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19 de enero de 2010

Tegucigalpa, M.D.C., Honduras, C.A.

PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES

Toda la Republica

Sefiores:

CIRCULAR CNBS N0.006/2010

El infrascrito Secretario de la Comision Nacional de Bancos y Seguros, transcribe a ustedes la
Resolucion No0.159/19-01-2010 de la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, que literalmente

dice:

“RESOLUCION N0.159/19-01-2010.- La Comisién Nacional de Bancos y Seguros,

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

CONSIDERANDO:

POR TANTO:

Que de conformidad con las facultades legales concedidas a la
Comision Nacional de Bancos y Seguros, respecto a las instituciones del
sistema financiero y demas instituciones supervisadas, ésta emitira las
normas prudenciales que deberan cumplir las mismas, en el marco de la
legislacion vigente y en los acuerdos y practicas internacionales.

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

Que el Ente Supervisor a efecto de estimular el crecimiento y desarrollo
del Mercado de Valores, actualmente estd realizando un proceso de
revision y actualizacion del marco normativo aplicable.

Que la Comisién Nacional de Bancos y Seguros a efecto de dar
cumplimiento al Articulo 41 de la Ley de Procedimiento Administrativo,
resolvio mediante Oficio P-475/2009 de fecha 18 de noviembre de 2009,
remitir a la Procuraduria General de la Republica el proyecto del
“Reglamento para el Establecimiento y Funcionamiento de las
Bolsas de Valores”, a efecto de que dicha Entidad emita el dictamen
correspondiente.

Que la Procuraduria General de la Republica, mediante Certificacion de
fecha 15 de enero de 2010, comunicé a la Comision Nacional de Bancos
y Seguros, el Dictamen PGR-DNC-081-2009, pronunciandose en forma
favorable sobre el Expediente Administrativo Numero PGR-664-2009
contentivo del proyecto de Reglamento en mencion.

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

Edificio Santa Fe, Colonia Castafio Sur, Paseo Virgilio Zelaya Rubi, Bloque C.

Tel.: (504) 290-4500



Comision Nacional de Bancos y Seguros

Circular CNBS 006/2010
Pag.No.2

RESUELVE:
1. Aprobar el siguiente:

REGLAMENTO PARA EL ESTABLECIMIENTO Y FUNCIONAMIENTO
DE LAS BOLSAS DE VALORES
TITULO |
OBJETIVO Y DEFINICIONES

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

ARTICULO 2.- DEFINICIONES Y TERMINOS: Ademés de las contenidas en el Articulo 6 de

la Ley de Mercado de Valores para los efectos de este Reglamento, se entendera por:

Aplicacién Automatica: Coincidencia de posturas de compra y venta de
acuerdo a los criterios y sistema de negociacion
aprobado por el Consejo de la Bolsa, y de la que
resulta una operacion;

Autorizacion: Acto en virtud del cual el Banco Central de Honduras
0 la Comisibn Nacional de Bancos y Seguros,
mediante resolucion administrativa, autoriza el
funcionamiento u operacion de determinados
participantes en el Mercado de Valores o la emision y
oferta pablica de valores, segun sea el caso;

BCH: Banco Central de Honduras;

Bolsa: Bolsa de Valores, constituida como sociedad an6nima
que tiene por objeto proveer a sus miembros de la
implementacion 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;

Comision: La Comisién Nacional de Bancos y Seguros;
Consejo: Consejo de Administracién de la Bolsa de Valores;
Dias: Salvo indicacién expresa en contrario, toda referencia

a dias en el presente Reglamento, se entendera
referida a dias habiles;

Director: Director del Mecanismo de Negociacion;

Inscripcién: Acto en virtud del cual la Comisién, mediante
resolucion, en cumplimiento y de conformidad con el
presente Reglamento inscribe personas, emisiones,
valores u otros en el Registro;

Ley: Ley de Mercado de Valores, segun Decreto No.8-
2001;

Oferente: La persona juridica que estando legalmente facultada
y autorizada, realiza oferta publica de valores;

Oferta Pablica de Valores: Todo ofrecimiento expreso o implicito, que se

proponga emitir, colocar, negociar o comercializar
valores y se transmita al publico por cualquier medio;

Postura: Oferta obligatoria irrevocable de compra o de venta,
planteada por una casa de bolsa al mercado a través
de los sistemas de negociacion de la Bolsa; que
deberd indicar tipo de valor, cantidad y precio;
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Registro: Registro Publico del Mercado de Valores;
Sesion de Negociacion: Periodo del dia en el cual se negocian valores en la

Sesion de Negociacibn de Bolsa 6 en otros

mecanismos de negociacion autorizados; y,
Superintendencia: Organo técnico especializado de la Comision,

encargado de la supervisién del mercado de valores.

TiTULO Il
DE LA AUTORIZACION Y FUNCIONAMIENTO
DE LAS BOLSAS DE VALORES

ARTICULO 3.- REQUISITOS: Para obtener la autorizacion a que se refiere el Articulo 21 de
la Ley, las personas juridicas que tengan la intencién de constituir una Bolsa, deberan cumplir
con los requisitos contenidos en el reglamento de requisitos minimos emitido por la Comisién;
asimismo, deberan cumplir la totalidad de requisitos establecidos por la Ley.

Al momento de presentar la solicitud de autorizacién para el establecimiento de una Bolsa
ante el BCH, los interesados deberan realizar la publicacién de un aviso en un diario de
circulacion nacional, comunicando su intencién de constituir una Bolsa. Dicha publicacién se
realizara por una sola vez para que cualquier persona en el plazo de diez (10) dias, pueda
formular observaciones ante el BCH.

ARTICULO 4.- REVOCACION DE LA AUTORIZACION: A peticion de la Comisién, el BCH
revocard la autorizacion, si transcurridos seis (6) meses, la Bolsa no hubiere dado inicio a sus
operaciones. Sin embargo, a solicitud del interesado, el BCH con la opinién favorable de la
Comision, podra prorrogar dicho plazo por tres (3) meses, por causa justificada.

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

TITULO Il
DE LA AUTORREGULACION

ARTICULO 6.- OBJETO DE LA AUTOREGULACION: Las disposiciones que dicten las
bolsas de valores en ejercicio de la facultad de autorregulacion, deberan articularse a través
de su Reglamento Interno, normativas, resoluciones y circulares, los cuales se expediran y
pondrén en conocimiento publico tomando en consideracion las disposiciones establecidas en
el presente Reglamento.

ARTICULO 7.- ALCANCE DE LOS REGLAMENTOS: Las bolsas de valores a través de
Reglamentos deberan dictar las normas de caracter general en relacién con la negociacion de
valores y demas transacciones que se realicen por su intermedio, asi como la admision y
actuacion de las casas de bolsa.

En particular, a través de los reglamentos deberan adoptarse todas las normas que se

relacionen con los siguientes temas:

1. Inscripcion de valores para negociacion;

2. Admision en la bolsa de las casas de bolsa y personas vinculadas a éstas;

3. Normas generales que rigen el funcionamiento de los mercados y las operaciones
bursétiles, incluyendo lo atinente al cumplimiento de las mismas y la manera como la
Bolsa hara efectiva las garantias otorgadas;

4, Actuacion de las casas de bolsa y las personas vinculadas a éstas;
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5. Integracion y funcionamiento del Organo de Vigilancia;

6. Procedimiento que debe seguirse para la integracion y sancion de las casas de bolsa y
demas personas vinculadas a aquellas; y,

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

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

ARTICULO 9.- PUBLICACION DE LAS REGULACIONES DE LA BOLSA: Los reglamentos,
normativa, resoluciones y circulares no obligardn a sus destinatarios hasta que sean
publicados, y su vigencia sera a partir del dia habil siguiente a que tenga lugar tal hecho,
salvo que en los mismos se disponga algo diferente.

ARTICULO 10.- MEDIOS DE PUBLICACION: Para efectos del articulo anterior, cada Bolsa
creara un medio de publicacion, el cual se denominara "Boletin Normativo", en el cual se
insertaran, los reglamentos, normativas, resoluciones y circulares, que se expidan.

TITULO IV
DE LAS FACULTADES Y OBLIGACIONES DE LA BOLSA

ARTICULO 11.- AUTORIZACION DE UNA CASA DE BOLSA: La organizacion y
funcionamiento de una casa de bolsa, sera autorizada por la Bolsa mediante el otorgamiento
de una concesion. El procedimiento y requisitos a seguir se determinaran en el Reglamento
Interno de la Bolsa y las disposiciones del presente Reglamento.

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

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

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

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

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

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

En caso de que dentro del plazo de seis (6) meses de haber cesado en el cargo anterior, los
agentes corredores retomen sus funciones, su inscripcion sera rehabilitada previo
cumplimiento de los requisitos que determine la Bolsa.

ARTICULO 17.- SUSPENSION Y CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE LOS
EMISORES Y DE LAS EMISIONES: La suspension y la cancelacién de la inscripcion, asi
como la demas informacion relevante que afecte el giro ordinario de los negocios del emisor,
seran comunicadas a la Superintendencia y al publico a través de prensa, redes electrénicas
de divulgacién de informacién financiera, televisiébn u otros medios autorizados por la
Comision.

TiTULO V
DEL REGIMEN DE VIGILANCIA

ARTICULO 18.- SUPERVISION Y VIGILANCIA: La Bolsa, obligatoriamente supervisara y
controlara sus operaciones realizadas en cualquier mecanismo de negociacion que tenga en
ejecucion, asi como la de las casas de bolsa, en cumplimiento de lo prescrito en la Ley, sus
Reglamentos y las normas internas de la Bolsa. Para el cumplimiento de lo antes enunciado,
la Bolsa se basara en las facultades que le confiere la Ley.

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

1. Los emisores;

2. Las casas de bolsa; vy,

3. Las operaciones de mercado.

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

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

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

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

3. La Bolsa, presumira la veracidad de toda informacion que hubiese sido remitido por el
emisor.

4, La Bolsa cotejara la informacion que le hubiera sido enviada con aquella que la
empresa emisora difunda al mercado. Si detecta informacion diferente, solicitara a la
empresa emisora la aclaracion correspondiente. En el caso de una irregularidad,
informara inmediatamente a la Comision.

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

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

ARTICULO 23.- PLAN DE SUPERVISION Y CONTROL ANUAL: La Bolsa establecera un
Plan de Supervisiéon y Control Anual, que aprobado por su Consejo de Administracion, sera
presentado para informacién a la Comision.

TiTULO VI
DE LA INSCRIPCION DE EMISORES Y EMISIONES

ARTICULO 24.- INSCRIPCION DE EMISORES Y EMISIONES: La Bolsa determinara el
procedimiento de inscripcién de los emisores y los valores en sus propios registros,
detallando: la documentacién requerida, el contenido de la solicitud, los plazos involucrados,
asi como los criterios que se consideraran en la evaluacion.

ARTICULO 25.- OBLIGACIONES DE LOS EMISORES: Las obligaciones que deben cumplir
los emisores inscritos en la Bolsa, en relacién con ésta; seran determinados por ella misma.

TiTULO VI
DE LA SUSPENSION DE LA NEGOCIACION

ARTICULO 26.- SUSPENSION DE LA NEGOCIACION POR VOLUNTAD DEL EMISOR: En
los casos de suspension de la negociacion a peticion del emisor, la Bolsa precisara las
razones, condiciones y documentacion que la sustentan. La solicitud de la suspensién debe
ser presentada por el representante legal.

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

ARTICULO 27.- SUSPENSION DE LA NEGOCIACION DE VALORES POR OTRAS
CAUSAS: La Bolsa tipificara las causales que determinaran la suspension de la negociaciéon
de valores, asi como el procedimiento a seguir en cada caso.

TITULO VI
DE LA CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE VALORES

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

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

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

ARTICULO 31.- CANCELACION DE OFICIO DE LA INSCRIPCION DE UN VALOR: La
Bolsa, determinara los procedimientos y las causales que den lugar a la cancelacion de oficio
de la inscripcion de un valor.
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ARTICULO 32.- EFECTOS DE LA CANCELACION DE LA INSCRIPCION: La cancelacion
de la inscripcién a que se refiere el presente titulo, surtira efecto y sera dada a conocer por la
Bolsa a la Comision, a las casas de bolsa y al publico inversionista a mas tardar el dia habil
siguiente a aquél en que tengan lugar, por los medios que ésta estime conveniente.

TITULO IX
DE LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION

ARTICULO 33.- DEFINICION DE LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION: La Bolsa definira
los conceptos y caracteristicas formales y operativas de todo mecanismo de negociacién que
pretenda poner en operacion, con especificacion de sus caracteristicas de organizacion,
funcionamiento y operatividad.

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

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

TITULO X
DE LAS OPERACIONES EN LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION

ARTICULO 35.- HORARIO DE LA SESION DE NEGOCIACION: El horario de la sesién de
negociacion dependiendo del mecanismo correspondiente, sera fijado por la Bolsa.

ARTICULO 36.- SISTEMAS DE NEGOCIACION: Las operaciones que se ejecuten en un
mecanismo de negociacién, podran realizarse a través del sistema de negociacién electronica
0 por otros sistemas, de acuerdo a lo dispuesto por la Bolsa.

Las posturas podran ser ingresadas a través de las terminales, bajo responsabilidad de las
casas de bolsa. La Bolsa debera ofrecer a todas las casas de bolsa, el acceso a dichos
mecanismos en las mismas condiciones.

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

ARTICULO 38.- CORRECCION O ANULACION DE OPERACIONES: La Bolsa, definira
aquellas situaciones en las cuales se acepte corregir 0 anular una operacion, contemplando
gue la equivocacion o error que se manifieste, en cuanto al monto, moneda u otra similar, no
represente perjuicio alguno a terceros.

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

ARTICULO 40.- MODALIDADES DE OPERACIONES: La Bolsa determinara el concepto y
las caracteristicas de las modalidades de operaciones que son posibles realizar, con
indicacién especial de los plazos y procedimientos de liquidacion posibles.
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ARTICULO 41.- LIMITES EN OPERACIONES A PLAZO: El Consejo, establecera los limites
en operaciones a plazo, por valor e intermediario.

ARTICULO 42.- RESPONSABILIDAD: La Bolsa, no asume responsabilidad alguna por las
operaciones que se celebren en su seno, ya que no es parte en los correspondientes
contratos de compra y venta, limitando su intervencion y responsabilidad con respecto de
éstos, a exigir que la liquidacién se haga por su conducto, por intermedio de un mecanismo
de negociacion autorizado o depoésito centralizado de custodia, compensacion y liquidacion de
valores o por cualquier otro medio de liquidacion autorizado; ordenar la constitucion de las
correspondientes garantias, y hacerlas efectivas en caso necesario.

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

TITULO XI
DE LA INFORMACION Y DIFUSION

ARTICULO 44.- ENTREGA Y PERIODICIDAD DE LA INFORMACION: A través de normas
emitidas por la Bolsa, se determinara la forma o medio por el cual, los participantes aludidos
en los articulos anteriores, deberan entregar la informacién, asi como la periodicidad con que
se solicitar4 la misma.

Igualmente se sefalard el plazo para la publicacion de la informacion recibida, en
cumplimiento de los articulos precedentes.

TITULO XlII
DE LOS MECANISMOS DE RESOLUCION

CAPITULO |

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

CAPiTL}LO Il
DE LA LIQUIDACION VOLUNTARIA

ARTICULO 46.- SOLICITUD: La Bolsa podra decidir voluntariamente su liquidacion, sin
embargo, para tales efectos, debera contar previamente con la aprobacion del BCH quien la
concedera siempre gque a juicio de este, la Bolsa de que se trate tenga la solvencia suficiente
para pagar a los acreedores de ésta, previo dictamen de la Comision.

La Bolsa que solicite la aprobacion de su liquidacién voluntaria, debera presentar ante el BCH
los siguientes documentos:

1. Copia de la Escritura de Constitucion.

2 Punto de Acta del acuerdo de disolucion y liquidacion.

3. Balance General y Estado de Resultados.

4, Programa para liquidacion de los negocios.

5 Otros que sean solicitados por el BCH.

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

ARTICULO 47.- PROCEDIMIENTO: Después de concedida la aprobacion del BCH, la Bolsa
solicitante inmediatamente cesard sus operaciones, por lo cual se procedera a suspender su
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autorizacion para operar, y, sus facultades quedaran limitadas a las estrictamente necesarias
para llevar a cabo la liquidacion.

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

Todos los créditos legitimos de los acreedores y las cuentas de custodia de los tenedores o
intermediarios se deberan pagar, y se deberan devolver los fondos y demas bienes a sus
propietarios dentro del tiempo sefalado por la Comision.

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

Durante el periodo de liquidacion voluntaria, el o los liquidadores, segun sea el caso estaran
obligados a informar al BCH y a la Comision sobre el curso de la liquidacion, con la
periodicidad que ésta determine, y también natificar si los activos de la Bolsa de que se trate
son suficientes para cubrir sus pasivos, y en caso de que no lo sean, se procedera a
intervenir la Bolsa de conformidad con lo establecido en el capitulo siguiente.

ARTICULO 48.- PROHIBICION DE DISTRIBUCION: La institucion registrada que decida
liquidarse voluntariamente, no podrd hacer ninguna distribucion del activo entre sus
accionistas sin que previamente haya cumplido sus obligaciones frente a los acreedores,
segun el plan de liquidacion aprobado por el BCH.

ARTICULO 49.- BIENES Y VALORES NO RECLAMADOS: Los bienes y los valores no
reclamados de un titular se liquidaran y se venderan, y el fruto de la venta se depositara en el
BCH a nombre del titular.

Al terminar la liquidacion, de existir créditos o sumas liquidas que no se hayan reclamado, el
liquidador entregara al BCH la suma necesaria para cubrirlos. Los fondos asi depositados, se
traspasaran al Estado si no han sido reclamados al cabo de cinco (5) afios. A su vez, los
bienes y los valores podran ser vendidos por el liquidador, previa aprobacion del BCH, una
vez transcurrido el primer afio, y al finalizar el quinto afio el producto de su venta sera
traspasado al Estado, de no haber sido reclamado por sus propietarios.

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

CAPITULO Il
DE LA INTERVENCION

ARTICULO 50.- CAUSALES DE INTERVENCION: La Comision, mediante resolucion

motivada, podra intervenir una Bolsa, y tomar posesién de sus bienes y asumir su

administracion en los términos que la Comision determine, en cualquiera de los siguientes

casos:

1. A solicitud fundada de la propia Bolsa;

2. Si su capital pagado neto ha sufrido menoscabo al punto de que no cumple con los
requisitos de capital o de liquidez establecidos por la Comision;

3. Si lleva a cabo sus operaciones de modo ilegal, negligente o fraudulento;

4, Si se encuentra en estado de suspension de pagos;
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5. Si después de ser requerida debidamente, se niega a exhibir los registros contables de
Sus operaciones;

6. Si su activo no es suficiente para satisfacer integramente su pasivo; vy,

7 En cualquier otro caso debidamente calificado por la Comision.

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

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

El interventor o los interventores tendran, entre sus facultades, las siguientes:

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

2. Emplear el personal auxiliar necesario o remover o destituir aquellos empleados cuya
actuacion dolosa o negligente haya propiciado la intervencion.

3. Atender la correspondencia y otorgar cualquier otro documento en nombre de la Bolsa
intervenida.

4, Realizar al inicio de la intervencién un inventario del activo y del pasivo de la Bolsa, y
remitir copia de dicho inventario a la Comision.

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

ARTICULO 53.- REQUISITOS PARA SER INTERVENTOR: Para ser interventor se requerira
tener un minimo de cinco (5) afios de experiencia administrativa en la rama bancaria, bursatil
o contable. En el caso de que se designen mas de dos interventores, sus decisiones se
tomaran por mayoria de votos. Si hay un nimero par de interventores y no existe mayoria
para la toma de una decisién, cualquiera de ellos podra someter el asunto a la Comision, y
ésta decidird sin mas tramite.

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

Los costos de la intervencién correran a cargo de la institucién intervenida.

ARTICULO 55.- INFORME FINAL: Vencido el término de la intervencion, el interventor o los

interventores, deberan entregar un informe final a la Comision, en el cual haran constar:

1. Los aspectos relevantes de su gestion.

2. Un inventario del activo y del pasivo de la Bolsa intervenida.

3. Si recomiendan a la Comision la liquidacion forzosa o la devolucion de la administracion
y el control de la Bolsa a sus directores.

El interventor o los interventores rendiran un informe mensual de su gestién a la Comision,
que incluira un informe financiero con la misma fecha de cierre que el informe mensual
correspondiente. Ademas, los interventores, rendiran los informes adicionales que solicite la
Comision.



Comision Nacional de Bancos y Seguros

Circular CNBS 006/2010
Pag.No.11

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

ARTICULO 57.- PROHIBICIONES DE MEDIDAS PRECAUTORIAS: La Bolsa intervenida, no
podra ser objeto de secuestros, embargos o retenciones, ni procedera contra ella ninguna
otra medida cautelar. Asimismo, se suspende la prescripcidon de los créditos y las deudas de
ésta a partir de la notificaciéon de la intervencion.

Tampoco podran pagarse, sin la autorizacién de la Comision, las deudas de la Bolsa
intervenida, que se hayan originado con anterioridad a la intervencién.

ARTICULO 58.- SUBSANACION DE CAUSAS: Si durante el periodo de la intervencion se
subsana la causa que la origind, el interventor o los interventores podran solicitar su
suspension a la Comision, la cual contara con un plazo de quince (15) dias calendario para
aprobar o negar tal solicitud. En caso de ser aprobada, tan pronto se haya vencido dicho
plazo, la administracion y el control de la Bolsa intervenida se les devolvera a sus directores.

CAPITULO IV
DE LA LIQUIDACION FORZOSA

ARTICULO 59.- RESOLUCION: Si la Comision estima necesaria la liquidacion forzosa de
una Bolsa que sea objeto de intervencion, lo comunicard al BCH para que éste ordene su
liquidacién administrativa y designe a uno o mas liquidadores que deberan reunir los mismos
requisitos que los establecidos en el Articulo 53 del presente Reglamento.

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

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

1. Nombre de los acreedores de la Bolsa.

2. Identificacion de los activos financieros.

3. Titulo o prueba de los activos financieros y su prelacion.

4, Situacién patrimonial de la Bolsa.

El informe, sera publicado por tres (3) dias habiles en un diario de circulacién nacional. Los
acreedores, contaran con un término de treinta (30) dias calendario contados a partir de la
ltima publicacién, para solicitar las aclaraciones o formular las objeciones que deseen.

ARTICULO 62.- SEGUNDO INFORME: Vencido el término de treinta (30) dias calendario a

gue se refiere el articulo anterior, el liquidador elaborard un informe en que resolvera las

objeciones formuladas y dispondra lo siguiente:

1. Los bienes que integran la masa de la liquidacion.

2. Los créditos que hayan sido aceptados y aquéllos que hayan sido rechazados,
indicando su naturaleza y su cuantia.

3. El orden de prelacién con que los créditos contra la masa seran pagados.
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ARTICULO 63.- MASA DE LIQUIDACION: Integran la masa de la liquidacion todos los

bienes y los derechos presentes y futuros de la bolsa, en liquidacion.

No forman parte de la masa de la liquidacion:

1. Los activos financieros de intermediarios en la medida en que dichos activos
financieros, sean necesarios para satisfacer y respaldar todos los derechos bursatiles
gue existan en cuentas de custodia, con respecto a dichos activos financieros.

2. Los dineros remitidos a la Bolsa en desarrollo de una comisiéon o un mandato, siempre
gue haya prueba escrita de la existencia del contrato en la fecha en que se decreto la
liquidacion.

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

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

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

ARTICULO 64.- DEUDA DE LA MASA: Se consideraran deudas de la masa:
1. Las que provengan de gastos judiciales o de operaciones extrajudiciales incurridos en:
a) El interés comdn de los acreedores para la comprobacion y la liquidacion del
activo y del pasivo de la liquidacion;

b) La administracion, la conservacion y la realizacién de los bienes y los activos
financieros de la Bolsa;

C) La distribucion del precio que produzcan;

d) Los honorarios del liquidador;

e) Los salarios del personal que preste sus servicios en la liquidacion; y,

f) Los gastos operativos de la Bolsa.

2. Todas las que resulten de actos o contratos legalmente ejecutados o celebrados por el
liquidador;

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

4, Las sumas que la Bolsa deba devolver por razén de haberlas recibido como precio por
los activos financieros (incluyendo aquellos que correspondan a las cuentas de
custodia) y demas bienes ajenos que el liquidador haya enajenado; v,

5. Los impuestos nacionales y los municipales corrientes.

ARTICULO 65.- ORDEN DE PAGO: Los créditos contra la masa de la liquidacion, seran

pagados en el siguiente orden de prelacion:

1. El faltante en las cuentas de custodia por incumplimiento;

2. Los créditos de caracter laboral;

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

4. Las demas obligaciones y otros créditos.

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

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

ARTICULO 66.- DESINSCRIPCION: Concluida la liquidacion, el BCH procedera a decretar la
disolucion de la Bolsa, y, la Comision cancelara la inscripcion de la misma en el Registro.
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TITULO Xl
DISPOSICIONES FINALES

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

ARTICULO 68.- VIGENCIA: El presente Reglamento entrar4 en vigencia a partir de su
publicacién en el diario oficial "La Gaceta".

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

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

4, Esta Resolucion es de ejecucidén inmediata. F) JOSE LUIS MONCADA R., Presidente,
FRANCISCO ERNESTO REYES, Secretario”.

Atentamente,

FRANCISCO ERNESTO REYES
Secretario

Ipyz
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