularidad de los valores. A partir de la entrega, es

responsabilidad del Depoésito de Compensacion y Liquidacion de valores, en
cumplimiento de su deber de custodia y conservacion de los valores, el garantizar
la autenticidad de los actos de transferencia, gravamen o limitacion que inscriba

en los registros a su cargo.

Art. 113.- Titularidad de los valores. - Para los fines de toda operacién con
valores en custodia en un Depdsito de Canpensacion y Liquidacién de valores,
se reputard como titular o propietario a quien aparezca inscrito como tal en los
registros del Depédsito de Compensacion y Liquidacion de valores, quien a su vez

serdel titular de la subcuenta.

Art. 114.- Ejercicio de los derechos patrimoniales. - ElI Depoésito de
Compensacién y Liquidacion de valores ejercera, en representacion de los
depositantes, los derechos patrimoniales inherentes a los valores que se hallen er
su custodia; por lo tanto, cobraran intereses, dividendos, reajustes y el principal

de los mismos, cuando sea del caso.

En el ejercicio de los derechos patrimoniales debera rendir cuentas a los titulares

de los valores de manera trimestral, a menos que se estipule un plazo inferior.

Los registros de estos Depsitos de Compensacion y Liquidacion de valores seran

publicos, debiendo aplicarseleslo establecido en la Ley de Sistema Nacional de
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Registro de Datos Publicos, por lo cual adicionalmente a la obligacion de entregar
sus registros a la entidad que establee la ley mencionada, en la forma que la
autoridad competente establezca, es obligacion que se entreguen también esto:
registros a la Superintendencia de Compafiias y Valores con la periodicidad que

determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Los datos que consten en este registro son confidenciales, y el acceso a lIc
mismos solo sera posible con autorizacién expresa del titular de la informacion,
por mandato de la ley o por orden judicial, y estaran amparados por el sigilo
bursatil de conformidad con la Ley de Sistema Nacional de Registro de Datos

Publicos.

Art. 115.- Inmovilizacién, desmaterializacion y circulacion de valores. - Los
valores admitidos al depésito al que se refiere esta Ley se entienden
inmovilizados porque se prescinde en ellos de la representacion cartular para su
respectiva circulacién, encontrandose soportados mediante registros contables

electrénicos, dentro de un sistema de anotaciones en cuenta.

Una vez recibidos los valores a depdésito, su circulacion y las transferencias de
dominio futuras que operen sobre dichos valores desmaterializados se efectuaran
mediante el sistema de anotaciones en cuentaal tenor de las disposiciones de

esta Ley.

Art. 116.- Transferencia de valores.- La transferencia de los valores

representados por anotaciones en cuenta tendra lugar por transferencia contable
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La inscripcién de la transmisién a favor del adquirente producira los mismos

efectos que la tradicion de los titulos.

Para los valores, sea que consten de titulos o de anotaciones en emta, que se
hallan depositados en un Depdsito de Compensacion y Liquidacion de valores, la
transferencia se perfeccionarda con la anotacion en el registro del depdsito en
virtud de orden emitida mediante comunicacion escrita o electrénica, dada por el

titu lar de los mismos, de conformidad con las normas de caracter general que

dictara la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art. 117.- Gravamenes Yy limitaciones. - La constitucion de gravamenes reales y
de limitaciones al dominio igualmente tendra lug ar mediante inscripcion en la
cuenta correspondiente, y para efectos de la constitucion de prenda comercial

ordinaria , esta inscripcion equivale al desplazamiento posesorio del titulo.

Art. 118.- Registros contables.- Los Depoésitos de Compensacion y Liquidacion de
valores deberan llevar registros contables de los depdsitos que se regiran por los
principios de prioridad de inscripcion, de tracto sucesivo, de fe publica y

legitimacion registral.

Los Depésitos de Compensacion y Liquidacién de valores comunicaran a los
emisores de los valores depositados todas las inscripciones que practiquen, al dia

habil siguiente de efectuada dicha inscripcion.

En virtud del principio de prioridad, una vez producida cualquier inscripcion , no
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podrd practicarse ninguna otra respecto de los mismos valores que obedezca a
un hecho producido con anterioridad en lo que resulte opuesta o incompatible

con la anterior. Asi mismo, el acto que acceda primeramente al registrq sera
preferente sobre los que accedan con posterioridad, ddiendo el Depdsito de
Compensacion y Liquidacion de valores practicar las operaciones

correspondientes segun el orden de presentacion.

En virtud del principio de tracto sucesivo, para la inscripcion de la transmision

de valores sera precisa la previa inscipcion de los mismos en el registro contable
a favor del cedente. Igualmente, la inscripcion de la constitucién, modificacion o
extincion de derechos reales sobre valores inscritos requerira de su previa

inscripcién a favor del disponente.

En funcion del principio de fe publica, quien adquiera a titulo oneroso valores

representados por medio de anotaciones en cuenta de una persona que, conforme
los asientos del registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos; no
estard sujeto a la reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicion
haya obrado de mala fe o con culpa grave, declarada por juez competente.
Quedan a salvo las acciones del titular desposeidg contra las personas

responsables de los actos en cuya virtud haya quedado privado delos valores.

Con base en el principio de legitimacion registral, las inscripciones que realice el
depdésito se entienden validas y exactas y, como consecuencia, quien aparezci
como propietario por tales inscripciones se entiende legitimado para el ejercicio

de los derechos inherentes a los valores.

Art. 119.- Fungibilidad de los valores. - Los valores que consten de anotaciones

en cuenta correspondientes a una misma emisién que tengan las mismas
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caracteristicas tienen caracter fungible. Por lo tanto, quien aparezca como titular
en el registro contable, lo sera de una cantidad determinada de los mismos, sin

referencia que identifique individualmente los valores.

Art. 120.- Emision de certificaciones. - A solicitud del depositante o del titular, el
Deposito de Compensacion y Liquidacion de valores podra extender certificados
relativos a los valores que tenga en custodia, los que tendran el caracter de nc

negociables.

Estos certificados permitiran a su beneficiario ejercer los derechos politicos que
otorguen los valores cuya titularidad acreditan; pero no podran circular ni

serviran para transferir la propiedad de los valores, y deberan ser suscritos por el
representante legal del Depdésito de Compensacion y Liquidacién de valores o

por la persona que legalmentele subrogue.

Los Depdsitos de Compensacion y Liquidacién de valores, a peticion de la
Superintendencia de Compafiias y Valores, de los jueces o autoridad competente
deben emitir una certificacion respecto de la titularidad de los valores y de sus
transferencias. En estas certificaciones debera constar la finalidad para la cual s¢
extienden y su plazo de vigencia, que no podra exceder de treinta dias. En estos
casos, durante el tiempo de vigencia de estas certificaciones, los valores a los qu
hacen referercia, quedaran inmovilizados y no podran ser negociados,

enajenados ni retirados por ningun concepto.

En todos los casos en que las leyes exijan la presentacion de titulos, bastara ¢

certificado conferido por el Depdsito de Compensaciéon y Liquidacién de v alores.
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Art. 1212.- Responsabilidad del depésito. - La omision de las inscripciones, las
inexactitudes y retrasos en las mismas, la disposicion arbitraria de los valores
depositados y, en general, las infracciones de los deberes legales y reglamentarios
relativos al depdsito, custodia y registro, daran derecho a los perjudicados a
reclamar al Depésito de Compensacion y Liquidacion de valores la
indemnizacion de los dafios y perjuicios, excepto el caso de culpa exclusiva del

usuario de los servicios.

Los Depoésitos de Compensacion y Liquidacién de valores responderan hasta por
culpa leve en el ejercicio de sus funciones. El reclamo de la indemnizacion de
dafios y perjuicios no impedira el ejercicio de las acciones penales a que hubiere

lugar.

Cuando el perjuicio consista en la privacion de determinados valores y ello sea
razonablemente posible, el Depdsito de Compensacion y Liquidacion de valores
procedera a adquirir valores de las mismas caracteristicas para su entrega al

perjudicado.

En caso de no ser posibé, en forma constatable, la devolucion de los valores, el
Depdsito de Compensacion y Liquidacion de valores debe entregar al
perjudicado el valor en efectivo, calculado al dltimo precio de negociacion del

valor respectivo.

Los Depositos de Compensacion y Liquidacion de valores estan obligados a
registrar la transferencia de valores dentro de los siguientes tres dias habiles

desde el dia de la negociacion. En caso de no ser posible por causas ajenas ¢
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Depésito de Compensacion y Liquidaciéon de valores, el registrar dicha
transaccion; el Depoésito debera comunicar a la Junta de Regulacién del Mercado
de Valores, a los intermediarios participantes y a la bolsa de valores oMercados
Alternativos Privados o Publicos que participaron en dicha transaccion; los

motiv 0s por los cuales no se ha registrado esta transaccion.

Art. 122.- Disolucion y liquidacion. - En el caso en que una sociedad andnima
gue actie como Depdsito de Compensacion y Liquidacion de valores, entre en
proceso de disolucion y liquidacion , se observaan las normas establecidas en la
Ley de Compafias. La designacion del liquidador correspondera a la

Superintendencia de Compafiias y Valores.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores determinara que los valores
depositados sean transferidos temporalmente del Depdsito de Compensacion y
Liquidacibn de valores en proceso de disolucion, a otro Depoésito de

Compensacion y Liquidacion de valores que éste designe.

En ningan caso dichos valores formaran parte del patrimonio en liquidacion . Esta

disposicion aplicara también a los depdsitos publicos.

TITULO XV

COMPENSACI ON Y LIQUIDACI ON DE OPERACIONES
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Art. 123- Compensacion y liquidacion de operaciones. - Para efectos de la
presente Ley, la compensacion y liquidacion de operaciones es el conjunto de
actividades, procedimientos y mecanismos que tengan por objeto la
confirmacién, compensacion y liquidacion de operaciones sobre valores. Las
normas de compensacion y liquidacion deben constar en reglamentos aprobados
por el 6rgano controlador del mercado de valores, acorde con las disposiciones

de caracter general que dicte el 6rgano regulador del mercado de valores

Los procesos de compensacion y liquidacién de operacionesson una funcién de
los depdsitos de compensacion y liquidacion de valores publicos o privados,
autorizados para efectuar estas labores por la Junta de Regulacion del Mercadc
de Valores, la misma que procedera a su inscripcion en el Registro del Mercado
de Valores, en cuanto verifique que disponen de las facilidades, mecanismos,
reglamentos y procedimientos que garanticen su funcionamiento, de acuerdo a lo

dispuesto en esta Ley.

Las instituciones del sector publico obligatoriamente efectuaran todas sus
emisiones de valores a través del depdsito publico, y mantendran todas sus

inversiones desmaterializadas o inmovilizadas en el depdsito publico.

En consecuencia, los procesos de compensacion y liquidacion de las operaciones
en los cuales participe como comprador una institucion del sector publico, tanto
en el mercado bursétil como en el mercado dternativo, se efectuaran por el lado
de la compra, a través de un depdsito de compensacion y liquidacién de valores

perteneciente al sector publico; Y, los procesos de compensacion y liquidacion de
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las operacionesen los cuales participe como vendedor una institucion del sector
publico, tanto en el mercado bursati como en el mercado dternativo, se
efectuaran, por el lado de la venta, a través de un depdsito de compensacion y

liguidacién de valores perteneciente al sector publico.

Los procesos de @mpensacion y liquidacion de las operaciones de una persona
natural o juridica del sector privado, tanto en el mercado bursatil como en el
mercado dternativo, se podran efectuar a través de un depoésito de

compensacion y liquidacion de valores publico o privado

Tendran la calidad de participantes en un sistema de compensacion y
liquidacion , los depositantes directos de los depdsitos de compensacion y

liguidacién de valores.

Para efectos del acceso aal compensacion y liquidacién, los depdsitos de
compensacion y liquidacion de valores deben incorporar en sus reglamentos,
criterios objetivos y equitativos para la participacion de los depositantes en los

mismos.

La regulacion aplicable a la compensacién y liquidacion debe prever mecanismos
para el manejo de los riesgos de crédito, de liquidez, operacional, legal y

sistémico, y los demas que sefiale la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Se entiende por compensacion de valores al proceso mediante el cual el defsito,
luego de recibir la informacién d e las bolsas de valoresrecibe y confirma a través
de los depositantes directos la identidad de los titulares de las subcuentas, y su
disponibilidad de valores ; y por liquidacion al perfeccionamiento de la entrega

de los fondos y valores a los depositantes directos y a los titulares de las
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