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E.NAG. La primera imprenta liegé a

Honduras en 1828, siendo
instalada en Tegucigalpa, en el
cuartel San Francisco. lo
primero que se imprimié fue
una proclama del General
Morazan, con fecha 4 de
diciambre de 1829.
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Poder Legislativo

DECRETO No. 8-2001
EL CONGRESO NACIONAL.

CONSIDERANDO: Que el proceso de modernizacion del sistema
financiero nacional exige la promulgacién de legislacion que dote al
“mercado de valores de mecanismos que permitan conocer con facilidad
las caracteristicas de los valores objeto de comercio, los términos de su
oferta. demanda y operaciones correspondientes.

CONSIDERANDO: Que de igual manera se hace necesario regu-
tar de forma integral. coordinada y sistemdtica, las actividades de los
intermediarios en operaciones con valores, bolsas de valores,
intermediarios bursdtiles y loy requisiton o satistacer por loy emisares
da valores susgaptiblas de ser obielo de ofartn pabiliou ¥ hix fucultades y
atribuciones de la autoridad reguladorua

CONSIDERANDQ: Que también se hace necesario tomar medidas
a fin de proveer al mercado-un marco institucional adecuado para
promover su desarrollo en forma competitiva, justa y eficiente y que
preserve los intereses del piblico y de proteccién a los inversionistas.

POR TANTO.
DECRETA:
L.a siguiente:
LEY DE MERCADO DE VALORES
TITULO |

AMBITO DE APLICACION. FISCALIZACION Y
DEFINICIONES '

CAPITULO |
DISPOSICIONES PRELIMINARES

ARTICULO i.-La presente Ley tiene por objeto promover el
desarrollo del mercado nacional de valores en forma transparente,
equilibrada y. eticiente; velar por una sana competencia en el mismo y
preservar la proteccidn de los inversionistas y los intereses del publico.
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Después se imprimié el
primer periddico oficial del
Gobierno con fecha 25 de

" mayo de 1830, conacide hoy.
como Diario Oficial "La
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AVISOS

Esta Ley regula la oferta pablica de valores, la competencia de las
autoridades, los servicios en materia de mercado de valores, sus emisores.
sus respectivos mercados e intermediarios, la emisién primaria y los
mercados secundarios de dichos instrumentos, dentro y fuera de las bolsas
de valores, las instituciones de custodia, compensacion y liquidacidn de
valores, los demds participantes del mercado de valores, asi como, el
organismo regulador y supervisor,

B donaidarin dentio Jel saimipe ds apliveelon de ewtn Lay tuslos
uquellas trunsaceiones deé valores que tengan su origen en ofertas publicas,
Las transacciones de estos instrumentos que no se hagan previa oferta
piblica, tendrdn cardeter de privadas y quedardn excluidas de las
disposiciones de esta Ley, excepto en los casos en que ésta se remita
expresamente a ellas.

ARTICULO 2.~Corresponderd a la Comisién Nacional de Bancos
y Seguros, en adelante denominada “La Comisién™, vigilar el
cumplimiento de las disposiciones de la presente Ley, de acuerdo con
fas facultades que la misma le confiere.

ARTICULO 3.-Para los efectos de esta Ley se entendera por valores.
cualesquiera titulos o documentos transferibles, incluyendo acciones,
bonos. futuros, opciones y demds derivados, certificados de participacion
y, en general todo titulo de crédito o inversion y otras obligaciones
transferibles que determine la Comisidn.

ARTICULOQ 4.-Se entenderd por oferta publica de valores todo
ofrecimiento expreso o implicito, que se proponga emitir, colocar,
negociar o comerciar valores y se transmita por cualquier medio al publico
o a grupos determinados.

ARTICULO 5.-S6lo podra hacerse oferta publica de valores, cuando
éstos y su emisor se encuentren inscritos en el Registo Pablico del
Mercado de Valores, que crea la presente Ley y que llevard la Comisidn.
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ARTICULO 6.~Para efectos de esta Ley se entendera por: 13) Grupe Econdmico: Conjunto de dos o mds personas naturales o

juridicas que mantienen entre si vinculos de propiedad o gestion

1) Mercado de Valores: El mercado que canaliza recursos a través ejecutiva o una combinacién de ambas, entre las cuales se den
de instrumentos financieros transferibles hacia actividades del sec- relaciones de negocios, de capitales, de administracion o de
tor privado y del sector piblico mediante la compraventa de valores parentesco, que permitan a una o mas de esas personas ejercer
en los mercados busatil y extra bursatil: una influencia significativa en las decisiones de las demds.

2) Mercado Primario: Aquel en que los emisores y compradores 14) Parte Relacionada: Persona natural o juridica o grupo de clias,
participan directamente o0 a través de casas de bolsa, en la que guardan vinculos directos o indirectos. por propiedad o gestidn
compraventa de valores ofrecidos al piblico por primera vez; ejecutiva con el grupo econdmico o de parentesco hasta el segundo

grado de consanguinidad y primero de afinidad con los integrantes

3) Mercado Secundario: Aquel en que los compradores y del grupo econdmico. '
vendedores estdn simultdneamente participando en la
determinacidn de'los precios de los valores que se encuentran en 15) Registro Pablico del Mercado de Valores o Registro: Es aquel
circulacion en el mercado, las veces subsiguientes a su negociacion an que se inseriben los valores, los programas de emision de
originaly valores, los fondos de inversidn y los participantes del mercado

) , de valores que sefialen la presente Ley y los respectivos

4) Instrumentos Unicos: Aquellos valores emitidos individualmente reglamentos, con el propdsito de que el piblico tenga acceso a la
y que por su naturaleza no son susceptibles de conformar una informacion;
serie; '

16) Bolsa de Valores o Bolsa: Sociedad Andnima que tiene por objeto

5) Instrumentos Seriados: El conjunto de valores que guardan proveer a sus miembros de la implementacidn necesaria. locales.
relacidn entre si, por corresponder a una misma emision y que instalaciones y mecanismos que faciliten las relaciones y
poseen idénticas caracteristicas en cuanto a su fecha de operaciones entre la oferta y demanda de valores: asi como,
vencimiento, tasa de interés, tipo de amortizacién, condiciones de procurar el desarrotlo del mercado de valores:

rescate, garantia y tipos de reajustes, entre otros aspectos;

17) Mecanismo Centralizado de Negociacién: Aquellos que retinen

6) Contrato de Futuros: Acuerdo de comprar o vender instrumentos o interconectan simultidneamente a varios compradores v
financieros a precios especificados, al final de un periodo vendedores con el objeto.de negociar valores. La negociacion de
designudo en que el vendedor se compromete o su entrega; vidores en las bolsus y ea lox demds mecanisimos centralizados,

constituye oferta publica.
7) Oferta Privada: Lu que se efectiia directamente por el tenedor
de un valor a una persona determinada y sin la participacién de

una casa de bolsa; . =
8) Emisor: Cualquier persona juridica que emita o se proponga emitir .
cualquier valor sujeto de inscripcién en el Registro Piblico del _
Mercado de Valores; a a C e a

9).Casa de Bolsa: Sociedad Andénima organizada y registrada

conforme a esta Ley, para realizar de manera habitual DIARIO OFICIAL zE LA REPUBLICA
inturémedhwmn de valores y aetlvidudes direstimenta ralugionacs DECANG gﬁmua%%b’;ggzﬁ%NuumNA
con éstas;

PARA MEJOR SEGURIDAD DE SUS PUBLICACIONES

10) Agente Corredor de Bolsa: Representante de una casa de bolsa

autorizado para realizar en nombre de ésta operaciones en bolsa: DIRECTOR: LICENCIADO FEDERICO DUARTE A.
11) Rueda: Se denomina Rueda a cada una de las sesiones de compra ALEJANDRO ELPIDIO ACOSTA
y venta de titulos valores que se realicen en bolsa, yu sea en forma Gerente General
fisica, por medios electrénicos o cualquier otro medio; INFORMACION Y COORDINACION
_ Marco Antonio Castillo
12) Intermediacion Bursatil: Luis Alberto Aguilar

a) Por cuenta ajena: Es la realizacién habitual de compraventa,

colocacidn, distribucién, corretaje o negociacién de valores, EMPRESA NACIONAL DE ARTES GRAFICAS

. . . E.N.A.G.

por encargo de clientes y a cambio de la cual se percibe

comisién; y, Colonia Miraflores

Teléfono/Fax: Gerencia 230-4956
Administracion: 230-6767

b) Por cuenta propia: Es la adquisicion de valores efectuada de Planta: 230-3026
manera habitual con recursos propios, con el fin de colocarlos
posteriormente en e} pdblico para percibir un diferencial en el CENTRO CIVICO GUBERNAMENTAL
precio;
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18) Otros Mecanismos Centralizados de Negociacién: Aquellos que
tienen por objeto negociar valores no inscritos en bolsa de valores.

19) Clasificadora de Riesgo o Clasificadora: Sociedad Anénima que
tiene por objeto exclusivo categorizar valores pudiendo realizar
“actividades complementarias de acuerdo a las disposiciones de
carécter general que establezca la Comisidn;

20) Depésito Centralizado de Custodia, Compensacién y
Liquidacién de Valores o Depdsitos: Sociedad Andnima que tiene
como lnico objeto el servicio de custodia, liquidacidn,
compensacién, administracién de derechos patrimoniales y registro
de transferencias de valores inscritos en el Registro de Valores.

21) Fondo Mutuo o Fondo Abierto: Es un patrimonio integrado por
certificados no negociables de personas naturales y/o juridicas para
su inversion, predominantemente en valores de oferta publica;

22) Fondo de Inversién o Fondo Cerrado: Es un patrimonio
integrado por certificados negociables de personas naturales y/o
juridicas para su inversion en valores y demds activos;

23) Sociedad Administradora de Fondos: Las sociedades
administradoras de fondos son sociedades andnimas que tienen
como objeto social exclusivo, la administracién de uno o mds
Fondos Mutuos y/o Fondos de Inversién de acuerdo a la ley;

24) Manipulacién: La actividad que tiene como propdsito elevar, bajar
o fijar el precio de un valor en forma deliberada. En esencia,
Manipulacion es una interferencia internacional y especulativa
sobre las fuerzas de la oferta y la demanda;

25) Sociedad Subsidiaria: Aquella en que otra sociedad, que serd su
matriz, es propietaria del 50% o mds de su capital suscrito, o puede
designar o elegir a la mayoria de sus directores y administradores;

26) Derivados: Son valores bursétiles cuyo valor se deriva de algin
activo subyacente tal como las divisas, los activos de capital o de
algtin otro indicador como puede ser la tasa de interés o los indices
del mercado bursitil y otros andlogos: y,

27) Contrato de Opciones: Son aquellos que ofrecen al tenedor la
opcion, pero no la obligacién de comprar o vender un nimero
especifico de valores a un precio especifico para una fecha
determinada. ‘

ARTICULO 7.-El Gobierno Central, las municipalidades, las
entidades auténomas y el Banco Central de Honduras, en lo relativo a la
emision de valores de oferta publica: se regirdn exclusivamente por las
leyes, decretos, acuerdos o resoluciones que autoricen dichas emisiones.

ARTICULO 8.~Podrd hacerse oferta piblica de valores de emisores
extranjeros, siempre que €stos y Su emisor se encuentren inscritos en
Honduras, en el Registro Pdblico del Mercado de Valores y en una bolsa
de valores y cumplan con las disposiciones de esta Ley y con las de ia
Comisién y que, ademds, estén inscritos en las bolsas de valores de sus
respectivos paises, con los cuales se tengan suscritos convenios de
reciprocidad a nivel de gobierno y/o de los entes supervisores.

ARTICULO 9.-S6lo podrin realizar oferta piblica de valores, los
siguientes:

1) Los emisores respecto de sus valores;

2) Los tenedores de valores en el mercado secundario: y.
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3) Las casas de bolsa en los mercados primario y secundario.

ARTICULO 10.-En lo no previsto en esta Ley se estard sujeto, por
su orden, a lo dispuesto en la Ley de Instituciones del Sistema Financiero,
Ley de la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, Ley del Banco Cen-
tral de Honduras, Cédigo de Comercio, Cédigo Civil y en las demds leyes

de la Republica.
TITULO I

DEL REGISTRO PUBLICO DEL MERCADO DE VALORES
CAPITULOI
DE LA CREACIONY COBERTURA DEL REGISTRO

ARTICULO 1| —Créase el Registro Publico del Mercado de Valores,
en adelante denominado “el Registro™ a cargo de la Comisién; el cual
estard a disposicién del publico. En el Registro se inscribirdn: .

Iy Los emisores de valores de oferta publica;
2) Los valores que sean objeto de oferta publica:

3)  lLas acciones emitidas por sociedades que voluntariamente asf
lo soliciten y cumplan con los requisitos de inscripcidn
pertinentes;

4) Los prospectos de emision;

5) Las bolsas de valores, las casas de bolsa y quienes actiien por
“ellos:

6) Los Depésitos Centralizados de Custodia, Compensacién y
Liquidacién de Valores;

7) Los Fondos de Inversién, los Fondos Mutuos y las Sociedades
Administradoras de Fondos;

8) Las Sociedades Clasificadoras de Riesgos;

9) Los presidentes, directores, gerentes, administradores y
liquidadores de las entidades del mercado de valores sujetas a la
supervision de la Comision; y,

10) Los auditores externos de las personas juridicas sujetas a la
presente Ley.

ARTICULO [2.—Cualquier contrato, instrumento financiero o
derivado y cualquier otro derecho de contenido econdmico o patrimo-
nial, incorporado 0 no en un documento, no podrd ser objeto de oferta
puiblica hasta tanto sea autorizado por la Comisién e inscrito en el Registro.

ARTICULO 13.-Las emisiones de valores inscritas en el Registro
podrin representarse por medio de anotaciones en cuenta 0 mediante
titulos. -

ARTICULO ld.~La Comision deberd efectuur la inscripeion en el
Registro, una vez que el emisor le haya proporcionado la informacién
que ésta requiera sobre su situacién administrativa, laboral, juridica,
econdmica, financiera y obligaciones contingentes, por medio de normas
de cardcter general, dictadas en consideracién a las caracteristicas del
emisor, de los valores y de la oferta en su caso.
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Para efectuar la inscripcién o rechazarla, la Comisién dispondra de
un plazo de treinta (30) dias hibiles contados desde la fecha de lasolicitud.

ARTICULO 15.-La veracidad de la informacién utilizada para la
inscripeion serd responsabilidad del emisor y de quienes la certifiquen.
En consecuencia, la inscripcién de un valor-en el Registro no implica la
certificacién sobre su bondad. ni la solvencia del emisor o intermediarios

“ni sobre los riesgos del valor o de la oferta, ni sobre la veracidad de la
informacion.

~ ARTICULO 16.~La inscripcién en el Registro obliga al emisor a
divulgar en forma veraz, suficiente y oportuna toda informacién esencial
respecto de si mismo, de los valores ofrecidos y de la oferta.

Se entiende por informacién esencial aquella que se considere
relevante para la toma de decisiones de inversion.

El Registro pondrd a disposicién del piblico toda la informacion
esencial que la Comisién autorice.

ARTICULQ 17,~Las entidades inscritas en el Registro quedardn
sujetas a esta Ley y a sus normas complementarias y deberdn proporcionar
a la Comision y al publico en general la informacidn que la Comisidn les
requierd. con la periodicidad y difusién que ésta determine.

Asimismo y sin perjuicio de lo dispuesto en el pdrrafo anterior, las
entidades comprendidas en el Registro deberdn divuigar en forma veraz,
suficiente y oportuna todo hecho o informacién esencial respecto de ellas
mismas y de sus negocios, al momento que ocurriere o llegare a su
conocimiento.

En el caso de emision de obligaciones de mercado primario, los
emisores deberin haeer pablico un prospecto gue contendrd la informacion
sobre tas caracteristicas de lox valores a ser emitidos v la informacion
relevante respeciu del emisor: informacion que al menos incluird la
identificacion y una descripeion de la empresa y su giro, ¢l nombre de sus
administradores, su participacion en grupos empresariales si la hubiere.
sus bolunces, estados de resultados, estadoy de cambios en la posicidn
financiera. dictimenes de los auditores externos y la indicacidn de la
clasificacion de riesgo de los valores emitidos. si la hubiere,

La revision del prospecto por parte de la Comision estard limitada a
verificar el cumplimiento de fos requisitos minimos de informacidn fijados
y autorizar su circulacion, Larevision deberd hacerse dentro de fos treinta
{30) dias siguientes a a presentacion de la solicitud respectiva.

El prospecto deberi contener en letra grande la advertencia que la
inseripeion de fos valores y del prospecto no implica certificacion sobre
la bondad y solvencia del emisor o sobre la seguridad de los valores.

ARTICULO 18.~No obstante. lo dispuesto en el articulo anterior,
con fu aprobacion de las tres cuartas (3/4) partes de los divectores en
ejercicio del emisor. podri darse el cardcter de reservado a clertos hechos
o antecedentes que se refieran a negociuciones atin pendientes que al
-conocerse pueden perjudicar el interés def emisor. Tratdndose de emisores
no administrados por un directorio u otro Grgano colegiado. la decision
de feserva debe ser tomada por todos los administradores.

Las decisiones y acuerdos a que se refiere el pdrrafo anterior deberin
ser comunicados a la Comision al dia siguiente de su adopeidn y ésta los
mantendrd en cardcter de reservados y en conocimiento sélo de los
comisionados o en su caso de los funcionarios que tos mismos determinen.

ARTICULO 19 Los divectores, administradores v, en veneigl,
Clilguier personn o en rieon e su eargo. posivion o relagion, twenga

acceso a informacién esencial del emisor de valores de oferta piblica y
de sus negocios, que adn no haya sido divulgada oficialmente al mercado
por el emisor y que sea capaz de influir en la cotizacién de los valores de
la misma, deberdn guardar estricta reserva.

Asimismo, se prohibe a las personas mencionadas en el pdrrafo ante-
rior valerse de la informacién esencial para obtener para si o para otros.
ventajas mediante la compra o venta o cualquier tipo de operaciones sobre
valores. Ellas deberdn velar para que esto tampoco ocurra a través de
subordinados o terceros de su confianza.

Las personas mencionadas en el pdrrafo primero que hayan
contravenido lo establecido en este Articulo, devolverdn a la empresa
toda utilidad que hubieren obtenido mediante negociaciones de valores
de la sociedad durante el perfodo en que la informacion debi6 mantenerse
en reserva. :

Toda persona perjudicada por infraccién a lo dispuesto en el presente
Articulo tendré derecho a demandar indemnizacion en contra de las per-
sonas indicadas en el primer parrafo.

ARTICULQ 20.~L.a Comisidon, mediante norma de cardeter general,
podrd declarar exentas de registro o sujétar a un registro especial las clases
de valores siguientes: ‘

1) Los valores tnicos de su giro propio emitidos por los bancos,
asociaciones de ahorro y préstamo y sociedades financieras que
son el resultado de transacciones corrientes y cuyo vencimiento a
partir de la fecha de emisién no exceda de un (1) afio;

2
—

Los valores tinicos representativos de obligaciones de deudas cuyo
vencimiento a partir de la fecha de emisién no exceda de un ¢1)
afo: y,

3

Cualguier otro valor que, en consideracion a sus términos v
condiciones, resulte innecesaria su inscripeidn en el Registro
Piblico de Mercado de Valares.

CAPITULO 1
DE LAS BOLSAS DE VALORES

ARTICULQ 21.-Bolsa de Valores. en adelante “La Bolsa o Bolsa de
Valores™, es la Sociedad Andnima que tiene por objeto proveer a sus
miembros de la implementacién necesaria, locales, instalaciones y
mecanismos que faciliten las relaciones y operaciones entre la oferta y
demanda de valores; asi como procurar el desarrollo del mercado de
valores.

La constitucién de una sociedad anénima que se proponga operar
una bolsa de valores deberd ser previamente autorizada por el Banco Cen-
tral de Honduras, previo dictumen favorable de la Comisidn,

Los interesados deberdn solicitar al Banco Central de Honduras, la
autorizacién para constituir la sociedad, acompaiiando el proyecto de
escritura social en la que se incorporardn los estatutos.

El Banco Central de Honduras, podré exigir a los interesados, en el
plazo de treinta (30) dias contados a partir de la fecha de presentacion de
la solicitud; cualquier otra informacién que considere pertinente.

FI Banco Central de Honduras deberd resolver la solicitud dentro de
b wesenty (60) dins siguicites o Lo facha en gue las peticlonarios huyan
proporgionudo wda g informugidn requerida,
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Sila decision fuere favorable a los peticionarios, la autorizacién para
constituir la sociedad se expedira por resolucidn del Banco Central de
Honduras, indicando el plazo dentro del cual habrd de otorgarse la escritura
constitutiva, Si la decision fuere desfavorable. el Banco Central de Hon-
duras emitird una resolucion fundamentada.

ARTICULO 22.-El testimonio de la escritura de constitucion deberd
presentarse al Banco Central de Honduras para que verifique si los términos
estipulados en dicho instrumento estin conforme al proyecto previamente
autorizado y si el capital social minimo ha sido efectivamente pagado de
acuerdo con la autorizacion.

Para inscribir en el Registro Piblico de Comercio la escritura
constitutiva de una bolsa de valores deberd acompaiiarse la resolucion
emitida por el Banco Central de Honduras en la que conste su autorizacion.

La modificacién de la escritura social, sus estatutos y en su caso, la
disolucién acordada por sus respectivas asambleas de accionistas, luego
de ser consignados los puntos de acta respectivos en escritura piblica,
deberdn ser aprobadas por el Banco Central de Honduras, efectudndose
en lo pertinente la inscripcidn y publicacidn indicadas en esta Ley.

ARTICULOQ 23.-Previo al inicio de sus operaciones, cada Bolsa
deberd acreditar ante la Comisién que:

1) Ha eglaborado el Reglumento General Interno, aprobado por fa
Asambilea de Accionistas. a que se refiere el Articulo 28 de la
presente Ley y los proyectos de formularios, solicitudes, contratos
y demis documentos necesarios en las operaciones bursitiles.

2) Tiene la organizacion, los medios y procedimientos adecuados
para ta realizacion de tansacciones que pernittan lu bugna
ejecucion de las drdenes e instrucciones de os inversionistas, Los
medios y procedimientos podrdn ser electrénicos:

3) Cuenta con los libros, registros y demds informacion requerida

por la Comision, todo lo cual deberd estar a disposicion de ta misma

para su examen y veriticacisn,

-

~ .

4) Dispone de sistemas que permiten el encuentro ordenado de las

ofertas de compra y venta de valores y la ejecucion de las
transacciones correspondientes por [os agentes corredores de bolsa:

5) Posee los medios y el personal necesario para proporcionar y
mantener a disposician del publico infarmacion sobre los valores
cotizados y transados en la bolsa, sus emisores, intermediarios y
las operaciones bursdtiles: y,

6)'Ti¢ne los medios necesarios para informar y certificar las
cotizaciones y transacciones de bolsa y proporcionar diariamente
amplia informacién sobre dichas cotizaciones y transacciones.

La Comision deberd verificar que las bolsas de valores cumplen con
las exigencias legales. administrativas, econdmicas y técnicas requeridas
al efecto.

ARTICULOD 24.- La escriturn pablica y I eevtificacion de I
resolucién que autoriza la constitucion deberdn inscribirse en el Registro
Piiblico de Comercio y estardn exentas del trdmite de calificacién judi-
cial a que se refiere el Articulo 15 del Codigo de Comercio.

La certificacién del Banco Central de Honduras. indicando la
denominacidn de lasociedad, el nombre comercial, fos datos relativos al

C..

otorgamiento e inscripeion de su escritura social, el monto del capital
pagado. asi como, los nombres de sus directores y administradores se
dard a conocer por medio de publicaciones que se insertardn a costa de la
sociedad respectiva, por una sola vez. en el Diario Oficial La Gaceta y en
dos diarios de mayor circulacion nacional.

El Banco Central de Honduras, previo dictamen de la Comisién, podrd
cancelar la autorizacion concedida a una Bolsa de Valores cuando fa
entidad deje de cumplir su objeto, su patrimonio se haya reducido a menos
de lo establecido en la ley, sus casas de bolsa sean menos de cinco (5) y
reiteradas infracciones legales y reglamentarias o justifiquen. Las
resoluciones del Banco Central de Honduras, que revoquen la autorizacion
de operacidn concedida, deben ser fundamentadas.

ARTICULO 25.~Para el desarrollo de sus actividades y cumplir con
su objetivo, las bolsas de valores deberdin. como minimo:

1) Proporcionar y mantener a disposicion del publico informacidn
sobre los valores cotizados y transados en fa bolsa. sus emisores.
intermediarios y las operaciones bursdtiles:

2) Supervisar a sus asociados para ue actien con observancia de
las normas legales y reglamentarias correspondientes y
sancionarlos por el incumplimiento de dichas normas, de acuerdo
al respectivo reglamento., sin perjuicie de cualquier sancion gue
proceda conforme a la ley:

1) Fijar en sus reglamentos los tpos de operaciones huraitibes gue
podran realizar las casas de bolsi, sus plazos, modatidades de
ejecucion y régimen de liquidacion:

4 auspender la cotizacion de valores en bolsa: siendo Ks devisiones

respectivas susceptibles de recurso ante la Comision:

Sy Informar a fa Comisidn sobre el incumplimiento de las
disposiciones legales y reglamentarias por parte de las casas de
bolsa y. en su caso. por parte de los emisores cuyos valores s¢-

cotigen:

6) Estableceren sureglamento las condiciones que las casas de bolsa
deberin acreditar para ser inscritas como tales y Tas obligaciones
y responsabilidades a gue Tas misnas quedarin sujetas durante ¢l
desempeno de sus funciones:

7) Llevar el registo de cusas v agentes corredores de bolsi

8) Ejercer fucultades disciplinarias respecto a la actuacion de sus
casas de boisa. canforme con tas disposiciones de su reglamento:

9) Informar de las cotizaciones y transacciones en bolsa, conforme a
la periodicidad y demds requerimientos que establezea la
Comision. y extender las certificaciones que sobre la materia le
seun rc:qm:‘rid:.lﬁ: :

10Y Brindar a las casas de bolsa y o sus clientes los servicios de custo-
dia liquidacion, compensacidn y registro de las transterencias de
vabores, pudiendo contmtie T prestadithi de estos servigive ¢on
los depositos centralizados de valores deseritos en esta Ley: y.

1l

Asegurarse que las casas de bolsa cumplan con su obligacion de

proporcionar a sus clientes informacion financiera. econdmica y
juridica. veraz y actualizada, sobre los emisores. conforme a las

normas de cardeter general que emita fa Comision,
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ARTICULO 26.-Los accionistas de las bolsas sélo podrdn ser casas
de bolsa en un niimero no inferior a cinco (5) y ningtin accionista podrd
participar directa o indirectamente con mds del veinte por ciento (20%)

del capital social de una bolsa,

ARTICULO 27.-Laescritura de constitucién de una bolsa de valores
deberd consignar como requisitos especiales las estipulaciones siguientes:

1) La expresion “bolsa de valores™ en su denominacion social;

2) Estipular como finalidad lo establecido en el primer pdrrafo del
Articulo 21 de la presente Ley:

3) Que tendrd duracién indefinida;

4) Su constitucién con un capital minimo de QUINCE MILLONES
DE LEMPIRAS (L. 15.000,000.00), el que deberd estar suscrito
y totalmente pagado:

8) La composicion de su Consejo de Administracidn o Junia
Directiva, por lo menos, con cinco (5) miembros que podrdn ser o
no accionistas, quienes podrin ser reelectos. Al menos dos (2) de

fos integrantes deberdn ser representantes de las casas de bolsa,

No podrin ser directores de una bolsa las personas que no cumplan
los requisitos establecidos en el Articulo 52 de esta Ley. y.

6) Las demis que sean aplicables conforme a las regulaciones

vigentes,

ARTICULQ 28 ~Las bolsas de vadores deberidn elaborar los
reglamentos que normen su actividad bursdatil y i de fas casas de bolsa,y
una ver aj'amhudn.x por T Comision, vigilar por suestrivto cumplimiento
con el objeto de asegurar la existencia de un mercado equitativo.

competitivo, ordenado y transparente.

El reglamento deberd contemplar, como minimo, normas sobre fas

materias que a continuacion se indican:

1) Derechos y obligaciones de las casas de bolsa en refacion a las

operaciones que realizan:

o

Promocion de principios justos y equitativos en las transacciones
de bolsa y proteveion i tos inversionisias eontra traughes ot
pricuicas ilegitimas:

1 Pracedimientos justos y aniformes por fos cuales fos miembros

de uni bolside salores y 1os seion y empleados de axtas, puedar

ser suncionados. suspendidos o expulsados de cllas. en caso que
hubicren incurrido en infraceion a fa presente Ley y sus normas
complementarias o de los estatutos o normas internas de ynvisma:

4) Obligaciin de Hevar un sistema de registros de tos reclamos

interpuestos en contra de lax casas de holsay de s medidas
omadas v osanciones aplicadas por ke bolsa en contra de sus

miembros, cuando procedier,

Diwho registro s pondit g disposivion del publives s gosto i

requerimicnto de solicitud formal:
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5) Requisitos generales y uniformes para la inscripcion y transaccién
de valores fisicos o de anotaciones en cuenta en la bolsa, asf comao,
para la suspension, cancelacién y retiro de los mismos;

6) Derechos y obligaciones, establecidos con claridad, de los emisores
de valores registrados o transados en la bolsa, en particular, o en
fo relativo a las informaciones que deberin proporcionar al
mercado respecto de su situacién administrativa, juridica.
econdmica y financiera. y demds hechos que puedan ser relevantes

en la transaccion de sus valores.

El Reglamento Interno, una vez aprobado por la Comisitn, deberd
publicarse en el Diario Oficial La Gaceta y'en dos diarios de mayor
circulacién nacional y copia auténtica de su texto deberd acompanarse.a
la escritura de constitucién para su inscripcién en el Registro.

Todas las normas internas que adopten las bolsas en relacién a sus
uperaciones comao tales, deberdn ser informadas a la Comisién para que
una vez evaluadas, proceda a su aprobacion y registro.

ARTICULO 29.~Para efectuar transacciones de futuros, las partes
deben constituir en el momento de su registro. garantias que queden
depositadas en la bolsa respectiva o en el organismo encargado de la
liquidacion de las operaciones. La garantia debe constituirse en dinero
efectivo, depdsitos bancarios o valores de oferta ptblica.

Los reglamentos de la bolsa respectiva determinardn la forma de
constitucion del margen de garantia de estas operaciones. su monto y la
forma de compensacién de la pérdida determinada por la fluctuacion en

la ¢otizacion de valores con relacion al precio concertado.

Dicho porcentaje puede ser elevado por fa bolsa correspondiente con
cardcter general o con referencia a determinado valor u operacion. teniendo

en cuenta la situacion del mercado.

La Comisién, también. podrd disponer en cualquier caso la
modificacion de los mdrgenes de garantias cuando observare algiin grado

deinestabilidad o dificultades en el mercado de las operaciones a plazo.

ARTICULO 30.~Para los efectos del Articulo anterior. el cliente debe
enteegar a la casa de bolsa la garantia y fa cobertura por pérdidas dentro
de los plaszos establecidos en el Replamento de Garantiay En caso de
imeumplimiento. ha casa de bolsa queda sutorizada para liquidar fa

operacion.

ARTICULO 3 -Las operaciones en bolsa deben concertarse para
ser cumplidas, los contratantes no pueden dejar de ejecutarlas alegandn
que su intencion fue liquidarias mediante el pago de la diferencia entre

precios vigentes al tiempo de la concertacion y al de la ejecucion.

ARTICULO 32.~Las bolsas deben poner en conocimiento de la
Comision la informacion pertinente a la concesion que otorguen a las
cisits de bolsas. asi como. cualquier modificacion que al efecto se
produzea.

ARTICULO 33 ~Para gue los vitlores pusdan ser mseritos @i umt

Bolsit de vadores, el emisor acreditard que los mismos se encuentran

inscritos en el Registro. La inscripeion de Jos valores en L bolsa no implica



certificacion sobre lubondad y solvencia del emisor o sobre fa seguridad

de tos valores,

ARTICULO 34.--Los remates, dispuestos por autoridades judiciales
competentes. de valores privados de oferta publica inscritos en bolsa deben
efectuarse en una bolsa de valores cuando exista por fo menos una sociedad

de esta clase.

CARTICULQO 35.-Los Consejos de Administracion de las bolsas de
valores, conforme a sus reglamentos internos, deberdn tener facultades
autorregulatorias y disciplinarias para sancionar a los participantes en las
transacciones bursdtiles que violen las disposiciones legales. estatutarias.
reglamentarias, fas sanas practicas del mercado de valores o el Codigo de

Etica. si lo hubiere. ¢ informard de tales actos a fa Comisian,

ARTICULO 36.-Los presidentes ejecutivos o gerentes generales,
funcionarios ejecutivos y miembros de fos Organos de Vigilancia de las
bolsas de valores no podrdn ser partes relacionadas por propiedad o gestion

con las casas de bolsa.

ARTICULO 37.-Las bolsas de valores podrdn suspender la
negociacian de uno o mds valores por un plazo que no excederd de cinco
(5) dias cuando se presente cualquier circunstancia que, a su juicio, pueda

afectar el interés de los inversionistas.

Las bolsas deberdn proceder a la suspension de valores inscritos.

hasta por el plazo de un (1) afo, en los casos siguientes:

1) Si se comprueba que la informaciin o los antecedentes
suministrados para la inseripeidn del valor en el Registro o en la
bolsa, son falsos o comprometen los intereses de los inversionistas:

Y.

2) Si probadamente el emisor efectia propaganda falsa del valor o

entrega informacion falsa a das bolsas o a s casas de balsa,

Las suspensiones a gue se refieren los numerales 1)y 2) del presente
Articulo, deberdn ser informadas a ta Comision y podrin ser apeladas
ante ésta. tales apelaciones serdn resueltas en un plazo no mayor de treinta
(30) dias.

ARTICULO 38.—Las bolsas de valores deberidn sancionar a sus casas

de bolsa con expulsion en los casos siguientes:

1y $i habiendo sido suspendidos por tres (3) veces incurren

nuevamente en causal de suspension:

2) Si dstas realizan actividades que constituyen violaciones a las
disposiciones contenidas en el Capitulo IH del Tiulo VIE de esta

Ley:y.

3) En cualquier otro caso en que las normas internas de una bolsa de

valores establezean la expulsion de sus miembros como sancidn.

ARTICULO 39.~Las bolsas informardn a ta Comisién de las solici-
tudes de concesion de puestos de bolsas que hayan sido denegadas. asi
como, de las solictiudes de inscripeion de empresas o inscripeian de valores

que hayan sido denegadas por €stis,

ARTICULO 40.—-Las bolsas de valores establecerdn libremente sus

aranceles y pagos por los servicios que presten, las que hardn del
conocimiento de la Comisién y de sus clientes, en forma mensual

anticipada.
CAPITULO 11
DEL FONDO DE GARANTIA

ARTICULO 41 .~Toda bolsa debe mantener un Foado de Garantia
con fa finalidad exclusiva de respaldar hasta el imite de dicho Fondo, y
en los supuestos que se detallaen el Articulo siguiente, fareposicion a los

clientes de las casas de bolsa de lo siguiente:

1y Los ttalos valores entregados para su venta o los adguiridos por
su cuenta o su equivalente en dinero, dnicamente cuando no sea

posible la reposicion del titulo valor: y.

2y El importe entregado para la compra de valores o el que provenga

de su venta,

La garantia podrd constituirse en dinero en efectivo, fianzas, pélizas
de seguro. en valores del Estado y otros'valores que autoricen la Comision.

ARTICULO 42.-El Fondo de Garantia, previo reclamo de los clientes
y una vez comprobada la validez de dicho reclamo podrd ser afectado

cuando:

[) Laejecucian de la orden del cliente no se ajuste a los términos de

la misma:

2) Los valares o las sumas puestas a disposicidn de la casa de bolsa
sean utilizadas contraviniendo las disposiciones legales y

reglamentarias; y,

3) Ocurran situaciones de incumplimiento contempladas en el

correspondiente Reglamento del Fondo de Garantia,

Asimismao, dicho Fondo podrd ser afectado para asegurar la cobertura
de toda responsabilidad que emane de ta intervencion de la casa de bolsa
en las operaciones efectuadas en su respectiva bolsa, con exclusion de
aquellos riesgos cubiertos por el fondo de liquidacidn a que se refiere el

Articulo 151 de fa presente Ley.

ARTICULO 43.~El Fondo de Garantia se constituye con las
contribuciones mensuales de las casas de bolsa, segiin los criterios que
sean determinados por la bolsa respectiva y las multas que dicha entidad
imponga en aplicacion de la presente Ley. También podrin contribuir al

Fondo de Garantia las bolsas de valores.

Dicho Fondo de Garantia serd establecido con base a un porcentaje
sobre el monto negociado enla bolsa y a la naturaleza de las operaciones
realizadas por cada casa de bolsa y serd determinado en el Reglamento

respectivo.

AR"I‘IC‘_ULO 44 —-El Fondo de Garantia no es patrimonio de la bolsa.

.Su contabilidad se llevard por separado por aportante y en caso de
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liquidacién de Ia bolsa su saldo se distribuird en proporcion al saldo neto

de cada aportante.

ARTICULO 45.-Las casas de bolsa deberdn reintegrar al Fondo de

Garantia, en los plazos que corresponda, las sumas que éste hubiese-

repuesto a sus clientes, con adicién de los intereses y de las penalidades
que establezca el respectivo reglamento, el cual deberd ser aprobado por

la Comision.

ARTICULOQ 46.-Los recursos del Fondo de Garantfa sélo pueden

ser invertidos en depGsitos en instituciones financieras, valores

representativos de deuda que cuenten con una clasificacion de riesgo en

una de las tres mejores categorfas, valores no accionarios emitidos o

- garantizados por el Estado o por instituciones bancarias o financieras. asf
como, otros que previamente autorice fa Comision mediante disposiciones

de cardcter general.

ARTICULO 47.~La retribucion que corresponde a la bolsa por la
administracién del Fondo de Garantia deberd ser aprobada mediante

resolucion de la Comisidn.

CAPITULO IV

'DE LAS CASAS DE BOLSA Y LA INTERMEDIACION
DE VALORES DE OFERTA PUBLICA

ARTICULOQO 48.~Las Casas de Bolsa son sociedades andnimas
organizadas y registradas conforme a esta Ley para realizar de manera
habitual intermediacion de valores y actividades directamente relacionadas
con ésta y quedardn sometidas a la supervision, vigilancia. fiscalizacion e

inspeccién de la Comisidn.

ARTICULO 49.-8¢l0 podidn hacer intermedinclan de valorey de
oferta publica, las casas de bolsa que actden como miembros de una bolsa
de valores y que estén constituidas como socicdades andnimas ¢ inscritas

en la bolsa respectiva y en el Registro.

Una casa de bolsa podra ejercer su actividad en mds de una bolsa.

siempre que cuente con la concesién otorgada por cada una de ellas,

Las casas de bolsa deberdn incluir en su razdn social la expresion
“Casa de Bolsa™ y tendrdn como objeto exclusivo el dedicarse a las
operaciones de intermediacion de valores y demds operaciones que

autorice esta Ley.

ARTICULO 50.-Cumplidas las exigencias téenicas y patrimoniales
que esta Ley establece y las que, mediante normas de aplicacion general,
la Comisién o las bolsas determinen en base a Ley. las casas de bolsa
podrén dedicarse también a la compra o venta de valores por cuenta propia.

que no impliquen la captacion de recursos del piiblico.

Sin perjuicio de las demds obligaciones establecidas en esta Ley. cada
vez que una casa de bolsa opere por cuenfa propia. deberd informar esta
circunstancia a la o a las personas que concurran a la negociacion y no
poded omprar por cugnty propia los vidores gue se Jes hubiesen contiodo
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para su venta, ni vender por cuenta propia valores que les hubiesen sido

pedidos para su compra. sin autorizacion expresa de su cliente.

ARTICULO 51.-Ninguna persona natural o juridica puede operar
en bolsa ni usar las denominaciones de “corredor de bolsa™. “agente de
bolsa™. “agente corredor de bolsa™, “agente corredor™, “casa de bolsa™ o
“puesto de bolsa™ o desarrollar actividades como tal sin estar inscrito en

los registros correspondientes.

El uso exclusivo de las denominaciones contenidas en el pirrato an-
terior queda reservado para las personas naturales o juridicas autorizadas

para desempefiarse como tales. de conformidad a la presente Ley.

ARTICULO 52.-Los requisitos que las casas de bolsa deberdn
acreditar ante la Comisidn. respecto de sus agentes corredores de bolsa,
administradores o gerentes. miembros del Consejo de Administracion y

Operadores de Rueda, lo siguiente:

1) Ser mayor de veinticinco (25) afos de edad.

2y Ostentar el titlo universitario en: Economia, Clencias Juridicus y

Empresas, Contaduria Pablica y

Sociales. Administracion de
cualquier otra profesion relacionada con las ciencias econdmicas,

o tener experiencia profesional en materia bursdtil:

‘)

Ser legalmente capaz:

IS

No haber sido condenado por Ta comisién de un delito en relacion

con ¢l sistema financiero:

w

No haber sido declarado por el Banco Central de Honduras o por
la Comision. responsable de graves irregularidades en fa

admnistracion de entidades sujetas a sus respectivas vigilancias:

6) No encontrarse en las sitwaciones previstas en el Articulo 9 del
Codigo de Comercio:

7) No ser deudor moroso del Estado: y,

8) No formar parte de empresas dedicadas a la realizacion de

auditorias en bolsa de valores o casas de bolsa o que les
proporcionen otros servicios.

L.a Comision establecerd los medios y fa formaen que los interesados

deberdn acreditar las circunstancias enumeradas en el presente Articulo y

los antecedentes que con tal fin deberdn acompanar a sus soliciudes de

inscripeion,

ARTICULO 53 .~Las casas de bolsa en el ejercicio de sus funciones
deben hacer prevalecer los intereses de sus clicntes sobre Jos suyos. Si
una casa de bolsa ha recibido de su cliente instrucciones de comprar o
vender valores de Ta misma especie de los que desea comprar o vender
parast cartera propia, queda obligada a adjudicar a su cliente fas compras
efectuadas a los precios mds bajos si la orden fue de compra y las ventas

resthizaeies o low precivs mids glevados si Ta orden fue de vento,
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En caso de que la casa de bolsa opere con cartera propia. en la misma

rueda y en los mismos valores en que ha operado para sus clientes, queda
a su cargo la demostracién de que en el conflicto de intereses ha actuado
de acuerdo con o dispuesto en el pdrrafo precedente.

La Comision determinari Tos registros que deberdn llevarse para

facilitar el cumplimiento de lo dispuesto en este Articulo,

ARTICULO 54.-L.as casas de bolsa deberdn cumplir con los requisitos
de capital minimo, el que se establece en UN MILLON DE LEMPIRAS
(L. 1,000,000.00), deberd estar totalmente suscrito y pagado y serd
actualizado por ta Comision periddicamente, tomando en cuenta ¢l

volumen y fa naturaleza de las operaciones.

Ademds. las casas de bolsa deberdn cumplir con las normas referentes
a mérgenes de endeudamiento y demis que establezca la Comision y la
bolsa, en congruencia con los estdndares internacionales sobre la mate-

ria.

ARTICULO 55.~Las casas de bolsa deberdin constituir y mantener
las garantias de cumplimiento determinadas por la bolsa. en funcion del
volumen de actividad, para responder por el cumplimiento y ejecucion de
las Grdenes de sus clientes.

ARTICULO 56.~-Las garantias a que se refiere el Articulo anterior
deberdn mantenerse hasta un (1) aio posterior a la pérdida de la calidad
de casa de bolsa o hasta que se resuelvan por sentencia ejecutoria las
acciones judiciales que se hayan entablado en su contra, deniro de dicho

plazo, por los acreedores beneficiarios.

ARTICULO 57.~Las casas de bolsa estarin obligadas. de acuerdd a
Jas normas de cardeter general que aplique la Comisién, y sin perjucio de

sus otras atribuciones a:

1) Llevar los libros y registros que prescribe la Ley y los que deter-
mine la Comision, de acuerdo a principios de contabilidad

generalmente aceptados;

[29]

Proporcionar a la Comisidn. a través de la bolsa respectiva. en
forma periddica y en las fechas que Ta Comisién determine.
informacian sobre las operaciones que realicen, sin perjuicio de
la informacion complementaria que directamente requiere la
Comision:

3y Enviar a la Comision los estados financieros internos, en fa forma

y con la periodicidad que ésta determine. Una vez aprobados por
la Comision. los estados financicros correspondientes al cierre
del perfodo fiscal deberdn ser publicados por la casa de bolsa por

lo menos en dos diarios de mayor circulacion nacional:

Los estados financieros correspondientes al cierre del perfodo fis-
cal. serdn objeto de auditoria por auditores independientes
debidamente autorizados por la Comision:

4y Informar a ta Comisién, por lo menos con un (1) mes de

anticipacién, de laapertura o cierre de nuevas oficinas y sucursales:
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5) Dejar documentado que ha suministrado al inversionista. previoa
la transaccidn o su renovacion, informacion financiera, econdmica
y juridica. veraz y actualizada sobre el emisor, conforme los

requerimientos que le establezea la Comision: y.

6) Proporcionar los demiis antecedentes que a juicio de la Comision
sean necesarios para mantener actualizada la informacidn del

Registro.

ARTICULO 3% -Las transacciones de valores en que participen casas
de bolsa, deberitn registrarse en la respectiviybolsa y ajustarse a las normas
y procedimientos, esablecidos en Ja Ley o por la Comisidn y a lo dispuesto

en Jos estatulos y reglamentos internos de la bolsa de valores respectiva,

Toda orden para efectuar una operacién en bolsa se atenderd por
instrucciones del cliente. en el entendido de que ésta queda sujeta a los

reglamentos de la bolsa correspondiente. aprobados por [a Comisidén.

ARTICULO 59.~Las casas de bolsa que actiden en la compra o venta
de valores quedun obligadas a pagar el precio de la compra o a hacer la
entrega de los valores vendidos, sin que puedan oponer excepciones de

falta de provisién de fondos o de entrega de los instrumentos ofrecidos.

Tampoco podrdn compensar las sumas recibidas para comprarlos. ni
las sumas que se les entregare por los valores vendidos con fas cantidades

que pueda adeudarles el cliente comprador o vendedor.

ARTICULO 60.-Las casas de bolsa tendrin la responsabilidad de
cerciorarse de la autenticidad de las firmas de las personas que ordenen la
realizacion de las operaciones de intermediacicn de valores y. en su caso,
de la existencia de un poder suficiente para actuar en representacion de

una persona juridica o natural. .

I.a casa de bolsa serd responsable de la autenticidad de Tos valores
negociados, En caso de falsificacion la casa de bolsa podrd ejercer las

acciones civiles y criminales contra el falsiticador.

Asimismo. la casa de bolsa vendedora responderi de la inscripeion
del dliimo endosatorio o cesionario en los registros del emisor, cuando
esto fuere necesario, asf como, de fa continuidad de los endosos y de fa

autenticidad del Gltimo endoso cuando procediere.

La firma o clave de funcionarios autorizados de una casa de bolsa de
autenticidad a las boletas y demis documentos correspondientes a las

operaciones en las que hayan intervenido.

Cuando los titulos sean manejados por un Depdsito Centralizado de
Valores. ya sea en forma fisica o desmaterializada. la responsabilidad de

verificar la autenticidad de los valores corresponderd al depositante.

ARTICULO 61.-Et documento emitido por una casa de bolsa que
acredita la liquidacion de una operacion efectuada entre ésta y otra casa

de bolsa o sus clientes. tendrd la calidad de Titulo Ejecutivo.
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ARTICULO 62.~Las casas de bolsa no podran aceptar drdenes de
clientes sin haber previamente registrado y comprobado sus datos
personales. identidad y firma, constancias que deberdn quedar asentadas
en el registro de 6rdenes que a tal efecto deberd llevar cada casa de bolsa.

ARTICULO 63.~Las obligaciones de las casas de bolsas se regirdn
por las normas establecidas para los contratos de comision mercantil en
el Cédigo de Comercio, por las normas de esta Ley y por lo estipulado en
los respectivos contratos de intermediacion.

ARTICULO 64.-Las casas de bolsa establecerdn las comisiones
méximas a percibir, las que hardn del conocimiento de la Comision y de
sus clientes antes de su vigencia.

ARTICULO 65.~Las casas de bolsa podrdn ejecutar las operaciones
establecidas en los numerales siguientes:

1) Comprary vender por cuenta propia o de terceros en el mercado
bursdtil y en el extra bursitil; cuando se trate de valores emitidos
por el Gobierno Central, Banco Central de Honduras u otros
valores debidamente inscritos en el Registro Pablico de valores
o previa aprobacion de la Comision Nacional de Bancos y
Seguros;

o

Prestar asesorfa en materia de valores y operaciones de bolsa,
asi como, brindar a sus clientes un sistema de informacién y de
procedimiento de datos:

3)  Colocaren el mercado nacional o internacional, valores emitidos
en el pais con o sin garantia total o parcial de su colocacion,

dentro de los plazos y con sujecion a las condiciones pactadas:

4)  Colocar en el pais valores emitidos en el extranjero. siempre

que fos mismos estén debidamente registrados y hayan sido.

autorizados por la bolsa respectiva, cumpliendo con lo
preceptuado en el Articulo 8 de esta Ley:

51 Suseribir transitoriamente, yu sea en forma individual o
mediante ka asociaeidn con otras casas de bolsa, parte o
totalidad de emisiones primarias de valores, asi como, adquirir
wransitoriamente valores para su- posteriar colocacion en ¢l
publico;

6) Promover el lanzamiento de valores piblicos y privados y
facilitar su colocacion:

7)  Actuar como representante comun de los obligacionistas:

%) Prestar servicios de administracion de carteras individuales de

valores:
9y Brindar servicios de custodia de valores a sus chientes:
10y Llevar el registro contable de valores de sus clientes;

1) Otorgar créditos, con sus propios recursos. dnicamente con el
objetorde facifitar la adquisicion de valores por sus clientes.
estén dichos valores inseritos o no en bolsa, y con la garantia
de los mismos. La Comision fijard las normas prudenciales para
la contratacion de dichos créditos:

12)  Recibir créditos de empresas del sistema financiero. dentro de
los fimites que fe fije la Comision. para la realizacion de las

actividades que les son propias:
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I3) Realizar operaciones en el mercado internacional con
instrumentos de deuda puablica externa del pais. Por cuenta
propia o de sus clientes, de conformidad con las regulaciones
cambiarias vigentes:’ ’

14)  Realizar-operaciones de futuros, opciones y demds derivados,
con arreglo a las disposiciones de cardcter general que aplique
la Comisidn, sin perjuicio dé las regulaciones cambiarias
vigentes; y,

15)  Efectuar todas las demds operaciones y servicios que sean com-
patibles con la actividad de intermediacion en el mercado de
valores y que previamente y de manera general autorice la
Comisién de acuerdo a las disposiciones de la presente Ley.

ARTICULO 66.-A las casas de bolsa les estd prohibido:

1) Destinar los fondos o los valores que reciban de sus clientes a
operaciones o fines distintos a aquellos para los que les fueron
conhiados:

2)  Realizar negociaciones en bolsa con valores no autorizados por
las bolsas de valores:

3) Realizar actos o efectuar operaciones ficticias o que tengan
por objeto manipular o fijar artificialmente precios o
cotizaciones:

4)  Garantizar rendimientos a sus clientes:

5) Divulgar directa o indirectamente informacion falsa.
tendenciosa, imprecisa o privilegiada:

6)  Formular propuestas de compra o de venta de valores sin el
respaldo de orden expresa;

7y Tomar érdenes de compra o de venta de valores de persona
distinta a su titular o a su representante debidamente antorizado:

8)  Gravar los valores que mantengan en custodia por cuenta de
sus clientes sin contar con el consentimiento escrito de éstos:

9) ‘Asignarse utilidades en una transaccion en la cual, habiendo
sido su intermediario. lo que procediere fuese el cobro de su
correspondiente comision;

10)  Ser accionista de otras casas de bolsa, calificadoras de riesgo y
entidades de auditorfa externa;

1) Intervenir en operaciones no autorizadas: y.

12) Transar en la bolsa de valores emitidos por empresas
relacionadas por propiedad o gestién,

Asimismo, estd prohibido a los empleados. funcionarios o
socios de las casas de bolsa lo establecido en el numeral 10)
anterior,

ARTICULOQO 67.-En caso de disolucion o liquidacion de una casa de
holsa. fa bolsa de valores respectiva liquidard previo informe a fa Comisién
las operaciones pendientes concertadas por intermedio de aquella. Si de
la tiquidacion resultare un saldo a favor de la fallida, o depositard en el

juzgado competente. Si resultare un saldo a favor de la bolsa de valores

ésta tendrd privilegio sobre la generalidad de los bienes del fullido, &
perjuicio de lTod derechos laborales correspondientes.



ARTICULO 68.-Se presume fraudulenta la quiebra de una casa de
bolsa producida por incumplimiento de contratos que provengan de
operaciones sobre valores gjecutados por cuenta propia, siempre que a
consecuencia de las pérdidas provenientes de esas operaciones no pueda
satisfacer el cumplimiento de las que ejecutare por cuenta de sus
comitentes.

ARTICULO 69.-Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 67, 1a
Comision deberd intervenir las oficinas de las casas de bolsas y tiquidar
lis operaciones pendientes cuando se presente cualyuiera de las sitaciones
siguientes:

1) Exista convenio preventivo de quichra entre la casa de bolsay
sus acrecdores;

2) - La casa de bolsa sea dectarada en quiebra. Si de tal liguidacion
resultare un saldo a favor de la failida, laliquidacion se efectuard
en el respectivo proceso de quiebra: y,

3) La casa de bolsa que esté en situacion de ausencia injustificada

o incapacidad de hecho o de derecho, no comprendidas
anteriormente que le impidan ejercer sus actividades.

CAPITULOV

DE LA CONTRATACION BURSATIL

ARTICULO 70.-Por medio del contrato de intermediacién bursdtil
el cliente conferird un mandato general a una casa de bolsa para que pueda
hacer operaciones de compra-venta de valores en su propio nombre. salvo
que por la naturaleza de la operacion ésta deba efectuarse a nombre del
cliente.

Las operaciones que las casas de bolsa celebren con sus clientes y
por cuenta de éstos se regirdn por las disposiciones contenidas en los
contratos de intermediacion bursatil que para el efecto se suscriban.

Para el otorgamiento del mandato no serd necesario que conste en
escritura publica.

ARTICULO 71.~La falta de contrato escrito producird la inexistencia
del mismo, salvo en los casos en que. de conformidad con la Ley. el
contrato se pueda celebrar verbalmente.

Los contratos de intermediacion bursdtil que quieran ser reformados
‘por cualquiera de las partes serdn consultados con la otra, para fo cual se
fe remitird el texto proyectado con la firma de la parte interesada o de su
representante legal. La reforma podrd ser objetada dentro de los veinte
(20) dfas hdbiles siguientes a la fecha de su recepeion. Si nada se dice
dentro de dicho plazo, se tendrd por aceptada.

Si antes del vencimiento del plazo sefalado ¢l cliente manifestare
acuerdo en que se celebre cualquier acto o instruccion segidn los términos
de la modificacién propuesta por la casa de bolsa. ésta se tendrd por
aceptada.

ARTICULO 72.-Como consecuencia del contrato de intermediacion
bursdtil se derive que:

1) La casa de bolsa, en el desempeiio de su encargo, actuari de
conformidad con las instrucciones del cliente. salvo que en ¢l

contrato se estipule otra cosa.

b

5)

6)

7

9)

A menos queen el contrato se pacte el manejo discrecional de

la cuenta. las instrucciones del cliente. para la gjecucion de
operaciones coneretas o moviinientos en ki cuenta. podrin
hacerse por medio de carta. facsimil o correo electrénico. Los
mismos medios padrdn utilizarse para el envio. intercambio o,
en su caso, confirmacian de las ordenes de los insversionistas
y demis avisos que deban darse de acuerdo con lo estipulado
en el contrato:

Las instrucciones del clicnte serdn ejecutadas por fa casa de
bolsa siguiendo el orden de Hegada o de recepeidon:

De cada operacién realizada en ¢l desempeno de las
instrucciones del cliente. Ta casa de bolsa claborard un
comprobante que contendril el importe de la operacion y todos
los datos necesarios para su identiticacion:

Dicho comprobante y el ndmero de su registro contable quedari
adisposicion del inversionista en las oficinas de fa casa de bolsa.
con independencia de que cada operuéi()n se vea reflejada en
el estado de cuenta que deba enviarse al eliente;

Si las partes convienan el uso de medios efectronicos, de
cdmpuio o de elegoimumicacinnes pura ol intorainibio e
ordenes y demds avisos que deban darse, habrdn de precisar
Jas claves de identificacion reciproca y as responsabilidades

gue conlieve su utilizacion.

Las claves de identificacidn convenidas sustituirdn la firma
autdgrata de cada parte. por lo que las constancias documentales
o téenicas en que dichas claves aparezcan producirdan los
mismos efectos que los documentos suscritos por aquétias y
tendrin igual valor probatorio:

La casa de bolsa quedard facultada pura endosar y ceder. en
nombre y por cuenta def cliente, fos valores norminativos que
éste le haya entregado en depdsito o administracion:

En ningdn caso la casa de bolsa estard obligada a cumpliv las
instruceiones que el cliente le imparta para el manejo de fa
cuenta, si el mismo no la ha provisto de los recursos o valores
pecesarios o si no existen en su cuenta saldos acreedores
suficientes para gjecutar sus instrucciones:

Cuando en el contrato se convenga expresamente el manejo
discrecional de la cuenta, las operaciones que celebre ki casa
de bolsa por cuentd del cliente no requerirdn de su-aprobacidn
o ratificacion.

Elinversionista podrd limitar la discrecionalidad a la realizacion
de determinadas operaciones o al manejo de valores especificos,
pudiendo, en cualquier tiempo. revocar dicha facultad. La
renovacion surtitd efecto desde ta fecha en gue haya sido
potificada por escrito o la casa de bolsay no afectara las
opcrucidnes pendientes de liquidacion.

Se entenderd que la cuenta ex discrecional cuando el cliente
autoriza a la casa de-bolsa para actuar o su prudente arbitrio y
cuidando el negocio como propio;

Todos los valores y el dinero en efectivo propiedad del cliente.
que estén real o virtualmente en poder de la casa de bolsa. se
entenderdn especial y preferentemente destinados al pago de
las obligaciones que aquél tenga pendiente con dicha casa con
motivo de las operaciones de intermediacian bursidtil que haya



realizado. por lo que el cliente no podra retirar dichos valores
o dinero en efectivo sin el previo pago de sus deudas:

10) Las partes deberdn pactar en los contratos de intermediacion
bursatil. de manera clara, las tasas de interés ordinario y
moratorio que habrin de causarse con motivo de los servicios
y operaciones objeto del contrato, asi como, las férmulas de
ajuste de dichas tasas y la forma en que se notificarin sus
moditicaciones. Las tasas pactadas se aplicardn por igual a los
adeudos que sean exigibles tanto a la casa de bolsa como al
cliente.

ARTICULO 73.-El titular de inversiones mantenidas en custodia en
casas de bolsa, en depdsitos centralizados, en el Banco Central de Hon-
duras o en otras instituciones financieras debidamente autorizadas, podra
designar por escrito a sus beneficiarios en caso de muerte. Cuando ésta
ocurra, los beneficiarios asumirdn de pleno derecho y sin necesidad de
tramites judiciales o administrativos la propiedad del titulo o de los fondos
de la cuenta y el derecho de que se les hagan efectivos. previa
comprobacién de su identidad y del fallecimiento del titular. Si fueren
menores de edad. actuardn en su nombre y por su cuenta sus representantes
legales.

ARTICULOQ 74.~En el manejo de las cuentas de sus clientes. las casas
de bolsa deberidn actuar profesionalmente. sin asumir ninguna obligacién
de garantizar rendimientos o responsabilizarse de las pérdidas que el
inversionista pueda sufrir como consecuencia de las operaciones
concertadas conforme a la ley.

ARTICULO 75.-Las casas de bolsa deberdn enviar a cada cliente. a
la direccion especificada por €1, dentro de los cinco (5) dias hibiles
siguientes a cada corte mensual, un estado de cuenta debidamente
autorizade, en el queA figuren todos los.asientos hechos durante el periodo.
la posicin de valores del respectivo cliente al dltimo dia hdbil del corte
mensual y la posicion de valores del corte mensual anterior.

Las operaciones que aparezcan en los estados de cuenta podrdn ser
impugnados por el cliente dentro de los quince (15) dias siguientes a la
fecha de su recepcion,

ARTICULOQ 76.-En los préstamos de valores que se celebren con la
intervencién de casas de bolsa. se tranferird la propiedad al prestatario,
quien quedard obligado a restituir otros tantos titulos del mismo emisor,
valor nominal, especie y clase o el equivalente que sea expresamente
pactado. :

ARTICULO 77.~La Comisidn verificard que los modelos de contratos
que utilicen las casas de bolsa se apeguen o lo dispuesto por esta bey y a
tos lincamientos generales que sobre by materia aquella hay a establecido.

DE LA INSCRIPCION DE LAS BOLSAS DE VALORES Y
CASAS DE BOLSA ENEL REGISTRO PUBLICO DEL
MERCADO DE VALORES

ARTICULO 78.~Toda bolsa de valores para ser inscritaen el Registro
deberd estar autorizada conforme a la ley.

ARTICULO 79.-Una vez obtenido el compromiso de otorgamiento
de concesion de ta respectiva bolsa de valores, las casas de bolsa solicitarin
st Inseripeion.en gl Registros luggo de acreditur que han cumplido von

todos los requisitos legales, estatutarios y reglamentarios pertinentes y
s6lo podrin ejercer sus funciones como tal. a partir de su inscripcionenel
Registro.

ARTICULO 80.-La Comisién deberd resolver la solicitud de
inscripeion de las casas de bolsa en el Registro. dentro de los treinta (30)
dias siguientes a la fecha en que los peticionarios hayan proporcionado
toda la informacion requerida,

ARTICULO 81.-Para ser inscritas en el Registro, las casas de bolsa
deberdn acreditar a satistaccidon de la Comision que:

1) Han constituido las garantias exigidas por esta Ley:

1)

Que no ha sido cancelada anteriormente su inscripeion en el
Registro o que ésta no se encuentra suspendida:

3)  Mediante declaracion jurada sujeta d fiscalizacion posterior por
parte de la Comisidn. que no se le ha impedido o prohibido ejercer
el comercio de conformidad al Articulo 9 del Cédigo de
Comercio;

4)  Haber cumplido con la presentacion de la ndmina de miembros
del Consejo de Administracién, Junta de Vigitancia y demis
funcionarios que asi lo requieran de conformidad con esta Ley:

¥
5)  Cualquier otro requisito que fa Comisidn considere pertinente.

La Comisidn aplicard normas de cardcter general donde se
establezcan los medios y la forma en que los interesados deberdn
acreditar las circunstancias enumeradas en el presente Articulo
y los antecedentes que con tal fin deberdn acompafiar a suy so-
licitudes de inscripeion.

TTULO T
DE LAS SO,CIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS
CAPITULO |

DE SUNATURALEZA, OBJETO, COBERTURA Y
FINANCIAMIENTO

ARTICULO 82.~Las Sociedades Administradoras de Fondos son
sociedades andnimas que tienen como objeto social exclusivo {a
administracion de-uno o méds Fondos Mutuos y/o Fondos de Inversion de
acuerdo a las leyes sobre dicha materia, Corresponde al Directorio del
Banco Central de Honduras, previo dictamen favorable de la Comision,
autorizar o no el establecimiento dé las Sociedades Administradoras.

ARTICULO 83.-El capital minimo de las Sociedadex
Administradoras es de UN MILLON DE LEMPIRAS (L. 1.000.000.00).
el mismo debe estar mgulmcmc pagado al momento de iniciar sus
operaciones. Dicho capital no podrd ser inferior al dos por ciento (2%)
del patrimonio goblal administrado en Fondos Mutuos, mis ¢l uno por
ciento (1%) del pun'ixfmnin global administrado en Fondos de Inversidn,

cuando sea el caso.

ARTICULO 84.~Las Sociedades Administradoras deben inscribirse
viel Registra. Paey gue ln Sociedad Administencdorn dé inicin o lag
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actividades de un Fondo dste debe haber sido inscrito en el Regisiro a
solicitud de ésta.

ARTICULO 85.-La Sociedad Administradora podrd administrar mds
de un Fondo Mutuo y/o de Inversidn siendo los patrimonios de cada uno
de los fondos independientes entre si y con respecto al de la Sociedad
Administradora.

ARTICULO 86.-La Sociedad Administradora invertird los recursos
del Fondo Mutuo y/o de Inversién por cuenta de éstos, de acuerdo con los
términos del Reglamento Interno. Asimismo, en el caso de los Fondos
Mutuos, se encargard de determinar el valor de las partes de participacién
cinéndose a lo establecido en el Reglamento Interno del Fondo y las
disposiciones de cardcter general que al efecto se-dicten.

ARTICULQO 87.-Si luego de iniciadas las actividudes de un Fondo,
el patrimonio neto o el ndmero de participuntes descendiese por debujo
de los minimos establecidos en esta Ley, la Sociedad Administradora
deberd notificarlo inmediatamente a la Comision, la que determinarg el
plazo para su regulacidn. Vencido este plazo, de no haberse producido la
regulacion, se procederd a la liquidacién del Fondo y de la Administradora,
cuando ésta no tenga otros fondos bajo su administracidn, con arreglo a
lo normado en el Articulo 138 de la presente Ley.

ARTICULQ 88.-La contabilidad y el registro de tas operaciones de
la Sociedad Administradora, asi como, el de cada Fondu que administre
deben llevarse separadamente, de conformidad con las normas generales
que establezca la Comisidn. Dicha contabilidad estd sujeta al examen y
revision de auditores externos,

ARTICULQ 89.—Para la administracién de cada Fondo, toda Sociedad
Administradora debe contar con un Comité de Inversiones, integrado por
no menos de tres (3) personas naturales. el que se encargard de decidir las
inversiones del Fondo, Un mismo Comité de Inversiones puede
desempenar fungiones respeetn de mds de un Fondo Mutuo o Fonda de

Inversién administrado por a misma Sociedad Administradora,

Cuando una Administradora de Fondos administre mas de un Fondo

Mutuo o de Inversion. la suma de las inversiones de dichos fondos, en -

obligaciones 0 acciones de una misma persona juridica o grupo econdmico,
no deberd ser superior al cincuenta por ciento (50%) del total de
obligaciones o acciones emitidas por ésta.

ARTICULO 90.-No pueden ser fundadores, directores, gerentes o
representantes de Sociedades Administradoras, ni miembros del Comité
de Inversiones y Organo de Vigilancia:

‘1) Los inhabilitados por ley:

2)  Los directores. asesores y funcionarios a nivel de decision de fa
Comision del Banco Central de Honduras, ni sus parientes dentro
del primer grado de consanguinidad y segundo de afinidad:

3) Quienes en cualquier momento hayan sido condenados por delito
doloso:

4)  Quienes hayan sido declarados en quicbra. aunque se haya
sobreseido el procedimiento o hayan sido declarados insolventes
mientras dure esta situacion: y.

5)  Quienes hayan sido sancionados por talta grave o muy grave por
la Comisidn o hayan sido destituidos del cargo de directores,
gerentes o representantes de una entidad sujeta o su control o

supervision.

ARTICULQ 91.-8e prohibe u la Sociedad Administradora. los
miembros del Consejo de Administracion, gerentes, accionistas con una
participacién supetior al diez por ciento (10%) del capital, los miembros
del Comité de Inversiones, asf como, toda persona que participe en las
decisiones de inversiones de los fondos o que en razén de su cargo o
posicion tengan acceso a informacién sobre las decisiones e inversiones
de los fondos, asi:

1) Adquirir, arrendar, usufructuar, utilizar o explotar, en forma
directa o indirecta, los bienes, derechos y otros activos de los
fondos que administren; asf como, arrendar o ceder en cualquier
forma a titulo oneroso los bienes, derechos u otros activos del
fondo bajo su administracion;

21 Redibir préstumos o garantioy con eargo u los recursos de oy
fondos;

3) Dar en préstamo dinero u otorgar garantias a dichos fondos:

4) Efectuar cobros directa o indirectamente al Fondo, por cualquier
servicio prestado no autorizados

5)  Ser accionista, director, gerente o miembro del Comité de
Inversiones de otra Sociedad Administradora: y.

.

6) Otros que determine la Comision.

La Sociedad Administradora estard obligada a indemnizar a los
fondos bajo su administracion por los perjuicios que ella o cualesquiera
de sus dependientes o personas que le presten servicios le causaren, como
consecuencia de lu ejecucion u omisidn, segdn corresponda, de cualquiera
de lus prohibiciones contenidas en la presente Ley, el Reglamento Interno
y fas normas de cardcter general dictadas por la Comision. Tratdndose de
fondos cuyas partes son colocadas por oferta piblica, las personas que
hubieren participado serdn solidariamente responsables del reembolso por

¢l dafio ocasionade.

ARTICULO 92.-Se prohibe a las Sociedades Administradoras, en
las inversiones que efectien con los recursos de los Fondos Mutuos, asi:

1) Asumir deudas;

2) Otorgar garantias, exceplo aquellas que se generen producto de
la negociacién con activos derivados:

3) Realizar operaciones activas de crédito o anticipo, salvo sobre
valores emitidos o garantizados por el Estado o bancos del
Sistema Financiero:

4)  Obrener préstamos de créditos, salvo aquellos que reciban de
bancos del Sistema Financiero para satisfucer sus necesidades
temporales de liquidez;

5) Daren prenda los valores y documéntos, a menos que se trate de
garantizar los préstamos y créditos obtenidos segin el numeral
precedente: y,

6) Invertir en acciones de otras Sociedades Administradoras, casas
de bolsa y en otros fondos administrados por la misma Sociedad
Administradora,

ARTICULO 93 .~La Sociedad Administradora que administre fondos
cuyas partes han sido colocadas o negociadas por oferta privada deberiin
informar a la Comision el monto de su patrimonio y el de los fondos que
administre, de acuerdo a las normas que esta entidad establesca.



ARTICULO 94.-Cuando la Sociedad Administradora incurra en
causal de disolucién, el Organa de Vigilancia convocard,
excepcionalmente. a una Asamblea de participantes. la que se celebrard
dentro del plazo méiximo de treinta (30) dias hdbiles y cuyos acuerdos se
adoptardn por mayoria absoluta de las partes en que estd representando el
patrimonio del Fondo.

La Asamblea que se refiere el parrafo precedente deberd resolver
sobre el destino del Fondo. pudiendo acordar su liquidacion o el cambio
de la Sociedad Administradora. En este Gltimo caso, podrd designar a la
nueva Sociedad Administradora.

CAPITULO I
DE LOS FONDOS MUTUOS

ARTICULO 95.~Fondo Mutuo de Inversidn en Valores es un
patrimonio integrado por aportes de personas naturales y/o juridicas para
su inversion predominantemente en valores de oferta pablica, El Fondo
Mutuo es administrado por una sociedad andnima denominada Sociedad
Administradora de Fondos, quien actéia por cuenta y riesgo de los
participantes del Fondo.

ARTICULO 96.-El funcionamiento y las operaciones de los Fondos
Mutuos se sujetarin a la presente Ley. a fas disposiciones de caricter
general que dicte la Comisién, a su Reglamento Interno y al contrato
suscrito con el participante,

ARTICULOQ 97.-E! patrimonio de los Fondos Mutuos no deberd ser
menor de UN MILLON DE LEMPIRAS (L. 1,000,000.00) y estard
dividido en partes de caracteristicas iguales representadas por Certificados
de Participacién, emitidos por fa Sociedad Administradora en nombre del
Fondo, los mismos pueden adoptar la forma de titulos o anotaciones en
cuenta y no serdn negociables. El patrimonio de los Fondos Mutuos es
susceptible de variacién por efecto de nuevas aportaciones o rescate de
las existentes.

El Fondo Mutuo debe contar con un ndimero minimo de veinticinco
(25) participantes, Luego de un (1) afio de iniciadas las actividades del
Fondo Mutuo, el mismo debe contar con un minimo de cincuenta (50)
participantes.

ARTICULO 98 ~Corresponde a la Comisidn inscribir el Fondo Mutuo
en el Registro, asf como, autorizar su traspaso a otra Sociedad
Administradora y ejercer su control y supervision.

ARTICULQ 99.-Para los fines de la inscripeidn de cada Fondo Mutuo
en el Registro, la Sociedad Administradora presentard a la Comisidn el
Reglamento Interno del Fondo, el modelo del contrato entre ella y los
participantes, asi como, el proyecto del prospecto de colocacion.

La inscripeidn se efectuard en un plazo no mayor de treinta (30) dias
desde la presentacion de la solicitud, .

La inscripcion de que trata el presente Articulo se efectuard

simultdneamente con la autorizacion de funcionamiento de la Sociedad
Administradora, cuando sea el caso.

ARTICULO. 100.-El Reglamento Interno de los Fondos Mutuos
regulard los aspectos siguientes:

1) Ladenominacién sacial *Fondo Mutuo™
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2)  El plazo de duracién del Fondo Mutuo, pudiendo ser éste
indefinido;

3) La politica de inversiones. incluyendo su grado de
diversificacién o de especializacion, considerando. entre otros.
los niveles de riesgo:

4)  Los planes para la colocacion de los Certificados de
Participacidn que se emitan:

5)  Los procedimientos de valorizacion de su patrimonid;

6) Los criterios que servirdn de base para fa distribucion de los
beneficios obtenidos por el Fondo Mutuo, de ser el caso:

7) Las comisiones que perciba la Sociedad Administradora por la
administracién del Fondo Mutuo y por otras comisiones
autorizadas en su reglamento o gastos que serdn asumidos por
la Sociedad y por el Fondo Mutuo:

8) Lainformacion que se entregard a los participantes, sefialando
contenido, periodicidad. asi como, los medios de comunicacion
a través de los cuales se divulgara:

9)  Normas para la suscripeion, rescate, transferencia y redencion
de los Certificados de Participacion, de ser el caso:

10)  Mecanismos a ser utilizados al presentarse discrepancia entre
la Sociedad Administradora y los participantes:

11) Las funciones de! Organo de Vigilancia, asi como. la forma de
eleccidn y remocién de sus miembros:

12) Laspoliticas y limites a cumplir en cuenta a la concentracion y
participacion de sus participantes;

13) Criterios de seleccion y renovacidn de la sociedad auditora del
Fondo Mutuo y de la propia Sociedad Administradora:

14) Derechos y obligaciones de la Sociedad Administradora y de
los participantes:

15)  El procedimiento de modilicacion del Reglamento Interno:

16)  Procedimiento respecto a la transferencia de Ly administracion
del Fondo Mutuo y su liguidacion: y.

17)  Otros gue pudiera determinar la Comisidon mediante
disposiciones de cardcter global.

ARTICULO 101.-El propésito de colocacion debe incorporar fos
aspectos relevantes def Reglamento Interno, el contrato modelo. asi como,
los beneficios y riesgos para el participante.

La colocaciaon de Certiticados de Participacidn del Fondo Mutuo por
parte de la Sociedad Administradora debe estar precedida de la entrega
del Reglamento Interno y del prospecto de colocacion. el cial debe
mantenerse actualizado.

ARTICULO 102.~La calidad de participante en un Fondo Mutuo se
adquiere por:

1) Suscripeicn de Certificados de Participacidn. en el momento en
que la Sociedad Administradora recibe el aporte del inversionista:



2)" Adquisicién de Certificados de Participacion por transferencia
de conformidad con lo establecido en el Articulo siguiente; y.

3) Adjudicacion de Certificados de Participacion poseidos en
copropiedad. sucesién por causa de muerte u otras formas
permitidas por las leyes, Cuando un Certificado de Participacion
pertenezca en copropiedad a mds de una persona, éstas deberdn
designar a una de ellas para que los represente frente a fa Sociedad
Administradora,

ARTICULC 1030, =La transferenein de Certificados de Purticipacion
de un Fondo Mutuo se efectda de acuerdo a las normas reglamentarias
yue se establezcan.

La transferencia no surte efectos contra la Sociedad Administradora
mientras no le sea comunicada por escrito, ni contra terceros, en anto no
se haya anotado en el registro de participantes que debe llevar la Sociedad
Administradora.

La Sociedad Administradora estd obligada a inscribir, sin trdmite
alguno, las transferencias que se soliciten con arreglo a lo establecido en
este Articulo,

ARTICULO 104 -Ninguna persona naturai o juridica podrd ser titu-
lar, directa o indirectamente, de mds del diez por ciento (10%) del
patrimonio neto de un Fondo Mutuo, salvo que se trate de:

1y Aportantes fundadores durante [os doce (12) primeros meses de

" operaciones, debiendo en un plazo que no excederd de doce (12)
meses adicionales disminuir progresivamente los
correspondientes Certificados de Participacion de acuerdo a un
plan de ventas de éstos.

2) Las instituciones supervisadas por la Comision, dentro de los
limites que la Ley y la Comision establezca: y.

3 El incremento de la participacion como consecuencia de fa
disminucion del ndmero de partes ocasionadas por rescates
efectuados por otros participantes. En este dltimo caso. el
participante no deberd adquirir nuevas partes mientras su
inversion represente un exceso en relacion al limite establecido.

Cuando a criterio de la Comision, el exceso se produzei por
causas no imputables al participante. su regulacion en cuanto a
condiciones y plazos serd normada por ésta. En otros casos, el
purticipante queda obligado a la venta o rescate para eliminar el
exceso en un plazo no mayor de treinta (30) dias.

ARTICULO 105.-Las inversiones de los recursos del Fondo Mutuo
podrin efectuarse en:

1) Valores inscritos en el Registro:

2)  Valores no inscritos en el Registro, de acuerdo a las disposiciones
de caricter general que establezca la Comision:

3)  Depdsitos en entidades del Sistema Financiero constituidas en
el pads. asi comao. instrumentos representativos de éstos:

41 Depdsitos en entidades financieras del exterior. asi como,
instrumentos representativos de éstos y vatores emitidos on el
extranjero, de acuerdo a las disposiciones de cardcter general
que establezca la Comision: de conformidad con las disposiciones
monetarias y cambiarias vigentes:

5) Opciones. futuros y otros instrumentos  derivados en las
condiciones que. mediante disposiciones de cardeter general,
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establezca la’ Comisién, sin perjuicio de las disposiciones
cambiarias vigentes, cuando sea el caso:

6) Valores emitidos o garantizados por el Gobierno Central o el
Banco Central de Honduras. negociados en Honduras o en el
extranjero, conforme a las normas que establezea el Banco Cen-
tral de Honduras y fa Comision;

7y Operaciones de reporto;

%1 Otros valores y operaciones gue determing fa Comision mediante
disposiciones de cardcter general: y,

9)  Enacciones de empresas inscritas en el Registro y que se coticen
en bolsa y otros valores y operaciones gue determine la Comision
mediante disposiciones de cardcter general.

ARTICULO 106.~La inversion de los recursos de los Fondos Mutuos
deberd sujetarse obligatoriamente a los criterios de diversificacion
siguientes:

1) Mantener por lo menos el cincuenta por ciento (50%) en valores
negociados en mecanismos centralizados o en valores emitidos
o garantizados por el Estado, el Banco Central de Honduras o
instituciones awtorizadas del Sistema Financiero constituidas y/
o domiciliudas en el pais, lo anterior sin perjuicio en lo estublecido
en los numerales siguientes:

2)  No poseer acciones de una misma sociedad por encima del quinee
por ciento (15%) del capital suscrito y pagado de ella;

3) No poseer mis del quince por ciento (15%) de las obligaciones
en circulacién emitidas o garantizadas por una misma entidad.
excepto las emitidas por el Gobierno Central o €l Banco Central
de Honduras: A

4y Noinvertir mas del quinee por ciento (15%) del activo total del
Fondo Mutuo en valores emitidos o garantizados por una misma
entidad, ni mds del veinticinco por ciento (25%) de dichos activos
en valores emitidos o garantizados por un mismo grupo
econdmico; v, ’

5) Noinvertir mds del quince por ciento (15%) del activo total del
Fondo Mutuo en Valores emitidos o garantizados por una o varias
personas juridicas pertenecientes al mismo grupo econdmico al
que esté vinculado la Sociedad Administradora.

ARTICULO 107.~Los excesos de inversion establecidos en los
numerales 2). 3),4) y 5) del Articulo anterior, que se produzcan por causas
ajenas a la Sociedad Administradora, deberdn eliminarse dentro de un
plazo miximo de seis (6) meses. Este plazo sSlo podrd ampliarse en cusos
calificados a juicio de la Comisién. Los excesos que se produzcan por
causas atribuibles a la Sociedad Administradora, deberdn eliminarse en
un plazo maximo de treinta (30) dias. En ambos casos. s¢ deberi observar
fas disposiciones de cardcter general que apruebe la Comision.

ARTICULO 108.~Los bienes y derechos que integren los activos de
los Fondos Mutuos no podrin estar afectos por gravimenes, medidas
cautelares o prohibiciones de cualguier naturaleza, salvo que se trate de
carantias otorgadas que surjan de las operaciones propias de los Fondos.

ARTICULO 109.~Los Fondos Mutuos deberin contar con un Organo
de Vigilancia, el cual estard integrado por no menos de tres (3) ni mis de
seis (6) personas que serin designadas en la forma que establezca cl
Reglamenio Interno del Fondo aprobado por fa Comision. La retribucion
de los miembros det Organo de Vigilancia puede ser pagada con cargo al
Fondo de acuerdo a lo que establezca dicho Reglamento. Un mismo



Organo de Vigilancia puede desempefiar funciones respecto de mds de un
Fondo administrado por la misma Sociedad Administradora.

Los integrantes del Organo de Vigilancia deberdn ser personas natu-
rales que no sean partes relacionadas, por propiedad o gestidn ejecutiva
con la Sociedad Administradora, ni sus parientes hasta el segundo grado
de consanguinidad y primero de afinidad.

ARTICULO 110.-El Organo de Vigilancia deberd desempenar sus
funciones con diligencia. lealtad e imparcinlidad, otorgando siempre
prioridad absotuta al interés del participante del Fondo. Sus funciones
son indelegables. '

ARTICULO 111 ~Corresponde al Organo de Vigilancia:

1) Vigilar que la Sociedad Administradora cumpla, respecto del
Fondo Mutuo. con lo dispuesto en la Ley, las disposiciones de
cardcter general correspondientes, el Reglamento Interno y los
términos de la colocacion;

2) Vigilar que la informacidn proporcionada a los participantes sea
veraz, suficiente y oportuna;

3). Proponer a la Sociedad Administradora del Fondo la designacion
de los auditores externos y verificar las acciones seguidas respecto
a sus observaciones y recomendaciones, de ser el caso;

4) Informar sobre su gestion a los participantes: y,

5)  Ejercer las demds funciones que se establezcan en el Reglamento
Interno. :

CAPITULOQ I
DE LOS FONDOS DE INVERSION

ARTICULO 12.~Fondo de Inversion es un patiimonio integrado
por aportes de personas naturales o juridicas para su inversion en valores
y demds activos, bajo la gestion de una sociedad andnima denominada
Sociedad Administradora de Fondos, por cuenta y riesgo de los
participantes del Fondo de Inversion,

ARTICULO 113.-El funcionamiento y las operaciones de los Fondos
de Inversion se sujetardn a la presente Ley. a las disposiciones de caricter
genzral que dicte Ta Comision, al Reglamento Interno de cada fondo y al
contrato suscrito con el participante.

ARTICULO t14.~E] patrimonio de los Fondos de Inversion no deberd
ser menor de UN MILLON DE LEMPIRAS (L. 1.000.000.00) y estard
dividido en partes que se representan en Certificados de Participacion
emitidos por ta Sociedad Administradora en nombre del Fondo. Los
Certificados de Participacidn son negociables y pueden adoptar la forma
de titulos o anotaciones en cuenta,

Pueden emititse. respecto de un mismo Fondo, partes agrupadas en
clases con distintos contenidos de derechos y podrin ser colocadas en
oferta publica o privada,

ARTICULO 115 ~Los Fondos de Inversion son de capital cerrado, '

Se caracterizan porque su ndmero de partes es fijo. Dichas partes no son
susceptibles de rescate, reembolso o de incremento en su valor por nuevas
aportaciones. No obstante. la Asamblea General de Participantes podrd.
excepcionalmente. acordar que se efectiien nuevas aporticiones o se
aumente el ndmero de partes,

ARTICULO 116, Regtamento Interno de los Fondos de Tnversion
debe contener. lo siguiente:

por:
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Denominacion del Fondo especificando si sus Certificados de
Participacion son colocados por oferta piblica o privada:

El plazo de duracién del Fondo:

La politica de inversiones incluyendo su grado de
diversificacion o de especializacién, considerando, entre otros,
los niveles de riesgo:

Los planes para la colocacion de tos Certificados de
Participacién que se emitan:

Los procedimientos de valorizacién de su patrimonio;

Los criterios que servirdn de base para la distribucién de los
beneficios obtenidos por el Fondo;

Las comisiones que perciba la Sociedad Administradora por la
Administracion del Fondo de Inversidn, asi como, otras
comisiones que serdn percibidas o gastos que serdn asumidos
por la Sociedad Administradora y por el Fondo de Inversién:

La informacidn que se entregard a los participantes en particu-
lar sobre la valorizacién de las partes, su periodicidad y los
medios de comunicacion a través de los cuales se divulgard;

Normas para la suscripcién y negociacidn de los Certificados
de Participacidn;

Mecanismos a ser utilizados en caso de presentarse discrepancia
entre la Sociedad Administradora y los participantes;

Las atribuciones de la Asamblea General de Participantes.
qudrum necesario para su convocatoria y adopcicn de acuerdos
y. de ser el caso, las funciones del Organo de Vigilancia. asi
como, la forma de eleccion y remocién de sus miembros;

Las politicas y lfmites a cumplir en cuanto a'ta participacién y
concentracién de sus participantes;

Criterios de seleccién y renovacién de la sociedad auditora del
Fondo de Inversién y de la propia Sociedad Administradora:

Procedimiento de modificacién del Reglamento Interno;

Politica de incremento de aportaciones y normas para la
determinacidn de su monto y condiciones, asi como, el derecho
de preferencia que corresponda a los titulares de partes para
suscribir las nuevas,;

Politica de endeudamiento:

Normas respecto a las operaciones del Fondo con valores
emitidos por personas vinculadas con la Sociedad

Administradora y las de estas dltimas con Certificados de
Participacion del Fondo de Inversidn;

Procedimiento para la transferencia de la administracion del
Fondo, su disolucién y liguidacién;

Derechos y obligaciones de la Sociedad Administradora y de
los participantes; y,

Otros que pudiera determinar la Comisién mediante
disposiciones de cardcter general.

ARTICULO [17.~La calidad de participante en el Fondo se adquicere
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1) Suscripeian de Certificados de Participacion, en el momento que
Ia Sociedad Administradora recibe el aporte del inversionista:

2) Adquisicién de Certificados de Participacion; y,

3)  Adjudicacién de Certificados de Participacion por sucesion por
causa de muerte, por sentencia judicial en caso de remate u otras
formas permitidas por las leyes.

Cuando un Certificado de Participacion pertenezca en
copropiedad a més de una persona, éstas deberdn designar a una
de éllas para que los represente frente a la Sociedad
Administradora,

ARTICULO 118.-La transferencia de los Certificados de
Participacion se efectda de acuerdo a fas normas reglamentarias que se
establezcan y la transferencia no surte efecto contra la Sociedad
Administradora mientras no le sea comunicada por escrito, ni confra
terceros, en tanto no se haya anotado en el registro de participantes que
“deberd ilever la Sociedad Administradora. Por el hecho de suscribir el
traspaso, el cesionario acepta todas las normas que rigen al Fondo.

La Sociedad Administradora estd obligada a inscribir, sin trdmite
alguno, las transferencias que se le soliciten con arreglo a lo establecido
en este Articulo.

ARTICULO 119.~Los Fondos de Inversién deben constituir una
Asamblea General de Participantes, la cual podrd ser ordinaria o
extraordinaria.

1) La Asamblea Ordinaria, que se celebra una vez al afio dentro de )

los primeros cuatro (4) meses del ejercicio. tiene fas atribuciones
siguientes:

a) Conocer y aprobar los estados financieros del Fondo. asi
como, los informes de los auditores externos y del Organo
de Vigilancia:

b) Elegir y remover a los miembros del Organo de Vigilancia
y fijar su retribucidn, cuando corresponda y.

¢) Tratar cualquier otro asunto. incluso los que fueran de
competencia de la Asamblea Extraordinaria. cuando se
hubiesen consignado en la convocatoria.

2) La Asamblea Extraordinaria. se celebrard cuando lo exijan las
necesidades del Fondo, a solicitud del porcentaje de participantes
que sefiale el Reglamento Interno o la Asamblea Ordinaria y
tiene las atribuciones siguientes:

a) Aprobar las modificaciones que proponga la Sociedad
Administradora al Reglamento Interno del Fondo:

b) Designar a los auditores externos del Fondo a propuesta del
Organo de Vigilancia:

¢) . Determinar cuando corresponda a propuesta de la Sociedad
Administradora, las condiciones de las nuevas emisiones
de partes, fijando el monto a emitir y el plazo de colocacion
de éstas;

En caso de disolucién de la Sociedad Administradora u otra
circunstancia grave que pueda afectar los derechos de fos
participantes, acordar la transferencia de la administracion
a otra Sociedad Administradora o la disolucién del Fondo y
aprobar el balance final:

ch
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d) Encaso de disolucién del Fondo establecer el procedimiento
de liquidacidn, designar al liquidador. fijar sus atribuciones
y retribucion; y, -

e) Resolver los demds asuntos que la Ley o el Reglamento
Interno establezcan.

ARTICULO 120.-Los Fondos de [nversién deberdn contar con un
Organo de Vigilancia, el mismo estard integrado por no menos de tres (3)
o mds de seis (6) personas, que serdn designadas por la asamblea de
participantes en la forma que establezca el Reglamento Intemno del Fondo
aprobado por la Comisién. La retribucién de los miembros del Organo de
Vigilancia puede ser pagada con cargo al Fondo de acuerdo a lo que
establezca dicho Reglamento. Un mismo Organo de Vigilancia puede
desempeiiar funciones respecto de mds de un Fondo administrado por la
misma Sociedad.

Los integrantes del Organo de Vigilancia deberdn ser personas natu-
rales que no sean partes relacionadas, por propiedad o gestion ejecutiva
con la Sociedad Administradora, ni sus parientes hasta el segundo grado
de consanguinidad y primero de afinidad.

ARTICULO 121.-El Organo de Vigilancia deberd desempefar sus
funciones con honradez, diligencia, lealtad e imparcialidad, otorgando
siempre prioridad absoluta al interés de los participantes del Fondo. Sus
funciones son indelegables.

ARTICULOQ 122.~Corresponde al Organo de Vigilancia:

1y Vigilar que la Sociedad Administradora cumpla respecto del
Fondo de Inversién, con lo dispuesto en la Ley. su Reglamento
Interno, el prospecto, los términos de la colocacion y demis
disposiciones de caricter general: :

2)  Vigilar que la informacion proporcionada a los participantes sea
veraz, amplia y oportuna;

3) Proponer ios auditores externos a la Asamblea General Ordi-
naria y verificar las acciones seguidas por la Sociedad
Administradora, respecto de las observaciones 'y
recomendaciones de los auditores externos:

4) Informar sobre su gestion a la Asamblea de Participantes. con
copia a la Comisién: y.

5) Ejercer las demds funciones de vigilancia que se establezcan en
el Reglamento Interno o le delegue la Asamblea General.

T 1V

NORMAS COMPLEMENTARIAS PARA L.OS FONDOS DE
INVERSION COLOCADOS POR OFERTA PUBLICA Y SUS
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

ARTICULO 123.-Ademds de cumplir can las disposiciones
contenidas en los Capitulos Ty HI del Titulo 11 de esta Ley. que rigen
para todos los Fondos de Inversién aunque sus Certificados de
Participacion sean colocados o negociados mediante oferta privadi. Tos
Fondos de Inversion cuyos Certificados de Participacion sean colocados
0 negociados mediante oferta pablica. se sujetardn a fo preceptuado en el
presente Titulo, cuyo contenido prevalecerd en caso de contlicto con lo
estipulado en los titulos anteriores,

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, ¢l funcionamiento y las
aperaciones de dichos fondos se sujetan adicionalmente a fas normas de
cardcter general que dicte la Comision.

ARTICULO 124.~Corresponde a la Comisién inscribir el Fondo de
Inversion en el-Registro. autorizar la organizacion y funcionamiento del
Fondo. asi como autorizar su traspaso a otra Sociedad Administradora y
ejercer su control y supervision.
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ARTICULOQ 125.- Para los fines de inscripcion de cada Fondo enel
Registro, la Sociedad presentara a la Comision el prospecto de colocacion,

el Reglamento Interno del Fondo, el modelo del contrato entre ella y los
participantes.

La inscripcion se efectuara en un plazo'no mayor de treinta (30) dias desde
la presentacion de la solicitud.

La inscripcion de que trata el presente Articulo se efectuard simultineamente
con la autorizacion de funcionamiento de la Sociedad Administradora,
cuando sea el caso.

ARTICULO 126.- El prospecto de colocacion de los fondos debe
incorporar los aspectos relevantes del Reglamento Interno, el contrato
modelo, asi como, los beneficios y riesgos para el participante del Fondo
de Inversion.

La colocacién de los Certificados de Participacién del Fondo de Inversion
por partede la Sociedad Administradora debe estar precedida de la entrega
del Reglamento Interno y del prospecto de colocacion, el mismo debe
mantenerse actualizado.

ARTICULO 127.- Ninguna persona natwral ¢ juridica podré participar
directa o indirectamente en mas del veinticinco por ciento (25%) del
patrimonio de un Fondo de Inversién, salvo que se trate de participantes
fundadores durante los doce (12) primeros meses de operaciones en cuyo
caso ¢l plazo no debera exceder de doce (12) meses adicionales en los que
se debera disminuir progresivamente los correspondientes certificados de

"participacion de acuerdo a un plan de ventas de éstos.

Cuando el exceso se produzca por causas no imputables al participante.

su regularizacion en cuanto a condiciones y plazos sera normada por la
Comision.

ARTICULO 128: Las inversiones de los recursos de los Fondos de
Inversion podran efectuarse en bienes y derechos segin se cstablece a
continuacion:

1) Valores inscritos en el Registro;

2) Valores emitidos o garantizados por el Estado, el Banco Central de
Honduras u otras entidades de derecho publico, negociados en Honduras
o en el extranjero, de conformidad con las disposiciones monetarias y
cambiarias vigentes;

3) Depositos en entidades del Sistema Financiero Nacional en moneda
nacional o en moneda extranjera, asi como, instrumentos representativos
de éstos:

4) Depdsitos en entidades financieras del exterior, asi como; instrumentos
representativos de éstos y valores emitidos en el extranjero, de acuerdo a
lan dinposiciones de cardeter general gue establozen la Comisidn, de
conformidad con las disposiciones monetarias y cambiarias vigentes;

5) Instrumentos financieros emitidos por gobiernos, bancos centrales, y
otras personas juridicas de derecho publico o de derecho privado
extranjeras en base a convenios internacionales;

6) Certificados de Participacion de Fondos Mutuos de Inversion en Valores;

7) Inmuebles ubicados en Honduras y derechos sobre ellos;
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8) Instrumentos derivados conforme las regulaciones que establezca la
Comision; y,

9) Otros valores, activos, derechos y operaciones que determine la
Comision mediante disposiciones de caracter general.

Las inversiones en los activos a que se refieren los numerales 3) y 8)
estaran sujetos a las normas de caracter general, que dicte la Comision.

ARTICULO 129.- Las inversiones de los Fondos de Inversion deben
sujetarse obligatoriamente a los criterios de diversificacion que se
establezca en el respectivo Reglamento Interno y adicionalmente, a los
siguientes: i

1) La inversion en valores emitidos o garantizados por una misma persona

juridica o grupo econémico no podra exceder del veinticinco por ciento
(25%) del activo total del Fondo, excepto cuando se trate de valores
emitidos por el Gobierno Central o el Banco Central de Honduras: y,

2) La inversion directa o indirecta en un bien, proyecto o en derechos
sobre los mismos no podra exceder del cincuenta por ciento (50%) del
activo total del Fondo.

ARTICULO 130.- Los excesos de inversion que se produzcan por
causas ajenas a la Sociedad Administradora, deberan eliminarse dentro de
un plazo maximo de seis (6) meses. Este plazo sélo podra ampliarse en
casos calificados a juicio de la Comision. Los excesos que se produzcan
por causas atribuibles a la Sociedad Administradora, deberan eliminarse
enun plazo maximo de treinta (30) dias. En ambos casos, se debera observar
las disposiciones de cardcter general que apruebe la Comision.

ARTICULO 131.- Los bienes y derechos que integren los activos
de los Fondos de Inversién no podran ser afectos por gravamenes, medidas
cautelares o prohibiciones de cualquier naturaleza, salvo que se trate de
garantias otorgadas que surjan de las operaciones propias de los fondos.

En todo vaso, dichos gravimenes y prohibiciones, asi como los pasivos
exigibles que mantengan el fondo, no podrin exceder del cincuenta por
ciento (50%) de su patrimonio.

-

ARTICULO 132.- Las Sociedades Administradoras estan bajo ¢l
control y supervision de la Comision y deberdn presentar a dicha institucion
la informacion relativa a ellas y a los Fondos que administren, de acuerdo
a las disposiciones de caracter general que dicha institucion establezca.

ARTICULO 133.- Estan prohibidas a las Sociedades
Administradoras, en las inversiones que efectien con los recursos de los
Fondos de Inversion de:

1) Otorgar garantias, excepto aquellas que se generen producto de la
negociacion con activos derivados o se trate de préstamos recibidos de
bancos del Sistema Financiero para satisfacer sus negociaciones
temporales de iliquidez:

2) Realizar operaciones activas de crédito o anticipos, salvo que medie
autorizacion expresa de su Organo de Vigilancia o se trate de valores
emitidos o garantizados por bancos del Sistema Financiero o por el Estado;

Ys

3) Invertir en acciones de Sociedades Administradoras de Fondos Mutuos
y/o Fondos de Inversién, administradoras privadas de Fondos de
Pensiones, casas de bolsa y otros fondos administrados por la misma
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Sociedad Administradora.

ARTICULO 134.- Los titulos o documentos representativos de
los activos en que se inviertan los recursos del Fondo, deberan ser
entregados por la Sociedad Administradora a una entidad a prestar el
servicio de custodia.

La Sociedad Admmistradora podra tevar la custodia de los Certificados
de Participacién que emita, mientras no exista un deposito centralizado
de custodia.

ARTICULO 135+ Los Certificados de Participucion que envtan
las Sociedades Administradotas por cuenta de los Fondos de Inversion,
deberan inscribirse en un mecanismo centralizado de negociacion.

ARTICULO 136.- La Comision puede, de oficio 0 a solicitud de
la Asamblea General u Organo de Vigilancia, nombrar con cargo a la
administradora uno o mas interventores para las Sociedades
Administradoras en los supuestos siguientes:

1) Cuando uno o mas fondos administrados confronten una situacion
que a juicio de la Comision pueda acarrear perjuicio para los
participantes; y,

2) Cuando fa Sociedad Administradora incurra en infracciones graves
ala Ley v normas de cardeter general dictadas por la Comision,

Los interventores deben adoptar las medidas necesarias para obtener
la recuperacion de los fondos y. de ser el caso. su reorganizacion v
transferencia a otra Sociedad Administradora, Corresponde a lu
Comision autorizar dicha transferencia con sujecidn 4 las pormus de

cardcter general que dicte.

ARTICULOQ 137.- Corresponde a la Comision establecer mediante
normas de cardcter general las facultades de los interventores y
modalidades de 1a intervencion, pudiendo suspender las facultades
del Consejo de Administracion y gerentés, cuando la situacién lo
amerite.

ARTICULO U - Cuando I Sociedud Administradors ingrese
en proveso de disolucion y hquidueion o alyguno de Jos fondes que
administre ingrese en proceso de liquidacion, corresponde a la Comision,
dentro del plazo de veinte (20) dias habiles de producida la causal o
acuerdo de disolucion, designar a la o las personas que desempefiaran
la funcion de liquidador del o de los fondos y de la Sociedad
Administradora. Los gastos por dichas funciones. en amhos casos.
serdn por cuenta de la Sociedad Admunistradora, salvo que la Conusion
disponga que sea por cuenta de los fondos.

Excepcionalmente, la Comisién podra autorizar a la Sociedad
Administradora para que practique la liquidacion de los fondos bajo
su administracion o designe a sus liquidadores.

TITULOLV
DE LOS DEPOSITOS CENTRALIZADOS DE CUSTODIA,
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VAL ORES

CAPITULOL
DE LOS DEPOSITOS

ARTICULO 139.- Depésitos Centralizados de Custodia,
Compensacion y Liquidacion de Valores, en adelante indistintamente

“el 0 los Depdsitos™, son las sociedades anénimas que tienen como unico
objeto el servicio de custodia, liquidacion, compensacion, administracion de
derechos patrimoniales y registros de transferencia de valores.

ARTICULO 140.- El Directorio del Banco Central de Honduras, previo
dictamen favorable de la Comision, autorizara el funcionamiento de un deposito
centrahizado, debiendo verificar que:

1) Se ha constituido con un capital minimo, suscrito y pagado. no inferior a
UN MILLON DE LEMPIRAS (L. 1.000,000.00); y,

2} Sus socios se encuentren entre las entidades elegibles conforme al Articulo
141 de esta Ley;

Antes de iniciar operaciones, la Comision debe constatar que ¢l Deposito
coente van las inatalacivnes, meeaiismoss, reglamentas debidamenie
aprobados por la Comision y procedimientos que garanticen su
funeianamiento. de acuerdo a lo dispuesto en esta ley

ARTICULO 141.- Podran ser socios de un Depdsito las bolsas de
valores, las casas de bolsa, las administradoras de fondos mutuos y de
inversion, las administradoras de fondos de pension, los bancos, las compaiiias
de seguros y otras entidades y personas nacionales o extranjeras que autorice
la Comisién.

ARTICULOQ 142.- El Deposito debera constituir, a satisfaccion de la
Cumisitn, una garantia de eumplimiento de gestion o fianza no inferior a un
cuarto (1/4) del uno por ciento (1%) de los valores mantenidos en custodia a
favor de los depositantes.

ARTICULQ 143.- Ninguna persona natural o juridica podrd, divecta o
indirectamente, ser duefia de mas del diez por ciento (10%) de 1as acciones
suscritas de un Deposito, salvo que se trate de las bolsas de valores que
podran tener hasta el veinte por ciento (20%). En el proceso de organizacion
y establecimiento de un Depdsito, las bolsas de valores podrén suscribir un
porcentaje mayor que éste, ¢l cual conservarn por un periodo de hasta dos
(2) aftos y que podré ser ampliado por [a Comision,

Uina bolsa de valores no podra participar en el capital social de mas de un
depdsito, '

ARTICULL [44.- Para que un valor representado medinnte anotagiones
en cuenta se negocie en rueda de bolsa, es obligacién que se registre
previamente en un Depésito, a fin de que la transmisién de dichos valores se
efectiie mediante transferencia contable.

Mediante disposiciones de cardeler general. la Comision pucde establecer
los casos en que los valores objetos de negociacidn en fueda.de bolda podran
mantenerse en instituciones del exterior encargadas de la custodia,
compensacién y liquidacion de valores.

ARTICULO 145.- Al cierre de cada sesion bursétil las bolsas o en su
caso. las entidades responsables de la conduccion de mecanismos
centralizados suministraran al Depésito la informacion correspondiente a las
transacciones realizadas, con el fin de que actualice sus registros, Igual
obligacion corresponde a las casas de bolsa en el caso de operaciones
realizadas fuera de los mecanismos centralizados.

ARTICULO 146.- Los Depdsitos verificaran la identidad y demds datos
de los titulares incorporados en sus registros, debiendo mantencr actualizada
dicha informacidn; asimismo, suscribiran con éstos un contrato donde conste
los derechos del titular conforme a lo que establezcan los reglamentos internos
del Depostto.
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ARTICULO 147.- Pueden ser depositantes directos en un Deposito,
las casas de bolsa, bolsas de valores, administradoras de fondos mutuos
y/o de inversion, compafiias de seguros y reaseguros, administradoras de
fondos de pensiones, entidades bancarias, de ahorro y préstamo, y
sociedades financieras, el Estado y sus dependencias, asi como, las demas
personas que determine la Comisién, mediante norma de caracter general,

ARTICULO 148 - El Consejo de Administracion de un Depésito
debe informar a la Comision acerca de todas las transacciones con valores
registrados en dicho Depdsito que realicen sus funcionarios y empleados
que tengan acceso a la informacion contenida en sus registros, en tanto
dicha institucion lleve ¢l registro contable en forma total y exclusiva.

ARTICULO 149.- Son funciones de los Depdsitos las siguientes:

1} Llevar el registro a que se refiere el Articulo 154 y el registro de los
valores representados por anotaciones en cuenta;

2) Llevar la custodia y depésito de los valores inscritos o no inscritos en
el Registro o en las bolsas de valores nacionales o extranjeras;

3) Efectuar la transferencia, compensacion y liquidacion de valores que se
deriven.de la negociacion de éstos en las bolsas o en su caso, en
mecanismos centralizados que operen fuera de éstas, asi como, la
correspondiente compensacion y liquidacién de efectivo:;

4) Expedir certificaciones de los actos que realicen en el ¢jercicio de sus
funciones, a solicitud de las partes intervinientes y de las entidades a que
se refiere el Articulo 159 de esta Ley”;

5) Administrar el fondo de liquidacion;

0) Velar porque la informacion de sus registros sea consistente con la que
mantengan los participantes, las bolsas u otras entidades encargadas de
mecanismos centralizados y los emisores;

7) Velar porque los participantes cumplan con las normas relativas al
depositos, la compensacién y liquidacion y las establecidas en sus
reglamentos internos:

8) Proporcionar a los emisores la informacion concerniente a las
transferencias de los valores:

9) Administrar los mirgenes asociados a las operaciones que se liquiden
en ellas;

10) Establecer las normas y procedimientos generales relativos a la
aceptacion o rechazo de los valores objetos de custodia en el sistema;

11) Mantener cuentas en las que consten los titulares de los valores
depositados, sus montos y caracteristicas generales y entregar constancias
de dichas cuentas cuando sea requerido por el depositante;

12) Opcionalmente, Ilevar los registros de acciones, obligaciones y otros
valores a hombre de los emisores, inclusive de acciones y accionistas de

sociedades que inscriban sus acciones en la bolsa;

13) Celebrar convenios con sus clientes para la administracion de derechos
patrimoniales sobre los valores en custodia; y,

14) Otras actividades conexas que autorice la Comisién.

ARTICULQ 150.- Los Depdsitos solo pueden suspender su
funcionamiento previa autorizacion mediante resolucion de fa Comision,
fundada en causa de fuerza mayor y por ¢l término que impongan las
circunstancias.

ARTICULO 151.- Los Depdsitos deberan mantener un fondo de
liquidacién para proveer de la mayor seguridad al proceso de compensacion
o liquidacion, con el fin de proteger al participante del riesgo de
incumplimiento de la contraparte. El Reglamento correspondiente debera
ser aprobado por la Comisidn.

ARTICULO 152.- El depdsito de los valores se perfecciona al amparo
de un contrato y contra la entrega fisica o transferencia electrénica de los
valores al Depdsito, el que lo registrara en la cuenta correspondiente del
respectivo depositante. La entrega se hard mediante las formalidades
propias del endoso en administracion, segtin sea la naturaleza del valor de
que se trate. El contrato de depdsito constara por escrito y se ajustard a las
normas de la presente Ley, de su Reglamento y del Reglamento Interno del
respectivo Depésito.

ARTICULG 153.- Se llevard-al menos una cuenta individual para
cada depositante directo, en la cual s¢ registra;{x‘ en forma separada, cada
clase de valores homogéneos que aquél mantenga en depésito. Para estos
efectos, se entenderd como valores homogéneos los que son idénticos en
cuanto a a tipo. especie, clase, serie y emisor.

Los valores que sean gravados o queden sujetos a embargo o medida
precautoria, seran registrados en forma separada en la cuenta del respectivo
depositante y no se les considerara homogéneos respecto de los demas
de sumismo tipo, especie, clase, serie y emisor.

ARTICULO 154.- El Deposito Hevara un registro de cuentas de
valores para cada depositante directo, asi como, para los titulares de los
valores ingresados al Depésito por dichos depositantes,

Los depésitos enviaran a sus depositantes, por lo menos, una vez a) mes
un estado actualizado de su cuenta con los movimientos realizados du-
rante el periado comprendido desde el uitimo reporte. Los depositantes
podrén objetar los asientos y conceptos del movimiento de la cuenta
cuando consideren procedente.

La Comision establecera, mediante norma de caricter general, los
requerimientos para el fancionamiento de un sistema de transferencia con
las mismas caracteristicas,entre depositantes de distintos Depdsitos.

ARTICULO 155 .- El Depésito cumplira suebligacion de restitucion
entregando al depositante, o a quien éste le indicare, valores homogéneos.
Larestitucién se hara mediante las formalidades propias de la transferencia
del dominio, segin sea la naturaleza del valor que se restituya.

ARTICULO 156.- Para los fines de toda operacion con valores en
custodia en un Deposito, se reputara titular o propietario de los valores a
quien aparezca como tal en los registros det Depésito, asi como, en los
registros de los depositantes directos autorizados.

ARTICULO 157.- El Deposito y el respectivo emisor podran acordar,
respecto de los valores depositados o susceptibles de serlo, que no exista
la obligacion de emitir los respectivos titulos, al llevar en sus registros un
sistema de anotaciones en cuenta en favor del respectivo depositante, no
afectandose en este caso su calidad como valor. La Comision establecers,
mediante norma de cardcter general, los requisitos minimos que debera
cumplir este sistema de anotaciones en cuenta.
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ARTICULO 158.- Al Depdsito le estd prohibido ejercer derecho

alguno sobre los valores registrados en él o disponer de tales valores. Sin-

embargo, mediante contratos suscritos previamente con los depositantes
y emisores, el Depdsito podrd administrar los derechos patrimoniales
incorporados en los valores custodiados,

ARTICULOQO 159.- Los Depdsitos no podran dar informacion de los
valores depositados y demas operaciones, sino al depositante, a sus
representantes legales, o a quien acredite tener interés legitimo; salvo
cuando las pidiere la autoridad judicial en virtud de providencia dictada
en juicio en el que el depositante o beneficiario sea parte o acusado, o a las
autoridades de la Secretaria de Estado en el Despacho de Finanzas para
fines fiscales, cuando lo solicite por medio de la Comision.

ARTICULOQO 160.- El depositante sera responsable directo de la
autenticidad de los valores materia de deposito y de la validez de las
transacciones que le sean inherentes. El Depdsito no tiene responsabilidad
por los defectos. legitimidad o nulidad de los propios valores o
transacciones.

El Deposito respondera de la culpa levisima en la ejecucién de sus
obligaciones, siendo en especial responsable por cualquier merma, extravio,
pérdida, deterioro, destruccion o retardos en la restitucion que experimenten
los valores entregados en depadsito y en los errores o retardos que se
registren en los servicios de transferencias de valores y liquidacion de
operaciones de los que se deriven perjuicios para los depositantes. En
todos estos casos, el Deposito debera reponer a sus expensas la totalidad
de las mermas sufridas por los depositantes, tan pronto como éstas se
detecten o reclamen.

ARTICULO 161.- En los juicios en que se persiga la responsabilidad
de un Depédsito o la ejecucion forzada de sus obligaciones con depositantes
no se podra, decretar medidas precautorias respecto de los valores
propiedad de terceros, que l¢ hubieren sido entregados en depodsito.

ARTICULO 162.- Los servicios que prestan los Depésitos se
pagaran por los participantes directos u otros usuarios de los servicios de
acuerdo con las tarifas, cargos y comisiones establecidos por el Deposito,
los que deberan ser comunicados a la Comision y divulgados al publico.

ARTICULO 163.- En caso de disolucion y liquidacion de un
Depodsito corresponderd a la Comisién designar a la o las personas que
desempefian la funcién de liquidador, pudiendo encargarsele al mismo
Depdsito. En tales casos, la Comision determinara si los valores
depositados seran administrados temporalmente por el Depdsito en
cuestion o por otro. En ningiin caso, dichos valores formaran parte del
patrimonio en liquidacion.

CAPITULOTI
DE LOS VALORES REPRESENTADOS
POR ANOTACIONESEN CUENTA

ARTICULO 164.- La representacion mediante anotaciones en cuenta
puede comprender a todos o parte de los valores integrantes de una misma
emision o serie. La forma de representacion de valores es una decisién
voluntaria del emisor y constituye una condicion de la emision suscepti-

' ble de modificacion. '

Para la transformacion de una serie o emision de titulos a anotaciones en
cuenta o viceversa, se requiere el acuerdo del emisor adoptado con los
requisitos establecidos en los estatutos, contrato de emisién u otro
.instrumento legal equivalente.

Sin perjuicio de lo establecido en los parrafos anteriores, la transformacion
de titulos a anotaciones en cuenta también puede efectuarse a solicitud de
sus titulares cuando su representacién, mediante anotacion en cuenta,
sea requisito para su negociacién en un mecanismo centralizado. En este

caso, la transformacion sélo se realizara respecto de los valores
correspondientes a los titulares solicitantes y podra ser revertida a su
solicitud y costo, con sujecion a la forma de representacion de los valores
elegida por el emisor, los estatutos, los contratos de emision y demds
instrumentos juridicos aplicables.

La Comision, mediante disposiciones de caracter general, podra establecer
otros supuestos en los que los titulares podran solicitar la transformacion
de valores representados por anotaciones en cuenta a titulos o viceversa.

ARTICULO 165.- La Comision esta facultada para establecer, para
todos los valores o para determinadas categorias de ellos, que su
representacién por anotaciones en cuenta sea requisito para admitirlos a
negociacion en un mecanismo centralizado.

ARTICULO 1066.- La representacion de los valores por anotaciones
en cuenta tiene lugar por su inscripcion en el correspondiente registro
contable del Deposito.

Previamente, el emisor debe presentar ante el correspondiente Deposito,
asi como, ante la Comision y a la bolsa o entidad responsable de la
conduccion de otros mecanismos centralizados, cuando sea el caso, el
testimonio de la escritura publica en el que consten las condiciones y
caracteristicas de los valores a ser representados por anotaciones en cuenta.

En los casos en que, por la naturaleza del valor no sea exigida la escritura
publica de emision, se presentard el instrumento legal que la Comision
sefiale.

ARTICULO 167.- El registro contable de los valores representados
por anotaciones en cuenta correspondiente a una emision se atribuye a un
solo Depésito.

Cuando se trate de valores negociados en una bolsa o en mecanismos
centralizados que operen fuera de un bolsa, el Depésito deber llevar el
registro contable en forma total y exclusiva. ’

Sin perjuicio de ¢llo, los depositantes directos deberan llevar el registro de
forma individualizada de los valores que el Deposito Centralizado de Cus-
todia, Compensacion y Liquidacion de Valores hubiera anotado en su
registro contable.

ARTICULO 168.- Los suscriptores y titulares de valores
representados por anotaciones en cuenta tienen derecho a que las primeras
inscripciones sean practicadas a su favor, libres de gastos. ‘

La transmision de los valores representados por anotaciones en cuenta
opera por transferencia contable. La inscripcion a favor del adquirente
produce los mismos efectos que la tradicion de los titulos y es oponible a
terceros desde el momento en que se efectia.

ARTICULO 169.- Al adquirente de buena fe de valores
representados por anotaciones en cuenta, el emisor s6lo puede oponer las
excepciones que se desprendan de la inscripcion en relacion con la escritura
o instrumento legal que haga sus veces de que se trata el Articulo 166 y las
que hubiese podido invocar de haber estado los valores representados
por medio de titulos.
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ARTICULO 170.- Quien aparezca con derecho inscrito en los
asientos del registro contable del Deposito es reputado titular legitimo y
puede exigir al emisor el cumplimiento de las prestaciones que derivan del

valor.

El emisor que, de buena fe y sin culpa, realice la prestacion en favor de
quien figure con derecho en el registro contable, queda librado de su
obligacién, atin en el caso de que el receptor no sea el titular del valor.

La transmision de los derechos que corresponden al titular, asi como, el
ejercicio por éste de tales derechos requieren la previa inscripcion a su
favor en’el registro contable.

Lo dispuesto en ¢l presente Articulo.es aplicable al registro contable que
llevan los depositantes directos del Depdsito cuando dicho Depdsito
lleve solo el registro central y sus depositantes se encarguen del registro
de las cuentas individualizadas correspondientes al registro central del
Deposito.

ARTICULO 171 .- La titularidad para la transmision y el ejercicio de
los derechos derivados de los valores representados por anotaciones en
cuenta o de los derechos limitados o gravamenes constituidos sobre ellos,
pueden ser acreditados con certificado otorgado por el correspondiente
Deposito, indicando la finalidad para la cual fue expedido y su plazo de
vigencia.

El Certificado a que se refiere el parrafo anterior no confiere mas derechos
" que los que en el se indican. El acto de disposicion del Certificado es nulo.

No puede expedirse mas de un certificado para los mismos valores y para
el ejercicio de los mismos derechos,

Se prohibe a los Depositos y a los miembros de los mercados de valores
dar curso a transferencias o gravamenes, asi como, practicar las
correspondientes inscripciones, en tanto el interesado no haya restituido
los Certificados expedidos a su favor, a menos que éstos hubiesen
caducado.

ARTICULO 172.- La constitucion del derecho de usufructo. de
gravamenes y de embargo sobre valores representados por anotaciones
en cuenta debe inscribirse en la correspondiente cuenta.

La inscripcion de la prenda equivale al desplazamiento posesorio del titulo.
La constitucion del gravamen es oponible a terceros desde que tiene lugar
su inscripeion,

TITULOY
DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO

CAPITULO1
DE LA CATEGORIZACION DE RIESGOS

ARTICULO 173.- Sociedad Clasificadora de Riesgo ¢s la sociedad
anénima, en adelante “Clasificadoras”, que tiene por objeto exclusivo
categorizar valores; pudiendo realizar actividades complementarias de
acuerdo a disposiciones de caracter general que establezca la Comision.

ARTICULO 174.- Las Clasificadoras podran constituirse bajo
cualquiera de las formas permitidas por el Codigo de Comercio.

ARTICULQ 175.- Correspande # la Comision otorgar la autorizacién
de organizacion y funcionamiento de las Clasificadoras constituidas en ¢l

pais o en el extranjero, para operar en el pais.

Las Clasificadoras se inscribiran en el Registro y estaran sujetas al control
y supervision de la Conusion.

ARTICULO 176.-Las Clasificadoras deberan contar con un capital
minimo de QUINIENTOS MIL LEMPIRAS (L. 500,000.00), que deberd estar
totalmente pagado al momento de iniciar sus operaciones.

ARTICULO 177.- No podran ser socios o accionistas, directa o
indirectamente, asi como, directores. gerentes y miembros titulares o
suplentes del Comité de Clasificacion de Riesgos o funcionarios de una
clasificadora a cargo de un proyecto de clasificacion:

1) Los que tengan impedimento para ser directores y gerentes de
conformidad con la Ley;

2) Los declarados en quiebra, mientras no sean rehabilitados, asi como, los
directores, gerentes o representantes legales de personas juridicas
declarados en quiebra, cuando la quiebra hubiere sido calificada como
fraudulenta;

3) Los insolventes, mientras dure esta situacion;

4) Los que tengan categoria de director o una mas alta, en el sector publico;

5) Los funcionarios de cualguier nivel de la administracion piblica o de

“otras entidades de! Estado que tengan por finalidad normar, fiscalizar o

controlar a los emisores;
6) Los comisionados, funcionarios y empleados de fa Comision;

7) Los directores, funcionarios y empleados del Banco Central de Hondu-
ras;

8) Las bolsas, sus gerentes y funcionarios, asi como, los miembros del
Consejo de Administracion;

9) Los Depositos Centralizados de Custodia, Compensacion y Liquidacion
de Valores, los miembros de su Consejo de Administracion, accionistas y
funcionarios; '

10) Las casas de bolsa, sus accionistas, miembros del Consejo de
Adminstracién y funcionarios; y,

11) Los sancionados por la Comision por falta grave o muy grave.

Tambign estan impedidos de ser nevionistas o sovios de una ¢lasiticadora
las instituciones supervisadas por la Comision, asi como, las Sociedades

Administradoras de Fondos de Inversion o Fondos Mutuos,
administradoras de fondos de pensiones; asimismo, estan impedidos los
directores y gerentes de tales empresas y sus accionistas.

ARTICULO 178.- Los directores y gerentes de una clasificadora,
asi.como, los miembros de su Comité de Clasificacion y sus funcionarios
que conduzcan los trabajos de clasificacion de riesgo. estan sujetos a las
obligaciones de la presente Ley y deben cumplir con los requisitos que

ella establece, asi como, con los que de modo general fije la Comision.

ARTICULO 179.- Las Clasificadoras deben contar con un plantel
de profesionales de alto nivel y adecuada vxperienciu. La nomma de dicho
personal y las variaciones que en ella ocurran deben ser puestas en
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conocimiento de la Comision.

ARTICULO 180.- En toda clasificadora debe haber un Comité de
Clasificacion, integrado por no menos de tres (3) miembros y sus respectivos
suplentes, al que compete clasificar los valores por nivel de riesgo.

ARTICULO 181.- Los honorarios que corresponde percibir a las
Clasificadoras se estipulan libremente por los contratantes, sin que pueda
invocarse tarifas o aranceles determinados por asociaciones o entidades
gremiales de demandantes u ofertantes.

La celebracion de acuerdos entre las Clasificadoras con el objeto de fijar
pagos uniformes u otras practicas restrictivas de la competencia no estan
permitidas.

ARTICULO 182.- Queda prohibido a las Clasificadoras clasificar
valores de oferta publica en tanto mantengan como socios o accionistas,
gerentes, miembros titulares o suplentes del Comité de Clasificacion o
funcionarios a cargo de proyecto de clasificacion. a personas impedidas
de ejercer tales actividades.

ARTICULO 183.- A partir del tercer afio de funcionamiento los
ingresos de la Clasificadora obtenidos por el servicio de clasificacion, sea
obligatoria o facultativa, provenientes de un mismo emisor o grupo

. econémico no podrén exceder del treinta por ciento (30%) de los ingresos
totales en un afio por concepto de clasificacion. Dicha porcentaje podra
ser modificado por la Comision.

ARTICULO 184.- Los valores representativos de deuda que emitan
las sociedades mercantiles por oferta publica en serie y con plazos
superiores a un aflo, deben ser objeto de clasificacién permanente por
parte de una Sociedad Clasificadora de Riesgo. En los demas casos. la
clasificacion de riesgo es facultativa,

Las empresas que hayan clasificado voluntarinmente valores o
instrumentos objeto de oferta publica, s6lo podran suspender dichos
procesos una vez transcurridos seis (6) meses, contados desde que el
emisor haya comunicado tal intencién a la Comision y al piblico en ge-
neral por medio de un aviso publicado al menos en dos (2) diarios de
mayor circulacion y en el medio de informacién de las bolsas o entidad
responsable de la conduccién del mecanismo centralizado, cuando
corresponda,

ARTICULO 185.- La clasificacién de acciones sera voluntaria y se
hara de acuerdo.con los procedimientos que proponga el clasificador
debidamente aprobados por la Comision, por lo que se podra efectuar
oferta publica de acciones sin contar con la respectiva clasificacion de
riesgo. Sin embargo, la Comision podra ordenar la clasificacion de acciones
por causa fundamentada.

Asimismo, las partes de Fondos de Inversion y Fondos Mutuos se
clasificaran en partes de primera clase; de segunda clase o sin informacién
suficiente, en atencion al tipo de fondo y a la clasificacion de riesgo de sus
inversiones.

ARTICULO 186.- Una Clasificadora no puede asumir la clasificacion
de los valores de un determinado emisor cuando esté relacionada con él o
tenga interés en éste, de acuerdo a lo establecido en el presente Capitulo.
Se considera que una Clasificadora esté relacionada o tiene interés en un
emisor cuando uno o mas de sus accionistas o socios se encuentre
comprendido-en 1o establecido en los Articulos 188 y 189 de esta Ley.

ARTICULO 187.- Los miembros del Comité de Clasificacion y los
gerentes y funcionarios responsables de la conduccion de los estudios de
clasificacion, que tengan interés o se encuentren relacionados con el emisor.
deben abstenerse de participar en el correspondiente proceso de
clasificacion.

ARTICULOQ 188.- Estan relacionados con un emisor:

1) Los que forman parte del mismo grupo econdmico al que pertenece el
emisor;

2) Los directores o gerentes del emisor, asi como, sus parientes hasta el
segundo grado de consanguinidad o primero de afinidad;

3) Quienes, directa o indirectamente, posean participacion en el capital del
emisor: y,

4) Otros que se determinen mediante acuerdo ejecutivo a propuesta de la
Comision.

ARTICULO 189.- Existe interés en un emisor cuando:
1) Hay relacidn con €1, de acuerdo con el Articulo anterior;
2) Se es trabajador de €1, se le presta servicios o se depende de ¢él;

3) Se posee, directa o indirectamente, valores emitidos por él o su grupo
economico u opciones de compra o de venta de tales valores o se les ha
recibido en garantia.

4) Se posee directa o indirectamente valores emitidos, se hayan recibido
valores en garantia o se tenga participacion en el capital del emisor o en sy
grupo economico:

a

5) 8¢ ha tenido von &l, directa o indirectamente, dentro del tltimo afto une
relacion profesional o negocios de importancia distintos a los de
clasificacion de sus valores, sea con él o con empresa que constituyan
con ¢l un solo grupo econémico;

0) Se es pariente de los accionistas, directores, gerentes o empleados de él.
hasta el segundo grado de consanguinidad o primero de afinidad.

ARTICULO 190.- La Comision puede designar uno o mas delegados
para que asistan a las sesiones del Comité de Clasificacion, sin mas funcion
que la de verificar el cumplimiento de la Ley durante el proceso de
clasificacion.

ARTICULO 191 .- La clasificacion de un valor se efectiia en funcién
de:

1) La solvencia del emisor;
2) La variabilidad de los resultados econdmicos del emisor;

3) La probabilidad de que las obligaciones que el emisor ha puesto en
circulacion resulten impagables;

4) Las caracteristicas del valor;
5) La liquidez del valor;

6) La informacion disponible a los fines de la clasificacion; y,
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7) Los demas criterios conforme a principios y normas internacionales y
demas que conforme al interés nacional determine la Comision.

ARTICULO 192.- Las categorias de riesgo a utilizarse, asi como,
sus caracteristicas y simbologia seran propuestas por la clasificadora
conforme a principios y normas internacionales y deberan ser aprobadas
por la Comision.

ARTICULO 193.- Las metodologias que elaboren las Clasificadoras
no requeriran autorizacién administrativa previa, debiendo estar a
disposicion del publico en el Registro.

ARTICULO 194.- La clasificacion debe constar en acta, la cual debe
ser firmada por las personas que realicen el proceso de clasificacion, del
riesgo, éstas junto con las que participen mediante dictimenes
profesionales en dicho proceso, responderan solidariamente con la
empresa clasificadora por los dafios comprobados que se deriven de su
actuacion, sin perjuicio de la responsabilidad penal a que hubiere lugar. La
persona que estimare que el acta adolece de inexactitud u omisiones, tiene
el derecho de incluir, antes de firmar, las salvedades correspondientes.

ARTICULO 198« Lo Closificudoras eontratadas maptgndrdn
actualizado durante la vigencia del contrato, sus analisis de las actividades
y de la situacién financiera del emisor, valiéndose para ello de la informacion
indespensable, piblica o reservada, guardando en su caso la
confidencialidad que corresponde.

La Clasificadora que hubiere sido contratada por el emisor o hubiere sido
designada por la Comisién, podra requerir al emisor la informacién que no
estando a disposicion del publico sea estrictamente necesaria para realizar
un correcto analisis.

Las Clasificadoras tienen prohibido divulgar informacion que el emisor

fundadamente considere que nn esta obligado a revelar al publico. La
Comisidn, a solicitud de la Clasificadora o del emisor, decidira st ey suticiente
la informacién proporcionada por este ultimo,

TITULO VI
DE LOS AUDITORES EXTERNOS

CAPITULO1
DE LANATURALEZAY ALCANCE DE LA AUDITORIA FXTERNA

ARTICULO 196.- Las firmas auditoras externas de las entidades
sujetas a esta Ley deberan inscribirse en el Registro Publico de Mercado
de Valores, de conformidad a los requisitos que establezca el Reglamento
de la presente Ley.

ARTICULO 197.- Las firmas auditoras deberan operar de conformidd
a las normas y principios de auditoria y contabilidad generalmente
aceptados internacionalmente y estaran sujetas a las disposiciones, normas
y reglamentos operativos emitidos por la Comision.

ARTICULO 198.- Los auditores externos deberan ser
independientes de las sociedades auditadas, no pudiendo, en
consecuencia, estar vinculadas directamente o a través de terceros en la
propiedad o gestion de las entidades supervisadas; ni depender
economicamente de un solo cliente o poseer relaciones crediticias de
cualquier tipo con la sociedad auditada.

ARTICULO 199.- Los auditores externos estaran facultados para
examinar todos los libros, registros, documentos y antecedentes de las
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sociedades auditadas, incluso las de las subsidiarias, debiendo éstas y
aquéllas otorgarles todas las facultades necesarias para el desempeiio de
su labor. '

TTULO VI
DE LAS OBLIGACIONES Y DE LAS ACCIONES

CAPITULOTL
DE LAS OBLIGACIONES Y EMISION DE VALORES

ARTICULO 200.- Obligaciones son los valores emitidos por las
sociedades anénimas y aquellas entidades que estan autorizadas por leyes
especiales, que reconocen o crean una deuda a cargo de la emisora.

ARTICULOQ 201 .- Los valors de oferta publica ﬁ:gistrados en bolsa
representativos de deuda, constituyen titulos de ejecucion sin que se
requiera su protesto.

ARTICULO 202.- La emision de valores consistente en obligaciones
podra ser de largo plazo o de corto plazo, en el tltimo caso, se tratard de
papeles comerciales. Se entenderd que las obligaciones son de largo plazo
cusndo énte sea superior u un (1) 8o contado hasta su veneimiento

ARTICULOQ 203.- La emisién de obligaciones de largo plazo se
inscribira en el Registro, lo que se hard presentando la correspondiente
acta o contrato de emisién entre la sociedad emisora y el representante de
los futuros tenedores de obligaciones u obligacionistas. También deberd
proporcionarse un prospecto de emision.

La Comisi6 determinara la informacion requerida pard la inscripcion de la
emision de obligaciones, mediante normas de cardcter general,
estableciendo las menciones que deberd contener el acta o vontrato de
emision, el contenido del prospecto y los demas antecedentes: podrd
requerir que las obligaciones a emitir dispongan de al menos de una’
clasificacion de viesgo netualiznda, efectuanda hcv eompanias ealificadoras
de riesgo inscritas en ¢l registro.

El acta o contrato de emision debera contener tanto las caracteristicas de
la emision como los derechos y obligaciones del emisor, de los tenedores
de obligaciones y del representante de estos Gltimos. Dicha acta o contrato
de emisién debera ser otorgada mediante escritura piblica y contendra a
lo.menos, las menciones siguientes:

1) Nombre y domicilio del emisor, fecha de la escritura de constitucion de
la sociedad emisora y el registro de la Propiedad Inmueble y Mercantil

" donde se inscribid, asi como, la fecha de la inscripcion;

2) Descripcién de la emision, precisando monto, series, numeros, valor
nominal de cada obligacion, la moneda o unidad monetaria, cupones y
caracteristicas de los instrumentos, plazo de colocacion. intereses y
reajustes a pagarse en su caso; forma y fecha de amortizacion de sorteos
y de rescates; fecha y modalidad de los pagos y garantias que los caucionen
en caso que las hubieren;

3) En caso de estar representada en titulos la indicacion de ser a la orden,
al portador o nominativos, o si estara representada mediante anotaciones

én cuenta;
4) Indicacion, en su caso, de la garantia especifica de las obligaciones;
5) Procedimientos de rescate anticipados, los que sélo podran efectuarse

por sorteos u otros procedimientos que garanticen un tratamiento
equitativo para todos los tenedores; ’
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6) Limitaciones al endeudamiento a que se sujetara la compafiia emisora;

7) Obligaciones adicionales, limitaciones y prohibiciones a que se sujetara
el emisor mientras esté vigente la emision, en defensa de los intereses de
los tenedores de obligaciones, particularmente, respecto a las
informaciones a proporcionarles en este periodo; el establecimiento de
resguardos a favor de los obligacionistas; el mantenimiento, sustitucion o
renovacion de garantias que debera hacer el emisor o facultades especiales
de fiscalizacion concedidas a los representantes de los obligacionistas;

8) Objeto de la emision de obligaciones y uso que se dara a los recursos
obtenidos;

9) Procedimiento de eleccién, reemplazo y remocion, derechos, deberes y
responsabilidades de los representantes de los tenedores de obligaciones
y normas relativas al funcionamiento de las asambleas de los
obligacionistas; .

10) Indicacién del representante de los obligacionistas y determinacion de
su pago;

11) Indicacion del lugar o lugares de pago de la obligacion y del agente
pagador y determinacion de su pago; y,

12) Naturaleza del arbitraje a que seran sometidas las diferencias que se
puedan producir entre los obligacionistas o su representante y el emisor o
entre los obligacionistas y su representante. Lo anterior, no descarta la
posibilidad de que el conflicto sea sometido directamente a la decision de
la justicia ordinaria, sustrayéndolo del arbitraje.

ARTICULO 204.- Toda emision estara amparada por garantia ge-
neral y, ademds, podra contar con garantia especifica.

Por garantia general se entiende la totalidad del patrimonio o bienes del
emisor que no estan afectados por una garantia especifica.

Por garantia especifica se entiende aquella de caracter real o personal:
entre las formas de la primera estén la prenda y la hipoteca: y de la segunda,
la fianza.

Las garantias especificas podran asegurar el pago del capital, de los
intereses o de ambos.

Admitase la garantia consistente en valores o en obligaciones ejecutivas
de terceros, o en un flujo de fondos predeterminado o especifico. En estos
casos, los valores deberan depositarse en el deposito y de consistir en
flujos de fondos, fideicomisar los mismos.

Si la caucion consistiere en prenda, la entrega de la cosa empefiada, en su
caso, se hard a los representantes de los tenedores de obligaciones o a
quienes éstos designen,

En las inscripeiones de hipotecas o prendas no sera necesario individualizar
-a los acreedores, bastando expresar el nombre de los representantes de
los obligacionistas designados en el acta o contrato de emision;

Las convocatorias y notificaciones que deban practicarse respecto de los

acreedores hipotecarios o prendarios, se entenderan cumplidas al efectuarse
a los representantes de los obligacionistas, a quienes correspondera
también aceptar las modificaciones o sustituciones de las garantias
constituidas o consentir su liberacion.

ARTICULO 205.- La asamblea general de accionistas o socios, segun
el caso, resolvera sobre la emision de las obligaciones; podra delegar a un
organo de ndministracion la determinacion de algunas o todas las
condiciones de la emision.
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ARTICULO 206.- La emisora, como parte del acta o contrato de
emision, debera celebrar con un banco, entidad financiera o casa de bolsa,
un convenio de representacion a fin de que ésta tome a su cargo la defensa
de los derechos e intereses que colectivamente correspondan a los
obligacionistas durante la vigencia de la emision y hasta su cancelacion
total.

Dichos representantes no podran ser personas relacionadas con la compaiia
emisora y quedaran sujetos a la aprobacion y supervision de la Comision.

El representante de los obligacionistas designado en el acta o contrato de
emision serd provisional y podra ser sustituido por la asamblea de
obligacionistas. Las relaciones entre estos ultimos y aquél se regiran por
las normas que establece el Codigo de Comercio, esta Ley y por las que
imparta la Comisién conforme a derecho. Sus pagos y gastos serdn a cargo
de la emisora.

ARTICULO 207.- El representante de los obligacionistas actuaréa
solamente en el interés y por el bien y defensa de éstos, bajo responsabilidad -
fiduciaria, para lo cual podra imponer condiciones al emisor, demandar al
emisor, solicitar de los jueces competentes la subasta de las prendas o
hipotecas constituidas en garantia y otros actos contemplados por la Ley.

Este representante contard con tddas las facultades y deberes que le otorga
la ley, con las otorgadas e impuestas en el acta o contrato de emision o por
las asambleas de obligacionistas.

Dicho representante respondera hasta de la culpa leve por el desempeiio
de sus funciones, sin perjuicio de la responsabilidad administrativa y pe-
nal que pudiera serle imputable.

ARTICULO 208.- El representante de los obligacionistas podrd
solicitar del emisor los informes que sean necesarios para una adecuada
proteccion de los intereses de sus representados.

Por otra parte, el emisor estara obligado a entregar a dicho representante la
informacion publica que proporcione a la Comisién, en la forma y plazo
que ésta determine. También la compaiiia emisora debera informarle de
toda situacion que implique el incumplimiento de las condiciones del acta
o contrato de emisién, tan pronto como ello ocurriere.

ARTICULO 209.- Seran obligaciones especiales de los
representantes de los obligacionistas, ademas de las que .establece el
Cddigo de Comercio, las siguientes:

1) Verificar el cumplimiento por parte del emisor, de las cldusulas, términos
y demds obligaciones contraidas en el acta o contrata de emision;

2) Informar, respecto del cumplimiento de clausulas y obligaciones por
parte del emisor, a los obligacionistas y a la Comisién con la periodicidad
que ¢sta senale;

3) Verificar periddicamente el uso de los fondos declarados por el emisor
en la forma y conforme a lo establecido en el acta o contrato de emisién;

4) Velar por el pago equitativo y oportuno a todos los obligacionistas de
los correspondientes intereses, amortizaciones y reajustes de los valores
sorteados o vencidos, pudiendo actuar como agente pagador en caso de
haberlo convenido con la empresa emisora;

§) Acordar con el emisor las reformas especificas al acta o contrato de
emision que hubiera autorizado la asamblea de obligacionistas; y,

6) Ejercer las demas funciones y atribuciones que establezca el acta o
contrato de emision.
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ARTICULO 210.- Correspondera a las asambleas de obligacionistas:

1) Confirmar al representante de los obligacionistas designado por
el emisor en la escritura del acta o contrato de emisidn si lo
estimare conveniente;

2) Aprobar el informe rendido por el representante;
3) Designar un nuevo representante de los obligacionistas; y,

4)  Autorizar, previo acuerdo con el emisor, modificaciones al acta
o contrato de emision, excepto aquellas en que los representantes
tienen facultades propias. Las modificaciones se haran con la
aprobacion de los dos tercios (2/3) de los votos pertenecientes a
los instrumentos de la emision correspondiente.

Los acuerdos legalmente adoptados seran obligatorios para todos los
obligacionistas de esa emision.

ARTICULO 211.- Las asambleas s¢ constituirdn en primers
convocatoria con los obligacionistas que reunan por lo menos lag tres
cuartas /(3/4) partes de los votos de las obligaciones de la emision
correspondiente, asi: ,

1) Cuando asi lo justifique el interés de los obligacionistas a juicio

del representante;

2) Cuando asi lo solicite el emisor;

3) Cuando lo soliciten obligacionistas que retinan, a lo menos, el
veinte por ciento (20%) del valor nominal de las obligaciones en
circulacion de la respectiva emision; y,

4) Cuando lo requiera la Comisidn, con respecto a los emisores
bajo su supervision, sin perjuicio de convocarla directamente en
cualquier tiempo.

En cualquiera de los casos indicados en el numeral anterior, el
“responsable de la Comisidn citard a la asamblea a peticion escrita del
representante del emisor o de los obligacionistas.

La forma y plazos para la convocatoria a la asamblea de
obligacionistas sera normada por la Comision.

ARTICULO 212.- En segunda convocatoria: la Asamblea se hara
con los obligacionistas que asistieren. Los acuerdos se adoptaran, en cada
reunién, por lo menos las tres cuartas (3/4) partes de los votos de las
obligaciones concuirentes.

Para estos efectos correspondera un voto por cada unidad minima en
valor nominal de la emision. i

Podran participar en las asambleas los titulares de obligaciones que
se encuentren inscritos en los registros especiales que al efecto lleve el
émisor al menos con dicz (10) dias de anticipacion al dia de celebracién
de ésta.

Los acuerdos y deliberaciones de la asamblea deberan constar en un
libro especial de actas que llevara el representante de los obligacionistas.

ARTICULO 213« Las sociedudes andnimas podrin emitir
obligaciones convertibles en acciones, que dardn derecho a su titular o
tenedor para exigir alternativamente que la sociedad pague el valor de
dichas obligaciones confornie a las disposiciones generales o que las
convierta en acciones.

La conversién puede efectuarse en plazo o fechas determinadas o en
cualquier tiempo a partir de la suscripcion o desde cierta fecha o plazo.

La resolucion sobre la emisién de obligaciones convertibles implica
simultaneamente la de aumentar el capital social autorizado hasta el monto
necesario para atender las posibles conversiones; los accionistas tendran
derecho de preferencia, por treinta (30) dias, para adquirir las obligaciones
convertibles que se emitan; en caso de no ejercerlo no se podra reclamar
derecho algunio sobre las acciones que se emitan por tener el derecho de
conversion.

Luego de ejercitado el derecho de preferencia de los accionistas, lo
tendran los titulares de obligaciones convertibles pertenecientes a
emisiones anteriores, en la proporcion que les corresponda.

ARTICULO 214.-'El nimero de acciones que se otorgue por cada
obligacién de una misma clase, denominado factor de conversion, debera
ser especificado al momento de la emision y unicamente podrd ser
modificado por aceptacion undnime de los obligacionistas de la clase
afectada,

ARTICULOQ 215.- El obligacionista que ejerza la opcidn de conversion
sera considerado accionista desde que comunique por escrito su decision
a la sociedad. La sociedad debera de inmediato disminuir su respectivo
pasivo y aumentar su capital suscrito y pagado, asegurando el registro del
obligacionista en el libro de acciones y accionistas, dentro de los treinta
(30) dias siguientes. .

Al cierre del periodo de conversion o trimestralmente, cuando ésta se
hubiere previsto en cualquier tiempo, el representante legal de la emisora
comunicara a la Comision los montos convertidos.

ARTICULO 216.- La emisora deberd cubrir el importe de las
obligaciones en el plazo, lugar y condiciones establecidas en el instrumento
de emision. Demostrado el pago de la totalidad de obligaciones de una
emision ante el representante de los obligacionistas, éste, conforme a las
normas gque establezca la Comision, autorizara la cancelacion de las
garantias que se hubieren constituido.

ARTICULQ 217.- La oferta publica de obligaciones cuyo plazo sea
inferior a un afio, conocidas como papeles comerciales, se efectuard con
sujecion a las disposiciones de esta Ley y a las que establezca la Comision
mediante normas de cardcter general.

Para efectuar esta oferta piblica se requerira de una circular de oferta
que contendra informacion econdmica, financiera y juridica, veraz y
actualizada, monto de la emision, modalidades y caracteristicas de la
misma; lugar y fecha de pago del capital y-sus intereses; obligaciones
adicionales de informacién y restricciones a las que se sometera el emisor,
establecidas en el instrumento de emision; y, derechos, deberes y
responsabilidades de los tenedores de papel comercial.

ARTICULQ 218.- Los titulos en serie creados por una sola declaracion
de voluntad, que deban ser colocados entre el publico, mediante ofertas
privadas o publicas, necesitan autorizacion del Poder Ejecutivo a través
de la Comision y se inscribiran.por una sola vez en el Registro, La Comision
debera pronunciarse en la forma y plazo que se establece en el Articulo
14 de esta Ley.

ARTICULO 219.- En tanto existan bonos convertibles, no se podra
acordar una redueceion de capital que imphigue la devalucion de aportes o
los accionistas o la condonacion de los dividendos pasivos, a no ser que
se ofrezca previamente a los obligacionistas la posibilidad de realizar la
conversién, antes de dicha reduccion o que la operacion sea aprobada por
la totalidad de los obligacionistas.
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Mientras existan bonos convertibles, si se produce un aumento de
capital con cargo a utilidades o reservas o se reduce el capital por pérdidas,
se debera modificar la relacion de cambio de los bonos por acciones en
proporcion a la cuantia del aumento o la reduccion, de tal forma que afecte
de igual manera a los accionistas y a los obligacionistas. Asimismo, en los
casos de aumento de capital por nuevos aportes, se deberd efectuar el
respectivo ajuste en la formula de conversién de bonos convertibles en
acciones.

" ARTICULO 220.- En caso de endoso en propiedad de obligaciones
de oferta puiblica que se transen en bolsa, no existird responsabilidad para
el endosante.

ARTICULO 221.- Cuando la suscripcion publica de acciones se
realice a través de Bolsa, la autorizacion a que se refiere el Articulo 98 del
Cédigo de Comercio correspondera hacerla a la Comisién, conforme a
las normas de caracter general que ésta establezca.

ARTICULQ 222, Siempre que asi lo acuerde la Asamblea de
Accionistas con el quérum y la mayoria necesarios para modificar el
estatuto, las soctcdades anonimas cuyas acciones representativas del capital
social se neg en rueda de bolsa podran tempmalmemc

1) Mantener en cartera acciones no suscritas de propia emision hasta
por un plazo de tres (3) meses. El importe representado por dichas
acciones no podra llevarse al capital hasta que las acciones sean
suscritas y pagadas por terceros; y,

2) Adquirir y mantener en cartera acciones de propia emision hasta
por un plazo de tres (3) meses, con cargo a las utilidades y reservas
de libre disposicion, siempre que ¢l importe de estus acelones se
refleje en una reserva hasta que sean amortizadas o enajenadas.
Mientras se mantengan en poder de la sociedad, quedan en sus-
penso los derechos de estas acciones, las que no s¢ computan
para establecer el quérum y las mayorias que sefialan la Ley y el

Estatuto.
Dicho acuerdo debera ser informado como hecho de importancia.

El total de las acciones de propia emision mantenidas en cartera no
podra exceder del diez por ciento (10%) del capital social.

ARTICULO 223.- Las sociedades cuyas acciones representantivas
del capital social se encuentren inscritas en el Registro, estdn sujetas,
ademas. a las disposiciones siguientes:

1) Deberan contar con una politica de dividendos aprobada por la
Asamblea General de Accionistas, que fije expresamente los
criterios para la distribucién de utilidades. El establecimiento de
dicha politica y su modificacién, constituyen hechos de
importancia y son de obligatorio cumplimiento, salvo causas de
fuerza mayor debidamente acreditadas y deberd ser informado a
la Comision y a las Bolsas-por lo menos treinta (30) dias antes de
su aplicacion;

2) No podran acordar bonificaciones o gratificaciones, para los -

miembros de su Consejo de Administracion, funcionarios,
accionistas o parientes de éstos, hasta ¢l segundo grado de
consanguinidad y primero de afinidad, por encima del seis por
ciento (6%) de las utilidades netas del ejercicio econdmico, salvo
que se informe a la Comisidn, a las bolsas y a los accionistas
como un hecho de importancia. Dicho acuerdo deberd ser
informado dentro del primer mes del respectivo ejercicio
econémico; y,
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3) Entre la fecha de corte o ltimo dia de negociacion de la accion
con derecho a suscripcion de nuevos valores o algin otro
beneficio y el acuerdo societario que lo determine, debera mediar
un plazo minimo de diez (10) dias. La fecha de corte o ultimo
dia de negociacion de la accion con derecho a suscripcion de
nuevos valores o algin otro beneficio, se fijara al menos cinco
(5) dias antes de la fecha de entrega.

CAPITULO 11
DE LAS ACTIVIDADES PROHIBIDAS
ARTICULO 224 .- Se prohibe conforme a la presente Ley:

1) Efectuar transacciones en valores con el objeto de ‘manipular
artificialmente los precios de los titulos;

2) Efectuar cotizaciones o transacciones ficticias respecto de

cualquier valor, ya sea que las transacciones se llevan n eabo en
bolsa o a través de negociaciones privadas:

Ninguna persony podla efectuar ransacciones o inducir o intentar
inducir a la compra o venta de valotes, régidos o no pot esia Ly,
por medio de cualquier acto, prictica, mecanismo o artificio
enganoso o fraudulento.

3) Hacer oferta publica de valores, omitiendo u ocultando,
informacion sobre hechos o ¢ircunstancias verdaderas o afimando
haciendo valer hechos o circunstancias falsas o proporcionar
antecedentes falsos o expedir certificados falsos a la Comision,

 cunlquiera de las bolsas de valores o al poblico en general.
para los efectos de lo dispuesto en esta Ley:

4) Hacer oferta publica de valores sin cumplir con los requisitos de
inscripcion en el Registro que determina la presente Ley o hacerlo
respecto de valores cuya inscripcion hubiere sido suspendida o
cancelada;

5) Actuar como casa de bolsa, sin estar inscrita en los registros
correspondientes en la bolsa y en la Comisién o cuando la
inscripcion hubiere sido suspendida o cancelada;

6) Difundir noticias falsas o tendenciosas, con el objeto de inducir
aerror en el mercado, aun, cuando no se persiga con ello obtener
ventajas o beneficios para si o terceros;

7) Hacer uso de informacion privilegiada ain no divulgada
oficialmente al mercado de un emisor o de sus valores de oferta
publica o transmititla a terceros:

8) Transar valores de empresas relacionadas por propiedad o gestion
con la casa de bolsa; y,

9) Que las instituciones, reguladas por la presente Ley, realicen
inversiones en empresas relacionadas por propiedad o gestion
con ellas, excepto las que expresamente permite esta Ley.

TITULO VIII
DE LA RESPONSABILIDAD
CAPITULO |

DE LOS GRADOS DE RESPONSABILIDAD

ARTICULO 225.- La persona que infrinja las disposiciones contenidas
en la presente Ley, sus normas complementarias, las normas que imparta
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la Comisién o los reglamentos internos de las entidades sujetas a
fiscalizacion ocasionando dafio a otro, estara obligada a la reparacion del
daiio causado:. Lo anterior, sin perjuicio de sanciones administrativas o
penales que, asimismo, pudieren corresponderle.

Por las personas juridicas responderan, ademas, civil, administrativa
y penalmente sus administradores o representantes legales, a menos que
constare su falta de participacion o su oposicién al hecho constitutivo de
infraccién.

Los miembros del Consejo de Administracion, liquidadores,
administradores, gerentes, auditores y miembros del Organo de Vigilancia
de las entidades reguladas por esta Ley, asi como, los clasificadores de
emisiones de valores de oferta publica que infringieren las disposiciones
* legales, reglamentarias y estatutarias que rigen su organizacion institucional
responderan solidariamente de los perjuicios que causaren.

" ARTICULO 226.- Los miembros del Consejo de Administracidn,
liquidadores o el gerente de una bolsa de valores que no ejerza sus deberes
de fiscalizacién conforme a sus estatutos, reglamentos internos y demés
normas que las rijan, sea respecto del mercado en que opera dicha bolsa o
de las personas que en €l intervienen, quedaran sujetos a las sanciones
administrativas que aplique la Comisién de conformidad a Ley.

Si esta omisién resultare en perjuicio a cualquiera persona, seran
obligados a la reparacién de dafios, a menos que probaran haber actuado
diligentemente,

ARTICULO 227.- En virtud de la cancelacion de la inscripcion en el
registro, los tenedores de valores, cuya inscripcién hubiere sido cancelada,
tendran derecho al cobro en contra del emisor de los dafios que la
cancelacién de la inscripeion les hubiere ocasionado, cuando la cancelacion
se haya producido por causas imputables al emisor. Igual derecho de
‘reparacion de dafios se podra ejecutar en contra de los adrinistradores,
gerentes o intermediarios del emisor, salvo que constare que dichos
administradores o gerentes se opusieron o demostraron su diligencia en
evitar que tales hechos ocurrieran; y respecto a los intermediarios el
desconocimiento de los hechos que motivaron la cancelacion.

TITULO IX
DE LA PUBLICIDAD, PROPAGANDA Y DIFUSION

CAPITULO 1
DE LAS REGULACIONES

ARTICULO 228.- La publicidad, propaganda y difusién que por
cualquier medio hagan emisores, bolsas de valores, casas de bolsa y
cualesquiera otras personas o entidades que participen en una emision o
colocacion de valores, no deberd contener declaraciones, alusiones o
representaciones que puedan inducir a error, equivoco o confusion al
publico sobre la naturaleza, precios, rentabilidad, rescates, liquidez,
garantias o cualesquiera otras caracteristicas de los valores de oferta ptiblica

* 0 de sus emisores.

La propaganda e informacidn estaran dirigidas a procurar la veracidad,

objetividad y claridad de la informacién que se difunda, y a promover el

. desarrollo sano y equilibrado del mercado de valores. asi como, evitar
una competencia desleal en ese mercado.

Los prospectos y folletos informativos, que se utilicen para la difusion
y propaganda de una emision de valores, deberan contener la totalidad de
la informacién que la Comisién determine y los prospectos no podran
difundirse si-no hubieren sido previamente inscritos en el Registro.

La comisién estara facultada para dictar las normas de aplicacion
general que sean conducentes a asegurar el cumplimiento de lo dispuesto
en los parrafos precedentes, y podra en caso de contravencién a lo
establecido en el presente Articulo o en las normas generales que al respecto
hubiere dictado, ordenar al infractor o al director responsable del medio
de difusion que modifique o suspenda la publicidad, sin peuulcno de las
demas sanciones que procedan.

TITULO X
DE LA SUPERVISION Y FISCALIZACION
CAPITULO 1

DE LOS ALCANCES DE LA FUNCION
SUPERVISORA Y FISCALIZADORA

ARTICULO 229.- La Comisién velara por el cumplimiento y la
aplicacion de la presente Ley y las normas que la complementen y ejercera
la regulacion, supervisién, vigilancia, fiscalizacidn e inspeccion, por medio
de la unidad especializada correspondiente de las entidades siguientes.

1) Los emisores € intermediarios de oferta ptiblica,

2) Las bolsas de valores, las casas de bolsa, quienes actien por
ellas y las operaciones bursatiles;

3} Los Fondos de Inversion; Fondos Mutuos y las compaiiias que
los administren;

4) Las sociedades andnimas voluntariamente inscritas:

5) Los depésitos centralizados de custodia, compensacion y
liquidacién de valores;

6) Las Sociedades Clasificadoras de Riesgo;
7) 'Las firmas auditoras externas; y,

8) Cualquiera otra entidad o persona natural o juridica que la
presente Ley le encomiende.

ARTICULO 230.- Corresponde a la Comision velar porque las per-
sonas o instituciones supervisadas, desde su inicio hasta el término de su
liquidacién, cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y otras
disposiciones que las rijan y, sin perjuicio de las facultades que éstos le
otorguen, estd investida de las atribuciones generales siguientes:

1) Dictar normas de caracter general relativas a los emisores de
valores, a las bolsas de valores y casas de bolsa y demas entes
participantes en la intermediacion de valores, para que observen
y ajusten sus operaciones a las disposiciones legales y usos y
précticas internacionales del mercado de valores;

2) Pronunciarse en materia de su competencia, fijar normas, impartir
instrucciones, dictar 6rdenes para su aplicacién y cumplimiento,
sin perjuicio de las disposiciones Judlc:ales 0 mtexpretac:ones
legislativas en su caso,

3) Intervenir administrativamente a las bolsas y/o casas de bolsa, a
fin de liquidar sus operaciones cuando estimare que se encuentran
en grave peligro su solvencia, estabilidad o liquidez;
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4)

5)

6)

7

9)

10

11

12

13

14

~

~

~

-~

Intervenir temporalmente a las casas de bolsa con el fin de restituir
la ejecucion normal de sus operaciones cuando estimare que han
ocurrido faltas graves conforme a esta Ley o sus reglamentos.

La intervencion temporal podra ser también aplicable, cuando
una casa de bolsa manifieste sintomas de insolvencia o iliquidez,
que le impidan cumplir satisfactoriamente las obligaciones
derivadas del giro normal del negocio. En el curso de la
intervencion, la Comision determinara las acciones a tomar por
una casa de bolsa para revocar la intervencién conforme al
cumplimiento de un cronograma;

Ordenar, conforme a derecho, la liquidacion de aquellas casas
de bolsa que habiendo sido sometidas al proceso de intervencion
temporal no logren superar su situacion de insolvencia o iliquidez
sefialada -en el numeral 4) anterior. La Comisién comunicara
prontamente a la bolsa de valores respectiva la decisién de que
liquide, en el término de seis (6) meses, la casa de bolsa,
complementando la comunicacién con una exposicion de
motivos. Vencido el plazo, de 1o efectuarse la liquidacion, la
Comision procedera de oficio a la liquidacion en un plazo maximo
de tres (3) meses; i

Ordenar la suspension temporal o permanente de operaciones

primarias que realicen personas naturales o juridicas, cuyos titulos

emitidos no hubieren sido inscritos en ¢l Registro;

Suspender la colocacion de valores de oferta publica cuando un
emisor s¢ encuentre en estado de disolucion o liquidacion;

Ordenar la suspension y cancelacion de actividades e intervenir
administrativamente a las personas naturales y juridicas que sin
el registro correspondiente, actien como bolsas de valores, casas
de bolsa, agentes corredores de bolsa o cualquier otro
intermediario de valores de oferta publica;

Efectuar publicaciones periddicas de informacion relevante sobre
el mercado de valores;

Dictar normas para el registro de emisores de valores;

Evacuar y resolver las consultas y peticiones del publico e
investigar las denuncias o reclamos formulados por accionistas,

‘inversionistas u otros legitimos interesados, en materia de su

competencia, determinando los requisitos o condiciones previas
que deban cumplir para entrar a conocer de ellas;

Evacuar los informes que le requieran los tribunales que estén
conociendo de asuntos civiles o causas penales, siempre que
correspondan a materia de competencia de la Comision y cuya
informacién esté disponible en sus archivos;

Examinar las operaciones, bienes, libros, cuentas, archivos w
documentos de los sujetos o actividades fiscalizadas o requerir
de ellos o de sus administradores, asesores o personal, los
antecedentes y explicaciones pertinentes que juzgue necesario
para su informacion;

Salvo las excepciones autorizada por la Comisidn, todos los
libros, archivos y documentos de las entidades o personas
fiscalizadas deben estar permanentemente disponibles para su
examen en su domicilio legal;

Fijar los requerimientos para que, conforme a normas
internacionales de contabilidad, se confeccionen y presenten los
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balances, estados de situacion y demas estados financieros de
los sujetos supervisados y determinar los principios conforme a
los cuales deberan llevar su contabilidad.

Para estos efectos podra, asimismo, impartirles instrucciones y
adoptar las medidas tendentes a corregir las deficiencias que
observare y, en general, las que estimare necesarias en resguardo
de los accionistas, inversionistas y publico en general.

Podréd ordenar que se rectifique o corrija el monto en que se
encuentren asentadas determinadas partidas de contabilidad,
cuando establezca que dicho valor no corresponda al real;
15) Inspeccionar, por medio de sus funcionarios o de auditores
externos, a las personas o entidades supervisadas;

~—

16) Requerir de las personas o entidades supervisadas que
proporcionen, por las vias que la Comision seiale, veraz,
suficiente y oportuna informacién al publico sobre su situacion

juridica, administrativa, econdmica y financiera.

~

Eu el caso ‘que las personas o entidades supervisadas no
publicaren la informacion a que se refiere el parrafo anterior,
incurriran en falta grave y la Comision tomara las providencias
necesarias;

17

~

Vigilar las actuaciones de todos los auditores designados por las
personas o entidades sometidas a su supervision; velat por la
estricta aplicacion de las normas respecto al contenido de sus
dictimenes y requerirles cualquier informacion o antecedente
relacionado con el cumplimiento de sus funciones;

Designar, cuando se requiera, auditores externos en las entidades
o personas supervisadas, a fin de que realicen las tareas que
especificamente les encomiende con las facultades que estime
necesarias;

Los auditores externos, designados por la Comision, estardn
sujetos a la obligacién de reserva establecida y sancionada en el

Articulo 231 de esta Ley y seran pagados por el supervisado; y,

19

-

Ejercer las demas facultades que otras leyes o normas
expresamente le confieran.

ARTICULO 231.- Los funcionarios y empleados que a cualquier titulo
presten servicios en la Comision estaran obligados a guardar reserva acerca
de los documentos y.antecedentes de las personas y entidades sujetas a la
supervision de ella, siempre que tales documentos y antecedentes no tengan
el caracter de publicos. La infraccidn a esta obligacidn sera objeto de las
acciones disciplinarias correspondientes, estas acciones serdn
independientes de la responsabilidad civil o penal que el acto sancionado
pueda originar.

Lo dispuesto en el parrafo anterior, no impedird que la Comisién

- pueda difundir o hacer difundir por las personas y medios que determine,

la informacién o documentacién relativa a los sujetos supervisados, con
el fin de velar por la fe publica o por el interés de los accionistas,
inversionistas'y publico en general.

Elpersonal de la Comision, directa o indirectamente, no podrd prestar
servicios profesionales a las personas o entidades sometidas a su
supervision.

Los funcionarios y empleados de la Comisién informaran previamente
u la institueion de cualyuier negociacion, compra o ventu de valores gue
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ellos pretendan efectuar, sea que éstos se lleven a cabo por oferta publica
o por negociaciones privadas. Lo mismo se aplicard a las transacciones
de sus conyuges o sus parientes, hasta el segundo grado de consanguinidad
y primero de afinidad, cuando el funcionario tenga conocimiento previo
de la transaccion que éstos pretendan efectuar.

ARTICULO 232.- Las entidades reguladas por esta Ley aportardn al '

presupuesto de la Comision, conforme a la ley de dicha institucion;
asimismo, sufragaran los costos de auditoria preventiva y liquidacion en
que incurra, la Comision estara a cargo de la institucion respectiva.

TITULO X1
DE LAS INFRACCIONES Y SANCIONES

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 233.- Las violaciones contempladas en la presente Ley
se clasificaran en delitos ¢ infracciones.

ARTICULO 234.- Los delitos tipificados se reputaran como parte de
los consignados en ¢l Titulo X del Libro Segundo del Codigo Penal Conwin,
denominados delitos contra la economia,

ARPICUTO D8 - Faaceidm penad para el castipo de fos responsables
crimuidimente delos dehitos, sers pabhici y correspondesi al Minstenn
Publico, el cual podra proceder de oficio o a instancia de parte interesada.
También podra ser ejercitada por las victimas del delito.

ARTICULO 236.- La investigacién, conocimiento y sancion de las
faltas correspondera a la Comision Nacional de Bancos y Seguros.

ARTICULO 237 .- Las Disposiciones Generales contenidas en el Libro
1 del Cddigo Penal se aplicaran a los delitos y penas consignados en la
presente Ley.

CAPITULO 11

DE LOS DELITOS Y LAS PENAS

ARTICULO 238.- Se tipiﬁcan‘con'lovdelitos y suftirdn la pena de

reclusion de tres (3) a siete (7) afios, quienes:

1) Realicen operaciones con valores ficticios o reales, que tengan
por objeto manipular o fijar artificial o fraudulentamente el precio
o cotizacion de los valores negociados;

2) Participe en la falsificacion o alteracion de valores,

3 Realicen transaceionos de valores sabiendo que son tulsos o
ilegales, atn cuando hayan sido recibidos de buena fe:

4) Registren operaciones de valores desmaterializados sabiendo que
son falsas.

59 Hagan oferta publica de valores, omitiendo u ocultando
deliberadamente informacién material relevante y requerida sobre
hechos o circunstancias verdaderas o afirmando o haciendo valer
hechos o circunstancias falsas o proporcionen antecedentes o
expidan certificaciones falsas relacionadas con la oferta publica,

. a la Comision, a cualquiera de las bolsas de valores o al publico
en general;

6) Hagan oferta publica de valores sin cumplir con los requisitos de
inscripcion en el Registro que determina la presente Ley, cuando
estén obligados a hacerlo, o la hagan respecto de valores cuya
inscripcion hubiese sido suspendida o cancelada:

7)  Operen como instituciones reguladas en esta Ley sin estar inscritos
en los registros cotrespondientes-en la bolsa y en la Comisidn, o
cuando la inscripeion hubiese sido suspendida o cancelada o
realicen operaciones para las cuales no estan autorizadas:

8) Graven los valores que mantengan en custodia por cuenta de sus
clientes, sin contar con el consentimiento escrito de ¢stos:

9) Emitan en el ejercicio de su profesion. auténticas o certificaciones
falsas sobre cualquier hecho o circunstancia en actividades
consideradas en esta Ley;

10) Afirmen haber realizado transacciones en bolsa. sin haberlas

-

registrado:

11) Destinen los recursos o los valores que reciban de sus clientes a

~

operaciones o fines distintos a aquellos para los que le fueron

conhados:

i3

Los perites de las adiviisuidors de iondos, glis on poipiici
de s doenos de dstos eleetien s mversiones de tos e,
en hienes y derechos duerentes e los stonzados poy i bey o

sus.reglamentos; y,

'
=

Los administradores de los Depositos que ejerzan derecho alguno
sobre los valores registrados en ellos o dispongan de tales valores
sin contar con la autorizacion de los depositantes o emisores,

segun sea el caso.

ARTICULO 239 .- Se tipifican delitos y sufriran la pena de reclusion
de uno (1) a einco (8) aftas, guicnes:

1) Hagan uso de informacion privilegiada o la transmitan a terceros
respecto de un emisor o sus valores de ofurta pubiliva,
entendiéndose por informacion privilegiada la que por su
naturaleza puede influir en los precios de los valores emitidos y
que ain no ha sido hecho del conocimiento publico:

2) Deliberadamente asignen a valores, calificaciones de riesgo con
vicios o irregularidades esenciales;-

3) Sustraigan, divulguen o proporcionen a terceros, informacion
confidencial, registros o datos que puedan causar perjuicios
€conomicos graves;

4) Emitan dictamenes u opiniones profesionales con vicios ¢

irregularidades esenciales sobre la situacion financiera de una

. persans o enipresa sujeta a obligacian de registro de conformidad
acesta Ley:

5)  Suministren informacion con vicios o irregularidades esenciales
que impidan conocer verazmente la situacion financiera del
emisor y la suya propia, a los inversionistas, a las bolsas, a las
casas de bolsa o a la.Comision;

6) Tomen ¢rdenes de compra o venta de valores de personas distinta
a su titular o representante debidamente autorizado:

7) Los administradores de las casas de bolsa que operen por cuenta
propia, sin informar esta circunstancia a la o a las personas que



La Gaceta

concurran a la negociacion, o que compren por cuenta propia los
valores que se les hubiesen confiado para su venta, o vendan por
cuenta propia valores que les hubiesen sido pedidos para su
compra, sin autorizacion expresa de su cliente;

8) Los administradores de-las bolsas que no ejerzan sus facultades
autorregulatorias y disciplinarse y que existiendo causas para
hacerlo no sancionen a las casas de bolsa bajo su regulacion, que
violen las disposiciones legales, estatutarias, reglamentarias, las
sanas prdcticas del mercado de valores o no informaren de tales
violaciones a la Comision; v,

9) Losadministradores de las bolsas que no procedan a la suspension
de la negociacion de valores inscritos, en los casos que establece
la presente Ley.

ARTICULO 240.- Por los delitos en que resultare implicada una per-
sona juridica, serdn responsables criminalmente y de manera personal los
representantes legales de la misma que hayan hecho posible 1a accion u
omision ilicita, Sin embargo, la responsabilidad civil, derivada de la
infraccién penal recaera en la persona juridica y de manera solidaria y
subsidiaria en sus representantes legales.

CAPITULO I
DE LAS INFRACCIONES Y SUS SANCIONES

ARTICULO 241.- Las infracciones se clasifican en graves y menos
graves.

ARTICULO 242.- Cometeran infracciones graves:

1) Quienes difundan noticias falsas o tendenciosas que puedan
inducir a error en el mercado, ain cuando no se persiga con ello
obtener ventajas o beneficios para si o téreceros:

2)  Quicnes no di\hllguc’n en forma veraz, suficiente y oportuna, toda
informacion esencial requerida respecto de si mismo, de los
valores ofrecidos y de la oferta;

w
~

Las personas naturales o juridicas que operen en bolsa o usen las
denominaciones de “corredor de bolsa™, “agente de bolsa™,
“agente corredor de bolsa”, “agente corredor”, “casa de bolsa™ o
“puesto de bolsa™ o desarrollen actividades como tales sin estar
inscritas en los registros correspondientes;

4) Lascasas de bolsa que en el ¢jercicio de sus funciones no hagan
prevalecer los intereses de sus clientes sobres los suyos;

5) Las personas naturales o juridicas que estando obligadas a hacerlo
de conformidad a la presente Ley, no hagan auditar sus estados
financieros correspondientes al cierre del periodo fiscal, por
auditores independientes debidamente autorizados por la
Comision;

0) Las casas de bolsa que no cumplan con el deber de registrar las
transacciones de valores en que participen o que las mismas no
se ajusten a las normas y procedimientos establecidos en la Ley
opor fa Comisidn, y a lo dispuesto en los estatutos y reglamentos
internos de la bolsa de valores respectiva;

7)  Las casas de bolsa que acrediten ante la Comision; a sus agentes
corredores de bolsa, administradores, miembros del Consejo de
Administracion, gerentes y operadores de rueda, a sabiendas de

8)

9)

10

11

12

13

16

18

19

20
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que éstos no cumplen con las condiciones que la Ley y sus
reglamentos establecen;

Las casas de bolsa que no hayan constituido o no mantengan las
garantias de cumplimiento determinadas por la bolsa, en funcién
del volumen de actividad, para responder por el cumplimiento y
ejecucion de las drdenes de sus clientes;

La Sociedad Administradora de Fondos, miembros de su Consejo
de Administracién, gerentes, accionistas con una participacion
superior al diez por ciento (10%) del capital, los miembros del
Comité de Inversiones, asi como, toda persona que participe en
las decisiones de inversiones de los fondos o que en razon de su
cargo o posicion tengan acceso a informacion sobre las decisiones
¢ inversiones de los fondos, que realicen actividades que la
presente Ley les prohibe;

Los depdsitos que suministren informacioén a personas no
autorizadas sobre los valores depositados y demas operaciones;

Las Clasificadoras de Riesgo o firmas auditoras que clasifiquen
o auditen valores o empresas cuando sean partes relacionadas o
tengan algun interés en ellas;

Quienes formulen propuestas de compra o de venta de valores
sin el respaldo de orden expresa;

Las bolsas que no certifiquen e informen diariamente las
cotizaciones y transacciones de bolsa conforme a los
requerimientos que establezea la Comision;

Las casas de bolsa que no garanticen rendimientos a sus clientes;

LLas personas naturales o juridicas que no lleven los libros y
registros que prescribe la Ley, y los que determine la Comision,
de acuerdo a principios de contabilidad generalmente aceptados
o los lleven con vicios o irregularidades esenciales que dificulten
conocer la situacion patrimonial o financiera de la entidad o las
operaciones en que participen:

l.as bolsas que no informen a la Comisidon sobre el
incumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias por
parte de las casass de bolsa y en su caso, por parte de'los emisores
cuyos valores se coticen;

Las bolsas que incumplan con lo establecido en los numerales S)
y 11} del Articulo 66 de la presente Ley;

Las bolsas que no proporcionen y mantengan a disposicion del
publico informacién actualizada conforme lo establezca la
Comisién sobre los valores cotizados y transados en la bolsa,
sus emisores, intermediarios y las operacions bursatiles;

Las bolsas que no supervisen a quienes por ley estan obligadas a
hacerlo para que actiien con observancia de las normas legales y
reglamentarias correspondientes, o que no les sancionen por el
incumplimiento de dichas normas; vy,

Las Administradoras de los Fondos Mutuos o Fondos de Inversién
que mantengan inversiones en actividades para las cuales no estan
autorizadas,

ARTICULO 243.- Cometeran infracciones menos graves:
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4)

6)

9)

10

11

12
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Quienes realicen negociaciones en bolsa, con valores no
autorizados por las bolsas de valores;

Quienes se asignen utilidades en una transaccién en la cual,

habiendo sido su intermediario, lo que procediere fuese cobrar

~

su correspondiente comision,

Quienes no proporcionen a la Comision y al publico en general.
la informacion que la Comisidn les requiera, con la periodicidad
y difusion que ésta determine. mediante norma de cardcter ge-
weralh

Las entidades sujetas a esta Ley que no cumplan con los requisitos
de capital minimo que establezca la Ley, asi como, las normas
referentes a margenes de endeudamiento y demds, que establezca
la Comisidon y la bolsa, en congruencia con las estandares
internacionales sobre la materia;

Las casas de bolsa que no constituyan a satisfaccion de la
Comision, con base a normas de caracter general, garantia de
cumplimienta de gestion o fianza;

Los Depdsitos gue no informen a la Comision acerca de todas
las transacciones con valores registrados en los mismos, que
realicen sus funcionarios y empleados que tengan acceso a la
informacion contenida en sus registros, cuando dicha institucion
lleve el registro en forma total y exclusiva;

Los Depdsitos que suspendan su funcionamiento sin autorizacion
previa de la Comision, fundada en causa de fuerza mayor,

Los Depésitos que no mantengan un Fondo de Liquidacién para
proveer de la mayor seguridad al proceso de compensacion o
liquidacion, con el fin de proteger al participante del riesgo de
incumplimiento de la contraparte;

Los Depasitos que no Heven un registro de cuentas de valores
conforme lo establece la Ley.

Lo Depositos gue mo envien o sus depesitatles, por o mienos
una vez al mes, un estado de su cuenta con los movimientos
realizados durante el periodo comprendido desde el ultimo
‘reporte,

Los participantes en el mercado de valores que estando obligados
a hacerlo, conforme a la presente ley, no comuniquen a la
Comision y al publico las tarifas, cargos y comisiones;

) Las personas naturales que en violacion a las disposiciones

establecidas en esta Ley; se desempefien como miembros del
Consejo de Administracion, gerentes o en cualquier otro cargo;
Y

13) Lascasas de bolsa que no formalicen los contratos con su clicntela

_inversionista.

ARTICULOQ 244 .- Sanciones correspondiente a infracciones graves:

1)

2)

Multa de hasta tres (3) veces el monto de la ganancia obtenida o
la pérdida evitada;

Multa de hasta el cinco por ciento (5%) del patrimonio de la
Sociedad;
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3) Suspension de las actividades que pueda realizar el infractor en
el mercado de valores hasta por un (1) ano; y,

4) Revocacion de la autorizacion para operar en el mercado de
valores.

ARTICULOQ 245.- Sanciones correspondientes a las infracciones
menos graves:

1) Amonestacion privada o publica, esta Gltima deberd publicarse

en ol Diario ©ficial La Gaceta y en un diario de iayor eireulacion
el costa de Ja publicacion serd a cargo del infractor:

2) Multa de hasta dos (2) veces la ganancia obtenida o pérdida
evitada;

3) Multa de hasta el tres por ciento (3%) del patrimonio de la
Sociedad,

4)  Suspension o limitacion del tipo o volumen de las operaciones o
actividades que pueda realizar un infractor en el mercado de
valores, hasta por un (1) afo y,

5)  Suspension de la condicion de miembro del mercado organizado
correspondiente hasta por un (1) aio.

ARTICULO 246.- Para imponer las sanciones a las infracciones
previstas en este Capitulo, la Comision tomaréd en cuenta los criterios de
valoracion siguientes:

1) La gravedad de la infraccion;
2) La amenaza o el dano causado:
3) Los indicios de‘intenciom\lidad:
4) La capacidad de pago;
5) La duracidon de la conducta violatoria; y,
6) La reincidencia del infractor.

- TITULO XlII

DISPOSICiONES GENERALES Y TRANSITORIAS
CAPITULO 1
| DISPOSICIONES G_ENERALES

ARTICULO 247.- La Comision llevara un registro piblico de
presidentes, miembros de conscjos de administracion, gerentes.
administradores y liquidadores de entidades sujetas a su vigilancia
conforme a esta Ley. Es obligatorio para dichas entidades, dentro del ter-
cer dia habil de ocurrido cualquier nombramiento, vacante o reemplazo
en los cargos antes referidos, comunicarlo a la Comision sin perjuicio de
que el interesado también lo notifique a ésta, para asegurarse de que el
cambio ha sido debidamente registrado. Las designaciones que consten
en dicho registro se consideraran vigentes para todos los efectos judiciales
o extrajudiciales concernientes a accionistas, inversionistas o terceros de
buena fe.

ARTICULO 248.- El Banco Central de Honduras, con base al

comportamiento de la economia y del sector financiero, actualizara, cuando
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lo considere necesario, el monto de capitales minimos que se establecen
en la presente Ley.

ARTICULQ 249.- En funcion del interés publico y de la exposicién
de riesgo, el volumen de operaciones y las circunstancias del mercado, la
Comisidn, con base a normas previamente establecidas por ella, revisara
y, en su caso, actualizara los requerimientos de capital de las entidades
sujetas a la presente Ley.

ARTICULO 250.- El patrimonio neto de las bolsas, casas de bolsa y
de los Depdsitos en todo momento, no debera ser inferior al capital minimo
de acuerdo a las revisiones establecidas en ¢l Articulo anterior. Para cstos
efectos, la integracion del patrimonio neto sera la que defina la Comision
tomando en cuenta los principios utilizados internacionalmente.

ARTICULO 251.- Los accionistas de valores, que no sean casas de
bolsa al entrar en vigencia la presente Ley, conservardn sus derechos como
tales.

ARTICULO 252.- Contra las resluciones u otro acto administrativo
que se dicten en aplicacion de esta Ley, los interesados podran interponer
ante el érgano que las haya emitido, el recurso de reposicion. Una vez
resuelto el mismo, se considerara agotado el procedimiento administrativo.

ARTICULO 253.- Las disposiciones de la presente Ley son especiales
y prirmuran sobre lo proceptuado por otras loyes en esta tateria.

Se prohibe a los bancos privados, asociaciones de ahorro y préstamo
y sociedades financieras, albergar dentro del mismo local en que realizan
sus operaciones autorizadas, oficinas d¢ puestos de bolsa, arrendadoras o
de cualquier otra operacién auxiliar de crédito o servicios financieros
ajenos; asimismo, queda-prohibido utilizar nombres, colores o signos
distintivos que puedan inducir a que de alguna forma, el establecimiento
financiero es responsable de las citadas oepraciones o que las garantiza
las mismas.

Quedan autorizados los procesos de Titulacion y corresponderd a la
Camisidn emitir conforme a eriterios intermacionalmente aceptados, lay
normas especiales velativas a dichos procesos: correspondiéndole
asimismo, ¢jercer el control y la supervision de las personas naturales y
juridicas que intervengan en los procesos de titulacion. La Comisidn queda
ademis facultada para emitir las normas a que deberan sujetar su
intervencion las personas mencionadas.

Se entendera por titulacidn al proceso mediante el cual se constituye
un patrimonio cuyo proposito exclusivo es respaldar el pago de los
derechos conferidos a los titulares de valores emitidos con cargo a dicho
patrimonio. Comprende, asimismo, la transferencia de los activos al
referido patrimonio y la emision de los respectivos valores.

CAPITULO T
DISPOSICIONES TRANSITORIAS

ARTICULQ 254.- Las bolsas de valores, las casas de bolsa o agentes
corredores del mercado de valores deberan adecuarse a las disposiciones
contenidas en esta Ley, dentro del plazo perentorio de seis (6) meses a
partir de la fecha de su vigencia; lo anterior, sin perjuicio de lo establecido
en el Articulo 251 anterior.

ARTICULO 255.- Los emisores de valores de oferta publica
existentes, deberan perfeccionar su inscripeion en el Registro, dentro de
los seis (6) meses siguientes a la fecha de la apertura del mismo, la cual
serd notiffeada medinnte piblivagion en ¢l Diario Ofivial Lo Caceta:
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ARTICULO 256.- Las personas naturales o juridicas que sin ser las
reguladas por la presente Ley utilicen como parte de su denominacion o
razén social las expresiones: “Bolsa de Valores™, “Casa de Bolsa”, “Puesto
de Bolsa”, “Corredor de Bolsa”, “Agente de Bolsa, “Agente Corredor de
Bolsa”, “Agente Corredor”, “Fondo Mutuo”, “Fondo de Inversion™ o
“Sociedad Clasificadora de Riesgo”, deberan dentro del plazo de sesenta
(60) dias calendario contados desde la fecha de la vigencia de la presente
Ley, reformar su escritura de constitucion para eliminar dichas expresioncs
reservadas, las que no podran seguir siendo utilizadas como parte de su
denominacion ¢ razén social.

ARTICULO 257.- Las personas juridicas que conforme a ley requicran
autorizacion del Banco Central de Honduras para su funcionaniento y
operacion, tendra un plazo maximo de tres (3) meses para solicitarla. El
Banco Central de Honduras tendra un plazo detreinta (30) dias para re-
solver sobre las solicitudes.

Las personas juridicas que no puedan ajustarse a lo prescrito por esta
Ley o decidan no hacerlo, estaran en la obligacién de informarlo a la
Comusién antes de transcurrido el plazo de tres (3) meses seitalado en el
parrafo anterior y deberdn cesar sus operaciones bursatiles, procediendo
a liquidar las mismas de acuerdo al programa que para tal efecto les apruebe
la Comision.

Quienes no cumplan con lo prescrito en este Articulo quedaran sujetos
o lus sanpiones que sean aplicables,

ARTICULO 258.- La obligacion establecida en los Articulos 184 y
185 de la presente Ley, solo sera aplicable cuando se haya constituido una
o mas Clasificadoras de Riesgo; y lo contemplado en el Articulo 186 serd
aplicable cuando exista al menos una Clasificadora no relacionada, en
todo caso, la Comision establecerd el plazo para la entrada en vigencia de
dicha obligacion.

ARTICULO 259.- Queda sin efecto el Reglamento de Bolsa de
Valores, contenido en el Acuerdo No. 115 de fecha 24 de febrero de 1988.

ARTICULO 260:« La presente Ley entrara en vigencia veinte (20)
dias después de su publicacion en el Diario Oficial “La Gaceta".

Dado en la ciudad de Tegucigalpa, municipio del Distrito Central, en
el salén de sesiones del Congreso Nacional, a los veinte dias del mes de
febrero det dos mil uno.

RAFAEL PINEDA PONCE
PRESIDENTE

JOSE ALFONSO HERNANDEZ CORDOVA
SECRETARIO

ROLANDO CARDENAS PAZ
SECRETARIO

Al Poder Ejecutivo.
Por Tanto: Ejectitese.

Tegucigalpa, M.D.C., 28 de mayo del 2001

CARLOS ROBERTO FLORES FACUSSE
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GUSTAVO ADROLIO ALFARD



