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REGLAMENTO DE APLICACION DE LA LEY DE MERCADO DE VA LORES

CONSIDERANDO: Que en su calidad de miembro ordinario de la Qrgaron
Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO), régulacion de la Republica
Dominicana debe adecuarse a sus principios, basada proteccion al inversionista,
reduccion del riesgo sistémico, y a su vez garantgue los mercados sean justos,
transparentes y eficientes.

CONSIDERANDO: Que en su calidad de miembro de la Organizaciora pa
Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE), sobnecipios de Gobierno Corporativo,
la regulacion de la Republica Dominicana debe Basan lograr la estabilidad financiera
de los paises y contribuir a una sana expansiametica de 10s mismos.

CONSIDERANDO: Que la Republica Dominicana ha acogido las Normizsnacionales
de Informacién Financiera (NIIF’s), las cuales lelstzen los estandares internacionales de
contabilidad e informacion financiera.

CONSIDERANDO: Que la Ley No. 189-11 agrega figuras al MercadovVdéores y
establece nuevas disposiciones que hacen necesarihicar el actual Reglamento para
garantizar la regulacion bajo los preceptos indisadn dicha legislacion y a su vez
permitir el desarrollo adecuado de las figuras paemiten el desarrollo del mercado
hipotecario dominicano.

CONSIDERANDO: Que las figuras de patrimonios separados y autosodeben ser
ordenadas y adecuadas en sus diferentes formasagcames, con el fin de que puedan
desarrollarse efectivamente en el mercado domiaican

CONSIDERANDO: Que de conformidad a las nuevas disposiciones tageie y las
practicas de buen gobierno corporativo, introduioi@o la Ley General de las Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de RespondadilLimitada No. 479-08 y sus
modificaciones, se hace imprescindible adecuaregld®ento de Aplicacion de la Ley de
Mercado de Valores, a los fines de que sea acamléas mismas y que los participantes
del mercado posean un gobierno corporativo traegpary sostenible.

CONSIDERANDO: Que en la Republica Dominicana, el Mercado de \¢alase ha
desarrollado sustancialmente, haciendo necesaadagufiguras evolucionen conforme a
las buenas practicas internacionales en la mayeaigdu vez permitan una sana profundidad
del Mercado de Valores dominicano.

CONSIDERANDO: Que es funcion de la Superintendencia de Valorémdir toda
informacion posible como meta para el logro de tandparencia del mercado
proporcionando las herramientas de vigilancia yestipon propicias para el mercado.

CONSIDERANDO: Que el Reglamento de Aplicacion No. 729-04, noreeientra acorde
a las disposiciones tendentes a procurar la prdtecie ameritan los inversionistas en lo
gue respecta al grado de informacién que deberepesére los valores que se negocian y



sus emisores. Asimismo, se muestra insuficient® e respecta al alcance y efectos de
las emisiones de valores de oferta publica y simnigmos de colocacion y negociacion.

CONSIDERANDO: Que las buenas practicas internacionales en totagegyulacion del
Mercado de Valores exige que las normas sean Rexip dinamicas adecuandose a las
necesidades constantes de blsqueda de mecanideraatalos de financiamiento y a su
vez de la diversificacion de inversion y ahorro.

CONSIDERANDO: Que luego de un pormenorizado proceso de evaludeidmercado y
del marco juridico reglamentario existente, la Smpendencia de Valores, tras haber
agotado un profundo estudio de todas las figuraseoadas en el mismo, ha determinado
gue se hace necesario modificar el actual Reglamentin de que el mismo garantice
adecuados niveles de transparencia y eficienciamesitos indispensables para la
dinamizacién del Mercado de Valores local.

CONSIDERANDO: Que la Superintendencia de Valores, sirvio de esaerpara el
intercambio de observaciones y sugerencias de ddascipantes del mercado sobre las
necesidades de regulaciones esenciales para elaflesgafortalecimiento del mismo.

VISTOS: Los Objetivos y Principios para la Regulacion de Mercado de Valores de la
Organizacion Internacional de Comisiones de Val@@SCO).

VISTOS: Los Principios de Gobierno Corporativo de la Orgacion para la Cooperacion
y Desarrollo Econdmicos (OCDE).

VISTAS: Las Normas Internacionales de Informacion FinaadsilIF’"s).

VISTA: La Constitucion de la Republica Dominicana de feahae enero de 2010.
VISTO: EI Cdadigo Civil de la Republica Dominicana de fedffade abril de 1884.
VISTO: EI Cadigo de Comercio de la Republica Dominicanéegba 16 de abril de 1884.
VISTA: La Ley No. 19-00 de Mercado de Valores, de fecta ghayo de 2000.

VISTA: La Ley No. 183-02 que aprueba la Ley Monetaria iyakciera, de fecha 3 de
diciembre del 2002.

VISTA: La Ley No. 72-02, de fecha 7 de junio de 2002resdbavado de Activos
Provenientes del Tréfico llicito de Drogas y Susias controladas y otras Infracciones
Graves.

VISTA: La Ley General de las Sociedades Comerciales y &saprIndividuales de
Responsabilidad Limitada No. 479-08, modificadalpdrey 31-11.

VISTA: La Ley No. 189-11 Para el Desarrollo del Mercadpoktécario y el Fideicomiso
en la Republica Dominicana, de fecha 16 de juli®20é1.



VISTO: El Decreto No. 729-04 de fecha 3 de agosto de Z@4aprueba el Reglamento
de Aplicacion de la Ley de Mercado de Valores.

En ejercicio de las atribuciones que me confierargtulo 128 de la Constitucion de la
Republica dicto el siguiente:

DECRETO:

REGLAMENTO DE APLICACION DE LA LEY DE MERCADO DE VA LORES
TITULO |

DE LAS DISPOSICIONES GENERALES
CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 1.- Objeto. El objeto fundamental del presente Reglamento &ableser el
sistema que determina la organizacion y funcionatoiedel Mercado de Valores
dominicano, conforme a lo establecido en la Leyidecado de Valores No. 19-00 (en lo
adelante Ley).

Parrafo. El presente Reglamento establece las disposicideesaracter general que
guiaran el accionar de la Superintendencia de ¥al@@n lo adelante Superintendencia) en
el cumplimiento de sus responsabilidades, resp@Ectobjeto de negociacion del Mercado
de Valores dominicano; la autorizacion y tratanoesé la oferta publica de valores y sus
emisores; el funcionamiento de los mercados prongrisecundario de valores; la
organizacién, apertura y funcionamiento de losigpentes en el Mercado de Valores y el
régimen de supervision y fiscalizacion de los misnyode los emisores de valores; el
sistema de sanciones; los conceptos por los sesvjmestados a los emisores y demas
participantes del mercado; asi como todos los &spetecesarios para garantizar un
adecuado funcionamiento del Mercado de Valoresayefiectiva aplicacion de la Ley.

Articulo 2.- Marco supletorio El presente Reglamento sera supletorio de la lay,
legislacion comercial y tendra prelacion sobreuigss mercantiles y bursatiles.

Parrafo. La Superintendencia es el Organo competente paeapretar, a efectos
administrativos, los preceptos del presente Regleong para proveer todo cuanto se
requiera para la aplicacion del mismo.

Articulo 3.- Ambito de aplicacion Quedan sujetos a la regulacion establecida en el
presente Reglamento:
1. Los valores susceptibles de ser negociados en ilale de Valores dominicano, a
saber, todos los valores de oferta publica, tamam®neda nacional como en
moneda extranjera, que se emitan, negocien o caheea en el territorio



nacional, por emisores nacionales o extranjeros;

2. El mercado primario de valores dominicano y todmsdctores que participen en
este mercado;

3. El mercado secundario de valores dominicano y témoactores que participen en
este mercado;

4. Los intermediarios de valores:
I. Agentes de valores.
ii. Puestos de bolsa.

5. Los emisores de valores;

6. Los depositos centralizados de valores;

7. Las compaiias titularizadoras;

8. Las sociedades administradoras de fondos de idversi

9. Las entidades fiduciarias que realicen oferta paldie valores;
10.Las bolsas de valores;

11.Las bolsas de productos;

12.Los demas participantes en el Mercado de Valores.

Articulo 4.- Ambito territorial. Los preceptos de este Reglamento, salvo las exurexi
gue se contemplan en el marco legal vigente, seaaph todos los valores que se oferten o
negocien en el Mercado de Valores nacional y astéako participantes que intervengan en
la emision y negociacion de estos valores.

Articulo 5.- Idioma. La documentacién que se remita a la Superintendedeiacuerdo a
lo establecido en la Ley, el presente Reglamentasynormas de caracter general que
establezca dicha institucidon, debera estar enia@hi oficial de la Republica Dominicana,
el espariol.

Parrafo. Todos los documentos e informaciones redactadostrenidioma deberan ser
traducidos al espafol antes de ser remitidos aufger$htendencia. Estas traducciones
deberan realizarse por un intérprete judicial dexig al efecto por el interesado. En el
caso de que dichos documentos tengan un sentido@uerresponda con el del texto
original e induzca a confusion o error, tal actGaaonstituira una falta grave del intérprete
judicial actuante, quien por ese hecho comprometen&sponsabilidad civil, sin perjuicio
de las acciones legales pertinentes que dieram lugaomoverse contra todas aquellas
personas que resultaren responsables de dichogshech



CAPITULO I
DE LAS DEFINICIONES

Articulo 6.- Definiciones: Para los fines de este Reglamento, se estableseaiguientes
definiciones:

a) Activo subyacente:En el ambito de la titularizacion, es aquel comfado por bienes o
activos generadores de flujos de caja determinabies caracteristicas comunes,
transferidos irrevocablemente por el originadoraacbmpaiiia titularizadora para la
constitucién de un patrimonio separado.

b) Administradora del activo subyacente de titularizagn: Es la compafia
titularizadora o la persona juridica delegada gioha compafiia titularizadora que esta
encargada de cumplir las funciones de conservaddstodia y administraciéon de los
bienes o activos que conforman el activo subyacaeitgatrimonio separado, incluyendo
el recaudo de los flujos de caja derivados de issnos.

c) Agente de colocacionEs el agente de valores o puesto de bolsa que antim el
emisor y el inversionista con el objeto de realiaasuscripcion de una emisién de valores
en el mercado primario.

d) Agente de pago de valores titularizadosEs la entidad encargada del pago a los
inversionistas de valores titularizados.

e) Aportante del fondo de inversiéon o Aportante:Es el inversionista de un fondo de
inversion y propietario de las cuotas represerdatide sus aportes al mismo.

f) Bonos: Son valores representativos de deuda emitidoggrsonas juridicas publicas o
privadas a un plazo mayor de un (1) afio.

g) Certificado de cuotas o de suscripcion de cuotafdenominacion del documento
fisico que se entrega al inversionista al susceibatas de un fondo mutuo o abierto.

h) Clase: Es el conjunto de derechos y obligaciones sinslage igual forma de
transferencia, conferidos a los valores representatle capital de igual naturaleza y que
procedan de un mismo emisor.

i) Compafiias titularizadoras: Son sociedades anonimas, autorizadas por la
Superintendencia e inscritas en el Registro delchir de Valores y Productos, cuyo
objeto exclusivo es el desarrollo de procesostditizacion a partir de la adquisicion de
activos. En desarrollo de su objeto, las compafifasirizadoras, estan facultadas para
adquirir bienes o activos dentro de procesos ddatizacion, estructurar y administrar
integralmente procesos de titularizacion, constatrimonios separados, representarlos y
emitir y colocar valores titularizados con cardosamismos.

j) Contrato de compraventa de bienes o activos o “camitto de compraventa”: Es el
contrato suscrito entre el originador u originadoyda compafiia titularizadora, mediante
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el cual esta ultima compra al primero los bieneas adtivos que conformaran el activo
subyacente, dando asi inicio al proceso de tizdaidn. Este contrato sera un anexo del
contrato de emision marco del programa de valatgarizados.

k) Contrato de emision marco del programa de valoresttularizados: De conformidad
con lo establecido en la ley No. 189-11, es el rabmt suscrito entre la compafiia
titularizadora y el representante de tenedoresatlwres titularizados, mediante el cual se
perfecciona la creacion del patrimonio separadmisino que queda legal y contablemente
constituido en la fecha en que dicha suscripciomeaéice. En este contrato de emision
marco del programa de valores titularizados y swex@s, se establecen las condiciones
particulares del proceso de titularizacion, de setmecon los términos que defina la
Superintendencia mediante norma de caracter geinefalendo, entre otros aspectos, el
otorgamiento de la certificacion por parte de lmpafiia titularizadora establecido en la
ley No. 189-11, la designacion y aceptacion detesgntante de tenedores de valores, las
condiciones de la emision, los derechos y obligesale los inversionistas, de la compafia
titularizadora, del representante de tenedoresattres y de los demas participantes del
proceso de titularizacion.

l) Cuota de participacion: Es cada una de las partes alicuotas, de igualr walo
caracteristicas, en las que se divide el patriomderiun fondo de inversién y que expresa
los aportes de los aportantes.

m) Derecho de dominio de titularizacion:Es la titularidad ejercida en términos juridicos
y contables por la compafia titularizadora sobm&cgVo subyacente, incluyendo todos los
derechos principales, y accesorios que de ésteaderen su condicion de administradora
tanto del patrimonio separado conformado por el@adubyacente como del proceso de
titularizacion que origina. El derecho de domimaplica que la compafia titularizadora
ejerce la calidad de titular del activo subyaceot® la Gnica finalidad de que se emitan con
cargo al patrimonio separado, valores a travésdeaceso de titularizacion.

n) Dominio fiduciario: Es el derecho otorgado al fiduciario para ejeptemos poderes de
administracion y disposicion sobres los bienes reaws fideicomitidos conforme a las
instrucciones vy las limitaciones establecidas eeyaNo. 189-11 y en el acto constitutivo
gue dio origen al fideicomiso.

o) Emision de valores:Es el conjunto de valores negociables que procddam mismo
emisor y que forman parte de una misma operaci@ndiera, que responden a una unidad
de propdsito, atribuyéndole a sus titulares deteados derechos y obligaciones.

p) Emisor de valores titularizados:Es la compaiiia titularizadora que realiza emisiones
de valores titularizados con cargo al patrimonipasado que respalda la respectiva
emisién. La compalfiia titularizadora no responderalps resultados obtenidos de los

procesos de titularizaciéon conforme a lo indicad@lepresente reglamento.

q) Grado de inversion: Se refiere a aquellas calificaciones otorgadasuparcompafia

calificadora de riesgo, inscrita en el RegistroMetcado de Valores y Productos, sobre los
emisores y sus valores que por su estado de s@vgnelacion historica de pago, se
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considera tienen buena calidad crediticia y adexwasuficiente capacidad de pago, por lo
gue son recomendadas para la inversion bajo coméisinormales.

r Grupo de riesgo: De acuerdo a la Ley No. 183-02, es el conjuntodde o més
personas individuales o juridicas vinculadas o diéga por razones de propiedad,
administracion, parentesco o control.

s) Instrumentos derivados: Son instrumentos financieros cuyo valor se delielgprecio
de algun otro titulo o activo subyacente (tasastees, indices, monedas, entre otros) y en
funcién de los cuales se manejan los riesgos gmuafolio de inversién.

t) Inversionistas institucionales: Son las entidades de intermediacion financiera,
sociedades de seguros y reaseguros, las admioistsadle fondos de pensiones, las
sociedades administradoras de fondos de inverkiéragentes de valores, los puestos de
bolsa, las sociedades fiduciarias inscritas en UgeBntendencia de Bancos o la

Superintendencia, las compaiiias titularizadoras;amso toda persona juridica que reciba
recursos de terceros, principalmente para finesndersion a través del Mercado de

Valores.

u) Manual de producto: es el documento escrito con caracter privado Yiademcial
donde se compendia: (A) el fundamento, los deteantés, la conceptuacion integral, la
base juridica, el tratamiento contable y el arélidé riesgo del producto; y (B) la
definicion, descripcion, instrumentacion y estainieento de politicas y estandares
inherentes a los procesos y a las actividades nel@gepara constituir e instituir un
producto.

v) Oferta Publica de Adquisicion (OPA): Es aquella oferta que efectian una o mas
personas fisicas o juridicas a los accionistasndesociedad cuyas acciones se encuentran
inscritas en bolsa, con el propdsito de adquirreatia o indirectamente, en un solo acto o
en actos sucesivos, una cantidad determinada deastisnes, para alcanzar una
participacion significativa en dicha sociedad, aé@mentar la ya alcanzada.

w) Oferta Publica de Venta (OPV): Es aquella oferta que efectian una o mas personas
fisicas o juridicas, con el objeto de transferirpablico en general o a determinados
segmentos de éste, valores representativos delgag@viamente emitidos o adquiridos. La
oferta publica de venta (OPV) toma lugar en el m@ocsecundario.

x) Originador: Es una o mas personas fisicas o juridicas, pébtigarivadas, nacionales
0 extranjeras, propietarios de bienes o activos trpresfiere dichos bienes o activos de
forma irrevocable a una compaiiia titularizadoraapelr desarrollo de un proceso de
titularizacion.

y) Papeles comerciales:Son valores representativos de deuda emitidospposonas
juridicas privadas a un plazo no mayor a un (1) afio

z) Participacion influyente: Para fines de este Reglamento, se considera que uiea
participacion influyente cualquier persona fisigajdica o grupo de riesgo que posea,
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controle o reciba directa o indirectamente un @iezciento (10%) o mas de la propiedad o
de los resultados del ejercicio comercial de latepa que se es vinculada.

aa)Patrimonio auténomo: Es el patrimonio de propésito exclusivo, indepenttiey
separado, tanto juridica como contablemente deinpatio de la persona juridica que lo
administra y de cualquier otro patrimonio que ds@® su administracion, asi como del
patrimonio de quien lo constituye y de cualquiea @ersona que pudiera tener interés en la
operacién para la cual fue creado. La transferedeidos bienes al patrimonio es de
caracter irrevocable y los mismos son inembargaldionalmente a lo establecido en
esta definicion, cada patrimonio autbnomo consdar@na denominacion y caracteristicas
propias, ademas de cualidades particulares segaplisacion en el ambito de fondos de
inversion, titularizacion o fideicomisos de ofepiablica.

bb) Patrimonio fideicomitido: Es el patrimonio autbnomo conformado por los kBeyie
derechos de naturaleza mobiliaria o inmobiliariarporal o incorporal, que el
fideicomitente ha transmitido al fiduciario parackanstitucién de un fideicomiso, asi como
sus frutos y accesorios. Los bienes y/o derechassinitidos por el fideicomitente, los
frutos que éstos generen y los bienes incorporddosnte la vigencia del fideicomiso,
constituyen los activos del fideicomiso. Cuandoesgtan valores de oferta publica con
cargo al patrimonio del fideicomiso, éste tendsd® el momento de su constitucién,
caracter irrevocable.

cc) Patrimonio separado: Es aquel patrimonio autonomo, inembargable e icabke
cuya constituciéon se perfecciona con la suscripciéhcontrato de emision marco del
programa de valores titularizados, para que cogocar mismo, a través de una compafia
titularizadora, se emitan dichos valores. La tramgfcia de los bienes al patrimonio es de
caracter irrevocable y los mismos son inembargables

dd)Programa de emisiones de valores titularizado<Es la oferta publica de valores que
consiste en una 0 mas emisiones sucesivas de vdiarizados realizadas con cargo a
un mismo patrimonio separado, conformado por astsudbyacentes transferidos por uno o
mas originadores mediante contrato de compravelgatro de un periodo de tiempo
determinado

ee) Rango patrimonial: Es el rango en el cual se ubica una entidad etramo de
patrimonio y garantia de riesgo, que indica el Inide capitalizacion y garantias
patrimoniales requeridos para efectuar un conjespecifico de actividades y operaciones
gue implican un nivel de riesgo determinado.

ff) Representante de valores en procesos de titularizén o “representante de
tenedores de valores titularizados”.Es la persona juridica designada por la compafia
titularizadora y que en virtud de lo establecido eéncontrato de emision marco del
programa de valores titularizados, actia en reptas®n de los tenedores de valores
emitidos dentro de un proceso de titularizacibneEsncargado de supervisar, a nombre y
en representacion de los inversionistas, el prodeditularizacion, de conformidad con lo
establecido en la normativa vigente. Su designagiaceptacion constan en el contrato de
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emisibn marco que suscribe conjuntamente con la pafifa titularizadora, en
cumplimiento de la ley No. 189-11, la Ley y el mete Reglamento.

gg)Titularizacién: Es el proceso de movilizacion de activos que ctmsen el
agrupamiento o empaquetamiento de bienes o actjeogradores de flujos de caja,
mediante la creacibn de un patrimonio separado ragimado por una compafiia
titularizadora, a partir del cual se emiten losowes titularizados cuya fuente de pago
exclusivo es el flujo de caja derivado de tales\é®eo activos, vinculados al proceso de
titularizacion como activo subyacente.

hh)Valores de fideicomiso: Son los valores emitidos con cargo al patrimon® d
fideicomiso previamente constituido para ese finichDs valores otorgan a los
inversionistas que los adquieren un derecho o pHdeota, el cual se representa por medio
de participaciones fiduciarias. Los valores deifidmiso no tienen rendimiento fijo, sino
que son el resultado de las utilidades o pérdidagygnere el fideicomiso.

i) Valores hipotecarios titularizados: Son aquellos valores titularizados emitidos dentro
de un proceso de titularizacion cuyo activo subiyBcese compone de carteras de
préstamos hipotecarios.

jj) Valores representativos de capitalSon aquellos que otorgan a sus tenedores derechos
sobre el patrimonio de una sociedad, tales comaadasones emitidas por sociedades
anonimas.

kk) Valores representativos de deudaSon titulos originarios del pasivo y representaa un
obligacion por pagar del emisor, tales como losobpipapeles comerciales, certificados,
cédulas hipotecarias y otros.

Il) Valores titularizados: Son aquellos valores de oferta publica emitidasdgpcompariia
titularizadora con cargo a un patrimonio separdéafro de un proceso de titularizacién.

TITULO Il

DEL REGISTRO Y LATRANSPARENCIA DEL MERCADO
CAPITULO |
REGISTRO DE MERCADO DE VALORES Y PRODUCTOS

Articulo 7.- Del Registro del Mercado de Valores y Producths Superintendencia
tendra un Registro del Mercado de Valores y Pradu(n lo adelante Registro), el cual
podréa ser electronico, en donde se inscribiraftaimacion publica respecto de los valores,
emisores y demas participantes del Mercado de ®alargulados por la Ley, el presente
Reglamento y las normas de caracter general gakleata la Superintendencia.

Parrafo. El emisor de valores y demas participantes insatoel Registro estan obligados
a remitir a la Superintendencia la informacion lesteida en la Ley, el presente
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Reglamento y las normas de caracter general gableata dicha institucion o el Consejo
Nacional de Valores (en lo adelante Consejo), segtmresponda.

Articulo 8.- Efectos legales del Registrd.a inscripcion en el Registro no implica
certificacion, ni responsabilidad alguna, por pade la Superintendencia sobre la
conveniencia del valor, la solvencia del emisorgspecto a la veracidad de la informacién
suministrada por el emisor y demas participantéséecado.

Articulo 9.- Secciones del Registr&l Registro constara de las secciones siguientes:
1) Valores que sean objeto de oferta publica, defaoel articulo 2 de la Ley;

2) Valores emitidos por el Gobierno Central, el Bar@entral de la Republica
Dominicana, organismos multilaterales de los cukeRepublica Dominicana sea
miembro, asi como gobiernos y bancos centralearggtos;

3) Emisores de valores;

4) Bolsas y entidades extrabursétiles de negocia@dralbres;

5) Intermediarios de valores:

I. Agentes de valores;
ii. Puestos de bolsa;

6) Corredores de valores;

7) Camaras de compensacion;

8) Depdsitos centralizados de valores;

9) Sociedades administradoras de fondos y los fondesdministren;

10)Compaiiias titularizadoras y los patrimonios seperae titularizacion;

11)Las personas juridicas autorizadas a fungir cohacfarios y los fideicomisos de
oferta publica;

12)Calificadoras de riesgo;
13)Auditores externos; y
14)0Otros aprobados por la Superintendencia.

Parrafo. La creacion de cualquier entidad o sistema bursaitrabursatil de negociacion
de valores debera ser autorizado por la Superiaterial

Articulo 10.- Solicitud de inscripcion.La solicitud de inscripcion en el Registro, se
formulara conjuntamente con la solicitud de auswian para realizar oferta publica o para
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operar como un participante del mercado y el pagtasl tarifas por concepto de deposito
de documentos, a través de comunicacion susctritel friteresado o su representante legal,
a la cual se le anexara la documentacion e infaimague para cada caso establezcan la
Ley, el presente Reglamento y las normas de cargeeral que establezca la
Superintendencia o el Consejo, segun corresponda.

Articulo 11.- Autorizacion de inscripcion por la Superintendencida inscripcion en el
Registro de los valores de oferta publica, de susaes respectivos, asi como de los
participantes del Mercado de Valores, exceptuano® ditados en el articulo 12
(Autorizacion de inscripcidn por el Consgjtel presente Reglamento, se realizara una vez
dictada la resolucion de autorizacion expedidalp@uperintendencia y con posterioridad
al pago por concepto de inscripcién en el Registro.

Articulo 12.- Autorizacion de inscripcidon por el Consejha inscripcion en el Registro de
sociedades que deseen ofrecer los servicios desitlep@entralizados de valores, y de
sociedades administradoras de fondos, se realzaadvez dictada la resolucion de
autorizacion expedida por el Consejo y con pogidad al pago por concepto de
inscripcion en el Registro.

Articulo 13.- Derechos de inscripcion.La Superintendencia cobrar4 derechos de
inscripcion en el Registro a los participantesrdelcado y a los emisores por cada oferta
publica de valores aprobada. Estos derechos setablecidos por la Superintendencia
mediante normas de caracter general y seran padaelgs de emitida la resolucién de
autorizacion.

Articulo 14.- Registro de documentacion de inscripcionés. Superintendencia, a través
del Registro, llevara un archivo de la documentaeidnformacion en que se haya basado
cada inscripcion, las cuales estaran a disposidéin publico, debiendo permanecer
actualizadas.

Articulo 15.- Sistema de RegistroEl Registro podra ser llevado mediante cualquier
procedimiento o0 sistema automatizado o técnicanmie y cuando el que se adopte
garantice plenamente la fidelidad, orden, integtig@aonservacion de lo registrado.

Articulo 16.- Guarda y conservacion de documenthas Superintendencia establecera los
mecanismos que sean necesarios para la guarda sgreaciéon de los documentos
inscritos, pudiendo almacenarlos en medios elecivén Los originales de dichos

documentos no podran ser destruidos hasta tantotheyscurrido el tiempo de acuerdo a
la legislacion vigente.

Articulo 17.- Suspension o exclusion de valores del Registi@ Superintendencia podra
suspender, revocar o excluir del registro los s abjeto de oferta publica en cualquiera
de los casos siguientes:
a) Cuando se haya suspendido del registro, de magr@otal o definitiva, al emisor
de dichos valores;

b) Cuando se presenten indicios que el emisor hagmeraforma fraudulenta;
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c) Cuando la informacién proporcionada no cumple leguisitos de la Ley o la
normativa vigente de la Superintendencia, o sinfarinacion suministrada es
insuficiente o no refleja adecuadamente la situtmeidonémica, financiera y legal
del emisor;

d) Cuando se extingan los derechos sobre el valoamortizacion, rescate total u otra
causa;

e) Cuando haya expirado el plazo maximo de suspemgda negociaciéon del valor,
sin que hayan sido superadas las razones que diggama dicha suspension;

f) Cuando en el caso de las acciones, el total denir®as se encuentre en poder de
un solo accionista o de un solo grupo de acciaist@amente identificable, que
declare su intencion de dejar de cotizar publicaensuas acciones;

g) Cuando vencido el periodo de vigencia de aprobatgbprograma de emision y el
emisor no haya colocado los valores.

Parrafo. Dependiendo de la etapa en que se encuentre ebgmrode emision, la
Superintendencia podra:
1) Suspender el proceso de colocacion antes que ielcigeriodo de colocacién
primaria;

2) Revocar la autorizacion otorgada para un prograemenasiones;

3) Suspender de manera temporal o definitiva la @wdah de un valor ya emitido y
gue se negocie en el mercado secundario; o

4) Excluir definitivamente los valores de una emisidvarias emisiones del programa
de emisiones del Registro.

Articulo 18.- Verificacion previa a la exclusion del Registrba Superintendencia debera
comprobar, previo la exclusion del valor del Regisgue los derechos de los valores
emitidos por el emisor se hayan extinguido, ya pem amortizacion, rescate o por
cualquiera otra causa.

Articulo 19.- Exclusién voluntaria de valores del Registr&l emisor no podra solicitar
voluntariamente la exclusién de un valor del Regist de las bolsas de valores en las que
se negocie, mientras tal valor se encuentre enladion.

Articulo 20.- Solicitud de exclusién de valores del RegistEl.emisor podra solicitar la
exclusion del Registro de valores ya inscritos, gigndo previamente con los requisitos
siguientes:
a) Comunicacion de solicitud de exclusion del Registnscrita por el representante
legal de la entidad, indicando el tipo de emisiérvdlores a cancelar y razones que
motivan la misma;
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b) Certificacion de la cancelacion de la inscripci@dicha emision en la bolsa donde
se hubieren negociados, si corresponde; y

c) Copia del acta del 6rgano competente segun lotuesasociales del emisor, que
autorizd la exclusion del Registro de los valor&n el caso de valores
representativos de capital, el acta de la Asamide@dccionistas que autorizo la
exclusion.

Parrafo. La Superintendencia podra denegar por causasgasgts la solicitud del emisor
de exclusion de un valor o condicionar la mismaua €éste realice la recompra u oferta
publica de adquisicion (OPA) del mismo. La Superdencia, a través de normas de
caracter general, establecera las causas queicaustif la denegacion de la referida
solicitud y el procedimiento que debera seguirseamo de que se condicione la exclusion
del valor.

Articulo 21.- Suspension de emisores y participantes del Regidteo Superintendencia
podra suspender de manera temporal o definitividgistro a un emisor o participante del
mercado cuando:
a) Incurra en violaciones reiteradas a lo dispuesttadrey, este Reglamento, o las
normas que establezca la Superintendencia;

b) Deje de satisfacer los requisitos exigidos panastripcion;
c) Incumpla cualquier obligacion que surjan de lagagenes contratadas;
d) Durante el periodo de disolucion, liquidacion, uéeo cesacion de pago; o

e) En su actuacion se presenten irregularidades gegapucomprometer la seguridad
del mercado.

Parrafo |. La suspensiéon temporal del Registro de un emigmarticipante del mercado,
podran ser por hasta treinta (30) dias calendario.

Parrafo Il. Cuando la suspension definitiva del Registro desmnisor o participante del
mercado conlleve la revocaciéon de la autorizaci@napoperar, correspondera a la
Superintendencia la supervision del proceso ddutigm y liquidacion de la entidad que
deberd completarse en un plazo no mayor de seing6gs, a partir de la revocaciéon de
autorizacion.

CAPITULO Il
TRANSPARENCIA DEL MERCADO
Articulo 22.- Transparencia. Para los fines de la Ley y el presente Reglameseo,

entendera por transparencia del Mercado de Vargisado en el cual toda informacion es
transmitida de forma correcta, veraz, suficienés yiempo real.
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Péarrafo |. La Superintendencia velara por el nivel adecuaddraesparencia para el
Mercado de Valores, para lo cual exigira a losigigeintes del mercado difundir de manera
expedita y en el tiempo mas cercano al tiempo nefaimaciones sobre sus transacciones
y cotizaciones.

Parrafo Il. Asimismo, cualquier hecho relevante que afecte amisor, participante del
mercado o valores inscritos en el Registro debbeuerse publicos, al momento de su
ocurrencia, sea por la misma entidad, su represienizgal o por otra persona que participe
en el proceso de oferta publica o negociacion tres

1.1 INFORMACION PERIODICA

Articulo 23.- Informacion periédica.Los emisores de valores y demas participantes del
mercado inscritos en el Registro, estan obligadosnatir a la Superintendencia y a la
bolsa en la que se negocien los valores, todadandentacion e informacion que dichas
instituciones les requieran, en la forma y perii@dd que se establezca, a través de normas
de carécter general.

Péarrafo I. La obligacion de informar por parte de los emisoyelos participantes del
Mercado de Valores se inicia a partir de su ins@dipy se extiende hasta su exclusion del
Registro.

Péarrafo Il. La suspension de la negociacion de un valor o $pension temporal de las
operaciones no eximen al emisor o al participaptecdmplimiento de la obligacion a que
se refiere este articulo.

Parrafo Ill. El emisor aunque no tenga valores en circulaciéhmarticipante aunque no
tenga operaciones regulares mantendra sus obligecide remisién de informaciones
peridédicas mientras se encuentren inscritos eregisiRo.

Articulo 24.- Remision de informacién de valores extranjerds. emisor extranjero o el
agente de valores o puesto de bolsa que inscrlbeegaextranjeros en el Registro, ademas
de las obligaciones de remisién de informacion béstéddas por la Superintendencia,
debera remitir al Registro y divulgar en el Mercat Valores dominicano, cualquier
informacion que se haga publica en el Mercado der&adel pais de origen del valor o en
los paises donde se negocie el mismo, en la foroppgtunidad en que se divulgue en tales
jurisdicciones.

Articulo 25.- Informacién incompleta, inexacta o falsalLa Superintendencia podra
requerir la correccion, precision o exigir que Barale sobre toda informacion que deba ser
inscrita en el Registro, cuando estime que la mismancompleta, inexacta o falsa, sin
perjuicio de la aplicacion de las sanciones queespondan en cada caso.

Articulo 26.- Verificacion de informacion por la Superintendencida Superintendencia,

a los efectos de verificar el contenido de la imfacion inscrita en el Registro, asi como de
comprobar que los cambios ocurridos en la mismarhaido comunicados en los términos
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y plazos establecidos, podra realizar cuantas ccgpees considere necesarias, de las
formas establecida en este Reglamento y en lasasoguoe establezca la Superintendencia
o el Consejo, segun corresponda.

1.2 INFORMACION RELEVANTE

Articulo 27.- Hecho relevante. Sin perjuicio de otras obligaciones de informacion
establecidas en el presente Reglamento, la ingmnigle una oferta publica en el Registro
obliga a su emisor a informar a la Superintenderecia bolsa en la que se negocie dicho
valor y al publico en general, todo hecho releveauatere el emisor, las personas fisicas y
juridicas vinculadas a €l y sobre el valor insceitoel Registro.

Parrafo. Se entiende como hecho relevante todo hechocsitua informacion sobre el
emisor, las personas fisicas o juridicas vinculadéky sobre el valor, que pudiera influir
en el precio de un valor o en la decisidbn de urerngionista sobre la suscripcion o
negociacion de dicho valor.

Articulo 28.- Divulgacion y publicacion de hecho relevantd&l emisor, o cualquier
participante del mercado que tenga conocimientardéecho relevante, esta obligado a
divulgarlo al mercado, mediante comunicacién esaitla Superintendencia, previo a su
difusion por cualquier medio. Esta comunicacionededmitirse inmediatamente o a mas
tardar el dia habil siguiente después de habemtupido o haberse tenido conocimiento
del hecho, haberse adoptado la decision o habemadb el acuerdo o contrato con
terceros. La comunicacion del hecho relevante debesuscrita por el representante legal
de la sociedad o por la persona designada pars ¢éiéeto y el contenido de dicha
comunicaciéon debera ser veraz, claro, completagndo asi lo exija la naturaleza de la
informacion, cuantificado, de manera que no induzcanfusion o engafio. Luego de haber
remitido a la Superintendencia el hecho relevaeie,emisor deberd difundir esta
informacion en un medio de comunicacion masivop e pagina de Internet, si la tiene y
debera identificarla claramente como hecho relevant

Péarrafo |I. La Superintendencia, mediante normas de caraeeergl, establecera los
procedimientos y formas de remision de la comumcaescrita anteriormente indicada,
determinar el plazo durante el cual se publicarlagpaginas de Internet de los emisores la
informacion relevante, establecer los hechos rategaque deben ser informados por el
emisor y demas participantes del mercado, asi cowras precisiones que al respecto
considere necesarias.

Parrafo 1. Cuando un emisor, o cualquier participante deldddo de Valores, incumpla
con la obligacion descrita en este articulo, laeBinpendencia podra ordenarle poner a
disposicion del publico los hechos e informaciomelevantes que puedan afectar la
suscripcién y negociacion de los valores, sin j@gude las sanciones que puedan
corresponder.
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1.3 HECHO RESERVADO

Articulo 29.- Hecho relevante reservad@uando el emisor considere que la divulgacion
de un hecho relevante pueda perjudicar sus interdedos inversionistas o del mercado en
general, podra solicitar a la Superintendencia,iamtel comunicacion motivada, mantener
el hecho como reservado. Debiendo remitir junto dan citada solicitud a la
Superintendencia el acta del consejo de adminiétraitel emisor donde se define el hecho
relevante como reservado y el plazo en el cual eslhth deberd considerarse como
reservado. La Superintendencia estudiara la sdicjt de acuerdo con la magnitud del
posible dafio al mercado determinard si el hechevaete debe considerarse como
reservado o no.

Parrafo |. La Superintendencia, mediante norma de caracteergenestablecera el
procedimiento que debera agotar un emisor de \slmaea la solicitud de calificacion de
un hecho relevante como reservado.

Parrafo Il. Previo a la solicitud de mantener el hecho comervesio el consejo de
administracion del emisor debera asignar al hetloaracter de reservado con la anuencia
de por lo menos las tres cuartas (%4) partes de dchsejo.

Parrafo Ill. El hecho debera ser divulgado tan pronto ceseusacque motivo la reserva.

Articulo 30.- Responsabilidad del consejo de administraci@uando los miembros del
consejo de administracion de un emisor contribugan su voto a la adopcién de un
acuerdo que califique como reservada una informaditmdamentados en supuestos falsos,
responderan solidariamente entre si y con dichsampor los perjuicios que puedan
ocasionar a terceros.

Articulo 31.- Reserva de la informaciGrEl deber u obligacion de mantener en reserva la
informacion a que se refiere el articulo 29e¢ho relevante reservaplalel presente
Reglamento, se extiende a los subordinados y terade confianza de las personas que
hayan participado en el acuerdo de otorgar el taréle reservado a un hecho, debiendo
éstas, en consecuencia, velar por la guarda de olitdrmacion respecto de aquellos.

.4 INFORMACION PRIVILEGIADA

Articulo 32.- Conductas sobre informacion privilegiadadasta que la informacion no
haya sido hecha publica, todo el que disponga derniacién privilegiada debera
abstenerse de ejecutar por cuenta propia o ajée&tado indirectamente, alguna de las
conductas siguientes:
a) Pactar o realizar cualquier tipo de operacion sdbee valores a los que la
informacion se refiera, o sobre cualquier otro val@ontrato de cualquier tipo, que
tenga como subyacente los valores a los que lemiafdion se refiera;

b) Comunicar dicha informacion a terceros, salvo egjagicicio normal de su trabajo,
profesién o cargo; y
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c) Recomendar a un tercero que adquiera o ceda valeggxiables o que haga que
otro los adquiera o ceda basandose en dicha infidma

Parrafo. El incumplimiento de esta obligacién serd considarcomo una irregularidad
grave en relacion al Mercado de Valores y la Sapandencia podra demandar ante los
tribunales de la Republica a los infractores, deestto a lo establecido en la Ley. Lo
anterior sin perjuicio de las sanciones administiatque determine la Superintendencia.

Articulo 33.- Presuncion de informacion privilegiada.Cuando no existan pruebas
materiales de que una persona que haya cometidprddmbiciones establecidas en el
articulo anterior posea informacion privilegiadegrae con la Ley, se presumira que:
a) Los directores, gerentes, ejecutivos principalesjezutivo principal de finanzas y
los administradores del emisor, conocen la inforara@rivilegiada no publica
sobre el emisor y la emision a partir de la exigtede la informacion;

b) Los agentes de valores o puestos de bolsas deesalorsus representantes,
directores, gerentes, ejecutivos principales, amhtnadores y corredores, que
representen al emisor o a las personas identifscadal literal anterior en procesos
de estructuracion y colocacion de programa de engsi, conocen de la
informacion privilegiada sobre el emisor y el prerga de emisiones, a partir del
inicio de la relacion de representacion;

c) Los socios, directores, gerentes, ejecutivos ppales, los administradores y
empleados de los depdsitos centralizados de vatmmescen sobre los datos de
titularidad, transferencia, compensacion y liquidacde los valores custodiados y
anotados en sus registros;

d) Los asesores legales, asesores financieros, estrdotes o auditores externos
conocen de la informacion privilegiada de su céeat partir del inicio de la
relacion; y

e) El Superintendente, el Intendente y los emplea@ok (Superintendencia conocen
la informacién privilegiada remitida por el emisoomo hecho relevante, con
caracter de reservado o no, a partir de la fechhaaipcion de la informacion por la
Superintendencia.

Parrafo. Para fines de este articulo también se considenaisoees las sociedades
administradoras de fondos de inversion, las conagafifularizadoras y las entidades
fiduciarias que administran fideicomiso de ofenfidlra.

Articulo 34.- Medidas de control de la informacionDurante las fases de estudio o
negociacion de cualquier tipo de operacién juridicnanciera que pueda influir en la
suscripcidon o negociacion de los valores emitidos, emisores de valores tienen la
obligacion de limitar el conocimiento de la inforwin estrictamente a aquellas personas,
internas o externas a la entidad, a las que se&scipdible. Los emisores tienen ademas la
obligacion de establecer medidas de seguridad par@ustodia, archivo, acceso,
reproduccion y distribucion de la informacion.
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Parrafo. Los responsables de realizar la estructuraciGmndgrograma de emisiones, sean
internos 0 externos a la entidad emisora, tieneablayacion de limitar el traspaso de
informacion sensible a los casos estrictamente saeios para realizar la tarea de
estructuracion.

Articulo 35.- Salvaguarda de la informacioén privilegiadd.odas las personas o entidades
gue actien en el Mercado de Valores o ejerzanidatigs relacionadas en el mismo y, en
general, cualquiera que posea informacion privildgj tiene la obligacion de
salvaguardarla, sin perjuicio de su deber de coragiin y colaboracion con la
Superintendencia y las autoridades judicialesIétanto, deberan adoptar las medidas que
sean necesarias para evitar que tal informaciédgser objeto de uso abusivo o desleal y,
en su caso, tomaran de inmediato las decisionessaeas para corregir las consecuencias
gue de ello se hubieran derivado.

Articulo 36.- Salvaguarda de la informacién de los agentes deove$ y puestos de
bolsa Los agentes de valores o puestos de bolsa gateprservicios de asesoria, deben
establecer las medidas necesarias para resguanddormacion de la cual se ha solicitado
reserva o de aquella considerada privilegiada. &ticplar, el agente de valores o puesto
de bolsa debera garantizar que la informacién dgiéatenga conocimiento como resultado
de sus actividades, no se encuentre directa oestdmente al alcance del personal del
agente o puesto que preste servicios en otras. &xrdamas, el agente de valores o puesto
de bolsa debera adoptar las medidas pertinentagjparen la toma de decisiones no surjan
conflictos de interés tanto en el seno de la prgoeiedad, como entre las entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

1.5 MANIPULACION DEL MERCADO

Articulo 37.- Falsedad en la libre formacion de los precioBoda persona o entidad que
actle o se relacione con el Mercado de Valores dbk&enerse de preparar o realizar
practicas que falseen la libre formacion de loscipee Como tales se entenderan las
siguientes:

a) Operaciones u Ordenes que proporcionen o puedagmongionar indicios falsos o
engafnosos en cuanto a la oferta, la demanda eebpie los valores, o aquellas
que aseguren, por medio de una o de varias persmsactien de manera
concertada, el precio de uno o varios valores emvel anormal o artificial;

b) Operaciones u 6rdenes que empleen dispositivasidisto cualquier otra forma de
engafio 0 maquinacion;

c) Difusidon de informacion a través de los medios a@unicacion, incluido Internet,
gue proporcione o pueda proporcionar indicios fls@nganiosos en cuanto a los
valores, incluida la propagacion de rumores y megidalsas o engafosas, que
puedan inducir a la compra o venta de valores, dmda persona que las divulgo
supiera o hubiera debido saber que la informaaiariadsa o engafiosa; y
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d) Otras acciones consideradas como restriccionedilaréaformacion de precios por
los organismos internacionales de regulacién denlsados de valores de los que
la Republica Dominicana sea miembro.

Parrafo. El incumplimiento de esta obligacion sera considarcomo una irregularidad
grave en relacion al Mercado de Valores y la Sapmmdencia podra demandar ante los
tribunales de la Republica a los infractores, deesin a lo establecido en la Ley. Lo
anterior sin perjuicio de las sanciones administiatque determine la Superintendencia.

) TITULO Il
DE LA OFERTA PUBLICA DE LOS MERCADOS PRIMARIO Y
SECUNDARIO DE VALORES

CAPITULO |
DEL MERCADO DE VALORES Y DE LOS VALORES SUSCEPTIBLEDE SER
NEGOCIADOS EN EL MERCADO DE VALORES

Articulo 38.- Definicién de valor Al tenor de la definicion establecida por la Legn
valores los instrumentos financieros definidos carnalquier contrato que de lugar al
derecho de un activo financiero en una entidacug pasivo financiero o instrumento del
patrimonio en otra entidad. Los instrumentos fifems estan conformados por los activos
financieros, los pasivos financieros, los instrutoende patrimonio y los instrumentos
derivados o derivados.

Articulo 39.- Activo financiera Se considera activo financiero cualquier activo posea
una de las siguientes formas:
1. Efectivo;

2. Un instrumento de patrimonio de otra entidad;

3. Un derecho contractual:
a. A recibir efectivo u otro activo financiero desoentidad; o

b. A intercambiar activos financieros o pasivosaficieros con otra entidad, en
condiciones que sean potencialmente favorablesi@araidad; o

4. Un contrato que sera liquidado o podra serlizatido los instrumentos de patrimonio
propios de la entidad, y que es:
a. Un instrumento no derivado, segun el cual laladtesta o puede estar obligada a
recibir una cantidad variable de sus instrumengogadrimonio propios, o

b. Un instrumento derivado que sera liquidado orfparlo mediante una forma
distinta al intercambio de una cantidad fija decef® o de otro activo financiero

por una cantidad fija de los instrumentos de panim propios de la entidad; a
estos efectos no se incluirdn entre los instrunsed®® patrimonio propios de la
entidad aquéllos que sean, en si mismos, conpatasla futura recepcion o entrega
de instrumentos de patrimonio propios de la entidad
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Articulo 40.- Pasivo financiero Un pasivo financiero es cualquier pasivo que pitesen
una de las siguientes formas:
1. Una obligacion contractual:
a. De entregar efectivo u otro activo financiewra entidad; o

b. De intercambiar activos financieros o pasivoaricieros con otra entidad,
en condiciones que sean potencialmente desfaverphta la entidad; o

2.Un contrato que sera liquidado o podrd serlo atildo los instrumentos de
patrimonio propios de la entidad, y que es:
a. Un instrumento no derivado, segun el cual laddedtesta o puede estar
obligada a entregar una cantidad variable de im&nios de patrimonio
propio, 0

b. Un instrumento derivado que sera liquidado orgpadrlo mediante una
forma distinta al intercambio de una cantidad dgeefectivo o de otro activo
financiero por una cantidad fija de los instrumerde patrimonio propios de
la entidad; a estos efectos no se incluiran emee ihstrumentos de
patrimonio propios de la entidad aquéllos que searsi mismos, contratos
para la futura recepcion o entrega de instrumeshtogatrimonio propios de
la entidad.

Articulo 41.- Instrumentos de patrimonioLos instrumentos de patrimonio son cualquier
contrato que ponga de manifiesto una participam8idual en los activos de una entidad,
después de deducir todos sus pasivos.

Articulo 42.- Instrumentos derivados o derivadod.os instrumentos derivados son
instrumentos financieros u otro contrato que curtgddres condiciones siguientes:
1. Su valor cambia en respuesta a los cambios eragaalt interés especificada, en el
precio de un instrumento financiero, en el de umdena prima cotizada, en una
tasa de cambio, en un indice de precios o de thsagerés, en una calificacion o
indice de caracter crediticio o en funcion de etigable, que en el caso de no ser
financiera no sea especifica para una de las pdeteontrato (a veces se denomina
“subyacente” a esta variable);

2. No requiere una inversion inicial neta, o sélo gdla realizar una inversion inicial
neta inferior a la que se requeriria para otrasstige contratos, en los que se podria
esperar una respuesta similar ante cambios eotasctones de mercado; v,

3. Se liquida en una fecha futura.
Articulo 43.- Mercado de ValoresAl tenor de la definicidn establecida por la Ley
entiende por Mercado de Valores el sector espeaddi del mercado financiero, donde

toma lugar la realizacion del conjunto de activeladelativas a la contratacion publica de
transacciones comerciales que versan sobre ingttomdinancieros, transacciones que
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determinan el estado y evolucion de la ofertagelamanda, asi como el nivel de los precios
de los valores negociados.

Articulo 44.- Valores susceptibles de ser negociados en el Marcdd Valores Son
valores susceptibles de ser negociados en el Merdad Valores, los instrumentos
financieros emitidos por personas juridicas, paslic privadas citadas en el articulo 48 del
presente Reglamenté@rma societaria de los emisojey agrupados en emisiones; que
den lugar a cualquier derecho de contenido ecomymaualquiera que sea su
denominacién, que por su configuracion juridicap@q régimen de transmision, permitan
su trafico generalizado en el Mercado de Valoress lalores susceptibles de ser
negociados en el Mercado de Valores comprendesigagentes categorias de instrumentos
financieros:

1. Las acciones de sociedades y los valores negosiablévalentes a las acciones, asi
como cualquier otro tipo de valores negociablesdmrederecho a adquirir acciones o
valores equivalentes a las acciones, por su caowvers por el ejercicio de los
derechos que confieren.

2. Las obligaciones y otros valores analogos, reptatens de parte de un empréstito,
incluidos los convertibles.

3. Las cédulas, letras, bonos y participaciones hipoias.
4. Los valores titularizados.

5. Valores de Fideicomiso.

6. Las cuotas de fondos de inversion.

7. Los instrumentos del mercado bancario entendiermotgles las categorias de
instrumentos que se negocian habitualmente en elagh@ bancario, tales como las
letras libradas por entidades de intermediacidéaniirera, certificados de deposito,
letras y pagarés aceptados o avalados por entiddgléstermediacion financiera
(aceptaciones bancarias), salvo que sean libradgslarmente, excluyéndose los
instrumentos de pago que deriven de operacionegrcales que no impliqguen
captacion de fondos reembolsables.

8. Los certificados de suscripcion preferente, losecleos de suscripcion de acciones
(warrantg y demas valores negociables derivados que canfigrderecho a adquirir
o vender cualquier otro valor negociable, o que derecho a una liquidacion en
efectivo determinada por referencia, entre otroglares negociables, divisas, tipos
de interés o rendimientos, materias primas, riedgocrédito u otros indices o
medidas.

9. Contratos de opciones, futuros, permutas, acueteapos de interés a plazo y otros
contratos o instrumentos financieros derivadosi@teados con valores, divisas, tipos
de interés o rendimientos, u otros instrumentosnfireros derivados, indices
financieros o medidas financieras que puedan lagg&len especie o en efectivo.
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10. Contratos de opciones, futuros, permutas, acueldopos de interés a plazo y
otros contratos o instrumentos financieros derigadelacionados con materias
primas que deban liquidarse en efectivo o que puddmidarse en efectivo a
peticion de una de las partes (por motivos distimidncumplimiento o a otro suceso
que lleve a la rescision del contrato).

11. Contratos de opciones, futuros, permutas y otrostrams o0 instrumentos
financieros derivados relacionados con materiasg®sique puedan liquidarse en
especie, siempre que se negocien en un mercad@adego sistema multilateral de
negociacion.

12. Contratos de opciones, futuros, permutas, acueldopos de interés a plazo y
otros contratos o instrumentos financieros derigaétacionados con materias primas
gue puedan ser liguidados mediante entrega fisicanancionados en el literal
anterior y no destinados a fines comerciales, geseptan las caracteristicas de otros
instrumentos financieros derivados.

13. Instrumentos financieros derivados para la trapsfg@a del riesgo de crédito.
14. Contratos financieros por diferencias.

15. Contratos de opciones, futuros, permutas, acueldopos de interés a plazo y
otros contratos o instrumentos financieros derigsadelacionados con variables
climaticas, gastos de transporte, autorizacionesnusion o tipos de inflacién u otras
estadisticas econdmicas oficiales, que deban hgseden efectivo o que puedan
liquidarse en efectivo a eleccion de una de lasepafpor motivos distintos al
incumplimiento 0 a otro supuesto que lleve a lxisgdn del contrato), asi como
cualquier otro contrato de instrumentos financielesvados relacionado con activos,
derechos, obligaciones, indices y medidas no meadis en los anteriores apartados
del presente articulo, que presentan las caraatagsde otros instrumentos
financieros derivados.

16. Los demas a los que las disposiciones legales tamegtarias atribuyan la
condicion de valor negociable.

Articulo 45.- Depoésito de valores mediante el sistema de anotaeid cuenta Depositar
valores mediante el sistema de anotacion en cuEnfgoner valores bajo la custodia o
guarda de un depdsito centralizado de valoresticaids por ley en el registrador a cargo
de crear y llevar el libro contable, que confornhaegistro de propiedad de los valores
entregados en depdsito al depoésito centralizad@ldees.

Parrafo I. En el registro de propiedad de valores se instribe valores en partidas
abiertas a favor de los depositantes, denominadagas de valores, mediante anotaciones
en cuenta definidas como asientos registrales tigateza contable que constituyen en si
mismos la representacién inmaterial de los valgresconfiere a los depositantes titulo de
propiedad de los valores depositados.

27



Parrafo Il. El sistema de anotacién en cuenta es el conjuntasddisposiciones legales y
de regulacion, y demas normas e instructivos getgugen las anotaciones en cuenta como
representacion inmaterial de los valores.

Parrafo Ill. El sistema de anotacién en cuenta tiene por objstiduir y regular el registro
del depdsito, de la adquisicion y de la transmigiénpropiedad de los valores mediante
cargos y abonos hechos en las cuentas de valarepape del depdsito centralizado de
valores, segun las instrucciones de los depos#arie registro y la transmision de
propiedad de los valores se efectian mediante @oon&s en cuenta, que producen los
mismos efectos que la tradicion de los valoresnyaponibles a terceros desde el momento
de la anotacién en cuenta.

Articulo 46.- Valores objeto de oferta publicd.os valores objeto de oferta publica deben
ser instrumentos financieros de idéntica naturalegaesentados en titulos fisicos o
mediante anotaciones en cuenta, suscritos en naagacpnformar emisiones o conjuntos
de valores que poseen iguales caracteristicas ptqQugan los mismos derechos dentro de
su clase, que pueden ser inmediatamente puestoscelacion en el Mercado de Valores,

cuya oferta publica ha sido previamente autorizaamida Superintendencia y se encuentren
inscritos en el Registro.

Parrafo. También seran considerados valores objeto deaofeiblica los emitidos por
emisores diferenciados sin la autorizacion preeidadSuperintendencia, segun lo definido
en la Ley, siempre que cumplan con las demas eaistitas establecidas en este articulo.

Articulo 47.- Categorias de valores negociables en el Mercadd&/dlres.Constituyen
categorias de valores objeto de oferta publicapgeeelen circular en el Mercado de Valores
dominicano:
1. Los valores representativos de deuda emitidos ladvs por el Gobierno Central de la
Republica Dominicana o por el Banco Central dedp®lica Dominicana.

2. Los valores objeto de oferta publica emitidos o lad@s por entidades de
intermediacion financiera regidas por la Ley Morniaty Financiera de la Republica
Dominicana, autorizados por la Superintendencia.

3. Los valores objeto de oferta publica autorizadadg&uperintendencia.
4. Los valores representativos de deuda emitidos hiegnos centrales y bancos
centrales de paises soberanos extranjeros, suathcones de reciprocidad con la

Republica Dominicana.

5. Los valores representativos de deuda emitidos pganssmos multilaterales de los
cuales sea miembro la Republica Dominicana.

6. Los valores objeto de oferta publica emitidos o lad@s por entidades de

intermediacién financiera regidas por una ley eajeinte a la Ley Monetaria y
Financiera de la Republica Dominicana, cuya ciigla en el Mercado de Valores
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haya sido autorizada por un organismo reguladoMaetado de Valores del exterior o
por otro organismo equivalente del exterior, recom por la Superintendencia
mediante normas de caracter general, los cuales &@as para ser negociados y
ofrecidos en mercados secundarios bursatiles yalaxtsatiies de la respectiva
jurisdiccion extranjera, sin limitacion en cuantdipo de inversor.

7. Los valores emitidos en el exterior que sean olgjetoferta publica autorizada por un
organismo regulador del Mercado de Valores del rexteo por otro organismo
equivalente del exterior, reconocido por la Supgendencia mediante normas de
caracter general, los cuales sean aptos para geciados y ofrecidos en mercados
secundarios bursétiles y extrabursatiles de laems@ jurisdiccion extranjera, sin
limitacion en cuanto al tipo de inversor.

8. Los instrumentos financieros y contratos de deosaddmitidos a negociacion en
mercados secundarios bursatiles y extrabursatieeslad Republica Dominicana
autorizados por la Superintendencia.

9. Los instrumentos financieros y contratos de deosaddmitidos a negociacion en
mercados secundarios bursatiles y extrabursatdgargdicciones reconocidas por la
Superintendencia mediante normas de carécter denera

Péarrafo. Para fines de este Reglamento, se entendera questngnentos financieros son
de idéntica naturaleza cuando tengan los mismaseel®s, de acuerdo con las normas
establecidas al efecto para cada tipo de instrion@umo minimo los valores deben contar
con los siguientes elementos comunes:

a) Moneda;

b) Tipo de instrumento;

c) Unidad de valor nominal;

d) Fecha de emision;

e) Derechos que atribuye a sus tenedores;

f) Emisor.

CAPITULOQO I
DISPOSICIONES GENERALES DE LOS EMISORES DE VALORES

Articulo 48.- Forma societaria de los emisoreBl emisor que desee realizar una emision
de oferta publica en el Mercado de Valores domimoadebe estar constituido en alguna de
las figuras siguientes:
a. Sociedad anonima de conformidad a la Ley Generlsd8ociedades Comerciales y
Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada. NI79-08 y sus
modificaciones (en lo adelante Ley de Sociedades);

b. Sociedad andnima extranjera que tengan valorestosen una entidad reguladora
del Mercado de Valores del extranjero, reconocmag Superintendencia mediante
norma de caracter general;

c. Entidades facultadas para emitir a las que seredfeley; y
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d. Entidades de intermediacion financiera facultademdir valores de conformidad a
la ley No. 183-02.

1.1  OBLIGACIONES Y PROHIBICIONES DEL EMISOR

Articulo 49.- Obligaciones del emisolSin perjuicio de otras disposiciones que emanen de
la Ley, del presente Reglamento y de la Superietecid, son obligaciones del emisor:
a) Suministrar la informacion periodica requerida l@oBuperintendencia y comunicar
los hechos relevantes de conformidad a los reqaisstablecidos para tales fines;

b) Poner el prospecto de emision a disposicion dedrodl inversionista, de forma
gratuita, en la Superintendencia, en el domiciioia del emisor y sus sucursales,
del o los agentes colocadores que colocaran laweslen las bolsas y en los
mecanismos centralizados de negociacion en losepdm negociados los valores, a
través de su pagina de Internet o cualquier otradionegue autorice la
Superintendencia, previo al inicio del periodo d#ocacion o venta y como
condicion para efectuarla;

c) Suministrar a la Superintendencia, dentro de legqgd establecidos por ésta, el
informe sobre el uso y fuente de los fondos captadda emision;

d) Remitir a la Superintendencia, a las bolsas y snmntecanismos centralizados de
negociacion en los que se negocien los valorasfdamacion de caracter publico a
la que se refiere el articulo 2Bformacién periddicadel presente Reglamento;

e) Cumplir con todas las disposiciones puestas argo @n el prospecto de emisiéon y
en el contrato de programa de emisiones;

f) Pagar fiel e integramente a los tenedores todasulasas que se les adeude por
concepto de capital, intereses y dividendos, effotmma, plazo y condiciones
establecidas en el prospecto de emision y en étatordel programa de emisiones,
segun corresponda,;

g) Estar al dia en el pago de sus impuestos; e

h) Indicar en el contrato del programa de emisiones ¥l prospecto de emision las
reglas concernientes a la redencion anticipadaodevalores objeto de oferta
publica.

Parrafo |. Las obligaciones descritas en este articulo, ashoclas disposiciones
establecidas en la Ley, el presente Reglamente gdemas de caracter general que emita
la Superintendencia para los emisores de oferticpiiseran aplicables a las sociedades
administradoras de fondos de inversion, las conagafitularizadoras y las entidades
fiduciarias que realicen fideicomisos de ofertaljgab
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Parrafo Il . Los emisores de valores deberan cumplir contibeecido en los articulos 212
(informacién financiery 213 Personas vinculaday 214 Presuncion de vinculacidriel
presente Reglamento.

Articulo 50.- Actividades no autorizadas al emisd8in perjuicio de otras disposiciones
gue emanen de la Ley, del presente Reglamento Ig &aiperintendencia, el emisor no
podra realizar las acciones siguientes:
a) Emitir valores de oferta publica sin la previa aiztacion de la Superintendencia,
segun lo previsto en este Reglamento;

b) Colocar valores de oferta publica fuera del plastaldecido en el presente
Reglamento y las normas de caracter general gakleata la Superintendencia;

c) Difundir voluntariamente y de forma maliciosa, imfmciones o recomendaciones
que puedan inducir a error al publico en cuant@ agreciacion que merezca
determinado valor, asi como la ocultacién de cistamcias relevantes que puedan
afectar dichas informaciones o recomendaciones; y

d) Remitir a la Superintendencia datos inexactos wenaces, o informacion engafosa
0 que omita maliciosamente aspectos o datos rekvan

Articulo 51.- Derecho de los obligacionistas ante incumplimientdel emisor. El
incumplimiento por el emisor de cualesquiera deol@dgyaciones establecidas en la Ley, el
presente Reglamento, las normas de caracter geperadstablezca la Superintendencia y
el contrato de programa de emisiones, dara derechialquier tenedor del valor afectado a
demandar el cobro de la deuda pendiente en su, faatwo restriccion decidida por la
asamblea general de obligacionistas de otorgarfaciatad al representante de la masa
para actuar en defensa de los intereses comuries deligacionistas.

.2 REQUISITOS DE AUTORIZACION DE OFERTA PUBLICA

Articulo 52.- Solicitud de autorizacién de oferta public&l emisor que desee realizar
una oferta publica en el mercado primario de valoem moneda nacional o extranjera,
debera solicitar a la Superintendencia la autodmacorrespondiente acompafiada de la
documentacidn siguiente:

a) Solicitud de autorizacion para realizar oferta mzbte valores e inscripcion en el
Registro, suscrita por el representante legal més@ o por el apoderado general o
especial constituido para tales efectos. Dich&isadl debe contener una relacion de
los documentos que la amparan,;

b) Documentos constitutivos del emisor debidamentetificados, sellados y
registrados, actas societarias y demas actos matgot bajo firma privada relativos
a la sociedad;

c) Acta de la junta extraordinaria de accionista dehiser autorizando la
correspondiente emisién de valores de oferta paiblen la que consten las
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caracteristicas y condiciones de la emision, negao y colocacion de la oferta
publica.

d) Modelo de contrato de programa de emisiones;

e) Modelos de contratos suscritos entre el emisosydEmas entes que participen en
el proceso de emision, colocacion y negociacionalieres;

f) Informacién economica y financiera del emisor, daformidad con las normas de
caracter general establecidas al respecto;

g) Calificacion de riesgo, cuando corresponda;

h) Prospecto de emision de valores;

i) Facsimile del macrotitulo;

i) Modelo de aviso de colocacion primaria;

k) Documentacién respecto de las garantias, cuandmapy

[) Otros que establezca la Superintendencia medianteande caracter general.
Parrafo I. En el caso de sociedades con menos de tres (3)dafioperaciones, deberan
remitir los estados financieros auditados porezhpo que tengan operando, un informe de
gestion y un estudio de factibilidad econdmica,afficiera y de mercado, cuyas
formalidades y contenido debera establecer la Supedencia, a través de normas de
caracter general.
Péarrafo Il. La Superintendencia, mediante normas de caracteergle establecerd el
contenido y alcance de los documentos e informasian los que se refiere el presente
articulo.
Parrafo Ill. Los emisores constituidos en el extranjero queeatesacer oferta publica de
sus valores en Republica Dominicana, deben cungalir los mismos requisitos de
informacion requeridos a los emisores naciondlasSuperintendencia, mediante normas
de caracter general determinara los documentdsmnaciones adicionales a requerir.

CAPITULO IlI

DISPOSICIONES PARA LAS EMISIONES DE VALORES
REPRESENTATIVOS DE CAPITAL

Articulo 53.- Definicidn de acciones de oferta publichas acciones son partes alicuotas

del capital de una sociedad y podran ser sus@itasferta publica Unicamente mediante
pago en efectivo. Las acciones deberan ser integit@npagadas cuando sean suscritas.
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Péarrafo I. Todas las acciones de oferta publica deben tgoalds caracteristicas y otorgar
los mismos derechos econdmicos y politicos a susdt@es, salvo el caso de acciones
preferentes.

Parrafo Il. Las acciones preferentes son aquellas que ot@gars tenedores derechos
econdmicos acrecentados y preferentes respects @etiones ordinarias y comunes de la
misma sociedad.

Articulo 54.- Calificacion de riesgola calificacién de las acciones ordinarias y coasun
sera voluntaria por la sociedad emisora, por lo po@ra efectuarse oferta publica sin
contar con la respectiva calificacion de riesgm &mnbargo, la Superintendencia podra
ordenar la calificacion de dichos valores, con aausidamentada. En los casos de no
efectuarse la calificacién de riesgo, toda ofgrtaspecto de emision, publicidad y valores
debera contener la expresa mencion: "sin calificade riesgo”.

Parrafo. Cuando se trate de acciones preferentes aplieargie la calificacion de riesgo.
Adicionalmente, se debera presentar una opinidiesiauditores externos del emisor con
respecto al tratamiento contable de las accionefengntes como pasivo o patrimonio, de
conformidad con las normas contables aplicablesdebeeran adjuntar a la solicitud de
autorizacion de oferta publica de acciones todas détementos que justifiquen la
clasificacion contable definida.

Articulo 55.- Condiciones de las acciones preferentés emision y oferta publica de
acciones preferentes estan sujetas a lo dispupslias grescripciones que establezcan la
Ley de Sociedades, la Superintendencia mediantenasorde carécter general y, en
particular, a las siguientes condiciones:
1. Podran establecer derechos preferentes en la p&mege dividendos o en la
participacion en el activo liquidable de la socadanisora.

2. Podran establecer restricciones al derecho de wmmo complemento a la
preferencia respecto de los derechos econémicos.

3. Estaran denominadas en la moneda funcional deciadsal emisora.

4. No podran tener vencimiento.

5. No podran establecer restricciones a la asistepciderecho de voz en las
asambleas de accionistas independientemente daitacion a los derechos de

voto.

6. No podrén representar en su conjunto mas del sepentiento (60%) del capital
de la sociedad.

Parrafo 1. No obstante a lo dispuesto en el numeral 4 de asieulo, el prospecto de

emision podra establecer mecanismos de resca@neaole a opcion de la sociedad
emisora.
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Parrafo Il. La limitaciébn a los derechos de voto de las a@sopreferentes no podran
extenderse a las siguientes materias: aprobaci@stddos financieros, decreto y pago de
dividendos, nombramiento de comisarios, modificacd®e los derechos concedidos a
dichas acciones y aumentos de capital respectodeuales no se otorgue un derecho
proporcional de suscripcion de acciones, sean éslasrias y comunes o preferentes.

Péarrafo Ill. La modificacion de los derechos de las accionefepntes requiere de la
aprobacion de los accionistas de dichas acciones.

Articulo 56.- Contrato de programa de emisiones de valores repméstivos de capital.
La Superintendencia, mediante norma de caractegraglerestablecera los requisitos que
debera contener el contrato de programa de emssiarsiscribir entre el emisor con los
inversionistas.

CAPITULO IV

DISPOSICIONES PARA LA EMISION DE VALORES REPRESENTAVOS DE
DEUDA

Articulo 57.- Contrato de programa de emisiones de valores repméativos de deud&l
emisor de valores representativos de deuda debvesergar a la Superintendencia el
modelo de contrato de programa de emisiones a isuser entre el emisor y el
representante de la masa de obligacionistas, endeague sea designado a través de dicho
contrato y el administrador extraordinario, segi@a | caso. La Superintendencia,
mediante normas de caracter general, indicara nBsmaciones minimas que deben
incluirse en el referido contrato, las cuales débéncluir:

a) Informaciones juridicas del emisor, del represdstae la masa de obligacionista
(en caso de que sea designado mediante el codegimgrama de emisiones), del
administrador extraordinario (cuando aplique) y eletargado de la custodia, los
deberes y obligaciones de cada una de estas figyrasus respectivas
remuneraciones;

b) Los limites de la relacion de endeudamiento en mpara incurrir el emisor, la
finalidad de la emision y el uso que dara a loansss que obtenga,;

c) Descripcion del programa de emisiones, incluyerddoanto, nimeros, cupones y
caracteristicas de los titulos valores, plazosalecacion, intereses y reajustes a
pagarse en su caso; forma y periodos de amortizad&® sorteos y de rescates;
fecha y modalidades de los pagos y garantias endeague las hubieran;

d) Procedimientos de rescates anticipados;
e) Obligaciones, limitaciones y prohibiciones, a gaesgjetara el emisor mientras esté

vigente la emision, adicionales a las establectaks Ley, el presente Reglamento
y las normas del Mercado de Valores;
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f) Procedimiento de eleccién, reemplazo y remociomureracion, derechos y
deberes del representante de la masa de obligstegieny normas relativas al
funcionamiento de las Asambleas a celebrarse pbositenedores;

g) Forma de sustitucidon, remuneracion, derechos y rdebelel administrador
extraordinario;

h) EIl proceso judicial o arbitraje al que deberanssenetidas las diferencias que se
produzcan con ocasion de la emision, de su vigend&su extincion; y

i) Cualquier otro aspecto que establezca la Supedeteia mediante normas de
caracter general.

Parrafo. La adquisicion o suscripcion de valores represmotaide deuda implica para su
adquiriente o suscriptor, la aceptacion y ratifiaae todas las disposiciones establecidas
en el contrato de programa de emisiones y en lasrdos que sean adoptados en las
Asambleas de obligacionistas.

IV.1 REPRESENTANTE DE LA MASA DE OBLIGACIONISTAS

Articulo 58.- Representante de la masa de obligacionistass portadores de una misma
emisién de obligaciones debera tener un repregentinla masa de obligacionistas que
podran ser designados en el contrato de programandsiones de conformidad a lo

establecido en la Ley de Sociedades. El emisor deberibir el contrato de programa de
emisiones a que se refiere el literal d) del alti&2 (Solicitud de autorizacion de oferta

publica) del presente Reglamento, en el que conste lgreson del representante de la
masa de obligacionista y su aceptacion.

Parrafo. La funcidon del representante de la masa de obbtgetas sera remunerada con
cargo exclusivo al emisor y deber& constar enmrat de programa de emisiones.

Articulo 59.- Personas que pueden fungir como representante de nwsa de
obligacionistas.El mandato para ser representante de la masa id@@bhistas no podra
ser dado a personas vinculadas al emisor y soliasaat confiado a personas domiciliadas
en el territorio nacional, asi como a las sociedgdasociaciones que tengan su domicilio
en el mismo.

Articulo 60.- Personas que no pueden ser escogidos como reprasentle la masa de
obligacionistas.A los fines de aprobar la designacion del represgatde la masa de
obligacionistas, la Superintendencia debera amdhsaelaciones existentes entre el emisor
y el representante propuesto. No sera aprobad&dmricion del representante si del
analisis de la solicitud se evidencia la existemigaconflictos de intereses. No podran ser
escogidos como representantes de la masa de obligas:

a) La sociedad deudora;
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b) Las sociedades titulares de la décima parte (161@¢ una porcion mayor del
capital suscrito y pagado de la sociedad deudada, las cuales esta Ultima tenga la
décima parte (1/10) del capital suscrito y pagadués;

c) Las sociedades que garanticen la totalidad o pdetdos compromisos de la
sociedad deudora;

d) Los administradores, gerentes, comisarios de csienégmpleados de las sociedades
indicadas en los precedentes literales a) y b)casio todos sus ascendientes,
descendientes y conyuges; y

e) Las personas a las cuales les haya sido retiraderetho de dirigir, administrar o
gestionar una sociedad a cualquier titulo.

Articulo 61.- Conflictos de interésEn caso de que en el ejercicio de las funciones del
representante de la masa de obligacionistas, seingielaciones entre éste y el emisor que
implicaren conflictos de intereses, el represeetal@ la masa de obligacionistas debera
abstenerse de continuar actuando como tal, ademaserinciar al cargo mediante
asamblea general ordinaria de los obligacionisiaoemar esta circunstancia como hecho
relevante a la Superintendencia.

Parrafo. En el caso de que el emisor o el representantia deasa de obligacionistas
tuvieren conocimiento de alguna situacién que, gustio, signifique un conflicto de
intereses, deben notificar la misma a la Superilgrcia, a mas tardar el dia habil siguiente
de la fecha que haya tenido conocimiento o queddebier conocimiento.

Articulo 62.- Aviso y convocatoria de la asamblea de obligacitess EI aviso de
convocatoria y las asambleas de obligacionistadnseralizadas de conformidad con lo
establecido en la Ley de Sociedades.

Articulo 63.- Atribuciones de la asamblea de obligacionist&n adicion a lo establecido
en la Ley de Sociedades, correspondera a la asamliberar sobre todas las medidas que
tengan por objeto asegurar la defensa de los aiigiatas y la ejecucion del contrato de
programa de emisiones, asi como sobre toda profogiara la modificacion de dicho
contrato y especialmente sobre toda proposicion:

a. Relativa a la modificacion del objeto o la formalasociedad;

b. Concerniente a un compromiso 0 una transacciéresdmechos litigiosos o que
hubieren sido objeto de decisiones judiciales;

c. Para la fusién o la escision de la sociedad;

d. Respecto a la emision de obligaciones con un derpoiferente en cuanto a los
créditos de los obligacionistas que forman la mgsa;
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e. Atinente al abandono total o parcial de las gaasnttonferidas a los
obligacionistas, al vencimiento de los pagos deréses y a la modificaciéon de las
modalidad de amortizacion o de las tasas de irgsres

Articulo 64.- Remocion del representante de la masa de obligasitas.Por voluntad de

la asamblea de obligacionistas, el representanta o&sa de obligacionistas sera siempre
removible de su cargo y su mandato revocable, >ginesion de causa. El representante
s6lo podra renunciar a su cargo ante una asamlideabligacionistas y por causas
justificadas. La Superintendencia, a través de asruhe caracter general, regulara las
causas de la renuncia del representante de la masa.

Articulo 65.- Eleccion del nuevo representantd.a Asamblea general ordinaria que
conozca de la remocion y revocacion del cargo tadeceptacion de la renuncia, debera
elegir al representante de la masa de obligacasirgtemplazante, previo cumplimiento de
las disposiciones establecidas en la Ley de Sabésda

Articulo 66.- Aceptacion de responsabilidades del nuevo reprematet El nuevo
representante podrd desempefiar sus funciones ia g@rtmomento que exprese su
aceptacion. No sera necesario modificar el conttatprograma de emisiones, por lo tanto
el nuevo representante de la masa de obligacienisignado es el continuador juridico
de las obligaciones suscritas en dicho contratop @era obligatorio informar a la
Superintendencia y al emisor de esta situacionjalsiguiente de haberse presentado la
misma.

Articulo 67.- Normas aplicables a la funcidon de representantdl. representante de la
masa de obligacionistas estara sujeto a todasdpssiciones que se establecen respecto a
él en la Ley de Sociedades, el presente Reglamlastoormas que al efecto establezca la
Superintendencia, a las que le corresponden comulaterio, de conformidad con lo
previsto en el Codigo Civil de la Republica Domane (en lo adelante Cédigo Civil) y a
las que prevean el contrato de programa de emssiples Asambleas de Obligacionistas.

Articulo 68.- Atribuciones y deberes del representante contenidéws el contrato de
programa de emisionesl contrato de programa de emisiones que se baseritre el
emisor y el representante de la masa de obligatamide acuerdo a lo dispuesto en el
articulo57 (Contrato de programa de emisiones de valorpsesentantivos de deuddgl
presente Reglamento, debera prever como atribuigndeberes del representante los
siguientes:

a) Examinar los valores objeto de oferta publica, ebrpropésito de verificar su

autenticidad;

b) Comprobar, en las Oficinas y Registros correspane la titularidad de los bienes
propiedad del emisor dados en prenda o hipoteca parantizar la emision,
constatando que tales garantias han sido debidanmmmntstituidas, asi como
también verificar la existencia de gravamenes oidasdque puedan afectar los
mismos;
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c) Vigilar que los bienes dados en garantia por esenastén asegurados, mientras la
emision no se haya amortizado totalmente;

d) Ejercer las acciones que sean procedentes paraféssd, proteccion de los
derechos y educacion de los obligacionistas, esipeente aquellas que tengan por
objeto obtener el pago por concepto de interegesagital o que se deriven de las
garantias constituidas para la emision;

e) Verificar que el emisor utilice los fondos provertes de la emisidon para los fines
especificados en el contrato de programa de engisipren el prospecto de emision;

f) Supervisar el cumplimiento, por parte del emisoe, tddas las obligaciones
establecidas en el contrato de programa de emsgi@mespecto de emision, o0 en
otros contratos relacionados con la emision;

g) Notificar a los obligacionistas y a la Superintamda cualquier incumplimiento por
parte del emisor de las obligaciones asumidaslpor écasion de la emision;

h) Guardar reserva sobre toda la informacion de car&cinfidencial que conozca en
ejercicio de su funcion como representante de ksanda obligacionistas, en cuanto
no fuere indispensable para la proteccion de lesases de sus representados;

i) Cumplir con los demas deberes y atribuciones qumpenga la Ley de Sociedades,
el Cdodigo Civil, la Ley, el presente Reglaments lormas que establezca la
Superintendencia, el contrato de programa de en@sisuscrito con el emisor y los
acuerdos adoptados en las asamblea de obligae®nist

Articulo 69.- Derecho del representante a solicitar informacioneld emisor. El
representante de la masa de obligacionistas pedtéerir al emisor los informes que sean
necesarios para la adecuada proteccion de logse®ly educacion de sus representados,
debiendo ser informado y documentado, en cualegu@nento, de todo lo relacionado con
los cambios societarios, actividades y operacideésmisor.

Articulo 70.- Accion legal del representante a nombre de la mdsaobligacionistasLas
demandas incoadas, que persigan la exigibilidambyocde uno o mas obligaciones de una
emisién, por causa de mora en el pago, por infbacde las demas obligaciones
establecidas en el contrato de programa de emssionpor cualquier otra causa, solo
podran realizarse por el representante previo doud la Asamblea de obligacionistas, de
conformidad con lo establecido en el presente Regi#o y la Ley de Sociedades.

Articulo 71.- Deberes y obligaciones del emisor para con el reprgante El emisor, en
relacion con las funciones del representante dadsa de obligacionistas, esta sujeto en
adicion a lo establecido en la Ley de Sociedades deberes y obligaciones siguientes:
a) Suministrarle la informacion financiera, técnicant@able, o de cualquier naturaleza
que fuere necesaria para el cabal cumplimientusiéumciones;
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b) Notificarle, con suficiente anterioridad, la redémcanticipada de las obligaciones
y suministrarle una exposicion razonada de diclésib® y del procedimiento para
el rescate, de conformidad a lo establecido eordrato de programa de emisiones;

c) Informarle todo hecho o circunstancia que impligleincumplimiento de las
condiciones del contrato de programa de emisiones;

d) Pagarle sus honorarios en ocasion de sus funcimesnformidad a lo establecido
en el contrato de programa de emisiones.

IV.2 ADMINISTRADOR EXTRAORDINARIO

Articulo 72.- Administrador extraordinario En el caso de que la finalidad del programa
de emisiones de obligaciones fuese la de finanuievos proyectos de inversion del
emisor y que exijan la aplicacion en etapas suaedie los recursos captados, durante un
periodo superior a un (1) afio, se podra nombraadenon al representante de la masa de
obligacionistas, un administrador extraordinariodéghos recursos, quien debera también
ser parte en el contrato de programa de emisiones.

Parrafo.- La Superintendencia establecerd mediante normasada&cter general las
obligaciones y requerimientos para la figura deiathtnador extraordinario.

CAPITULO V
GOBIERNO CORPORATIVO

Articulo 73.- Disposiciones a incluirse en los estatutos socialass estatutos sociales de
las sociedades andnimas que soliciten o hayanitadlicautorizacién para llevar a cabo
una oferta publica de valores, deben establecposiisones en el sentido siguiente:

a) Cada accionista dispondra de un voto por cadamcgié posea.

b) Los accionistas que individualmente o en conjuefrasenten un diez por ciento
(10%) o mas del capital social de una sociedadiréenderecho, a través de su
representante o del comisario, a convocar una Jadetzeral Extraordinaria de
Accionistas, con el fin de someter al conocimiedé todos los accionistas los
asuntos que consideren de su interés.

c) Todos los accionistas de la sociedad tienen dereclparticipar en las Juntas
Generales Ordinarias o Extraordinarias, debiend@siamente convocados con
quince (15) dias calendario de antelacion a ladfethla reunion, mediante avisos
publicados en periddicos de amplia circulacion owaali, contentivos del dia, hora y
lugar de celebracion de la reunion y el “ordendial’ con los temas a tratar, sin
perjuicio de otros medios de convocatoria que padiélizar la sociedad.
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d) A partir de la fecha de la convocatoria, el consig@administracion debera poner a
disposicion de los accionistas toda la documemagqife respalda los temas que
figuran en el orden del dia. En caso de que diobeurdentacion no fuere
suministrada a los accionistas, éstos podran déeruacte la Superintendencia la
falta cometida por el emisor.

e) En caso de que los accionistas se vean impedidegd®r su derecho a convocar,
podran recurrir ante la Superintendencia en recld@aismo.

f) Cada afo, la Junta General de Accionistas quelskreeen la fecha fijada por los
estatutos debera deliberar, ademas de lo dispeesta Ley de Sociedades, sobre
los aspectos siguientes:

I. Los objetivos anuales de la sociedad;

ii. Los factores de riesgo material previsibles;
iii. Las estructuras y politicas de gobierno corporativo

iv. La eleccién o destitucion de los miembros del cjongde administracion,
cuando corresponda.

g) El nimero de miembros del consejo de administragé&rera ser un nimero impar
no menor de cinco (5) personas.

Articulo 74.- Disposiciones estatutarias requeridas para los emes. Las sociedades
anonimas nacionales que soliciten o hayan solwitadtorizacién para la emision de
valores representativos de capital y de deuda &testado de Valores, deben establecer
disposiciones en sus estatutos sociales en etlsesiguiente:

a) El consejo de administracion esta sujeto a laooresgbilidades siguientes:

i. Velar por la integridad de los sistemas de contiil y de los estados
financieros de la sociedad, incluida una auditaridependiente, y la
implementacion de los debidos sistemas de comtnoparticular, control del
riesgo, control financiero y cumplimiento de lagee que rigen la sociedad;

ii.  Supervisar la efectividad de las practicas de lgamerno de acuerdo con
las cuales opera, debiendo realizar los cambios sga® necesarios, de
conformidad con los requerimientos que establez&uperintendencia;

iii. Establecer las politicas de informacion y comundracie la sociedad para
con sus accionistas, la Superintendencia y otréislagies reguladoras y
supervisoras que correspondan, clientes, proveggquablico en general; y

iv. Conocer, dar seguimiento y controlar junto con @misario, cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, quedjgua tener cualquiera de
sus miembros con algun interés de la sociedadnilho modo, ninguno
de sus miembros podra ejercer el derecho al votagerllos puntos del
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orden del dia de una sesion, en los que se enewmntonflicto de intereses
y, en especifico respecto de los asuntos siguientes
1. Su nombramiento o ratificacion como miembro delsejm de
administracion.

2. Su destitucién, separacién o cese como miembrealelejo
de administracion.

3. El ejercicio de cualquier accidn en responsabilidadyida
contra él.
4. La aprobacion o ratificacion de operaciones de rapip

sociedad con el miembro del consejo de adminigtnadie que se
trate, con las sociedades controladas por él dasoque represente o
con personas que actlen por su cuenta.

b) El consejo de administracion, en adicion a lagyaciones establecidas en la Ley de
Sociedades debe:

Abstenerse de utilizar el nombre de la sociedac ynsocar su condicion de
miembro del consejo de administracién para la zaeldn de operaciones por
cuenta propia o de personas vinculadas;

ii. Abstenerse de realizar, en beneficio propio o dsgpas vinculadas, inversiones

0 cualesquiera operaciones ligadas a los biends sieciedad, de las que haya
tenido conocimiento en ocasion del ejercicio defjeajue desempefia, cuando la
inversion o la operacion hubiera sido ofrecida sdeiedad o la sociedad tuviera
interés en ella, siempre que la sociedad no hagestimado dicha inversion u
operacion sin mediar influencia del respectivo ntiesndel referido consejo de
administracion;

Comunicar la participacion que tuviere en el camleauna sociedad con igual,
semejante o complementario género de actividadual apnstituya el objeto
social de esta sociedad, asi como los cargosforia®nes que ejerzan en ella;

. Informar sobre aquellas actividades que realicequ@nta propia o ajena que

sean iguales, analogas o complementarias a lastalsaciedad;

. Guardar en secreto, alun después de cesar en sinfs) las informaciones de

caracter confidencial que conozca como consecuetheiaejercicio de sus
funciones, con excepcion de los casos en queyas fermitan su comunicacion
o divulgacion a terceros o que le fuere requeridformar o remitir las
correspondientes informaciones por la Superinteridero cualquier otra
autoridad que regule o supervise la sociedad. Guahohiembro del consejo de
administracion sea una persona juridica, el deleesatreto recaerd sobre el
representante de ésta, sin perjuicio del cumplitaidie la obligacién que tengan
de informar a aquélla;
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vi. Actuar en el ejercicio de sus funciones con eladidy diligencia que tendrian
los que dirigen sus propios negocios; y

vii. Responder individual o solidariamente por los peigs causados a la sociedad,
a los accionistas y a los terceros por el incumplwo de las obligaciones
puestas a su cargo por la Junta General de Actasnies estatutos sociales, el
presente Reglamento, las disposiciones del Leyodee&ades y otras leyes.

Articulo 75.- Participacion del comisario en las juntas de accistas y reuniones del

consejo.El comisario debera participar, con voz pero sitoyen las reuniones de la junta
general ordinaria o extraordinaria y del consejoadministracion, de las que llevara su
propio Libro de Actas en el que debera dar consatetodo lo acontecido en las mismas.

Articulo 76.- Funciones del comisarioEl comisario ejercera sus funciones de manera

permanente en la sociedad, durante el periodogbareal haya sido designado. Debera ser

independiente respecto de los miembros del comsepdministracion de la sociedad y de

las sociedades vinculadas a la misma y tendré&diei®a a las facultades que le atribuye la

Ley de Sociedades, los deberes, derechos y awitessiguientes:

a) Fiscalizar la administracion de la sociedad, pargocefecto podra examinar sus

libros y documentos y tendra acceso a toda lanmboion y documentacion que
estime necesaria para el cumplimiento de sus aiiges;

b) Convocar en cualquier momento al consejo de adtranién de la sociedad, asi
como a la Junta General de Accionista cuando nbal@a hecho el consejo de
administracion;

c) Supervisar el funcionamiento de los sistemas ddraomterno y del sistema
administrativo-contable, asi como la fiabilidad dete Ultimo y de toda la
informacion financiera o de hechos relevantes gebad ser remitidos a la
Superintendencia y a la bolsa en la cual estéiiadarsociedad;

d) Revisar la aplicacion de las politicas sobre ldigesle riesgos de la sociedad;

e) Opinar sobre el cumplimiento de las exigenciaslésgg sobre la racionalidad de
las condiciones de emision de acciones o de vatepessentativos de deudas;

f) Verificar el cumplimiento de los mecanismos parariplementacion de las normas
de conducta de la sociedad,;

g) Verificar las disponibilidades y los valores de rtde publica, asi como las
obligaciones y su cumplimiento;

h) Suministrar a los accionistas, en cualquier momenuie éstos se lo requieran,
informacion sobre los asuntos que son de su comgate

1) Someter al conocimiento de la Junta General deofdtas, los asuntos que
considere procedentes;
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J) Investigar las denuncias que formulen por escasodccionistas, e informar en las
Juntas Generales de Accionistas sobre los ressltadonsideraciones vy
proposiciones que correspondan,;

k) Opinar respeto de la propuesta del consejo de astnaicion para la designacién de
los auditores externos a contratar por la socigdaaar por su independencia; y

[) Emitir opinion fundada respecto de las operaci@oaspartes vinculadas.

Articulo 77.- Necesidad de aprobacion previa del consejo de adstriacion para
contratos con entidades relacionaddsas sociedades a las que se refiere este capélado
podran celebrar actos o contratos con otras emtsdpértenecientes a su mismo grupo
empresarial 0 en los que uno o mas miembros deosse® de administracidn tengan
interés por si mismos o como representantes depetepna, cuando dichas operaciones
sean conocidas y aprobadas previamente por el joodseadministracion y se ajusten a
condiciones de equidad similares a las que habierae prevalecen en el mercado. Los
acuerdos que al respecto adopte el consejo de athadndn serdn dados a conocer en la
proxima junta general de accionistas.

Parrafo. Se presume de derecho, que existe interés porgere miembro del consejo de
administracion de una sociedad que solicite awtoitn (0 haya solicitado) para la emision
de valores de oferta publica, en todo negocio,, aciotrato u operacién en los siguientes
casos:

a) Cuando éste intervenga personalmente;

b) Cuando intervengan su conyuge, sus parientes helstaegundo grado de
consanguinidad o afinidad;

c) Cuando intervengan las sociedades en las que ésteniembro del consejo de
administracion o accionista directo o a través nasopersonas fisicas o juridicas
con una participacion de un diez por ciento (10%%)as de su capital;

d) Cuando intervengan las sociedades en las que aldan&s personas antes
mencionadas sea miembro del consejo de admin@trawiaccionista directo o
indirecto con una participacion de un diez por wi€h0%) o mas de su capital; y

e) Cuando intervengan las personas que represente.a és
Articulo 78.- Facultad normativa de la Superintendencia sobregelbierno corporativo.
La Superintendencia a través de normas de cagabteral podra requerir disposiciones de
gobierno corporativo adicionales a las establacttael presente capitulo.
Articulo 79.- Informe anual de gobierno corporativoEl consejo de administracion de la

sociedad que realice una oferta publica de val@psesentativos de capital o de valores
representativos de deuda emitidos a un plazo naeyan (1) afio, debera aprobar, remitir y
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publicar, por los medios que disponga la Superd#raia, un informe anual de gobierno
corporativo.

Parrafo. Dicho informe es de caracter publico y la Superidencia a través de normas de
caracter general establecera su periodicidad desideny su contenido minimo.

CAPITULO VI

DE LA ORGANIZACION Y FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO PRMARIO DE
VALORES

VI.1 DE LA OFERTA Y DE LA COLOCACION PRIMARIA DE VA.ORES

Articulo 80.- Autorizacion previa.De conformidad con el parrafo Il del articulo € &
Ley, la Superintendencia dispondra de un plazoreiata (30) dias calendario para la
aprobacion de una solicitud de oferta publica, @ado$ a partir de su presentacion. Dicho
plazo se suspenderd si la Superintendencia, mediaatmunicacion escrita, pide
informacion adicional al solicitante o le requieredificar la solicitud o rectificar los
documentos que la amparan por no ajustarse adpssitiones establecidas, reiniciando el
plazo cuando se haya cumplido dicho tramite.

Parrafo. Lo dispuesto en este articulo es sin perjuicio mgimen de autorizacion
abreviada para emisores especializados, definidotadey No. 189-11 y el presente
Reglamento.

Articulo 81.- Causas de la denegacion de una solicitud de autwian de oferta
publica. La Superintendencia podra rechazar la solicitudrdeoferta publica en los casos
siguientes:
a) Cuando el emisor no esté al dia en la presentalgdsu informacion periddica al
Registro;

b) Cuando la solicitud de oferta publica esté incomapteno cumpla con los requisitos
establecidos en la Ley, el presente Reglaments ndemas de caracter general que
establezca la Superintendencia;

c) Cuando la documentacion depositada contenga urlaraedn falsa en relacion
con un hecho relevante u omita algan hecho que sibdivulgado; y

d) Otros que sean establecidos por la Superintendaricé&avés de normas de caracter
general.

Articulo 82.- Mercado primario de valoresAl tenor de las disposiciones de la Ley, se
entendera por mercado primario de valores, el sdetoMercado de Valores donde ocurre
la suscripcion de valores, donde el producto deuscripcion de valores es recibido
directamente por los emisores, para el financiatnida las actividades del emisor.
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Parrafo |. Los valores objeto de oferta publica de suscripciaatorizados por la
Superintendencia, cuya suscripcién haya tomada leigal mercado primario de valores
dominicano, o aquellos que hayan sido reconocidms l@ Superintendencia, tienen
autorizacion para ser admitidos a negociacion emestado secundario de valores de la
Republica Dominicana, unicamente si cumplen cordadicion de estar representados
mediante anotaciones en cuenta.

Parrafo Il. Se exceptuan de las prescripciones contenida$ gdrrafo | de este articulo
las emisiones de valores ya emitidos y colocaddés fecha de entrada en vigencia de este
Reglamento, de forma fisica, por el Banco Centallal Republica Dominicana o el
Gobierno Central de la Republica Dominicana hastadha de vencimiento de las mismas.

Parrafo Ill. Los valores objeto de oferta publica emitidos demfo fisica podran ser
colocados en el mercado primario de valores, perpadran ser admitidos a negociacion
en el mercado secundario de valores, salvo quecpanglir con el requisito de representar
los valores objeto de oferta publica mediante anmmt@s en cuenta, estos sean depositados
en un deposito centralizado de valores para seetsdos a un proceso que transforme la
representacion fisica de los valores emitidos eenBss registrales inmateriales de
naturaleza contable, sujeto a lo dispuesto enteluby 362 [levanza contable de los
valores admisibles en depdésittg este Reglamento.

Articulo 83.- Oferta publica de suscripciarDe acuerdo a la definicién establecida por la
Ley, se entiende por oferta publica de suscrip@dioda promesa hecha para adquirir,
enajenar, negociar, y en general para realizarratactones acerca de valores, que se
comunique en cualquier forma o por cualquier meligpublico en general o sectores
especificos de éste. La oferta publica de suséripde valores toma lugar en el mercado
primario de valores. Toda oferta publica de sus@dip debe estar autorizada, inscrita, o
reconocida por la Superintendencia. De acuerdoesta definicidbn, no se considerara
oferta publica de valores:
a) La colocacién de acciones por aumento de capisdlc@mo la capitalizacién de
dividendos realizada a los accionistas de una dadjeen base al derecho de
prelacion contemplado en las disposiciones est@atde la misma,;

b) La oferta de acciones o de opciones de suscripd@racciones que se dirija
exclusivamente a los trabajadores de la sociedadagemite;

c) Las captaciones de recursos realizadas por laslades de intermediacion
financiera reguladas por las autoridades monetagiagiscalizadas por la
Superintendencia de Bancos, excepto en los cas@sngones de obligaciones,
acciones u otros valores que se ajusten a lastedsdicas de oferta publica
establecidas en la Ley y este Reglamento;

d) Las emisiones realizadas por personas fisicas; y

e) Otras que bajo determinadas condiciones establazsaperintendencia, mediante
norma de caréacter general.
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Parrafo |. Toda oferta publica de suscripcion de valoreladRepublica Dominicana debe
presentar informacion suficiente sobre los térmidesla oferta y de los valores que se
ofrecen de modo que permita a un inversor decidirsliscripcion, adquisicion o
negociacion de estos valores, y debe ser autorigeslaamente por la Superintendencia
salvo en los casos expresamente previstos en Ig Eryeste Reglamento.

Parrafo Il . Toda oferta de valores podra ser presentadaSaparintendencia, a eleccion
del emisor, para que determine si no constituyedi@da publica de suscripcion, en cuyo
caso la calificara de acuerdo a los tipos de feda valores que no constituyen oferta
publica de suscripcién que se mencionan en eluéoti84 Ofertas de valores que no
constituyen Ofertas Publicas de Suscripgi@® este Reglamento.

Parrafo Ill. De conformidad con la Ley, la Superintendenciar@atkterminar, en caso de
duda, si cierto tipo de oferta de valores constitwyferta publica. Para ello la
Superintendencia podra actuar de oficio o atendieadlas reclamaciones, quejas,
denuncias o por requerimientos judiciales espesifida Superintendencia mediante
normas de caracter general, debera establecavaddmiento a seguir para estos fines.

Parrafo IV. Cuando la Superintendencia conozca de algunaaofiertvalores, que a su
juicio sea oferta publica, procedera a exigir a esuisor el cumplimiento de las
disposiciones de la Ley y este Reglamento o al desade la oferta, sin perjuicio de las
sanciones que pudieran aplicarseles.

Parrafo V. Las ofertas de valores que no constituyan ofgrniidicas no estaran sujetas a
las disposiciones relativas al cumplimiento de dddigaciones de informacion y de
aprobacién previa por parte de la Superintendencia.

Articulo 84.- Ofertas de valores que no constituyen oferta pudliae suscripcionNo se
considerara oferta publica de suscripcion de valore

1. Las ofertas de colocacion de acciones por auntentapital, asi como la capitalizacion
de dividendos mediante la suscripcion y entregaadeones realizada a los accionistas de
una sociedad, basadas en el derecho de prelacifiengolado en las disposiciones
estatutarias de la misma,;

2. Las ofertas de acciones o de opciones de soggripde acciones dirigidas
exclusivamente a los trabajadores de la sociedadagiemite; y

3. Las ofertas privadas de valores representatigaieuda emitidos por personas juridicas.

Articulo 85.- Oferta privada A los efectos de la Ley, se considera ofertagoldva toda
oferta de suscripcion de valores que cumpla coa nad de las siguientes condiciones:

1. Que la oferta no haya sido realizada a través dguni medio de comunicacion
masivo, tales como periddicos, revistas, radiogvision, Internet, actividad
publicitaria o cualquier otro que la Superintendamestablezca a través de normas
de caracter general;
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2. Que los valores objeto de la oferta no sean soscpibr mas de cuarenta y nueve
(49) inversionistas;

3. Que los valores a ser suscritos estén documenggdidilos fisicos; y

4. Que los valores a ser sucritos no estén representactdiante anotaciones en
cuenta en ningun depdsito centralizado de valomaspnal o extranjero.

Parrafo. La oferta que no cumpla con todas las anteriooesliciones constituye oferta
publica de valores y requiere ser autorizada p8ulgerintendencia conforme a la Ley.

Articulo 86.- Oferta publica de suscripcion de valores de deuddti&los por el Gobierno
Central y por el Banco Central de la Republica Darwana. La oferta publica de
suscripciéon de valores de deuda emitidos por eligBod Central de la Republica
Dominicana y por el Banco Central de la Republicanihicana se rige, respectivamente
por la Ley del Mercado de Valores, por leyes egipesiy por la Ley Monetaria y
Financiera, y no requiere de autorizacion previdad8uperintendencia. Sin embargo, se
deberan presentar respecto de las antes menciosisienes de valores de deuda objeto
de oferta publica de suscripcion, suficiente infacian sobre el emisor y los valores para
fines de la inscripcion de las emisiones en el fegmide acuerdo a las normas de caracter
general que establezca la Superintendencia.

Parrafo. Esta disposicion también aplica a los valores niegos en el pais, emitidos por

los gobiernos centrales y bancos centrales de &stadtranjeros y por organismos

multilaterales de los cuales la Republica Domiréca@a miembro, de conformidad con las
disposiciones la Ley.

Articulo 87.- Oferta publica de suscripcion de valores de deudaitelos por las
entidades de intermediacion financiera autorizaddsa oferta publica de suscripcion de
valores de deuda con un plazo menor o igual a Jimafib que adopten la forma de
certificados y depdsitos a término; letras de cambpagarés librados y aceptados por
entidades de intermediacion financiera; letrasatabio libradas por terceros y aceptadas
por entidades de intermediacidn financiera del;paisas de cambio libradas y aceptadas
por terceros y avaladas por entidades de intermiédidinanciera del pais; o pagarés
librados por terceros y avalados por entidadesitgennediacion financiera del pais; se rige
por la Ley Monetaria y Financiera, la Ley de Mecat Valores, este Reglamento y la
normativa de la Superintendencia y debera cungaisiguientes requisitos:
a) Representar los valores de deuda objeto de laagpéblica de suscripcidbn mediante
anotaciones en cuenta.

b) Estar conformada por valores de deuda estandaszagkio es, que constituyan
instrumentos financieros de idéntica naturalezacrios en masa para conformar
conjuntos de valores que poseen iguales caraatasisy que otorgan los mismos
derechos dentro de su clase que puedan ser puasiEdiatamente en circulaciéon en el
Mercado de Valores.
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c) Estar conformada por programas de emisiones deegatte deuda segun su tipologia,
mediante la elaboracion de un manual de produoctoJas condiciones descritas en la
definicion del articulo §Definiciones)del presente Reglamento, y de un prospecto de
emisién que documenten el programa de emisionegaldees de deuda, los cuales
deben ser sometido a la revision, consideracidnpsobeacion por parte de la
Superintendencia de Bancos y de la Superintendencia

d) Cumplir con lo previsto en este Reglamento pargreteso de colocacion de las
emisiones de los valores contemplados en estelartic

e) Inscribir en el Registro el programa de emisiones, vez obtenida la aprobacién, por
ambas superintendencias, del manual de productd grdspecto de emisién descrito
en el literal c).

f) Cumplir lo previsto en este Reglamento para otopgaaporte a las emisiones de los
valores contemplados en este articulo, para suciadn en los mercados secundarios
bursatiles y extrabursatiles.

Parrafo I. A los efectos de este Reglamento se entiende pinladas de intermediacion
financiera del pais, aquellas regidas y autorizamasla Ley Monetaria y Financiera a
efectuar las operaciones detalladas en el preBagiamento.

Parrafo Il. A los efectos del literal c) de este articulo, seldece que la aprobacion del
manual de producto y del prospecto del programentsiones de valores de deuda, debera
ser decidida y comunicada por la Superintendenci &ntidad de intermediacion
financiera emisora solicitante, dentro del plazal@scido en el articulo 8@utorizacion
previa)

Articulo 88.- Oferta publica de suscripcion de obligaciones suttioadas y bonos
convertibles emitidos por entidades de intermediacifinanciera. Sin perjuicio a lo
dispuesto en el articulo anterior, la oferta p@blde suscripcidon de instrumentos de
patrimonio y de valores de deuda conformados phbgatones subordinadas o por bonos
convertibles en capital emitidos por entidades mkerinediacion financiera del pais,
requiere de la autorizacion previa tanto de la Bogm:dencia de Bancos como de la
Superintendencia, y estd sujeta para su aprobacias disposiciones relativas a las
obligaciones de informacion previstas en la Leyprekente Reglamento y demas normas
relativas a la oferta publica de valores.

Articulo 89.- Emisiones de valores o emisioneA. los efectos de este Capitulo, son
emisiones de valores o emisiones, el conjunto tescuya oferta publica y suscripcion
ha sido previamente autorizada por la Superintendgely posteriormente se ponen en
circulaciéon en el Mercado de Valores, donde loresl que conforman el conjunto
cumplen con las condiciones establecidas en etudoti46 (Valores objeto de oferta

publica)

Articulo 90.- Titulo Unico o macrotitulo Toda emision de valores, generada a partir de un
programa de emisiones, estara representada pooaumeénto fisico denominado titulo
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anico o macrotitulo. La Superintendencia mediamiena de caracter general establecera
los requisitos que deberan contener el titulo Uaiomacrotitulo.

Parrafo |. El prospecto de emision debe incluir un facsimiédemacrotitulo.

Parrafo Il. El macrotitulo que documenta una emision debegserito sin enmiendas ni
tachaduras, y debe ser perfectamente legible yrestactado en idioma espafiol.

Parrafo Ill. La expedicion del macrotitulo ha de firmarse @opérsona autorizada por el
emisor e instrumentarse bajo firma privada antanmmt

Parrafo IV. El emisor debera consignar en el Registro eedad de emision, una copia
simple del macrotitulo depositado ante el depa®turalizado de Valores.

Parrafo V. Se exceptia de la expedicion del macrotitulo aehassiones del Gobierno
Central que se regira de acuerdo con las disposisitegales vigentes.

Articulo 91.- Sustitucion del macrotitulo En caso de que culminado el periodo de
colocacion, la emision no haya sido totalmente rilascel emisor expedira al dia habil
siguiente a la fecha de terminacién del periodoalecacién, un nuevo macrotitulo por el
monto suscrito, el cual sustituird y anulard el mo@itilo anteriormente emitido y
depositado en el depdsito centralizado de valoeésgual sera entregado al emisor
debidamente cancelado.

Parrafo I. El emisor debera remitir a la Superintendencia figaes de inscripcion en el

Registro, a mas tardar al tercer dia habil contagartir de la fecha de terminacién del
periodo de colocacion, copia simple del nuevo md#ato, el cual debe coincidir con la

suma de las anotaciones en cuenta relativas aifademque el depdsito centralizado de
valores haya registrado durante el periodo de aoi6o.

Parrafo Il. De no coincidir el monto del nuevo macrotitulo ceh monto suscrito
informado por el depdsito centralizado de valoreste Ultimo no aceptar4 el nuevo
macrotitulo, no efectuard la cancelacion del méaiotanterior, ni entregara fisicamente al
emisor el mismo, notificando formalmente estasrdancias y las medidas tomadas a la
Superintendencia al dia habil siguiente a la fetghterminacion del periodo de colocacion.

Articulo 92.- Acto auténtico Adicionalmente a lo establecido en los articulogBitulo
Gnico o macrotitulp y 91 Sustituciébn del macrotitu)p el emisor debera hacer constar
mediante acto auténtico redactado bajo los reqsigixigidos por la Ley del Notariado, los
valores de deuda o de capital redactados medihsigt@ma de anotacion en cuenta. Dicho
acto debera ser suscrito por el emisor y conteseercaracteristicas y condiciones de la
emision.

Parrafo |. Compulsas notariales de dicho acto deben ser iaegas en la

Superintendencia para fines de inscripcion en gjidRe, en la bolsa de valores cuando
aplique y en el depésito centralizado de valoresl enal serdn depositados los valores.
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Parrafo Il. En los casos en que culminado el periodo de cdlmtala emision no haya
sido totalmente suscrita, el emisor expedira urvoweeto auténtico por el monto suscrito,
el cual extinguira la obligacion del acto auténtirderior y la sustituird con una obligacion
equivalente al monto suscrito. El emisor tendrébligacion de depositar las compulsas
notariales de este acto en las condiciones esiddteen el parrafo anterior y en un plazo
de tres (3) dias habiles contados a partir de ¢hafede terminacion del periodo de
colocacion.

Articulo 93.- Programa de emisionef?rograma de emisiones es la declaraciéon de una
persona juridica, realizada en un prospecto dei@mde caracter publico, de constituirse
en un emisor, para organizada y sistematicamertacagar y suscribir, hasta por un
monto predeterminado y durante un periodo de vigepeceestablecido, una o mas
emisiones de valores objeto de oferta publica decricion aprobada por la
Superintendencia, susceptibles de ser colocadaeksmercado primario y de ser negociadas
en los mercados secundarios bursatiles y extratilassde la Republica Dominicana.

Articulo 94.- Periodo de vigencia del programd.os programas de emisiones tendran
vigencia por un plazo que se establecera en epgcts de emision, el cual no podra
exceder los trescientos sesenta y cinco (365)cdiasdarios.

Parrafo |. El periodo de vigencia del programa comenzardaefecha de inicio del
programa, definida como la fecha de inscripciénpdegrama de emisiones en el Registro,
y culminara en la fecha de expiracion del progrgomaestablezca el prospecto de emision.

Parrafo Il. La fecha de inscripcion del programa de emisiares| Registro, debe tomar

lugar en el periodo de diez (10) dias habiles cwsta partir de la fecha de notificacion
formal por parte de la Superintendencia al em®ia aprobacion del programa mediante
documento escrito.

Parrafo 1ll. En el caso de que el emisor no realice el pagez@acepto de inscripcion en

el Registro dentro de los diez (10) dias habiledanos a partir de la notificacion formal

por parte de la Superintendencia al emisor, degtab@acion del programa de emisiones
mediante documento escrito, el programa quedafeatoey el emisor debera reiniciar por
completo el proceso de aprobacién de oferta pubdkt@rograma.

Parrafo IV . La fecha de vencimiento de una emisidn, geneaapartir del programa de
emisiones, podra estar comprendida dentro del geerdle vigencia del programa, podra
coincidir con la fecha de expiracion del program@odra tomar lugar después de la fecha
de expiracion del programa.

Parrafo V. Los programas de emisiones de fondos de invers&ares titularizados y de
fideicomisos de oferta publica se exceptuan dedlaposiciones de este articulo y se
regiran por las normas de caracter general quieetioeestablezca la Superintendencia o el
Consejo para cada caso.
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Articulo 95.- Monto del programa El prospecto de emision debera establecer el anont
del programa o cantidad de valor nominal maximéodesalores a ser emitidos y puestos
en circulacion durante la vigencia del programamésiones.

Articulo 96.- Prospecto de emisiOnEl prospecto de emision es el folleto de caracter
publico que contiene la declaracién de una perganidica, de constituirse en un emisor
con el objeto de estructurar, generar y colocasiemeés en el Mercado de Valores, hasta
por el monto del programa de emisiones; para @ratespectivamente, una o multiples
suscripciones primarias durante el periodo de wigestel programa que se enuncia.

Parrafo I. El prospecto de emision tiene por finalidad recag®rmacion completa sobre
el emisor y los valores que se ofrecen, con eltolgje que los potenciales inversionistas
puedan hacer una evaluacion, con la suficienterrmdoion de los activos y pasivos, la
situacion financiera, beneficios y pérdidas, asneale las perspectivas del emisor, y del
garante en los casos que aplique, y de los dereaheentes a tales valores.

Parrafo Il. El prospecto de emision debe contener suficigrftgrnacion sin omitir datos
relevantes, y no incluir informaciones que puectucir a error a los inversionistas. Debe
estar redactado en un lenguaje claro y preciséordga que no dé lugar a la formacion de
juicios erréneos.

Parrafo Ill. En el prospecto de emisién apareceran clarameatgifidadas las personas
fisicas y juridicas que se hacen responsables dergenido y veracidad. Como documento
adicional al prospecto de emision debera figuraa wertificacion firmada por los
responsables del mismo en la que deberan manifgg&ara su entender sus datos son
conformes a la realidad y no se omite en él ningécho que por su naturaleza pudiera
alterar su alcance. Los firmantes incurrirdn erpaasabilidad civil y penal ante las
personas afectadas, por la falsedad de las infoomegemitidas.

Péarrafo IV. El prospecto de emision contendra un resumen qusmadorma breve y, en
un lenguaje no técnico, reflejara las caractedstig los riesgos necesarios asociados al
emisor, los posibles garantes y los valores. Asimijsel resumen contendra una
advertencia de que toda decision de invertir enva®res debe estar basada en la
consideracion por parte del inversor del prospdetemisién en su conjunto.

Parrafo V. La Superintendencia, mediante normas de cardapergl establecera el
contenido tematico minimo y los requisitos paral#éoracion del prospecto de emision.

Articulo 97.- Denominacion unitaria de los valores que conformama emision Los
valores que conforman una emision tendran una dieagidn o cantidad de valor nominal
unitaria de un (DOP1.00) peso dominicano, defiidano el monto minimo en términos
monetarios, susceptible de ser negociado en elatersecundario de valores, directamente
0 como activo subyacente de transacciones que rtepga objeto los valores que
conforman la emision.

Parrafo. En el caso de emisiones aprobadas por la Supmigrnieia denominadas en
moneda extranjera, se tomara como denominaciéarimde los valores:
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a) Para el caso del délar de los Estados Unidos deidanén dolar (USD1.00);

b) Para el caso del euro de los Estados miembros dénidn Europea, un euro
(EUR1.00);

c) Para el caso de otras monedas extranjeras, eladepiie a un dolar de los Estados
Unidos de América (USD1.00).

Articulo 98.- Monto minimo de inversion durante el periodo de a@chcion. Todo
prospecto de emisidén debera establecer el montinmite inversion durante el periodo de
colocacion. Esto equivale al monto minimo del valominal de los valores que conforman
la emision, susceptible de ser negociada duranperédo de colocacion primaria de la
emision.

Parrafo |. El monto minimo de inversion durante el periodocdlocacion, no podra ser
mayor en ningun caso el monto de un mil (DOP1,@d@sos dominicanos.

Péarrafo Il. En el caso de emisiones en Moneda Extranjera, rmaréocomo base una
inversion minima de treinta délares de los Estddioislos de América (USD30.00) o su
equivalente en otra moneda extranjera.

Parrafo Ill . EI monto minimo de inversion durante el periodadlocacion, se establecera
en el prospecto de emision que documenta, un pragde emisiones y, debe especificarse
en el aviso de colocacién primaria.

Articulo 99.- Monto a emitir. El prospecto de emision y el aviso de colocagidmaria
deberan expresar el monto a emitir y la cantidadatlr nominal de la emisién objeto de la
colocacion primaria, que el emisor desea colocal emercado primario de valores.

Péarrafo. Una vez publicado el monto a emitir en el avisacd®cacion primaria, éste no
podra ser cambiado.

Articulo 100.- Fecha de emisiénLa fecha de emision es la fecha en la cual el emiso
expide el macrotitulo la cual coincide con la fedeainicio del periodo de colocacién, de
acuerdo con lo establecido en el prospecto de aoidc.

Parrafo |. La fecha de emision en un programa de emisiguela coincidir con la fecha
de inicio del programa, podra estar comprendidatrdedel periodo de vigencia del
programa, o podra coincidir con la fecha de expiradel programa.

Parrafo Il. La fecha de emision en procesos de titularizacaird coincidir con la fecha
de creacioén del patrimonio separado mediante leripggdn del contrato de emision marco
del programa de valores titularizados en los téoslide este Reglamento y la normativa
correspondiente.

Articulo 101.- Proceso de colocaciéil proceso de colocacion es la ejecucion sistematic
y organizada de las actividades de promociontayféquidacion y entrega de los valores
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que conforman una emision, con el objeto de realeauscripcion de una emision de
valores en el mercado primario de valores, a uni@me colocacion preestablecido en un
periodo de tiempo predeterminado o periodo de aoido.

Parrafo I. El proceso de colocacion puede ser realizado dimestite por el emisor, o por
uno o varios agentes de colocacién contratadoslgonisor para tal fin.

Parrafo Il . Podran actuar como agentes de colocacién Unidan@s agentes de valores
y/o puestos de bolsa contratados o autorizadosep@misor para realizar las labores
correspondientes al proceso de colocacién de Isi@mén el Mercado de Valores.

Parrafo Ill . Los agentes de colocacion contratados por elogndisben estar claramente
identificados en el aviso de colocacion primaria.

Articulo 102.- Contrato de colocacion primariakl convenio escrito entre un emisor y un
agente de colocacion, o contrato de colocaciongriandebe establecer:
1. Los términos de referencia que han de regir laci@laentre el agente de
colocacioén y el emisor;

2. Las definiciones y los elementos, situaciones,uastancias y condiciones
previas indispensables para efectuar la colocamiomaria;

3. La modalidad de colocacion primaria que se pretdiegtar a cabo, que puede
ser con base en mejores esfuerzos, en firme otganda

4. Los deberes y responsabilidades del agente deamidog

5. La comision por colocacion primaria y demas remacienes y honorarios a ser
pagados al agente de colocacion, asi como los p&@sny bases de calculo
necesarias para determinarlos;

6. Las causas de terminacion del contrato;

7. El sometimiento a procesos de resolucion de coetsias para dirimir
conflictos, de ser este el caso; y

8. Otros que establezca la Superintendencia por ndetaracter general.

Parrafo |. Antes de la publicacion del aviso de colocacidimaria, el emisor debera
enviar a la Superintendencia una copia de los amm#rde colocacion primaria suscritos
con cada agente de colocacion, de ser el caso.

Parrafo 1l. La colocacion primaria realizada mediante sub&si@® reservada a los
siguientes emisores: el Gobierno Central de la BlegggiDominicana, el Banco Central de
la Republica Dominicana, los Organismos Multiladiesade los cuales la Republica
Dominicana sea miembro, los gobiernos centralesancds centrales extranjeros cuyos
valores se negocien en la Republica Dominicanadmadiciones de reciprocidad.
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Articulo 103.- Colocacién primaria con base en mejores esfuerz8slocacion primaria
con base en mejores esfuerzos es la colocacidrapairde una emision contratada por el
emisor a un agente o unos agentes de colocacidiambe la suscripcion de un contrato
que se rige por las reglas del contrato de comigboual debe establecer expresamente
gue el o los agentes de colocacién no asumen comgoalguno para adquirir los valores
objeto de la emision.

Parrafo. El agente de colocacion que realice para un ermisa colocacion primaria con
base en mejores esfuerzos, no podra suscribiraloses que integran la emisién durante el
periodo de colocacion primaria.

Articulo 104.- Colocaciéon primaria garantizadaColocacion primaria garantizada es la
colocacion primaria de una emision contratada pamEsor a uno o varios agentes de
colocacion, mediante la suscripcion de un coniam se rige por las reglas del contrato de
comision. Mediante este contrato el agente o agatgecolocacion realizan una oferta de
suscripcion en firme al emisor, al precio de coto@a del remanente de los valores no
suscritos de la emisién, la cual es aceptada daceimento por el emisor. Como resultado
de este contrato, los valores no suscritos a laafgchora de terminacion del periodo de
colocacion, seran adjudicados al agente o ageatesldcacion.

Articulo 105.- Colocacién primaria en firme Colocacion primaria en firme es la
colocacion primaria de una emision contratada penesor a un agente o a unos agentes
de colocacién, mediante la suscripcion de un ctitrae se rige por las reglas del contrato
de compraventa, que establece el compromiso daetegede los agentes de suscribir del
emisor, al precio de colocacion, la totalidad deraision en una fecha convenida en el
contrato de colocacion.

Articulo 106.- Comision por colocacion primaria La fijacion de la comisiéon por
colocacion primaria es libre, pudiendo adoptaraddat forma de porcentajes calculados
sobre una base variable preestablecida en el toelkeacolocacion primaria, como la forma
de montos fijos de honorarios.

Articulo 107.- Precio de colocacionEl aviso de colocacion primaria debe estableter e
precio de colocacion primaria o precio al cual debascribirse, durante el periodo de
colocacion, todos los valores que conforman la iémis

Parrafo |. En el caso de emisiones de valores represergatieodeuda, el precio de
colocacion supone un precio distinto para cada adiamprendido en el periodo de
colocacion, que garantice a un inversor un misnmalineiento efectivo, desde cualquier
fecha de adquisicion que tome lugar durante ebgeride colocacion, hasta la fecha de
vencimiento de la emision.

Parrafo Il . En términos de lo establecido en el Parrafo este articulo, el emisor y el

agente de colocacion deberan suministrar a la Bugedencia, a la bolsa donde vayan a
colocar los valores (si fuere el caso) y al deposintralizado de valores, antes de la
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publicacion del aviso de colocacion primaria, ttalanformacion relativa al calculo de los
precios de suscripcién de los valores de deudagaaa dia del periodo de colocacién.

Parrafo Ill . La Superintendencia, mediante normas de cargeteeral, establecera los
requisitos para determinar los precios de colocagéara las emisiones de valores
conformados por cada tipo de valor representaigvoagital.

Parrafo IV . A partir de la terminacién del periodo de coladacel precio de los valores
sera determinado libremente, de acuerdo a las i@®gmres en el mercado secundario
bursétil o extrabursétil que corresponda.

Parrafo V. Se exceptlan de las disposiciones de este artazilemisiones que se colocan
en el mercado primario mediante proceso de sulpastéos emisores autorizados en este
Reglamento en el parrafo 1l del articulo 102Coftrato de Colocacién
Primaria) a realizar esta modalidad.

Articulo 108.- Tabla de precios La colocacion de valores representativos de deuda
requeriran la elaboracion de una tabla de precitista de los precios aplicables a las
suscripciones a ser realizadas cada dia del pedimdolocacion.

Parrafo 1. El calculo de los precios para elaborar la tad#aprecios debe realizarse
utilizando la tasa efectiva de rendimiento congtalet la emision, fijada por el emisor.

Parrafo Il . La tasa efectiva de rendimiento constante demigién, fijada por el emisor,
debe estar contemplada en el aviso de colocacigrapa.

Parrafo Ill . La tabla de precios debe ser entregada a la iBtgretencia, a la bolsa donde
vayan a colocar los valores (si fuere el caso)deglosito centralizado de valores al menos
dos (2) dias habiles antes de la fecha de pubbicatg| aviso de colocacion primaria.

Parrafo IV. Se exceptian de las disposiciones de este artasumisiones que se colocan
en el mercado primario mediante proceso de sulpastéos emisores autorizados en este
Reglamento en el parrafo 1l del articulo 102Coftrato de Colocacion
Primaria) a realizar esta modalidad.

Articulo 109.- Publicidad de la oferta publica de suscripcidouego de aprobada la oferta
publica de suscripcion de valores, el emisor, threente o a través del agente o de los
agentes de colocacion contratados, llevara a aabadtividades publicitarias dirigidas a
los inversionistas, con el fin de promover la sipstdn de dichos valores en el mercado
primario de valores. El emisor sera responsablguéda informacion que se difunda como
parte de las actividades publicitarias correspauaiala inscrita en el Registro.

Parrafo I. El emisor o los agentes de colocacion contratadielseran remitir copia a la
Superintendencia de toda publicidad realizada, fi@@a de su inscripcidén en el Registro.
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Parrafo 1. El emisor no podra difundir con fines promociosafengiin mensaje cuyo
contenido no figure en el prospecto de emision@ goporcione una vision de la emisiéon
distinta de la contemplada en el prospecto.

Parrafo 1ll. EI material promocional del emisor sobre la sy®idn de valores debera
hacer referencia expresa a la disponibilidad desgecto de emisién y a que se mantendra
para consulta al menos en el domicilio social deseny sus sucursales, en las oficinas de
los agentes de colocacion contratados, la Supedateia y en cualquier otro lugar que
determine el emisor.

Parrafo IV. Toda publicidad que se realice debera contenenaslele lo indicado en el
Péarrafo 1ll, como minimo la siguiente leyenda emfa legible:“La inscripcién del valor
en el Registro del Mercado de Valores y Productiasautorizacion para realizar la oferta
publica por parte de la Superintendencia, no inpliertificacién sobre la calidad de los
valores y la solvencia del emisor”

Parrafo V. La Superintendencia podra solicitar al emisor lalusion de leyendas
adicionales, cuando lo estime necesario para ledarrevelacion de los riesgos existentes
en los valores o en el emisor.

Parrafo VI. La Superintendencia podra requerir al emisor laecaion o cese de cualquier

actividad publicitaria, cuando las informacionesecomendaciones utilizadas en la misma
puedan inducir a error, en cuanto a la apreciacjoe merezcan los valores u otras
circunstancias relevantes que puedan afectar laroighdad de dichas informaciones o

recomendaciones.

Parrafo VII. La Superintendencia establecera mediante normeadcter general los
formatos que podran utilizarse para la publicidadadsuscripcion de valores en el mercado
primario.

Articulo 110.- Aviso de colocacion primariaToda emision requerird de un aviso de
colocacion primaria, el cual debera ser publicadoper lo menos un periddico de
circulacion nacional, contentivo de los detalldatreos a la colocacion primaria de una o
MAas emisiones a ser generada a partir de un pragtaremisiones, elaborado y publicado
de conformidad a los requisitos que establezcaufzei$tendencia mediante normas de
caracter general. El aviso de colocacién primagbedcontener las caracteristicas de la
emision o emisiones, la fecha de inicio, la fecedaetminacion de la respectiva colocacion
primaria y cualquier otra informacién que estabdelec Superintendencia mediante norma
de caracter general.

Parrafo I. El prospecto de emision debe incluir, como anexdpmnato del aviso de
colocacién primaria.

Parrafo Il . El aviso de colocacion primaria de una emisiésen publicado debera ser

sometido a la aprobaciéon de la Superintendencidjami solicitud escrita, al menos dos
(2) dias habiles antes de la fecha de publicacbawdso.
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Parrafo 1l . El aviso de colocacion primaria debe ser pubbcad el plazo comprendido
entre cinco (5) y diez (10) dias habiles antericaela fecha de inicio del periodo de
colocacion.

Articulo 111.- Pequefios inversionistas Unicamente para las ofertas publicas de
suscripcion de emisiones de valores con unacatitbn de riesgo de “grado de inversion”,

dirigida al publico en general, a ser colocada lemercado primario dominicano bajo la

modalidad de colocacion primaria con base en mgjesfuerzos o colocacién primaria

garantizada, dara preferencia a los pequefios iowestas, para lo cual se requerirad
construir un libro de ordenes de suscripcion de catgr primario de pequefios

inversionistas, hasta por un monto maximo del @nta por ciento (50%) de la emision. El

restante cincuenta por ciento (50%) de la emigiabra de ofrecerse al publico en general,
incluyendo al pequefio inversionista, durante l@waiga del periodo de colocacion.

Parrafo |. A los efectos de este articulo, pequefio invelsiares toda persona fisica que
solicite suscribir en el periodo de colocacion,oxed de una emision objeto de oferta
publica de suscripcion, por un valor no superioguinientos mil pesos dominicanos
(DOP500,000.00) para valores denominados en pesusidanos, indexados anualmente
segun la inflacion acumulada publicada por el Ba@Gemtral; diez mil dblares de los
Estados Unidos de América (USD10,000.00) si sa ttatvalores denominados en délares
de los Estados Unidos de América; ocho mil eurd$R&000) para valores denominados
en Euros; y el equivalente a cinco mil dolares de Estados Unidos de América
(USD5,000.00) para valores denominados en otragdasn

Parrafo II. El libro de oOrdenes de suscripcion de mercado primde pequefios
inversionistas, estara conformado por el listadteoado cronolégicamente por la fecha y
hora, de las ofertas de suscripcion instruidas pemuenos inversionistas al precio de
colocacion correspondiente al primer dia del peride colocacion.

Parrafo Ill . ElI emisor, mediante los agentes de colocaciomstoaira el libro de 6rdenes
de suscripcion de mercado primario de pequefiogdiovestas, en el lapso comprendido
entre la fecha de publicacion del aviso de coldragi la fecha de inicio del periodo de
colocacion.

Parrafo IV . El emisor mediante los agentes de colocaci@uscdraran el libro de érdenes
de suscripcion de mercado primario de pequefogsiovastas, en la fecha de inicio del
periodo de colocacion. La adjudicacion de los es@r ser suscritos se realizara de acuerdo
a las posturas hechas, si la suma de éstas noeegtadbonto a emitir. En el caso que la
suma de las posturas exceda el cincuenta por ci@&@ieo) del monto a emitir, la
adjudicacion se realizard con base en el promeainigrado tomando en cuenta para su
calculo la participacion determinada con base snmontos de las posturas hechas, para
distribuir el monto a emitir entre los pequenosnmsonistas suscriptores.

Parrafo V. Los contratos que se derivan de la ejecucion dérldenes de suscripcion de

mercado primario de pequefos inversionistas deipaidarse en la fecha de inicio del
periodo de colocacion, con fondos disponibles potepde los pequefios inversionistas.
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Parrafo VI. Las ordenes de suscripcion de mercado primaripedgiefios inversionistas
gue no se liguiden en la fecha de inicio del peride colocacion por falta de provision de
fondos por parte de los pequefios inversionistagansescartadas sin penalizacion alguna
para éstos.

Articulo 112.- Periodo de colocaciaril periodo de colocacion, entendido como el lapso
de tiempo durante el cual se realiza la colocapidmaria, no podra exceder los quince
(15) dias habiles ni puede ser inferior a cincal{&¥ habiles.

Parrafo |. Se exceptia del cumplimiento de lo citado en msgnte articulo las
colocaciones primarias realizadas bajo la modaldadolocacion primaria en firme.

Parrafo Il. No se contemplan ni se permiten extensiones abgede colocacion.

Articulo 113.- Monto suscrito EI monto suscrito es el monto correspondientecahtidad
de valor nominal del monto emitido relativo a lddigaciones o a las acciones, para las
cuales los inversionistas efectuaron las contrdnegs y pagos requeridos para dar
nacimiento a las obligaciones o a las accionesnterel periodo de colocacion.

Péarrafo |. El monto suscrito puede ser menor o igual al memitido. En ningun caso el
monto suscrito puede exceder el monto emitido.

Parrafo Il. El emisor debera informar a la Superintendenciaptdhblico en general como
hecho relevante el monto suscrito, de ser estasel, comparandolo con el monto emitido,
a mas tardar el dia habil siguiente al cierre dealztividades del dia correspondiente a la
fecha de terminacion del periodo de colocacionSuperintendencia establecer4d mediante
normas de caracter general los medios y las fodaddis requeridas para la remision de la
informacion relativa al monto suscrito.

Articulo 114.- Monto no suscrito EI monto no suscrito es el monto correspondianks
cantidad de valor nominal del monto emitido para tuales los inversionistas no
efectuaron las contribuciones y pagos requeridos g nacimiento a las obligaciones o a
las acciones, durante el periodo de colocaciormd@ito no suscrito se calcula como la
diferencia que resulta de sustraer del minuenddoomado por el monto emitido, el
sustraendo conformado por el monto suscrito. Lésr@a no suscrito de una emision seran
considerados nulos y sin valor.

Parrafo. El monto no suscrito de emisiones realizadas padde de inversion, dentro de
un programa de emisiones, no sera considerado ywgodran ser colocados en otra
emision dentro del mismo programa.

VI.2 DE LA NEGOCIACION DE VALORES EN BOLSAS EN PROESOS DE
COLOCACION PRIMARIA DE EMISIONES

Articulo 115.- Valores aprobados por la Superintendencia y neg@olds a través de las
bolsas Se entiende por valores aprobados por la Supadehcia y negociados a través de
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las bolsas, los valores negociados en bolsas ecesp® de colocacion primaria de
programa de emisiones aprobadas por la Superinteiade

Parrafo |. Para efectos de este articulo, se entiende pociaeiin de valores en bolsas en
procesos de colocacion primaria de emisiones, miston de servicio que autoriza la

Superintendencia a una bolsa, para que esta sttega®n la comisionista, contratada por
un emisor, para la conclusién de la negociacidiguidacion de las posturas de ofertas de
suscripciéon de los valores objeto de la emisiomamte el periodo de colocacion, al precio
de suscripcidn de la emision, realizadas por lestsg de colocacion.

Parrafo Il . Dado el caracter de servicio de la comision quer&a la Superintendencia a
una bolsa, los agentes de valores y puestos dea lmple actlen como agentes de
colocacion, no necesariamente han de estar afliada bolsa de valores que se constituye
en la comisionista Unica de los intermediaros derga con respecto al emisor, en el
proceso de colocacion primaria.

Articulo 116.- Tratamientos de las posturas y aceptacion de @fertle suscripcion de
valores en bolsas en procesos de colocacion primatias posturas de ofertas de
suscripcion de valores en bolsas, en procesos Ildeactdn primaria de emisiones; al ser
aceptadas, seran vinculantes para el emisor hast@lpmonto emitido. Sin embargo,
distinto de los procesos de negociacion en el rdersacundario, las posturas de ofertas de
suscripciéon hechas por los puestos de bolsa a@ptadr la bolsa en la colocacién
primaria, no son vinculantes para los puestos deappor que el incumplimiento de las
ofertas aceptadas, no acarrea penalidad algunalgsmgentes de valores y puestos de
bolsas.

Parrafo 1. Sin perjuicio de lo establecido en este articlds, posturas de ofertas de
suscripcién por agentes de valores y puestos tfade@n suscripciones primarias que
adopten la modalidad de suscripciones primariaangaadas y de suscripciones primarias
en firme, son vinculantes para los agentes deeslp puestos de bolsas de acuerdo a lo
establecido en el contrato de colocacion primarsgsto con el emisor.

Articulo 117.- Honorarios. Seran a cargo del emisor el pago de los honsraz@mnisiones

y tarifas con motivo de la negociacion de valorasbelsas en procesos de colocacion
primaria de emisiones, las cuales estaran sujekagpeevisto en el articul@32 (Tarifas,
comisiones, contribuciones y carga®) este Reglamento.

VI.3 DE LA OFERTA Y DEL PROCESO DE COLOCACION DE L® VALORES DE
DEUDA OBJETO DE OFERTA PRIVADA

Articulo 118.- Determinacion de una oferta de valores como ofepidvada de valores
La oferta de valores que cumpla con todas las cardis establecidas en el articulo 85
(Oferta Privadg de este Reglamento, se considera una ofertadariva cual no requiere
de autorizacion previa por parte de la Superintecide
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Articulo 119.- Solicitud de calificacion de la oferta de valoresomo privada Los
emisores que opten por solicitar la calificaciornialeferta de valores como oferta privada
de parte de la Superintendencia, antes de procedela oferta y emision de los valores,
deberan acompafar su solicitud con un escrito dsed®cumente:

1. Las caracteristicas de la emision;

2. La fecha de inicio y la fecha de terminacion deliqunp de colocacion. La fecha de
terminacién no podran en ningan caso tomar lugafeeha igual o posterior a la
fecha de vencimiento de los valores objeto de lgiém

3. El facsimile del contrato que documenta los valgresconforman la emision; y

4. La hoja de advertencia a ser suscrita por los shweistas destinatarios de la oferta, la
cual debe sefialar que los valores ofrecidos no d$idno autorizados por la
Superintendencia, no cuentan con calificacion e&go independiente, no pueden ser
negociados en el mercado secundario de valoregpzan de las protecciones que
establece la Ley para los valores objeto de ofetdica.

Parrafo. La calificacion de oferta privada de valores, débsar efectuada y comunicada
por la Superintendencia al emisor solicitante, e los treinta (30) dias calendario,
siguientes a la fecha de su presentacion.

Articulo 120.- Obligaciones del emisor en el proceso de colocaalé valores objeto de
oferta privada El emisor, como oferente de una emision de valaigjeto de oferta
privada, que haya optado por la calificacion denlama ante la Superintendencia, debera
consignar ante esta Ultima al quinto dia habil isigpe a la fecha de terminacion del
periodo de colocacion, copia de la totalidad deitakos fisicos emitidos nominativamente,
asi como ejemplares originales de las hojas dert@ivgas suscritas por cada inversor.

Articulo 121.- Restricciones que aplican a la representacién yaacomercializacion de
valores objeto de oferta privad&os valores objeto de oferta privada no podran:

1. Estar representados mediante anotaciones en cuenta.

2. Ser objeto de negociacién primaria en una bolszttges para su colocacion.

3. Ser negociados en los mercados secundarios bessdtil extrabursétiles y en
mercados secundarios de valores de clientes negioogles.

4. Ser intermediados ni negociados por agentes deegajopor puestos de bolsa, tanto
por cuenta propia, como por cuenta de terceros.

5. Ser objeto de participaciones o similares, ni partados en fideicomisos de oferta
publica, en procesos de titularizacién u otrosaglbs de inversion colectiva.

Parrafo. Los agentes de valores y puestos de bolsa no pogaéticipar en la

estructuracion, promocion, oferta y realizacioncizro total de las actividades relativas a
los procesos de colocacion de valores objeto déagbeivada.
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CAPITULO VI

DE LA ORGANIZACION Y FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO SEQJNDARIO
BURSATIL Y EXTRABURSATIL DE VALORES

VII.1 DEFINICIONES FUNDAMENTALES DEL MERCADO SECUNDARIO
BURSATIL Y EXTRABURSATIL DE VALORES

Articulo 122.- Mercado secundario bursatil y extrabursatil de vagés De acuerdo a las
disposiciones de la Ley, el mercado secundarioaleras se define, en sentido amplio,
como el sector del Mercado de Valores donde ocdagmegociaciones que envuelven la
transferencia de valores objeto de oferta publicayiamente colocados en el mercado
primario de valores y admitidos a negociacion emismo por la Superintendencia, por
parte de terceros distintos a los emisores dedluses.

Parrafo 1. En el mercado secundario de valores toma lugtoriaacion de precio de los
valores objeto de oferta publica previamente stoscen el mercado primario de valores,
mediante la realizacion del conjunto de actividadektivas a la contratacion de
transacciones comerciales que versan sobre |loanmsttos financieros o valores objeto de
oferta publica, donde las transacciones comercipbegtadas determinan el estado y
evolucion de la oferta y la demanda de los valolgsto de oferta publica negociados.

Parrafo Il . Se exceptlian del requisito de colocacion prewmialemercado primario de
valores, las ofertas publicas de venta (OPV), ledes podran ser ofertadas directamente a
través del mercado secundario. La autorizacioragelIPV esta sujeta a las disposiciones
de este Reglamento sobre las ofertas publicas tyaa disposiciones establecidas por la
Superintendencia mediante normas de carécter denera

Parrafo Il . El mercado secundario de valores comienza egctzfcorrespondiente al dia
habil siguiente a la fecha de terminacion del mkride colocacion de una emisioén en el
mercado primario.

Parrafo IV. Se exceptla de la prescripcion establecida en ebfpaanterior, las
colocaciones de valores realizadas bajo la modhti@acolocacion en firme, cuyo mercado
secundario de valores, comienza el dia habil si@i@ la suscripcion realizada por el
agente o agentes de colocacion.

Parrafo V. Se exceptua de la prescripcion establecida paredfo Il del presente articulo
a la suscripcion continuada de unidades de inversid el caso de fondos mutuos o
abiertos.

Parrafo VI. El mercado secundario de valores se clasificanencados secundarios

bursatiles o extrabursatiles de valores y en mesadcundarios de valores de clientes no
profesionales.
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Articulo 123.-Mercados secundarios bursatiles y extrabursatiles \chlores Al tenor de

las disposiciones de la Ley, los mercados secuwslhtirsatiles y extrabursatiles de valores
regulados por la Superintendencia, denominados @i@e@os de este reglamento como
mercados secundarios bursétiles o extrabursaslesldres, son aquellos donde toma lugar
la intermediacion profesional de valores objetmfigta publica por parte de los agentes de
valores o puestos de bolsa autorizados para oparal respectivo mercado secundario
bursatil o extrabursatil de valores, actuando tgotocuenta propia como comisionistas de
sus clientes.

Parrafo |. Los mercados secundarios bursatiles o extrabweséatié valores se definen
como aquéllos sistemas multilaterales que pernnéenir los diversos intereses de compra
y venta sobre instrumentos financieros y valorgstolde oferta publica; para dar lugar al
pacto de contratos con respecto a dichos instriosgptque estan autorizados y funcionan
de forma regular, conforme a lo previsto en estglddeento, y en normas de caracter
general que establezca la Superintendencia, catidnjen todo caso, a condiciones de
acceso, admision a negociacion, procedimientosatipes, informacion y publicidad.

Parrafo Il. Los mercados secundarios bursatiles o extrabwsatke valores en la
Republica Dominicana comprenden los siguientes e
1. Las bolsas de valores;

2. El mercado secundario extraburséatil de valorescdelal

3. Los mercados de futuros y opciones, cualquiera sg@ el tipo de activo
subyacente, financiero o no financiero organizatosamaras de compensacion; y

4. Cualesquiera otros que, cumpliendo los requisitesigtos en el encabezamiento
de este articulo, se autoricen en el marco de tasisones de la Ley, este
Reglamento y normas de caracter general que eataldke Superintendencia.

Parrafo Il . A efectos de la admision a negociacion en el atkralominicano de clientes
no profesionales de aquellos instrumentos finaosieegociados en mercados secundarios
bursatiles o extrabursatiles del exterior, la Smpendencia establecerd mediante normas
de caracter general, las jurisdicciones extranjeresnocidas.

Articulo 124.-Intermediarios de valores autorizadoBe acuerdo a las disposiciones de la
Ley, seran intermediarios de valores autorizadoa patuar en los mercados secundarios
bursatiles o extrabursétiles de valores y en losad®s secundarios de valores de clientes,
segun corresponda, los agentes de valores o pudstb®lsa afiliados a los mercados
secundarios bursétiles o extrabursatiles, segdefsgen en el presente Reglamento.

Articulo 125.-Intermediacion profesional de instrumentos finances en el mercado
secundario de valoresSe considera intermediacion profesional de ins&ntos financieros
o0 valores en el mercado secundario de valoresiealaacion habitual de:
1. Operaciones de correduria, de comision u otrasdeta$ a poner en contacto la
oferta y demanda de valores.
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2. Operaciones por cuenta propia, con valores emit@gsrantizados por terceros
respectos de los cuales se haga oferta publica.

3. Operaciones referidas en los numerales 8 al lartieulo 44 Valores susceptibles
de ser negociados en el Mercado de Valodetpresente Reglamento, entre agentes
de valores o puestos de bolsa y clientes no pofakas.

4. Administracién y manejo de carteras de valoresipdau de terceros.

Parrafo I. La intermediacién profesional de instrumentos fai@ros en el mercado
secundario de valores soOlo podran realizarlas ¢etas de valores o puestos de bolsa
autorizados conforme a las disposiciones legafgentes.

Parrafo Il. La administracion y manejo de cartera de valorepipdad de terceros sera
realizada por los agentes de valores y puestos asash autorizados por la
Superintendencia. La Superintendencia mediant@a®de caracter general regulard esta
actividad.

Articulo 126.-Organizacion del mercado bursatil de valoreEl mercado secundario
bursatil de valores se conducira a través de ldsabade valores, las cuales deberan
constituirse en sociedades anénimas, con arrelgl® @ormas de la Ley de Sociedades y la
Ley.

Articulo 127.-Organizacion del mercado secundario extraburséaté ealores de deuda
El mercado secundario extrabursatil de valoreslalela se constituira en una sociedad
anonima con arreglo a las disposiciones estableedda Ley de Sociedades.

Péarrafo. EI mercado secundario extrabursétil de valoresieleda tendr4& como objeto
exclusivo la organizacion, el funcionamiento yigilancia de este mercado.

Articulo 128.-Organizacion del mercado de futuros y opcion& mercado de futuros y
opciones se organizara en camaras de compensacidnfarma establecida en la Ley de
Sociedades.

Articulo 129.-Depésitos centralizados de valorede acuerdo a las disposiciones de la
Ley, los depoésitos centralizados de valores sondadds del mercado bursatil y
extrabursatil de valores con forma de sociedad iamnque tienen por objeto exclusivo
prestar los siguientes servicios:
1. Crear y llevar como registrador, el libro contalgjee conforma el registro de
propiedad de los valores entregados en depdsitdiante el cual se instrumenta el
sistema de anotacion en cuenta.

2. Liquidar transacciones de compraventa de los valadenitidos a negociacion en el

mercado secundario bursétii o extrabursatii coomedignte, mediante la
instrumentacion de sistemas de liquidacion de gatcentra pago.
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3. Instrumentar transferencias de valores entre dgmbes, bajo la modalidad de
entrega libre de pago.

4. Registrar gravamenes y otros derechos reales ksbvalores depositados.

5. Gestionar y administrar las transferencias de ealgrla constitucion de garantias en
efectivo para el perfeccionamiento de contratopréstamo de valores, contratos de
futuros, opciones y derivados, entre los partidigsuadmitidos al mercado secundario
bursatil o extrabursétil correspondiente.

Articulo 130.-Mercados secundarios de valores de clientes no gsiminales Los
mercados secundarios de valores de clientes negofles se definen como los sectores
del mercado secundario donde toma lugar la negoniae titulos valores aprobados por la
Superintendencia entre clientes no profesionalesocorincipales, por una parte, y por la
otra un participante adscrito a un mercado secimdarsatil o extrabursatil de valores,
como agente, autorizado para actuar por cuentrceros.

Parrafo |. Pueden ser participantes adscritos a un mercaciondario extrabursatil de
valores, segun corresponda, los agentes de valoseepuestos de bolsa, las entidades de
intermediacion financiera sélo por cuenta propi&abierno Central y el Banco Central de
la Republica Dominicana.

Parrafo Il . Los participantes adscritos a un mercado secimbarsatil o extrabursatil de
valores, que estan autorizados para actuar potacderterceros, son los que se especifican
en este Reglamento.

Articulo 131.-Libros, registros y gobierno corporativoLas entidades del mercado
secundario bursatil extrabursétil estardan sujetasasa normas de funcionamiento,
informacion y gobierno corporativo de las sociedadee realicen oferta publica de
valores.

Articulo 132.-Tarifas, comisiones, contribuciones y cargokas entidades del mercado
secundario bursatil o extrabursatil prestan uniseral publico inversionista, por el cual
estableceran las tarifas, las comisiones, las ibotones y los cargos que cobraran a sus
afiliados y usuarios.

Parrafo |. Las tarifas deberan estar tipificadas y estadidexccon base en costos operativos
y de servicios, y requeriran la autorizacion pred@ la Superintendencia para su
implementacion.

Parrafo Il . En aras de la proteccion al inversionista, la$atg comisiones o cargos que

apligue la entidad asumiran la forma de montos fijdonorarios, y en ningun caso pueden
tener como base un porcentaje del rendimiento, andatla transaccion o saldo de los
valores en negociacion.
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Parrafo Ill . Las entidades del mercado secundario organizagmaran establecer tarifas,
comisiones, honorarios o cargos obligatorios queadiliados deban cobrar a sus clientes
por sus servicios.

Parrafo IV. Las entidades del mercado secundario organizelderé@n publicar sus tarifas
de manera que éstas puedan ser consultadas dearaapedita por los afiliados y usuarios.
Para ello deberan proporcionar un estudio tarifaiccual serd de conocimiento publico,
respaldando la estructura de remuneraciones g@lseada por los servicios prestados.

Articulo 133.- Otros requerimientos La Superintendencia podra establecer, mediante
normas de caracter general, otros indices, niveles endeudamiento, suficiencia
patrimonial y politicas contables para el regigie transacciones y la elaboracion de
estados financieros por parte de las entidadepaytieipan en el mercado secundario.

Articulo 134.- Publicidad en el mercado secundarihas actividades publicitarias que
realicen los participantes del mercado secunddrnimidas a los inversionistas, con el fin
de promover la negociacion de los valores y pramfucseran reguladas por la
Superintendencia mediante norma de caracter general

Articulo 135.-Negociacién de valores extranjeros en el mercadocuselario. La
Superintendencia determinara los valores extrasjesutorizados por un organismo
equivalente a la Superintendencia, del exteriarpmecido por ésta mediante norma de
caracter general, y siempre que se trate de vatpressean aptos para ser negociados y
ofrecidos en bolsas o en el mercado extrabursatladespectiva jurisdiccién extranjera,
sin limitacion en cuanto al tipo de inversionigjae podran ser elegibles para ser ofrecidos
en el mercado secundario dominicano.

CAPITULO VI

DE LOS MERCADOS SECUNDARIOS EXTRABURSATILES DE VADRES DE
DEUDA

VIII.1 DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 136.-Definicion y objeto de negociacion de los mercadegcundarios
extrabursatiles de valores de deudaos mercados secundarios extrabursatiles deeslor
de deuda se organizan en sociedades andénimas, defseen como los mercados
secundarios que toman lugar fuera de una bolsaldecg, donde ocurre la reunion de los
diversos intereses de compra y de venta que dar huda formacion de precio de los
valores de deuda aprobada o registrada por la iBtgredencia, conforme las disposiciones
de la Ley. Estas sociedades andnimas solo tendcitdd para realizar las actividades
descritas en el presente Reglamento.

Parrafo I. Los mercados secundarios extrabursatiles de watteedeuda también podran

tener por objeto la negociacion de aquellas categate instrumentos financieros que
tengan por activo subyacente o precio de referen@kres de deuda aprobadas o
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registrados por la Superintendencia conforme lapadiciones de la Ley, y que por sus

caracteristicas sean aptas para ello; de acudalque contemplen las reglas internas o el

reglamento del mercado secundario extraburs@@nizado de valores de deuda, segun lo
establecido en el presente Reglamento. La Supedeteia establecera mediante normas
de caracter general los instrumentos financierogtiges de deuda, que pueden ser objeto
de negociacion en el mercado secundario extraliuysgdnizado de valores de deuda.

Parrafo Il. Podran negociarse en el mercado secundario exsah organizado de
valores de deuda, en los términos establecidosstn Reglamento y de acuerdo a lo
dispuesto por la Superintendencia en normas dectear@eneral, los instrumentos
financieros que tengan por activo subyacente oi@rée referencia, valores de deuda
aprobada o registrada, admitidos a negociacibnnemercado de futuros y opciones. En
este caso, se debera prever, la necesaria codddinantre los sistemas de registro y
liquidacién respectivos.

Articulo 137.-Creacién y supervision de los mercados secundamasrabursatiles de
valores de deudd.a creacion de mercados de valores de deuda a@rabespistrada sera
autorizada por la Superintendencia de acuerdo @dwisto en la Ley y por las normas
dictadas por la Superintendencia quien estarage ¢l su supervision.

Articulo 138.-Afiliados a los mercados secundarios extraburs&il@rganizados de
valores de deudd_os afiliados a los mercados secundarios extrabl@s@rganizados de
valores de deuda aprobada o registrada seran:

1. El Banco Central de la Republica Dominicana.

2. El Gobierno Central de la Republica Dominicana.

3. Los agentes de valores o puestos de bolsa delgmigndo por cuenta propia y
como comisionistas de sus clientes.

4. Las entidades de intermediacion financiera del, patsuando solo por cuenta
propia.

5. Cualquier otra persona juridica que la Superintecidedetermine.

Péarrafo. Los afiliados a los mercados secundarios extsdltiles organizados de valores
de deudaaprobada o registrada, cumplirdn con el perfil § tequisitos de admision
previstos en el reglamento de la correspondienteedad andnima, y con las normas de
caracter general que a tal efecto establezca lariBtgndencia.

Articulo 139.-Valores de deuda aprobada o registrada admisiblesegociacion Son
admisibles para ser negociados en los mercadoadaatos extrabursatiles organizados de
valores de deuda, las siguientes categorias deesatte deuda aprobadas o registradas,
representadas mediante anotaciones en cuenta:
1. Valores representativos de deuda emitidos o avalpdo el Gobierno Central de la
Republica Dominicana.
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. Valores representativos de deuda emitidos o p&@aekco Central de la Republica
Dominicana.

Instrumentos financieros que tengan como activyatdnte o precio de referencia,
valores representativos de deuda emitidos o avalpdoel Gobierno Central de la
Republica Dominicana.

Instrumentos financieros que tengan como activyatdnte o precio de referencia,
valores representativos de deuda emitidos o p@aato Central de la Republica
Dominicana.

. Otros valores de deuda oficial que la Superintecidedetermine, una vez oida la
opinion favorable del Ministerio de Hacienda y e&lnBo Central de la Republica
Dominicana.

. Valores representativos de deuda objeto de ofedtaliga autorizada por la
Superintendencia.

Certificados y depositos a término emitidos poridamtes de intermediacion
financiera del pais.

Letras de cambio y pagarés librados y aceptadosminiades de intermediacion
financiera del pais.

Letras de cambio libradas por terceros y aceptpdaentidades de intermediacion
financiera del pais.

10.Letras de cambio libradas y aceptadas por tercgrasaladas por entidades de

intermediacion financiera del pais.

11.Pagarés librados por terceros y avalados por el@sdde intermediacion financiera

del pais.

12.Instrumentos financieros que tengan por activo aoéyte o precio de referencia, las

categorias de valores representativos de deudamsplada en los numerales
anteriores de este articulo.

13. Otros valores representativos de deuda aprobadia @Gugerintendencia determine.

Parrafo |. El proceso de admisiéon de valores representatdesdeuda aprobada o
registrada y de instrumentos financieros que terg@nactivo subyacente o precio de
referencia, valores de deuda aprobada o registsad@alizara, de conformidad con lo que
establezca la Superintendencia en normas de cagateral, y en cumplimiento con el
reglamento interno de la sociedad anénima.

Parrafo Il . Los valores referidos en los numerales del 7Lalel este articulo estan sujetos
al limite de plazo y demas requerimientos contedgdeaen el articulo 8ferta publica
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de suscripcion de valores de deuda emitidos poetdilades de intermediacion financiera
autorizada$ de este Reglamento.

Parrafo Il . El proceso de admision de valores representatigadeuda del Banco Central
y del Estado, y de instrumentos financieros qugaercomo activo subyacente o precio de
referencia valores de deuda del Banco Central yEdt&do, se realizara una vez oida la
opinion favorable del Ministerio de Hacienda y eanBo Central de la Republica
Dominicana; de conformidad con lo que establezc&uperintendencia en normas de
caracter general, y en cumplimiento con el reglamerierno de la sociedad andnima.

VII.2 DE LAS MODALIDADES DE NEGOCIACION Y MECANISMOS DE
ASISTENCIA, FORMACION DE PRECIO Y LIQUIDACION.

Articulo 140.-Modalidad de negociacién en los mercados secundaréxtrabursatiles
organizados de valores de deudas negociaciones entre afiliados, que tomararr laga
los mercados secundarios extrabursatiles orgarszddovalores de deuda, tendran un
caracter bilateral, y como tal, la sociedad anonmmaonstituira contrapartida de ningun
afiliado en estas negociaciones. La asuncion dsba de crédito de contraparte de los
afiliados y de los clientes con quienes pacterrecamor cuenta del afiliado que realice la
negociacion.

Parrafo |. Las negociaciones en los mercados secundarioshardediles organizados de
valores de deuda podran adoptar:
1. La modalidad de pacto de contratos de compravenita afiliados, actuando por
cuenta propia o como comisionistas de sus cliesgggjn aplique.

2. La modalidad de pacto de contratos de compravarita afiliados actuando por
cuenta propia o como comisionistas de sus cliestgg)n aplique, derivados de la
aceptacion de ofertas de compra o de ofertas da,vemel sistema de corretaje de
valores de deuda admitidos a negociacién, operadtagorrespondiente sociedad
anonima, como corredora de valores de deuda.

3. La modalidad de invitacion a subasta de valoredalela admitidos, que circulen
en el mercado secundario; organizada y conducidéapgociedad andénima como
corredora de valores de deuda, por mandato de iliadafque desea vender
valores de deuda.

4. La modalidad de solicitacién organizada de ofedmsenta dirigidas a afiliados
oferentes, para la compra de valores de deuda goelan en el mercado
secundario, donde la sociedad an6nima como coaedervalores de deuda,
organiza y conduce la solicitacion, por mandataefiliado que desea adquirir
valores de deuda.

5. Cualquier otra modalidad de negociacion que conlietasociedad andénima en su
reglamento.
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Parrafo Il . Las modalidades de negociacion de valores adwsiteh los mercados de
Valores de deuda aprobada o registrada admisilsiegaciacion se regularan segun lo
establecido en el reglamento de la sociedad anorinte conformidad con lo que
establezca, a tales fines, la Superintendenci@enas de caracter general.

Parrafo 1l . Queda prohibida la utilizacion de las modalidad#s negociacion
contempladas en este articulo para adquirir pde B los emisores, bien sea directamente
0 mediante personas interpuestas, valores de dspmdada o registrada admisible a
negociacion antes de la fecha de vencimiento de los valoregedé@n exceptuados de la
prescripcion de este parrafo, el Banco Centralad@dpublica Dominicana y el Gobierno
Central.

Articulo 141.-Correduria de valores de deud®ueda autorizada la sociedad anénima,
para ejercer la correduria de valores de deuda tiddsi a negociacion en el
correspondiente mercado extrabursatil secundaganizado. Se define como operador de
valores de deuda, a la sociedades anonimas, co&sitcomo agentes de comercio
autorizados, que dispensan su mediacion como naraiata sus afiliados mandantes, para
facilitarles el pacto o conclusién de contratoscdempraventa de valores de deuda, que
toman lugar en estos mercados extrabursatiles dagaa organizados de valores de
deuda.

Articulo 142.- Reglas para la correduria de valores de deuBbejercicio de la correduria
de valores de deuda por la sociedad anonima, @sta & las siguientes reglas:
1. La sociedad andénima responde de la identidad ycadguh de los afiliados que
contrataren por su intermedio, y de la realidadlake negociaciones en que
intervengan.

2. La sociedad anénima no esta autorizada para rechmicer pagos, ni para cumplir
o exigir el cumplimiento de cualesquiera otras gddiones de los afiliados
contratantes, salvo las excepciones contempladesterReglamento.

3. Sila sociedad anénima no manifiesta a uno defitisd®s contratantes el nombre
del otro, se hace responsable de la ejecucion atdgtato y al ejecutarlo queda
subrogada en los derechos del afiliado contratanteuyo beneficio cumplio el
contrato.

4. La sociedad anonima no tiene derecho al corretaje se lleva a conclusion el
pacto del contrato de compraventa de valores adivsiten que interviene.

5. La sociedad anonima llevara los siguientes libfipsin libro en el cual anotara, en
el momento de su ajuste, todas las operacionesom@raventa hechas por su
mediacién, con breve indicacién de los afiliadostatantes, de los valores de
deuda negociados y de las condiciones esencialkss ajgeracion; (ii) un registro
donde consten todos los contratos de compraverdadues, en el cual anotara con
entera precision, diariamente, sin abreviaciormeag las condiciones de las ventas
y las compras de valores de deuda negociadosaloses especificos negociados,
el precio de negociacion y los afiliados contragant
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6. La sociedad an6nima debe dar a los afiliados camties, dentro de los treinta (30)
minutos siguientes al pacto o conclusion del comtrde compraventa, una
confirmacién contentiva del extracto del contragkerdado en su registro. Se
observaran las disposiciones respectivas del regitome la sociedad andnima.

7. Los libros y las confirmaciones a que hacen refgaelos numerales 5 y 6 de este
articulo, deben ser conservados por la sociedadirand durante diez (10) afios
contados a partir de la fecha del ultimo asientoatia libro.

8. La Superintendencia puede ordenar a la sociedadimada exhibicion de sus
libros para confrontarlos con las confirmacionedificadas a los afiliados
contratantes, y exigirle los informes que creyem@veniente.

9. La sociedad and6nima dara cuenta a su consejo deiattaction, de todos los
contratos verificados por su mediacion.

10.Las acciones por operaciones de corretaje presuoribde acuerdo a las
disposiciones establecidas en el Cédigo de Comgreioel Codigo Civil.

11.La prestacion de servicios de correduria por léegad anonima a sus afiliados, se
regira por un contrato de corretaje, que regulasadeberes y obligaciones, los
derechos y la actuacion de la sociedad anénima apemdora. El contrato de
corretaje sera estandarizado, y se elaborara simido establecido en el
reglamento de la sociedad anénima; en cumplimienoto las normas, que a tal
efecto, establezca la Superintendencia.

Parrafo. La Superintendencia regulara la correduria dergalde deuda mediante normas
de caracter general.

Articulo 143.-Sistema de corretaje de valores de deulda sociedad anGnima prestara sus
servicios de correduria de valores de deuda agrdwéin sistema de corretaje. El sistema
de corretaje de valores de deuda se define comoomjunto de reglas, métodos,
procedimientos, programas informaticos y medios abemunicacién, que rigen e
instrumentan los procesos requeridos para faclat@restacion de servicios de correduria
de valores de deuda, por la sociedad andnima afiiados.

Péarrafo. La sociedad anénima es responsable de la creangirumentacion y dotaciéon
del sistema de corretaje. La implantacion del siatede corretaje se realizara de acuerdo a
lo establecido en el reglamento de la sociedadiar@y de conformidad, con las normas
de caracter general que, a tal efecto, establezsaperintendencia.

Articulo 144.-Reglas que aplican a los afiliados como usuariod gistema de corretaje
de valores de deuda\plican a los afiliados, como usuarios del sistaieacorretaje de
valores de deuda, las siguientes reglas:
1. Realizar las posturas de ofertas de compra o déawe® conformidad con lo
establecido en el sistema de corretaje.
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2. Concluir el pacto de los contratos de compravemrtavalores de deuda, que se
deriven de las ofertas que hayan sido aceptadastpmmfiliado en el sistema de
corretaje.

Articulo 145.-Solicitacion organizada de ofertas de venfaueda autorizada la sociedad
anonima, para organizar y conducir las solicitagsomrganizadas de ofertas de venta
dirigidas a afiliados oferentes a que hace refesegicnumeral 3 del Parrafo | del articulo
140 Modalidad de negociacion en los mercados secundaitrabursatiles organizados
de valores de deudlael presente Reglamento.

Parrafo. La organizacion y conduccioén de solicitaciones pizgdas de ventas de valores
de deuda admitidos, que circulan en el mercadonslecio, se instalara en el sistema de
corretaje de valores de deuda a cargo de la sacaumima.

Articulo 146.-Regulacion de las modalidades de negociacion en logercados
secundarios extrabursatiles organizados de valoms deuda Las modalidades de
negociacion contempladas en el articulo IM0dalidad de negociacion en los mercados
secundarios extrabursatiles organizados de valatesdeuda de este Reglamento, se
regularan segun lo establecido en el reglamenta deciedad andénima y de conformidad
con lo que establezca la Superintendencia, afiakss en normas de caracter general.

Articulo 147.-Mecanismos de asistencia para los mercados secundagxtrabursatiles
organizados de valores de deuda sociedad andnima contemplard en su reglamento la
creacion, instrumentacion y la elaboracion del forde contratos de préstamo de valores
con garantia en efectivo, como mecanismos de msiatdendientes a garantizar la
continuidad del flujo de la negociacion y liquidatide las transacciones pactadas en los
mercados secundarios extrabursatiles organizades valores de deuda, ante el
incumplimiento por parte de un afiliado, de tramsawes pactadas con otro afiliado al
correspondiente mercado secundario extrabursgainizadade valores de deuda.

Parrafo. La creacion e instrumentacién de mecanismos déeasia para los mercados
secundarios extrabursatiles organizadesvalores de deuda se realizara de conformidad
con las normas de caracter general que estabi&upkrintendencia.

Articulo 148.-Instrumentacion de la liquidacibn de contratos de eganismos de
asistencia para los mercados secundarios extrabtitss organizados de valores de
deuda.La sociedad andnima y el depdsito centralizado aleres donde se encuentren
depositados los valores de deuda admitidos, estalle sistemas y procedimientos para
instrumentar la gestion y administracién de lasdferencias de valores y de efectivo para
el perfeccionamiento de contratos de préstamo bgegacon garantia en efectivo, a ser
suscritos por los afiliados al correspondiente m@ocsecundario extrabursatil organizado
de valores de deuda.

Articulo 149.-Formacion de precio en los mercados secundarios raxtrsatiles

organizados de valores de deudd precio de los valores de deuda admitidos smdca
mediante:
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1. La realizacion de solicitaciones organizadas ddafie venta de valores de deuda.

2. La realizacion de las subastas de valores de demttampladas en el articulo 140
(Modalidad de negociacibn en los mercados secundariextrabursatiles
organizados de valores de dejidiz este Reglamento.

3. La postura de ofertas de compra y la postura deasfele venta en el sistema de
corretaje de valores admisibles, operado por laespondiente sociedad an6nima
como corredora de valores de deuda, donde se tocoana precio corriente en
cualquier momento, la postura de la oferta de cangpn el precio mas alto y la
postura de la oferta de venta con el precio mas baj

4. La determinacion de vectores de precios de compde ywenta de los valores
admitidos, que se deriven de metodologias de calgué tomen como datos: los
precios pactados por los afiliados en transaccideesompraventa, entre afiliados o
entre afiliados y sus clientes; y, los precios igifds en los instrumentos financieros
negociados que tengan por activo subyacente oopireferencia, valores de
deuda.

Parrafo. La sociedad anénima podra contemplar en su reglamendalidades adicionales
de formacion de precio. Las modalidades de fornmad&precio deben cumplir con lo que
establezca la Superintendencia, a tales finespenas de caracter general.

Articulo 150.-Estructura de precio de los valores de deud# precio de los valores de
deuda que se formara en los mercados secundatiab@satiles organizadake valores
de deuda, tendra una estructura de precio bipagresado como un precio de compra y
un precio de venta de los valores de deuda admjtiqune en ningun caso podra ser
expresado como un rendimiento. El precio de compdad coincidir con el precio de venta
para conformar un solo precio.

Articulo 151.-Precios oficiales de los valores de deudas precios de los valores de
deuda admitidos, que se formen en los mercadosdagas extrabursatiles organizadiss
valores de deuda, constituiran los precios ofisiae referencia, para la determinacion de
los precios aplicables a los procesos de valoragi@uste a valor de mercado de los
valores de deuda admitidos.

Articulo 152.-Sistemas de liquidacion para los mercadescundarios extrabursatiles
organizados de valores de deudda sociedad andnima establecera el sistema de
liquidacion de las transacciones pactadas en losaues secundarios extrabursatiles
organizadosle valores de deuda, de acuerdo a lo dispuestbreglamento de la sociedad
anonima; y, a lo establecido por la Superintendemadiante normas de caracter general.

Parrafo I. La liquidacion de las transacciones pactadas dosrafiliados la realizaran

directamente éstos, mediante el sistema de entmyea pago, en el depdsito centralizado
de valores donde se encuentren depositados laesale deuda admitidos.
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Parrafo Il . La liquidacion de las transacciones pactadadgsoafiliados con sus clientes
comitentes, corren por cuenta de los afiliados.

Articulo 153.-Apertura de cuentas de afiliados en el Banco Ceihtde la Republica
Dominicana Los afiliados a la sociedad anonima abriran urenta en el Banco Central
de la Republica Dominicana para realizar la liqaidia de las transacciones pactadas entre
afiliados al correspondiente mercado secundaricalutsatil organizadale valores de
deuda, en sujecion a las normas y procedimientes dgiermine a tal efecto la Junta
Monetaria.

VIII.3 REQUERIMIENTOS DE INFORMACION

Articulo 154.-Obligacion de informar de todos los pactos de opéraes que tengan por
objeto valores de deudalodas las personas juridicas incluidas en los ralewrdel
articulo 138(Afiliados a los mercados secundarios extrabursétibrganizados de valores
de deuda)de este Reglamento, sean afiliados o no afiliadssgran en la obligacion de
reportar a la sociedad anénima, los precios pastaddransacciones de compraventa que
tengan por objeto valores de deuda admitidos, ypiesios implicitos en los instrumentos
financieros negociados que tengan por activo s#mfam precio de referencia, valores de
deuda admitidos.

Parrafo. La sociedad andnima establecera en su reglamestprocesos y la metodologia
de reporte de los precios a los que se refiereagdtailo, de conformidad con las normas
de caracter general, que a tal efecto, establezsaperintendencia.

Articulo 155.-Informacion al publico relativa a los mercados sewlarios extrabursatiles
organizados de valores de deudafin de procurar la transparencia de los mersadta
eficiencia en la formacidén de los precios de lobres de deuda, la sociedad andnima
estard obligada a difundir informacién de caréptélico sobre las operaciones que tengan
por objeto valores de deuda admitidos, en relac@nlas posiciones de compra y venta
existentes en cada momento y en relacion con lasaopnes ya concluidas en los
mercados secundarios extrabursatiles organizaeoslores de deuda, de acuerdo con las
disposiciones contenidas en el presente articuto.Superintendencia determinara los
requisitos de transparencia aplicables a las ojerex efectuadas sobre otros instrumentos
financieros y podrd, si lo estima necesario, exderld aplicacion de los requisitos de
transparencia contenidos en este articulo a otisisumentos financieros distintos de los
valores de deuda.

Parrafo. La sociedad andnima hara publico en todo momkrstqrecios reportados de
compra y de venta de los valores de deuda admisid@gyociacion, los precios de cierre de
la jornada anterior, el volumen negociado y lahidscde pacto. Dicha informacién deberéa
ponerse a disposicion del publico en condicioneseroiales razonables y, en la medida de
lo posible, en tiempo real.
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VIIIl.4 DE LOS SISTEMAS DE INTERCONEXION DE MERCADOSSECUNDARIOS
EXTRABURSATILES ORGANIZADOS DE VALORES DE DEUDA

Articulo 156.-Sistema de interconexibn de mercados secundariograéxrsatiles
organizados de valores de deudha sociedad andOnima establecera un sistema de
interconexién de mercados, integrado a través de red informatica, en el que se
negociaran aquellos valores de deuda que acuer8egdarintendencia, de entre los que
estén previamente admitidos a negociacion, a salicdel emisor de conformidad con lo
que establezca a tal efecto la Superintendenamenas de caracter general.

Articulo 157.-Gestion del sistema de interconexion de mercadoscusdarios
extrabursatiles organizados de valores de deulda gestién del sistema de interconexion
de mercados secundarios extrabursatiles organizdeleoalores de deuda correspondera a
la sociedad anénima. La Superintendencia dictardna® de carcter general para regular
la instrumentacion, implantacion y gestion de lstesnas de interconexion de mercados
secundarios extrabursatilesganizadosle valores de deuda.

Articulo 158.-Operaciones entre mercadasecundarios extraburséatilesrganizados de
valores de deuda interconectaddSada una de las operaciones debera quedar asignada
un Unico mercado secundario extrabursatil orgaoizidvalores de deuda, en el caso de
mercados interconectados, tomando como criteri@gignacion el mercadsecundario
extrabursétil organizado de valores de deuda endbse realizé el pacto.

CAPITULO IX
DEL MERCADO SECUNDARIO DE FUTUROS Y OPCIONES
IX.1 DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 159.-Definicién y objeto de negociacion del mercado deuros y opcionesEl
mercado de futuros y opciones se define como etawer secundario organizado donde
toma lugar el pacto sistematico y ordenado de atodr de futuros y opciones
representados mediante anotaciones en cuentagdigpiislan en efectivo o en especie, y
que pueden tener por activo subyacente o precieféeencia otros valores, mercancias
genéricas, divisas, indices financieros, tiposwterés o rendimientos.

Péarrafo |. A efectos de este Reglamento, contrato de fidaron contrato de compraventa

a plazo, suscrito por la sociedad anonima, endridel cual una de las partes, que actua
como compradora, se obliga a comprar un activoadnte y la otra parte, que actiia como
vendedora, se obliga a vender el mismo activo @renio pactado en una fecha futura.

Hasta la fecha de vencimiento del contrato, se@dediquidaciones diarias de pérdidas y

ganancias, con base en las cuales cada una dartas psume el compromiso de pagar o
recibir de la sociedad andnima las pérdidas o gamamroducidas por las diferencias de

precio del contrato negociado, mientras éste sgegrie vigente.
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Parrafo Il . A efectos de este Reglamento, contrato de opesdun contrato en virtud de
cual el comprador de la opcién adquiere el deregeno no asume la obligacién de
comprar (tall”’) o vender (put’) un activo subyacente a un precio pactado o prdei
ejercicio, dentro de un plazo, a cambio del pagarageprima. Por su parte, el suscriptor de
la opcidn, tiene la obligacion, si se lo requidreamprador dentro del plazo de ejercicio o
a una fecha dada, de entregar el activo subyacentibir el precio pactado si el
comprador llegare a exigir la compracdtl’) o, segun el caso, de recibir el activo
subyacente y entregar el precio convenido si elpzador llegare a exigir la ventap(it’).

La obligaciéon de comprar y vender se puede susptui la obligacion de cumplir con la
liquidacién por diferencias.

Parrafo Ill . La Superintendencia establecera las categoriaoiwteatos e instrumentos
financieros admisibles que pueden ser objeto deamegdon en el mercado de futuros y
opciones.

Parrafo IV. Podran negociarse en un mercado secundario demguy opciones, en los
términos establecidos en su reglamento y de acwelaldispuesto por la Superintendencia
en normas de caracter general, instrumentos fiaexiadmitidos a negociacién en otros
mercados de futuros y opciones. En este caso,lmralprever la necesaria coordinacion
entre los sistemas de registro y liquidacion rethypes

Péarrafo V. La llevanza del registro de contratos e instruwgeadmisibles a negociacion
en un mercado de futuros y opciones que no estgwsilados en un depdsito centralizado
de valores, correspondera a la sociedad anoninticle mercado y ha de realizarse de
acuerdo a lo establecido en su reglamento. El depgsregistro de tales contratos e
instrumentos por la sociedad anénima sera bajsteinsa de anotacién en cuenta, a cuyo
efecto seran aplicables todas las disposicionetecmias en el Titulo V Capitulo 1V sobre
Camara de Compensacion y Depoésito Centralizadoatteés de este Reglamento, salvo
aquellas disposiciones que no resulten compatilesespondera a la Superintendencia
dictaminar cuales de las disposiciones antes meadas no resultan compatibles.

Articulo 160.-Creacion y supervision de mercados de futuros yiopes La creacion de
mercados organizados de futuros y opciones hardeug@izada por la Superintendencia, y
se regiran por el presente Reglamento y las nodictedas por la Superintendencia quien
estara a cargo de su supervision.

Articulo 161.-Administracion de los mercados de futuros y opcienkeos mercados de
futuros y opciones estaran regidos y administrgawsuna sociedad anénima, la cual sera
responsable de su organizacion y funcionamienternins, y sera titular de los medios
necesarios para ello, siendo éste su objeto spdiatipal. La sociedad andnima podra
desarrollar igualmente otras actividades complearas, de acuerdo a lo que la sociedad
anonima establezca en su reglamento y de confodmadkis normas que con caracter
general establezca a tal efecto la Superintendencia

Articulo 162.-Afiliados al mercado de futuros y opcionekos afiliados al mercado de

futuros y opciones seran Unicamente agentes desgadgouestos de bolsa, los cuales deben
cumplir con el perfil y los requisitos de admisjanevistos en el reglamento de la sociedad
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anonima, de acuerdo a lo previsto para esos efenteste Reglamento, y en las normas de
caracter general que a tal efecto establezca lariBtgndencia.

Parrafo |. Los agentes de valores o puestos de bolsa aflisiémpre actuaran en nombre
propio en sus negociaciones en el mercado de ftuopciones.

Parrafo Il . Los agentes de valores o puestos de bolsa afiliadtuaran en nombre propio
y por cuenta propia en sus negociaciones por cymofaa en el mercado de futuros y
opciones.

Parrafo 1l . Los agentes de valores o puestos de bolsa afiliaattuaran como
comisionistas de sus clientes ante el mercadotdeoly opciones.

IX.2 MODALIDADES DE NEGOCIACION, GARANTIAS, FORMACON DE
PRECIO Y LIQUIDACION

Articulo 163.-Modalidad de negociacion centralizada con la so@ddanénima como
contraparte La sociedad anonima siempre dara por si misncarirapartida en todos los
contratos que se pacten en el mercado de futuspsignes.

Articulo 164.-Garantias de afiliados y clienteda sociedad anénima podra exigir tres
clases de garantias a los afiliados y a los clethiéeestos:
1. Garantia inicial: consistente en una garantia peemta exigible a los afiliados.

2. Garantia diaria: consistente en la garantia variaddhtiva a las posiciones propias
de los afiliados o de sus clientes en el mercaxigildes a todos los afiliados y sus
clientes con contratos e instrumentos suscritossda@edad andnima calcularda y
exigira la garantia diaria en la forma que indigueeglamento.

3. Garantia extraordinaria: consistente en una garaticional a la garantia diaria,
exigible a los afiliados y sus clientes por cirdgansias excepcionales del mercado o
por contratos suscritos que la sociedad anonintaeste alto riesgo.

Parrafo |. Las garantias diarias y extraordinarias a faverlad sociedad andénima del
mercado de futuros y opciones que deberan comstitsiiafiliados y sus clientes, deben
versar sobre efectivo y se constituyen en un depositralizado de valores.

Parrafo Il. Las garantias respecto de aquellos contratosranmshtos que se negocien en
los mercados de futuros y opciones que contemplgrga fisica de un activo subyacente,
podran constituirse sobre activos de la misma éspetalidad, de acuerdo a lo previsto en
el reglamento de la sociedad anénima.

Articulo 165.-Régimen de determinacion y método de constituci@ ghrantias En el
momento que la sociedad andnima registre una teidsa nace la obligacion del cliente y
del afiliado comisionista de constituir la garamtiaria. Los afiliados seran responsables de
la constitucion y mantenimiento, con los ajustexedentes, de las garantias diarias, tanto
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por las transacciones por cuenta propia como portreEnsacciones por cuenta de sus
clientes. El importe de las garantias diariasjadd por la sociedad andnima de acuerdo
con su reglamento y las normas que a tal efeceblegca la Superintendencia. Dicho

importe corresponde al neto de todos los contrdgolituros y opciones registrados en la
cuenta del afiliado y sus clientes y se fija selgirelacion entre el precio de ejercicio y el

valor corriente de cada contrato. La garantiaaisera exigible al menos una vez al dia.

Parrafo I. No se podra compensar entre si las posiciondssddistintos clientes de un
mismo afiliado.

Parrafo 1l . Cualquier déficit en las garantias diarias deliente, debera ser cubierto por
el afiliado que actle como comisionista para didiente.

Péarrafo Ill . Los afiliados podran a su vez exigir a sus odiergarantias para atender las
obligaciones que aquellos asuman como comisionestat mercado de futuros y opciones,
incluyendo la obligaciéon de constituir garantidawer de la sociedad anénima.

Articulo 166.-Garantia inicial. Las garantias otorgadas por los agentes de salore

puestos de bolsa afiliados a favor de la sociedazhima del mercado de futuros y
opciones podran constituirse como garantias prixsdaobre valores de deuda emitidos
por el Gobierno Central de la Republica Dominicangor el Banco Central de la

Republica Dominicana, mediante cesion en propigdgarantia a la sociedad anénima del
mercado de futuros y opciones en su cuenta de ileps un deposito centralizado de
valores.

Parrafo. El valor de mercado a la fecha de constituciénadgarantia, de los valores que
conformen la garantia, debera ser al menos detocidiez por ciento (110%) del monto

exigido como garantia por la sociedad anonima eetatdo de futuros y opciones. En caso
de disminucion de los precios de mercado de lawresl la sociedad anonima podra exigir
al agente de valores o puestos de bolsa afiliadmmplemento de la garantia.

Articulo 167.-Garantia bancaria incondicional La garantia de los afiliados a favor de la
sociedad anonima del mercado de futuros y opcitarebién podra ser bajo la forma de
garantia personal incondicional otorgada por unad&th de Intermediacién Financiera,
nacional o extranjera, a favor de la sociedad anardel mercado de futuros y opciones, y
sujeta a las siguientes condiciones:
1. La garantia sera exigible al primer requerimien¢ola sociedad andnima y sin
necesidad de comprobar a la Entidad de InterméudtiaEinanciera emisora el
incumplimiento del afiliado.

2. La garantia tendra un plazo minimo de un afo arp@t su notificacion a la
sociedad anénima, renovable por un plazo igual.

3. La garantia ser& por el monto que establezca ladaat anénima del mercado de

futuros y opciones, y podra ser ampliada a requenin de ésta, con ocasion de
transacciones especiales o cambio en las condgteienercado.
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4. Si la garantia es emitida por una Entidad de Intdiation Financiera extranjera,
la misma debera ser confirmada por una Entidadhi@denhediacién Financiera del
pais, el cual no podra excusarse del pago de ma®r incumplimiento del pago
por la Entidad de Intermediacion Financiera exgangmisora de la garantia.

5. Las demas condiciones que establezca la sociedahzandel mercado de futuros
y opciones.

Articulo 168.-Formacion de preciolLa sociedad andnima establecera en su reglansénto
sistema y la metodologia de la formacién del pretéolos contratos e instrumentos
financieros admitidos a negociacion en dicho meycad

Articulo 169.-Estructura de preciolLa sociedad anonima establecera en su reglanteento
estructura que ha de adoptar el precio de losatste instrumentos financieros admitidos
a negociacion, que se formara en dicho mercado.

Articulo 170.- Precios oficiales Los precios de los contratos e instrumentos adiosita
negociacion que se formen en los mercados orgayszael futuros y opciones constituiran
los precios a los cuales deben pactarse los costegiire los agentes de valores o puestos
de bolsa afiliados a dicho mercado, tanto paracdwdratos pactados en nombre propio y
por cuenta propia, como para los contratos pacteolo® comisionistas de sus clientes; vy,
los precios oficiales de referencia para la deteagion de los precios aplicables a los
procesos de valoracion y ajuste a valor de mera&ldos contratos e instrumentos
admitidos a negociacion.

Parrafo. Los mercados organizados de futuros y opciomessitiran a la Superintendencia
para su aprobacion, la determinacion, explicaciqusyificacion del método a ser usado
para la derivaciéon de los precios aplicables alosesos de valoracién y ajuste a valor de
mercado de los valores admitidos a negociaciéo®mkercados de futuros y opciones.

Articulo 171.-Sistemas de liquidacianLa sociedad anonima de mercados de futuros y
opciones establecera los sistemas de liquidacidremtimiento de todos los contratos
pactados. La liquidacion en efectivo y en valoregresentados mediante anotacion en
cuenta tomard lugar en un depdsito centralizadovaleres. La liquidacibn mediante
entrega fisica de otros activos, distintos a valoepresentados mediante anotacion en
cuenta, tales como mercancias genéricas, se hafidrroe a lo que a tal efecto establezca
el reglamento de la sociedad anénima.

Articulo 172.-Apertura de cuentas bancarias para las operacioaésinistrativas propia
de la sociedad anénima del mercado de futuros yiopes La sociedad anénima del
mercado de futuros y opciones abrird cuentas biascan entidades de intermediacion
financiera del pais y del exterior para manejarassfamente los recursos monetarios
liquidos correspondientes a las operaciones adtrativas propia de la sociedad.
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IX.3 REQUERIMIENTOS DE INFORMACION

Articulo 173.-Informacion al publico relativa a los mercados detfiros y opcionesA fin

de procurar la transparencia de los mercados fidierecia en la formacion de los precios
de los contratos de futuros y de opciones, la dadi@ndonima de mercados de futuros y
opciones estara obligada a difundir informaciércdecter publico sobre las operaciones
que se realicen en dicho mercado. La Superinteral@stablecera mediante normas de
caracter general los términos, condiciones, eletodd y la frecuencia de la informacién
que ha de ser revelada al publico.

IX.4 DE LOS SISTEMAS DE INTERCONEXION DE MERCADOS B FUTUROS Y
OPCIONES

Articulo 174.-Sistema de interconexion de mercados de futurogogiones La sociedad
anonima establecera un sistema de interconexidmateados, integrado a través de una
red informatica, en el que se negociaran aquebosratos e instrumentos que acuerde la
Superintendencia, de entre los que estén previanagimitidos a negociacion en al menos
dos mercados organizados, de conformidad con lo egtablezca a tal efecto la
Superintendencia en normas de carécter general.

Articulo 175.-Operaciones entre mercados de futuros y opciondsrizonectadasCada
una de las operaciones debera quedar asignadaracormercado de futuros y opciones en
el caso de mercados interconectados, tomando cdateaccde asignacion el mercado de
futuros y opciones en el cual se realizo el paetadperacion.

TITULO IV

DEL CONSEJO NACIONAL DE VALORES Y LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES

CAPITULO |
CONSEJO NACIONAL DE VALORES

1.1 DEL NOMBRAMIENTO

Articulo 176.- Nombramiento de nuevos miembros del Consej@ Superintendencia
iniciara el proceso de seleccion de los nuevos imiesnde dicho érgano, noventa (90) dias
calendario antes del vencimiento del plazo powal éueron designados. Para estos fines,
la Superintendencia requerira a las entidadesedébisprivado que tienen representantes en
el Consejo, las ternas y la documentacion legahladd mas adelante, asi como la
designacion de los representantes del sector pldblias entidades correspondientes.

Articulo 177.- Nombramientos de los miembros del sector privaldas bolsas de valores,

las bolsas de productos, las asociaciones de puastbolsa y las Camaras de Comercio y
Produccion, deberan remitir a la Superintenderagadrnas de sus candidatos en un plazo
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no mayor de veinte (20) dias calendario a partliadecha de recepcion del requerimiento,
acompafandolas de la documentacién siguiente deuwrarlde sus candidatos:
a) Copia de la Cédula de Identidad y Electoral,

b) Curriculum Vitae, que acredite su experiencia esiggéma financiero;

c) Declaracion Jurada sobre su estado de solven@a wnversiones mobiliarias que
posee;

d) Declaracién Jurada en la que conste no haber aborfelia o negligencia contra las
disposiciones dictadas por la Junta Monetaria ySkagerintendencias de Bancos,
Seguros, Valores y Pensiones, habiendo causado un rEerjuicio pecuniario a
terceros, asi como que no ha sido declarado incapaz

e) Certificacion de la Superintendencia de Bancos@quk conste que no es ejecutivo
de entidades del sistema financiero que durantailtoros cinco (5) afios hayan
sido intervenidas o sometidas a alguna operaci@aldamento; y

f) Certificado de no antecedentes judiciales, emppioiola Procuraduria General de la
Republica.

Parrafo |. Una vez recibida toda la documentacién requel&@8uperintendencia remitira
a la Junta Monetaria, en un plazo no mayor de ci(®o dias calendario dicha
documentacion.

Péarrafo Il. La Junta Monetaria, previo al cumplimiento de $tablecido en la Ley, y en
un plazo no mayor de diez (10) dias calendarioae@vas ternas al Poder Ejecutivo.

Parrafo Ill. Los miembros del Consejo, elegidos de ternas idasifpor el sector privado,
asumiran sus posiciones a titulo personal.

Articulo 178.- Permanencia en el cargo.llegada la fecha de vencimiento de la
designacion de los miembros del Consejo, sin gyarhaido nombrados los que ocuparan
los cargos para el nuevo periodo, los miembrosabesudeberdn permanecer en sus cargos
hasta que el Poder Ejecutivo elija mediante Deadts nuevos titulares.

1.2 DE LAS FUNCIONES

Articulo 179.- Forma de las decisiones del Conselfl. Consejo tomara sus decisiones por
medio de resoluciones, las cuales seran fechadasradas consecutivamente, registradas
y publicadas en un medio de acceso publico. Ladugsnes del Consejo deberan estar
debidamente motivadas y como minimo contener:

a) Razones en que se fundamenta su adopcion;

b) Base legal;
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c) Descripcion de las posiciones de las partes y slenlativos para acoger o rechazar
cada una de ellas en los casos de apelaciones; y

d) El dispositivo de la resolucion.

Articulo 180.- Reglamento interno para el funcionamiento del CofselLas funciones
del Consejo deberan estar establecidas medianenregto que apruebe dicho Consejo,
ajustandose a las atribuciones que les asignayla Le

Articulo 181.- Principios de actuacion del Consej&l Consejo, al dictar sus resoluciones,
debera ajustarse a las regulaciones del Mercadtalbees, y actuar de modo tal, que los
efectos de sus decisiones promuevan la transparéaecmercado, la liquidez de los titulos,
la proteccion y educacion de los inversionistadjbige competencia y el fomento de la
inversion. Asimismo, deberd respetar el derechdefiensa de los interesados.

Articulo 182.- Obligaciones éticas de los miembros del Consdjos miembros del
Consejo deberan atenerse a las obligaciones ycoistres establecidas en el Cédigo de
Etica de la Superintendencia. Estas obligaciomestyicciones deberan incluir, sin que sea
limitativo, la abstencion de participar en decig®monde el miembro del Consejo tenga
conflicto de interés, restricciones del uso de rimfacion privilegiada y apego a los
principios generales de ética, procurando evitagjégucion de acciones impropias o de
acciones que puedan parecer impropias.

Péarrafo. Estas obligaciones se mantendran durante la veyelecsus funciones y tendran
caracter permanente sobre la informacién a la gyarhconocido durante su mandato.

CAPITULO Il
SUPERINTENDENCIA DE VALORES
1.1 DEL NOMBRAMIENTO DEL SUPERINTENDENTE E INTENDENTE

Articulo 183.- Designacion del Superintendente e Intendeni2e conformidad con las
disposiciones de la Ley, los cuatro (4) miembrdsGimsejo elegidos de ternas propuestas
por el sector privado, el miembro representante Bahco Central y el miembro
representante del Ministerio de Hacienda, sesionpara conformar las ternas de los
candidatos para la eleccion del Superintendentgemdente de Valores, y las remitiran al
Poder Ejecutivo, via la Junta Monetaria, siguieadmismo procedimiento sefialado en el
articulo 177 KNombramientos de los miembros del sector priyadel presente
Reglamento.

Parrafo |. La Junta Monetaria, previo al cumplimiento de$tablecido en la Ley, enviara

las ternas al Poder Ejecutivo para la designac&rSdperintendente e Intendente en un
plazo no mayor de diez (10) dias calendario.
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Parrafo Il. El Poder Ejecutivo dispondra para tales designasiam plazo de diez (10)
dias calendario. Cumplido este plazo, sin que haijdgmnombrados los que ocuparan los
cargos para el nuevo periodo, el Intendente y®Buekrintendente deberan permanecer en
sus cargos hasta que el Poder Ejecutivo elija mexll@ecreto a los nuevos titulares.

II.2 DE LAS DECISIONES

Articulo 184.- Decisiones de la Superintendenciba Superintendencia, en su rol de velar
por la transparencia del Mercado de Valores, laecta formacion de los precios y la
proteccion y educacion del inversionista a traves$addifusion de cuanta informacion sea
necesaria, adoptara sus decisiones mediante reswsccirculares u oficios, dependiendo
de la naturaleza del asunto. Dichos actos debestam debidamente motivados y como
minimo contener:

a) Razones en que se fundamenta su adopcion;

b) Base legal,

c) Descripcion de los motivos para acoger o rechaada ana de ellas en los casos de
apelaciones; y

d) El dispositivo del acto.

Articulo 185.- Formalidades y efectos de los actos de la Supendémncia. Los citados
actos deberan estar fechados y numerados en oroeolagico y produciran efecto una
vez hayan sido comunicados por escrito a la patéedsada o publicados en un medio de
acceso publico.

Parrafo. Las decisiones o instrucciones de la Superintena@eal@acionadas con un valor o
participante determinado, que por su naturalezardsbr de ejecucion inmediata, estaran
sujetas unicamente al envio de la correspondiaiticacion del acto al interesado, contra
acuse de recibo.

1.3 DE LA ORGANIZACION INTERNA

Articulo 186.- Organizacion interna de la Superintendenciba Superintendencia contara
con un Superintendente y un Intendente de Valgresn las direcciones, departamentos y
areas necesarios para el desempefio de sus funciones

Parrafo I. El Superintendente de Valores (en lo adelante $upadente), como principal
funcionario de la Superintendencia, tendré a sgiockr direccidn y control de las funciones
de ésta, la ejecucion y vigilancia del cumplimiedéola Ley, el presente Reglamento y de
las normas de caracter general que se establearanep buen funcionamiento de las
instituciones supervisadas, la aprobacion de ldaofgiblica y la determinacion de la forma
en gue la informacion debera estar a disposicibpaico, entre otras funciones.
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Parrafo Il. El Intendente de Valores (en lo adelante Intendergestituira al
Superintendente en caso de ausencia temporal @l ést el responsable directo de todos
los asuntos relacionados con los departamentos diestitucion, del personal y de las
normas de seguridad de la misma.

Parrafo Ill. El personal técnico de la Superintendencia debaralsamente calificado,
debiendo someterse a un sistema de evaluaciorspangreso, asi como a un programa de
capacitacion especializada y a sistemas de evalualg competencia y desempefio para
mantener e incrementar su nivel.

Articulo 187.- Obligaciones éticas de los empleados de la Supendéncia. El
Superintendente, el Intendente y los empleados @uperintendencia deberan atenerse a
las obligaciones y restricciones establecidas édigo de Etica de la Superintendencia,
aprobado por el Consejo. Estas obligaciones yicestnes deberan incluir, sin limitarse a
la abstencidon de participacion en decisiones doewiga conflicto de interés, restricciones
del uso de informacién privilegiada y apego a Iosqipios generales de ética, procurando
evitar la ejecucion de acciones impropias o deoaes que puedan parecer impropias.

Parrafo. Estas obligaciones se mantendran durante la vimgeshe la relacion con la
Superintendencia y de forma permanente sobre danrdtion a la que haya tenido acceso
durante sus funciones.

Articulo 188.- Estructura interna de la SuperintendenciaLa estructura interna de la
Superintendencia se establecera en su EstatutmiCogél cual debera ser aprobado por el
Consejo. Dicha estructura debera facilitar su famamiento para cumplir con el objetivo
principal de promover, regular y supervisar el Meic de Valores y Productos,
respondiendo a las exigencias de la economia,ptregrscia de los mercados, liquidez de
los instrumentos y a la proteccion y educacioroderiversionistas.

Articulo 189.- Funciones de las dependencias de la SuperintendgnEn adicion a las
disposiciones de la Ley, en cuanto a las funciae¢sSuperintendente y del Intendente, el
Estatuto Organico definira las funciones y ambit® accion de cada una de las
dependencias de la Superintendencia.

Articulo 190.- Creacion de nuevas dependencias en la Superintecden El
Superintendente podra autorizar la creacion decdores, departamentos, divisiones,
secciones y unidades que sean necesarias parseatpiefio de las funciones y atribuciones
conferidas a la Superintendencia por la Ley y es@nte Reglamento.

1.4 DE LOS INGRESOS

Articulo 191.- Ingresos de la Superintendenciaos recursos para el funcionamiento de la
Superintendencia provendran de las fuentes sigsent
a) Los ingresos provenientes de los rendimientos gelosrpor la inversion del fondo
aprobado por la Junta Monetaria conforme a lasodisfpnes establecidas en la
Ley;

83



b) Ingresos por servicios prestados a las institusicu@ervisadas y al mercado;

c) La transferencia asignada a la Superintendenci@l dPresupuesto General del
Estado;

d) Donaciones;y

e) Recursos provenientes de los cargos pecuniariosancises de caracter
indemnizatorias impuestos por la Superintendendis yribunales de la Republica,
conforme a lo establecido en la Ley.

Articulo 192.- Tarifas por servicios prestadoB®e conformidad con las disposiciones de la
Ley, la Superintendencia, previa aprobacion del s€m establecera tarifas por los
servicios que preste, en base a las pautas gensigilgentes:
a) Cuotas anuales a los agentes de valores y puegtobolsa, tomando en
consideracion su volumen de operaciones, cuyo meeté igual o inferior al
méaximo permitido por la Ley;

b) Cuotas anuales a las sociedades administradoraoras de inversion y
compafias titularizadoras, en base a los activtades) iguales o inferiores al
méaximo que indica la Ley;

c) Derechos de inscripcién en el Registro de la ofptthalica de valores en base al
monto de la oferta publica solicitada;

d) Derechos de inscripcion en el Registro de los fendatuos o abiertos en base a la
tarifa que establezca la Superintendencia o el §onsegun corresponda, mediante
norma de caracter general;

e) Derechos de inscripcion en el Registro de los @pentes del Mercado de Valores
en base a la tarifa que establezca la Superinteizdem el Consejo, segun
corresponda, mediante norma de caracter general;

f) Derechos de supervision y mantenimiento en el Regde los participantes del
Mercado de Valores en base a la tarifa que establlez Superintendencia o el
Consejo, segun corresponda, mediante norma de@ag@neral, y

g) Cualesquiera otras tarifas que apruebe el Conpejoconcepto de supervision,
mantenimiento y derechos de inscripcidbn en el Regig otros servicios de
conformidad con lo establecido en la Ley.

Parrafo. El pago de las tarifas referidas en el presenteutotse realizara de acuerdo al
proceso que establezca la Superintendencia medietat@dministrativo.

Articulo 193.- Razonabilidad y proporcionalidad de las tarifagl Consejo, al momento
de aprobar las cuotas, derechos de inscripciontemamento y tarifas por servicios
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prestados, debera cuidar que los mismos sean i@esnaguarden la debida proporcion
con los margenes de las operaciones y que no gl@ten la estructura de precios y
comisiones del mercado.

.5 DE LAS FACULTADES DE INVESTIGACION, SUPERVISION E
INSPECCION

Articulo 194.- Recepcion de denuncias o quejaka Superintendencia podra recibir
denuncias o quejas de parte de cualquier persoma iormacion relevante. La
Superintendencia realizara un analisis preliminarapdeterminar si da curso a la
investigacion y sancion de las quejas.

Articulo 195.- Autoridad de investigaciénPara la realizacion de las investigaciones que le
faculta la Ley, la Superintendencia tendra autorigara requerir de cualquier persona,
fisica o juridica, la entrega de informaciones guedan contribuir a esclarecer el objeto
de una investigacion.

Articulo 196.- Cooperacion entre jurisdiccionesEn los procesos de investigacion, la
Superintendencia favorecera la cooperacion cors dirganos supervisores del mercado de
capitales y con sus homoélogos de jurisdiccionesarpdras, como mecanismo de desarrollo
del Mercado de Valore€n este sentidd,a Superintendencia solicitara la asistencia de
otras entidades y jurisdicciones y reciprocara ¢aperacion cuando otras entidades
requieran de su asistencia o intervencion.

Articulo 197.- Entidades sujetas al régimen de supervision, ingpéa y sancion.Para
dar cumplimiento a los objetivos de fiscalizaci@anlUey, quedan sujetas al régimen de
supervision, inspeccién y sancion a cargo de laeefugendencia, las siguientes entidades
participantes del Mercado de Valores, inscritasldRegistro:
a) Las bolsas de valores;
b) Las bolsas de productos;
c) Los intermediarios de valores:
I. Agentes de valores;
ii. Puestos de bolsa;
d) Corredores de valores;
e) Las camaras de compensacion;
f) Los depdsitos centralizados de valores;

g) Las calificadoras de riesgo;

h) Las sociedades administradoras de fondos y loofoqde administran;
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i) Las compaiiias titularizadoras, los patrimonios regjus que administren y los
valores que emitan;

]) Los representantes de la masa de obligacioniddlaggnedores;
k) Los administradores extraordinarios;

l) Los emisores que realicen oferta publica de valasab/o aquellos que por su
naturaleza tienen tratamiento diferenciado de acueon la Ley;

m) Los fideicomisos que realicen oferta publica d®red y sus entidades fiduciarias;

n) Los auditores externos, s6lo con respecto a sum@ohes relacionadas con los
emisores y participantes del Mercado de Valores;

0) Las sociedades del mercado secundario extrabutsatdlores de deuda;
p) Las sociedades del mercado secundario de futupezigmes; y

g) Cualesquiera otros participantes del Mercado deordal aprobados por la
Superintendencia.

Articulo 198.- Responsabilidad de las bolsdsas disposiciones establecidas en el articulo
anterior, no eximen a las bolsas de las competemigasupervision, inspeccién y sancion
que les corresponden como entidades autorreguldaspecto de sus miembros y de las
operaciones sobre valores admitidos para su nagi@cian las mismas.

1.6 DEL REGIMEN DE SUPERVISION E INSPECCION

Articulo 199.- Régimen de supervision e inspeccidma Superintendencia supervisara a
los emisores de valores y los demas participargedldrcado de Valores, mantendra un
seguimiento permanente a las transacciones bessayil extrabursatiles y realizara
inspecciones periddicas a las operaciones que éstlken, para asegurarse de la
adherencia a las disposiciones legales vigentesqud los registros contables y los estados
financieros que estos presenten estén apegadoss aNdamas Internacionales de
Informacion Financiera. Asimismo, la Superintend@nevaluara el funcionamiento, la
fortaleza de la estructura administrativa y de mnhterno de aquellos, con el objeto de
prevenir e identificar riesgos que pudieran afeletantegridad y el buen desenvolvimiento
del Mercado de Valores.

[1.6.1 SUPERVISION
Articulo 200.- Supervision y vigilancia ejercida por la Superintdencia. La

Superintendencia velara porque los emisores dereglp los demas participantes del
mercado operen conforme a las disposiciones solypensgsion y vigilancia de las
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entidades relacionadas con dicho mercado, estdbteen la Ley, el presente Reglamento y
las normas de caracter general que establezcachb ef

Parrafo I. Para tales fines, la Superintendencia evaluarédgieamente el funcionamiento,
los servicios y las operaciones de los particigades Mercado de Valores, con el objeto de
identificar y prevenir situaciones que puedan p@mepeligro su normal funcionamiento.

Parrafo Il. En el caso de las entidades autorreguladoras, peri@tendencia debera

verificar que las mismas posean los mecanismostgnsas de supervision efectivos para
detectar los incumplimientos a las disposicionegales y las establecidas en sus
reglamentos internos, respecto de sus reguladdscomso para aplicar las acciones
disciplinarias correspondientes.

Articulo 201.- Obtencion de informacion de los participantes del ernado. La
Superintendencia, para ejercer las atribuciones lgueonfieren la Ley y el presente
Reglamento, en materia de supervision, inspeccidrigyancia, podra recabar de las
personas fisicas y juridicas descritas en el dotit@7 Entidades sujetas al régimen de
supervision, inspeccion y sanc)éde este Reglamento, cuanta informacién considere
necesaria sobre aspectos relacionados con el Medeadalores.

[1.6.2 INSPECCION

Articulo 202.- Mecanismos de inspeccién y vigilanciba Superintendencia llevara a cabo
la inspeccion y vigilancia de las personas fisiggaridicas a que se refiere la Ley, el

presente Reglamento y las normas de caracter geperastablezca la Superintendencia, a
través de sistemas automatizados, de visitas gedomn ordinarias, especiales y de
investigacion, conforme a la necesidad que reqelgpeopio mercado.

Parrafo. Las inspecciones ordinarias se realizardn confarme&ronograma de trabajo
previamente aprobado por la Superintendencia, deébienotificarse por escrito a los
emisores de valores y demas participantes del mheae seran objeto de las mismas. Las
visitas se realizaran en horario de trabajo defagna fisica o juridica visitada.

Articulo 203.- Objeto de las inspeccioneslLas inspecciones que efectuara Ila
Superintendencia tendran por objeto revisar, wanficomprobar y evaluar la integridad de
los activos, obligaciones y patrimonio de las peasosujetas a fiscalizacion, asi como
verificar sus operaciones, funcionamiento y adeaug@desentacion de los estados
financieros, a fin de que se ajusten al cumplinoield las disposiciones que los rigen y las
sanas practicas en la materia.

Parrafo. A tal efecto, las visitas de inspeccion se reaizaion el proposito de verificar el
cumplimiento de las disposiciones legales, regldan&s y administrativas; la integridad
de los registros, presentacion fiable y reveladpartuna de la informacién financiera, lo
que implica una adecuada evaluacion de su estauaboganizacional; sistemas de
contabilidad; control interno, y los demas aspeqtees a juicio de la Superintendencia sean
necesarios para conocer la situacion legal, fimaagi economica del ente inspeccionado.
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Articulo 204.- Obligacion de facilitar la inspeccidnLas personas fisicas y juridicas estan
obligadas a permitir y facilitar las labores depescion en sus propias dependencias, asi
como suministrar los datos, informes, registrd®,08, correspondencias, y en general, la
documentacion que los inspectores, debidamentelitadtes por la Superintendencia,
estimen necesaria para el cumplimiento de su cdmeti

Parrafo I. En la documentacion detallada anteriormente, quedmprendida la
informacion contenida en los sistemas automatizaéogrocesamiento y conservacion de
datos, asi como cualesquiera procedimientos técréstablecidos para ese efecto, tales
como archivos magnéticos, archivos de documentasofitimados o de cualquiera otra
naturaleza.

Parrafo Il. El personal de la Superintendencia que en virtusudefunciones tenga acceso
a la informacion descrita en el presente articelsta obligado a mantener completa
confidencialidad y en caso de violacion a estaadigpon, estara sujeto a las sanciones
previstas en la Ley y el presente Reglamento.

Articulo 205.- Cooperacion con otras entidades reguladoraka Superintendencia,
cuando se trate de inspecciones a entidades denédimcion financiera, compafiias de
seguros y administradoras de fondos de pensiones,participen en el Mercado de
Valores, coordinara las mismas con las Superintatide de Bancos, de Seguros y de
Pensiones, asi como con cualquiera otra entidaghdapra que pudiera crearse al efecto,
pudiendo en los casos que procediere, solicitardssltados de las Ultimas inspecciones
efectuadas a las entidades objeto de supervidinatizacion.

TITULO V

DE LOS PARTICIPANTES DEL MERCADO
CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 206.- Participantes del mercado y su clasificaciorLos participantes del
Mercado de Valores se clasificaran en activos yivpas Dentro de los activos se
encuentran las bolsas, los mercados secundariosberdétil de valores de deuda, los
mercados de futuros y opciones, los agentes deregldos puestos de bolsas, las
sociedades administradoras de fondos, las compdiiidarizadoras y las entidades
fiduciarias. Dentro de los pasivos se encuentramelfmg que prestan servicios a los
participantes activos, tales como las camaras dgeonsacion, los depdsitos centralizados
de valores, las calificadoras de riesgo y los avelit externos.

Articulo 207.- Sobre las autorizaciones para operar como partaipes del Mercado de
Valores Por su naturaleza, las autorizaciones otorgadaslgp Superintendencia o el
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Consejo para operar como participante del Mercad¥alores seran intransferibles y no
implicaran certificacion sobre la solvencia deltiggsante de que se trate.

Parrafo |. Las autorizaciones que al efecto se otorguercderdo con lo establecido en el
presente Reglamento, se inscribiran en el Registro.

Parrafo Il . Las personas fisicas y juridicas no autorizadafsezer los servicios descritos
para cada uno de los participantes del Mercadoalerds, les esta prohibido fungir como
participantes del Mercado de Valores.

Parrafo Ill. La Superintendencia revisara de acuerdo a lo esidbl en la Ley el capital
minimo requerido para los participantes del Mercdddvalores para realizar los ajustes
por inflacibn en base a las informaciones sumimists por el Banco Central y previa
aprobacion del Consejo.

Parrafo IV. La Superintendencia, mediante norma de caracteergke establecerd los
requisitos minimos administrativos, tecnologicodeyoperacion para el mantenimiento de
la licencia otorgada.

Péarrafo V. La Superintendencia revocara la autorizacion ipdaripcion en el Registro a
aquellas sociedades administradoras de fondos w#gsian inactivas que no entren en
funcionamiento en un periodo de tiempo a ser détado mediante norma de caracter
general.

Articulo 208.-Publicidad de la autorizacionLa autorizacion para operar otorgada a los
Participantes del Mercado de Valores, debe seiqada por estos en uno o mas periddicos
de amplia circulacién nacional y exhibida permaesmnte en su local, en lugar visible al
publico asi como en su pagina de Internet.

Articulo 209.- Obligacion de registros de contabilidad.os participantes sujetos a la

supervision de la Superintendencia, estaran oldgyadllevar registros de contabilidad en
forma regular, en los que haran constar todaspgasaciones que realicen y que signifiquen
variacion de sus activos y pasivos, incluyendoolaigyaciones directas y las operaciones
contingentes, conforme a sistemas de registros igmnente aprobados por la

Superintendencia.

Articulo 210.- Normas de contabilidad aceptadalsa contabilidad de los participantes en

el Mercado de Valores deberé llevarse con apegs anbnuales de contabilidad y planes

de rubros que para cada tipo de institucion apélaaBuperintendencia, sujetandose a las
Normas Internacionales de Informacion FinancierdHJ\y las normas de caracter general

que establezca la Superintendencia, en cumplimiegn&s atribuciones que le confiere la

Ley y el presente Reglamento.

Articulo 211.-Ejercicio social El ejercicio social de los participantes del Meale

Valores iniciara el primero (1) de enero y finatz&l treinta (31) de diciembre del mismo
de cada afo.
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Articulo 212.-Informacion financiera. Los emisores y participantes inscritos en el
Registro, deberan remitir de manera periddica mémion financiera a la Superintendencia
segun se requiera mediante norma de caracter gel@raformacion financiera remitida
debera estar acompafiada de una declaracion juehgaesidente o ejecutivo principal y
del ejecutivo principal de finanzas, establecienqde la persona se compromete con la
veracidad, exactitud y razonabilidad de las infarior@es remitidas.

Parrafo |. Los emisores y participantes seran responsablés elaboracion de su propia
informacion financiera ajustandose a lo estableaio el articulo 210 Normas de
contabilidad aceptadas

Parrafo Il. Los participantes que administren patrimonios mat@os o separados, ademas
de la remision de la informacion financiera de teisdad, seran responsables de la
elaboracion de la informacién financiera de losripainios que estén bajo su
administracion, ajustandose a lo establecido eartedulo 210 Normas de contabilidad
aceptadak

Parrafo Ill. La informacion financiera que se remita a la Simpemdencia, que requiera
ser auditada, debe estar auditada por firmas deodadcexternas inscritas en el Registro.

Articulo 213.- Personas vinculadasSon personas vinculadas a un emisor o participante
del Mercado de Valores a través de la propiedaglasaionistas 0 socios o accionistas de
sociedades que, a su vez, poseen acciones deidadedirectamente o a través de otras
sociedades. Esta relacion puede ser directa, atdie a través de terceros. Asimismo, se
produce una relacion indirecta a través del conysgparado o no de bienes, de parientes
dentro del segundo grado de consanguinidad o prickerafinidad y a través de empresas
donde éstos tengan una participacion influyente.

Parrafo |. Una persona fisica o juridica se considerarawaaa cuando posea un tres por
ciento (3%) o mas de las acciones de un emisonrtipante del Mercado de Valores.
Igualmente, se considerard vinculada una persos&afio juridica que posea
indirectamente, a través de terceros o en conjaato otras sociedades con las cuales
conforma un grupo de riesgo, un tres por ciento)(@¥has de las acciones de la entidad.

Parrafo 1l. Una sociedad se considerara vinculada a un patitgpdel Mercado de
Valores, si uno de sus socios tiene al mismo tiemonp@ participacion influyente en la
sociedad y esta vinculado a la entidad. Esta vaiwodih se hace extensiva a todos los socios
gue tengan una participacion influyente en la stazle Tanto la vinculacion con el
participante del Mercado de Valores, como la padiion en la sociedad seran imputables
cuando se produzcan de forma directa, indirecta co@junto con otros miembros de un
mismo grupo de riesgo.

Parrafo Ill. Son personas vinculadas con un emisor o parti@pdeltMercado de Valores

a través de la gestion, aquellas personas quéersén necesariamente participacion en la
propiedad, ejercen algun grado de control sobrddatsiones de la entidad o de cualquiera
de sus sociedades coligadas, por el cargo que mempeallas. Se considera que ejercen esta
influencia los directores, administradores, gerentelas personas que estan facultadas
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estatutariamente a ejercer como apoderados o agugle el consejo directivo o0 asamblea
de accionistas le otorguen los poderes correspotedi¢representante legal), como también
el contralor. Si en un emisor o participante delrdddo de Valores prestan servicios

personas que desempefian funciones similares algsscdescritos, quedaran sujetas a la
condicion de vinculados por gestion, aunque sbdga otorgado otra designacion.

Parrafo IV. Se consideraran también vinculadas al emisor acpmmte del Mercado de
Valores las sociedades en las que cualesquieraaslepdrsonas fisicas o juridicas
mencionadas en este articulo tengan una participacfluyente directa, indirectamente, a
través de sus sociedades, a través de parientesegi@hdo grado de consanguinidad o
primero de afinidad. Asimismo, se consideraran wistas las personas juridicas que
tengan directores o representantes comunes comsbreo participante.

Parrafo V. Los ejecutivos y empleados del emisor o particpasinstituyen personas
vinculadas al mismo.

Articulo 214.- Presuncion de vinculacion.La Superintendencia presumira la existencia
de vinculacion entre el inversionista y el emisgpasticipante con quien el inversionista
realice transacciones de valores de forma directando se determine cualquiera de los
supuestos que se detallan en este articulo. Séeaars que hay indicios de vinculacion
cuando un inversionista se encuentre en una o msdituaciones que se describen mas
delante de manera enunciativa y no limitativa:
1) Cuando el inversionista sea una sociedad cuyasreesisean al portador y donde
no exista informacién suficiente respecto de lasvidades que desarrolla la
sociedad y sus accionistas.

2) Cuando el inversionista sea una sociedad congitaid el pais cuyos socios o
accionistas, en conjunto representen un veinteipoto (20%) o mas del capital, o
sean personas juridicas constituidas en el extmnge las cuales no existan
antecedentes respecto de sus propietarios, lacisitugatrimonial de estos y su
campo de actividad.

3) Cuando el inversionista sea una sociedad congirncdel extranjero, en un pais con
caracteristicas de offshore y, a juicio de la Supmmdencia, no se cuente con
antecedentes suficientes sobre los propietarid¢s sieciedad o sobre las actividades
gue desarrollan.

4) Cuando las inversiones que realice el inversiorsstn pagadas con recursos de
una persona fisica o juridica vinculada con el sgee valores o puesto de bolsa
acreedor.

5) Cuando un participante haya vendido valores a wersmonista por un valor
significativamente menor que el valor de mercadempre que no exista un
deterioro debidamente documentado del bien y sarhagalizado gestiones de
venta infructuosas.
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Parrafo |. Para los fines de este articulo se considerancpmatites que realizan

transacciones de forma directa con los inversiasisios emisores de valores, las
sociedades administradoras de fondos de inversién, fiduciarios que emitan oferta

publica de valores y las compaifiias titularizadocasndo coloquen directamente en el
mercado primario sus valores o vendan mediante @®¥Yorma directa en el mercado
secundario; los agentes de valores y los puestémida en su funcién de intermediacién
de valores.

Parrafo Il. La Superintendencia notificara la existencia dendgiicio de vinculacion en el
momento que lo identifique. La entidad tendr& urigo® no mayor de dos (2) dias habiles
para demostrar, a entera satisfaccion de la Supedencia, la inexistencia de vinculacion.
Habiéndose vencido ese plazo, la Superintendenotgera a calificar la operacién como
vinculada.

Articulo 215.-Obligaciones de los participantes sobre su funciomnanto. Los
participantes del Mercado de Valores estaran sugtosu actuacion, al cumplimiento de
las disposiciones que sobre liquidez, solvencidjnid®n de perfiles de inversion,
liquidacion de operaciones, controles de riesgagaa patrimoniales, mecanismos de
proteccion y educacion del inversionista, indicescdpital de riesgo de crédito, de riesgo
de mercado, riesgo operacional, uso de informagitsilegiada, limites de operaciones y
garantias y documentacion y registro de operacjoeafre otros, que establezca la
Superintendencia o el Consejo, segun corresponddiante normas de caracter general,
para lograr el desarrollo ordenado del mercado goatrol razonable de los riesgos que
dichas actividades conllevan, en cumplimiento @skablecido en la Ley.

Articulo 216.- Inhabilidades No podra ser gerente general, miembro del condejo
administracion, administrador, ejecutivo, ni pap@e en modo alguno de la gestion del
participante del Mercado de Valores quien:

1) No se encuentre en pleno ejercicio de sus derexhites;

2) Sea asesor, funcionario o empleado de las Supsieneias de Valores, de Bancos,
Seguros, Pensiones, Junta Monetaria, Consejo Nacide Valores u otras
instituciones de similares competencias;

3) Tenga auto de emplazamiento o sentencia condesgttorila comision de delitos
comunes;

4) Sea miembro del consejo de administracion, gemgateral, ejecutivo o empleado
de otro participante del Mercado de Valores;

5) Se encuentre subjudice o haya sido condenado mamigsion de cualquier hecho
de caracter penal o por delitos contra la propiedgddorden publico y la
administracion tributaria;

6) Haya sido declarado en estado de quiebra o bateaimgolvencia o cesacion de
pagos, aun cuando posteriormente haya sido retaaloii

7) Sea responsable de quiebras, por culpa o dolopeerdades en general y que
hubiera ocasionado la intervencion de sociedadessiema financiero;
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8) Haya cometido una falta grave o negligencia enraodé las disposiciones de la
Junta Monetaria, de las Superintendencias de \&loe Bancos, de Seguros, de
Pensiones u otras instituciones de similares campts;

9) Esté impedido de manera expresa por cualquier rieglamento o resolucion
emanada de cualquier Poder del Estado u organistin@no descentralizado;

10)Sea deudor con créditos castigados del sistemaeateniediacion financiera;

11)Hubiera sido declarado, conforme a procedimiensgmles, culpable de delitos
econdémicos contra el orden financiero o en la adhtmation monetaria vy
financiera;

12)Tenga conflicto de interés de acuerdo con lo définen la ley, el presente
Reglamento y la normativa vigente establecida orSuperintendencia o el
Consejo, segun corresponda.

Articulo 217.-Documentos societarios y operativdsos estatutos sociales, reglamentos
internos, manuales de procedimientos, estructianativa, mecanismos de operacion y
control interno, estructura tarifaria y cualquietroo documento requerido por la
Superintendencia o el Consejo mediante norma detesrgeneral para la inscripcion y el
funcionamiento del participante, deberan ser salogtpreviamente a la Superintendencia
para fines de autorizacion.

Parrafo. Toda modificacion realizada a los documentos discen este articulo, deberan
también ser sometidos para la autorizacion prexi@a Guperintendencia.

Articulo 218.- Intervencion administrativa En el ejercicio de sus funciones de
fiscalizacion, la Superintendencia, mediando res6tu judicial, podra intervenir
administrativamente un participante del mercadom@sndo su administracion durante el
proceso de liquidacion.

Parrafo I. La Superintendencia tiene la facultad de intaryem la forma establecida en
las leyes, a los emisores de valores de ofertagalibiscritos en el Registro.

Parrafo Il. Seran considerados emisores, para los fines dekfpédanterior, los
participantes que administran patrimonios autonormdesoferta publica, a saber, las
compaiiias titularizadoras, las administradora®ddds y las fiduciarias de fideicomiso de
oferta publica.

Articulo 219.- Disolucion y liquidacion voluntariala disolucion y liquidacion voluntaria
de un participante del Mercado de Valores, asi cem@spectivo procedimiento, se regula
de conformidad con las disposiciones legales dpbsa lo establecido en el presente
Reglamento y las normas que establezca la Supmiemneia o el Consejo, segun
corresponda. La disolucidon y liquidacion voluntada los participantes del Mercado
requieren la previa autorizacion de la Superintaoide

Articulo 220.- Quiebra de sociedades que administran patrimoniosparados o
autonomos.La quiebra de las administradoras de fondos, lageadias titularizadoras o

93



las entidades fiduciarias que administre fideicoside oferta publica solo afectara a su
patrimonio y no originara la quiebra de los patmios separados o autbnomos, segun
corresponda, que haya constituido.

Parrafo I. Un patrimonio separado o autonomo, segun correspam podra ser declarado
en quiebra en caso alguno, sino que entrara eiddigidn cuando concurra, respecto de él,
alguna de las causas establecidas en la Ley, semie Reglamento y las normas de
caracter que establezca la Superintendencia.

Péarrafo Il. La quiebra de la administradora de fondos, la @jifg titularizadora o la
entidad fiduciaria, no implicara la liquidacion del de los patrimonios separados o
auténomos, segun corresponda, que haya constituadiquidacion de uno o mas de
dichos patrimonios no acarreara la quiebra dedadad, ni la liquidacion de los restantes
patrimonios separados o autbnomos, segun correapond

Parrafo Ill. Cuando la administradora de fondos, la compafiikatizadora o la entidad
fiduciaria, fuere declarada en quiebra, sus patrio® separados o0 autbnomos, segun
corresponda, deberan ser transferidos a otra satisinilar, previa autorizacion de la
Superintendencia o el Consejo, segun corresponda,lg asamblea de tenedores, cuando
aplique. En caso de no poder transferirse, los o8seheberan ser liquidados, segun
establece la ley, el presente Reglamento y las amroue al efecto establezca la
Superintendencia o el Consejo.

CAPITULO I

DE LAS BOLSAS DE VALORES Y DE PRODUCTOS

1.1  DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 221.- Autorizacién para operar e inscripcion de la socadl Las sociedades
anonimas que decidan dedicarse a ofrecer los gevite bolsa de valores o bolsa de
productos, deberan solicitar a la Superintendenci& Consejo, segun corresponda, la
autorizacion para operar como tal y obtener laripsin correspondiente en el Registro,
previa presentacion de los documentos y requigit@sestablezca la Superintendencia o el
Consejo, segun corresponda, mediante norma deteageneral. La sociedad no podra
inicialmente utilizar la frase “Bolsa de Valores"Bolsa de Productos”.

Parrafo I. Una vez sea aprobada su solicitud de autorizaeidtonces la sociedad debera
utilizar la expresion “Bolsa de Valores” o “Bolsa &roductos”, segun corresponda. Los
documentos que identifiguen la sociedad que fumcmymo bolsa de valores o bolsa de
productos y toda publicidad que esta realice, d@bencluir las palabras “Bolsa de
Valores” o “Bolsa de Productos”, segun corresponda.
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Articulo 222.- Facultad autorreguladora.Las bolsas, como entidades autorreguladoras,
deben reglamentar sus actividades y las de sus brosm vigilando su estricto
cumplimiento. Las bolsas tienen la facultad decejeacciones disciplinarias, incluyendo la
suspension y exclusion, sobre sus afiliados cuastiss incumplan con las disposiciones
establecidas en la Ley, el Reglamento y las nomhidadas por la Superintendencia, asi
como las normas internas y manuales emitidadapgropias bolsas. La Superintendencia
podra delegar en las bolsas, una o mas de lastddesal que la Ley y el presente
Reglamento le confiere respecto a los puestos lda,bniembros de las mismas.

Articulo 223.- Oferta de acciones de las bols&n el caso en que no hubiese demanda de
adquisicion de las acciones que hayan sido emifidasas bolsas, éstas podran ofrecer las
mismas a los demas participantes del mercado yldicp en general actuando como un
emisor, debiendo en consecuencia sujetarse adossites de oferta publica establecidos
en la Ley y el presente Reglamento, asi como adawas que sobre concentracion de
capital que establezca el Consejo mediante normaardcter general.

Articulo 224.- Emision de acciones de una bolsa para un nuevo poete bolsaEn el
caso de que exista alguna demanda en adquirirrecide una bolsa, con el interés de
realizar las funciones de un puesto de bolsa, gxmiiendo oferta de venta de acciones, la
bolsa debera emitir y vender las acciones por lor vpe no podra ser menor al valor en
libro actualizado de las acciones de la bolsafadaa de la oferta, o al promedio del precio
de las acciones transadas en bolsa durante ebddfiim si este promedio fuese mayor.

1.2  APERTURA'Y FUNCIONAMIENTO

Articulo 225.- Requisitos para la autorizacion de las bolsas Superintendencia, a los
fines de otorgar la autorizacion para operar aholsa, debera constatar a través de los
mecanismos que considere pertinentes, que la nasmpla con los siguientes requisitos:
a) Cuente con la infraestructura y medios necesamoa pumplir las funciones para
las que fue constituida;

b) Haya abierto los libros contables y demas registedgidos por la
Superintendencia;

c) Posea las instalaciones y sistemas que permitgurasesl resguardo y seguridad
de los datos, informacion y transacciones de nagmri, que garanticen la
continuidad de las operaciones;

d) Cuente con normas y sistemas minimos de segurtdath fisicos como de su
plataforma tecnoldgica, disponiendo por lo menogaleas de acceso restringido,
controles de acceso a la informacion, planes deal#s de la informacion, planes
de contingencia, procedimientos y estandares paradministracion de redes,
comunicaciones y seguridad que permitan el codg@cceso a conexiones seguras
de empleados, clientes y la Superintendencia; y
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e) Otros que establezcan la Superintendencia o el éggnsegun corresponda,

mediante norma de caracter general.

Articulo 226.- Normas establecidas por las bolsdsn la reglamentacién de sus propias
actividades y las de sus miembros, las bolsas éelestablecer normas sobre las materias
gue a continuacién se indican:

1) Disposiciones sobre los derechos, obligacionesoggalimientos de los puestos de

bolsa en relacion a las operaciones que realizan gspecial:

I. Que establezcan cuando los puestos de bolsa dlelar directamente a la

rueda las 6rdenes, a fin de garantizar la reunibrésta, de todos los

intereses de compra y venta y que las transacciseesfectien en un

mercado abierto y el inversionista pueda obtenejdaucion de sus érdenes
de forma mas convenientes;

ii. Que establezcan la prioridad, paridad y prene@ede las ordenes, de
modo que se garantice un mercado justo y ordengdon adecuado
cumplimiento de todas las ordenes recibidas;

iii. Que establezcan en qué casos los puestos lda poeden negociar por
Su propia cuenta, a fin de que la bolsa funciomaccan mercado abierto e
informado en beneficio de los inversionistas eregan

iv. Que establezcan procedimientos de compensaciduidacion de las
transacciones en forma rapida y ordenada, tantolode volumenes
operacionales actuales como de los futuros préessib

v. Que establezcan las obligaciones de los pudsti®Isa con sus clientes,
incluyendo aquellas derivadas de las recomendaxiolee inversion que
hagan éstos; y

vi. Que establezcan la organizacion administrati@na de sus miembros,
necesaria para asegurar el cumplimiento de lagsiEpnes de la Ley y del
presente Reglamento.

2) Disposiciones tendentes a promover principios gisyo equitativos en las

3)

4)

transacciones de bolsa, y a proteger a los invessas de fraudes y otras practicas
ilegitimas.

Disposiciones y procedimientos justos y uniformeslps cuales a los miembros de
una bolsa, a los accionistas y a los empleadosstie se les puedan imponer
acciones disciplinarias, incluyendo ser suspendidespulsados en caso que hayan
incurrido en infraccién a la Ley, al presente Rewato, las normas de caracter
general que establezca la Superintendencia, latuest o reglamentos internos de
la bolsa.

Disposiciones estableciendo que deberan llevar istensa de registro de los
reclamos formulados en contra de los puestos dmbyplde las medidas tomadas y
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acciones disciplinarias aplicadas por la bolsa awtra de sus miembros, cuando
procediere.

5) Disposiciones estableciendo requisitos generalesifprmes para la inscripciéon y
transaccion de valores en la bolsa, asi como pasadpension, cancelacion vy retiro
de los mismos.

6) Disposiciones que establezcan con claridad loschesey obligaciones de los
emisores de valores registrados o transados eida, len particular, en lo relativo a
las informaciones que deberan proporcionar al ndercaspecto de su situacion
juridica, econdmica y financiera, y demas hechas muedan ser relevantes en la
transaccion de sus valores.

7) Disposiciones que regulen los sistemas de trarmaeside valores, con el objeto de
que pueda determinarse en forma cierta si las dcammes efectuadas por los
puestos de bolsa corresponden a operaciones potacpeopia 0 por cuenta de
terceros. Esta informacion sera publica.

8) Disposiciones que establezcan la obligatoriedagerts de la reserva sobre el
origen y el titular de las 6rdenes por parte delesstos de bolsa.

Parrafo. Todas las normas internas que adopten las bolsastelacion con sus
operaciones, deberan ser previamente aprobadak fuperintendencia, la que estara
facultada para rechazarlas, modificarlas o suplasnir

Articulo 227.- Atribuciones de las bolsasLas bolsas, ademas de las funciones y
atribuciones establecidas de manera detallada dmey\a podran realizar las funciones
siguientes:

a) Fomentar la transaccion de valores y productos;

b) Proponer a la Superintendencia la introduccion wsvos productos financieros en
la negociacién bursétil;

c) Resolver en primera instancia las controversiassgugusciten entre sus miembros
y entre éstos y sus clientes; y

d) Cualesquiera otras que contribuyan con el desaryolbuen desenvolvimiento de
las actividades del mercado, previa aprobaciom@uperintendencia.

Articulo 228.- Suspension temporal o definitiva de las bolsa&sdemas de las causas
descritas en el capitulo sobre el Registro del Bt#cde Valores y Productos de este
Reglamento, la Superintendencia puede suspenderbalsa de manera temporal o
definitiva, siguiendo las formalidades estableciglada Ley y el presente Reglamento, por
cualquiera de las siguientes razones:

a) Cuando no esté cumpliendo con las funciones puastasargo;
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b) Como sancion a una falta muy grave por dejar derghsalgun requisito necesario
para su funcionamiento, luego de habérsele requetidumplimiento del mismo; y

c) Por inactividad continua de un minimo de quince (li&s habiles, salvo que medie
causa justificada a juicio de la Superintendencia.

Parrafo I. Vencido el plazo de una suspension temporal, stnhgibieren desaparecido las
causas que la motivaron, la Superintendencia re&ogdas bolsas su autorizacion para
operar, previa aprobacion del Consejo.

Parrafo Il. La autorizacion para operar también puede ser aglga solicitud de la misma
bolsa, sujeta a las disposiciones legales estdblepiara estos fines.

Articulo 229.- Mecanismos de negociacion utilizados por las boldass operaciones de
negociacion de valores o productos en las bolsagadizaran a través de las ruedas y otros
mecanismos centralizados, conforme a las dispossicontempladas en sus reglamentos
y observando los requisitos de informacion y transpcia establecidos para la oferta
publica en la Ley y el presente Reglamento.

Articulo 230.- Mecanismos centralizados de negociacion de valarggsoductos en bolsa.
Constituyen mecanismos centralizados de negociaeiguados por la Ley y el presente
Reglamento, aquellos que retnan o interconectenltdineamente a varios compradores y
vendedores, con el objeto de negociar valores dugtos. Entran en esta definicion las
ruedas de bolsa y los mecanismos centralizadevéstde medios electrénicos.

1.3 DE LAS BOLSAS DE VALORES

Articulo 231.-Definicién y objeto de negociacién de las bolsaswddores Las bolsas de
valores se definen como el mercado secundario @a@m donde toma lugar la reunion de
los diversos intereses de compra y de venta, quegda a la formacion de precio de los
valores admitidos a negociacion, mediante el psistematico y ordenado de contratos de
compraventa de valores negociables y otros insintoedinancieros.

Parrafo | Las bolsas de valores podran realizar las labomsespondientes a la
liquidacion de las transacciones de suscripciorvaleres en el mercado primario de
valores, relativas a la colocacion primaria de @ne&s de titulos valores de deuda y
acciones objeto de oferta publica aprobada poupeefntendencia.

Parrafo Il. Las labores de mercado primario de valores de tdsad de valores, no
implican ni incluyen, procesos de formacion de jrele los antes mencionados valores en
el mercado secundario, ya que los precios correlpotes a la colocacion primaria de los
valores de una emision objeto de oferta publicagsgenden como un precio Unico
establecido por el emisor.

Parrafo Ill . La llevanza del registro de acciones admisiblesgobciacion en una bolsa de
valores que no estén depositadas en un deposti@iczado de valores, correspondera a la
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correspondiente bolsa de valores y debe realizaesacuerdo a lo establecido en su
reglamento. El depdsito y registro de tales valer@strumentos por la referida bolsa sera
bajo el sistema de anotacibn en cuenta, a cuyotoefseran aplicables todas las

disposiciones contenidas en este Reglamento pdepékito centralizado de valores, salvo
aquellas disposiciones que no resulten compatibles.

Articulo 232.-Valores admisibles a negociaciorson admisibles para ser negociados en
una bolsa de valores, las siguientes categoriasvali@res representados mediante
anotaciones en cuenta:

1) Acciones comunes objeto de oferta publica aprobad#a Superintendencia.

2) Acciones preferentes objeto de oferta publica egutalpor la Superintendencia.

3) Valores representativos de deuda emitidos medietéa publica aprobada por la
Superintendencia.

4) Cuotas de fondos cerrados de inversion aprobadda faperintendencia.

5) Certificados de depdsito de acciones objeto detaofpdéblica aprobada por la
Superintendencia.

6) Certificados de depdsito de portafolio de acciatgeto de oferta publica aprobada
por la Superintendencia.

7) Otros valores cuya admision a negociacion en balsa aprobada por la
Superintendencia y se encuentren inscritos engikiRe.

Parrafo |. El proceso de admisién de acciones a negociaidma bolsa de valores debe
realizase de conformidad con lo que establezcaifper$tendencia en normas de caracter
general, y en cumplimiento con los estatutos pglamento interno de la bolsa de valores.

Parrafo Il . Son certificados de depdésito de acciones objetofdrta publica aprobada por
la Superintendencia los instrumentos emitidos porcustodio, fideicomiso o cualquier
figura similar, que representan acciones objeto ofierta publica aprobada por la
Superintendencia de un mismo emisor.

Parrafo Ill . Para efectos de este Reglamento, se define certiicados de depdsito de
portafolio de acciones objeto de oferta publicajoa instrumentos financieros con
caracteristicas idénticas a las de un certificagldeposito de acciones que contempla, en
lugar de una sola clase de acciones de una misardad, un portafolio compuesto por
acciones de distintos emisores negociadas enda del valores.

Parrafo IV . La estructuracion, el empaque, la emision, latafplablica y el desempaque
de los certificados de depédsito de portafolio deaa®s objeto de oferta publica, corren a
cargo de la bolsa de valores donde se negocials esttificados. Lo anterior ha de
realizarse de manera similar a lo contemplado learaertificados de depdsito de acciones
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en este Reglamento y de conformidad con las nompasa tal efecto establezca la
Superintendencia.

Articulo 233.-Afiliados a la bolsa de valored.os afiliados a una bolsa de valores seran
anicamente los puestos de bolsa miembros de laanism

Parrafo |I. En las negociaciones de mercado secundario devdlmses admitidos a
negociacion en una bolsa, los puestos de bolsgpsteastuaran en nombre propio.

Parrafo Il . Los puestos de bolsa actuaran como comisiorigtasis clientes ante la bolsa
de valores, por lo que el puesto de bolsa contetaera siempre responsable del
cumplimiento del pacto en caso de incumplimientogb@liente comitente.

Articulo 234.-Estructura de precio unicoEl precio de los valores que se forma en una
bolsa de valores debe tener una estructura deopiiagio, producto del casamiento de una
oferta de venta con una oferta de compra a un mEBwO.

Articulo 235.-Precios oficiales Los precios de los valores admitidos a negoaiagife se
formen en las bolsas de valores, constituiran tesips a los cuales deben pactarse los
contratos de compraventa entre los puestos de,lials® para los contratos pactados en
nombre propio y por cuenta propia, como para logratos pactados en nombre propio y
por cuenta de terceros. Los precios que se formédasebolsas de valores seran los precios
oficiales de referencia para la valoracion y ajustealor de mercado de los valores
admitidos a negociacion en la bolsa de valores.

Péarrafo. Las bolsas de valores remitiran a la Superintecide para su aprobacion, la
determinacion, explicacion y justificacion del nadca ser usado para la derivacion de los
precios aplicables a los procesos de valoracidjusteaa valor de mercado de los valores
admitidos a negociacion en bolsas de valores.

Articulo 236.-Modalidad de negociacion centralizada con la bolsi valores como
comisionista La bolsa de valores actuara siempre como conmigé de los puestos de
bolsa comitentes en todos los contratos de compie&wenta de los valores que se pacten
en ella, producto del casamiento (calce) de lasadele venta con las ofertas de compra de
un mismo valor admitido a un unico precio.

Articulo 237.-Construccion del libro de ordened.os puestos de bolsa deberan construir
un libro de 6rdenes para cada valor, definido cem@stado, ordenado cronolégicamente
por hora y fecha, de todas las ofertas de venta gamnpra instruidas por sus clientes
comitentes y de todas las ofertas de venta y depeomor cuenta propia. Las ordenes
deberan especificar la cantidad de valor nomirs@ranegociada, el precio de negociacion y
la fecha en la cual debe realizarse la postura deden en la bolsa de valores.

Parrafo. En la construccion del libro de oOrdenes, las medeinstruidas por clientes
siempre tendran prioridad sobre las 6érdenes portayeopia del puesto de bolsa.
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Articulo 238.-Transmision de érdened.os puestos de bolsa transmitirdn organizadamente
y en el tiempo debido el libro de 6rdenes a laddks valores.

Péarrafo |. Para efectos de su transmision, los puestoslda podran agrupar las 6rdenes
de compra y las 6rdenes de venta recibidas deesi€ue correspondan a un mismo valor
y a un mismo precio de negociacion.

Parrafo Il. Las érdenes correspondientes a ofertas de comyfextas de venta hechas por
cuenta propia de un puesto de bolsa, se transm#g@paradamente y con posterioridad a la
transmision de las 6rdenes puestas por sus clieatesgentes.

Parrafo Ill. El reglamento interno de las bolsas de valoresblestara el proceso de
transmision de ordenes y de asignacion de érd¢aastadas.

Articulo 239.-Prohibicién de pactar operaciones de acciones fuderala bolsa de valores
Queda prohibido a los puestos de bolsa pactar fiera@mbito de la bolsa de valores,
transacciones de compraventa que tengan por ageiones admitidas a negociacion en
bolsas de valores.

Articulo 240.-Definicidén y regulacion de operaciones de crud@peracion de cruce es el

casamiento (calce) de una orden individual, o dagmipamiento de 6rdenes de compra
gue sumen un monto idéntico al de una orden indalid al de un agrupamiento de

ordenes de venta, de un mismo valor admitido a ismm precio; puestas por clientes

comitentes a un mismo puesto de bolsa.

Parrafo |. Los puestos de bolsa transmitiran toda operat@doruce a la bolsa de valores,
procediendo a liquidar directamente las transaesiaque se deriven de la operacion de
cruce, fuera de los sistemas de liquidacién estatue por la bolsa de valores.

Parrafo Il. En las operaciones de cruce un puesto de botsaps® actuard como
comisionista de dos comitentes distintos y/o commisionista de un comitente y una
contraparte distinta al puesto de bolsa.

Parrafo Il . El reglamento interno de las bolsas de valorég dentemplar la regulacion
de las operaciones de cruce.

Parrafo IV. La Superintendencia dispondra mediante normascal@cter general,
disposiciones sobre la operatividad de las opemaside cruce.

Articulo 241.-Garantia para bolsas de valorekn virtud de la Ley, las bolsas de valores
exigiran a los puestos de bolsa una garantia,emeed por objeto asegurar el cumplimiento
de las obligaciones frente a sus comitentes y gedpectiva bolsa como comisionista,
derivadas exclusivamente del pacto de contratoscatepraventa de valores en la
correspondiente bolsa.

Articulo 242.-Finalidad de la garantialLa garantia operara cuando el puesto de bolsa:
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1. No ejecute una orden en los términos acordadodacbnlsa como comisionista, o
dispuestos por el comitente;

2. Haga uso indebido de los valores o dineros pu@ssosdisposicion; y,

3. Ocasione pérdidas a terceros por no cumplir conn@asnas de liquidacion
dispuestas por la bolsa de valores.

Parrafo. La Superintendencia mediante normas de caracteergerestablecera los
mecanismos para la ejecucion de las garantiadgsabmlsas de valores.

Articulo 243.-Modalidad de garantialLas garantias otorgadas por los puestos de holsa
favor de la bolsa de valores seran exclusivamenje la forma de garantia personal
incondicional otorgada por una Entidad de Interm&dn Financiera, o garantia prendaria
sobre cierta categoria de valores de deuda.

Articulo 244.-Garantia bancaria incondicionallLa garantia bancaria incondicional debera
ser emitida por una Entidad de Intermediacion FKiigaa, nacional o extranjera, a favor de
la bolsa de valores, y sujeta a las siguientesiciomes:
1. La garantia sera exigible al primer requerimiento ld bolsa de valores y sin
necesidad de comprobar a la Entidad de Intermédia€inanciera emisora el
incumplimiento del puesto de bolsa.

2. La garantia tendra un plazo minimo de un afio @ plertsu notificacion a la bolsa de
valores, renovable por un plazo igual.

3. La garantia sera por el monto que establezca $a o valores, y podra ser ampliada
a requerimiento de ésta, con ocasion de transasiespeciales o cambio en las
condiciones del mercado.

4. Las demas condiciones que establezca la bolsa ldeeyanediante manuales de
procedimientos.

Parrafo. Si la garantia es emitida por una Entidad dermtdiacion Financiera extranjera,
la misma debera ser confirmada por una Entidadhidenhediacion Financiera del pais, el
cual no podra excusarse del pago de la misma pamiplimiento del pago por la Entidad
de Intermediacidn Financiera extranjera emisorldgatantia.

Articulo 245.-Garantia prendaria La garantia prendaria a favor de la bolsa de valore
deberd constituirse sobre valores de deuda emitposel Gobierno Central de la
Republica Dominicana o por el Banco Central de &p®®lica Dominicana, mediante
cesion en propiedad y garantia a la bolsa de v&abnesu cuenta de depdsito en un depdsito
centralizado de valores. La garantia se constitamaforme a lo dispuesto por la
Superintendencia mediante norma de carécter general

Parrafo I. El valor de mercado de los valores objeto de largéa debera ser al menos del
ciento quince por ciento (115%) del monto exigidono garantia por la bolsa de valores.
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En caso de disminucién de los precios de mercadosdealores, la bolsa de valores podra
exigir un complemento de la garantia.

Parrafo Il. La garantia prendaria sera liberada por la botsaadores una vez que el
puesto de bolsa no sea afiliado.

Articulo 246.- Sistema de interconexion bursétiLas bolsas de valores estableceran un
sistema de interconexion bursatil, integrado aésade una red informatica, en el que se
negociaran aquellos valores que establezca la @tgedencia, de entre los que estén
previamente admitidos a negociacion en al menog2)dsolsas de valores, a solicitud del

emisor, de conformidad con lo que establezca ef¢ato la Superintendencia en normas de
caracter general.

Parrafo. La gestion del sistema de interconexion bursatitespondera a las bolsas de
valores interconectadas. La Superintendencia midiamorma de caracter general
establecera la instrumentacion, implantacion yigesiie los sistemas de interconexion
bursatil.

Articulo 247.-Sistema de interconexion bursatil y de mercadosraxtrsatiles Las
bolsas de valores y los mercados secundarios exsiiles organizados estableceran un
sistema de interconexién bursatil y de mercadosaleutsatiles, integrado a través de una
red informatica, en el que se negociardn aquelledores que establezca la
Superintendencia, de entre las que estén previanagimitidas a negociacion en al menos
una bolsa de valores y un mercado extrabursatitpdérmidad con lo que establezca a tal
efecto la Superintendencia en normas de caraateraje

Parrafo. La gestion del sistema de interconexion bursatleymercados extrabursatiles
correspondera a las bolsas de valores y mercadaadagios extrabursatiles organizados
interconectados. La Superintendencia mediante natenacaracter general regulara la
instrumentacién, implantacion y gestion de ests®gias.

Articulo 248.-Operaciones bursétiles entre bolsas interconectad@sada una de las
operaciones bursétiles debera quedar asignada anice bolsa de valores en el caso de
bolsas de valores interconectadas, tomando cor@riortde asignacion la bolsa de valores
en la cual se realizo el pacto.

Parrafo. La Superintendencia establecera, mediante nomeasaracter general, los
criterios a seguir para la asignacion de las opmras burséatiles en el caso de las
operaciones en que concurran afiliados de distbasas de valores

Articulo 249.-Mecanismos de asistencidas bolsas de valores deberan contemplar en su
reglamento interno mecanismos de asistencia tetediean garantizar la continuidad del
flujo de la negociacion y liquidacion de las tras@anes pactadas, ante el incumplimiento
por parte de un puesto de bolsa de transacciormadaa con otro puesto de bolsa o con
sus clientes.
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Parrafo. La Superintendencia establecera, mediante nomeasaracter general, los
parametros para la creacion e instrumentacion demmemos de asistencia, asi como del
formato de los contratos que documentan los mevtasisle asistencia.

Articulo 250.-Liquidacion de las transacciones pactadas en lasshe La liquidacion de
las transacciones pactadas en las bolsas se réategliante el sistema de entrega contra
pago, en la cuenta de depdsito de valores y eneiata de efectivo abierta a tal efecto por
la bolsa de valores; de acuerdo con la modalidadedeciacién centralizada en la bolsa
como comisionista de los puestos de bolsa.

Parrafo |I. A estos fines, la bolsa de valores contratara lewigos del deposito
centralizado de valores donde se encuentren dagositlos valores admitidos a
negociacion, de acuerdo a lo dispuesto en su regianinterno y abrird cuenta de efectivo
en el sistema de pago del Banco Central, autoripadta Junta Monetaria.

Parrafo Il. La liquidacion de las transacciones pactadas popl@stos de bolsa con sus
clientes comitentes sera por cuenta de los pudstd®lsa de acuerdo a lo dispuesto en el
reglamento interno de la bolsa de valores corredipate.

Articulo 251.-Informacién al publica. A fin de procurar la transparencia del mercada y
eficiencia en la formacion de los precios de ldsenes admitidos a negociacion, las bolsas
de valores estaran obligadas a difundir informacdin caracter publico sobre las
operaciones de los valores admitidos a negocia@antelacion con las posiciones de
compra y venta existentes en cada momento y eridpelacon las operaciones ya
concluidas en dichas bolsas de valores. La Supedehcia determinara los requisitos de
transparencia aplicables a las operaciones efeadusabre otros instrumentos financieros y
podra, si lo estima necesario, extender la aplicacie los requisitos de transparencia
contenidos en este articulo a otros instrument@niieros distintos de los valores.

Péarrafo |. Las bolsas de valores haran publica a travésiglsistemas, previa a la apertura
de la jornada de negociacion con respecto a lasesbhdmitidos a negociacion, los precios
de compra y venta existentes en cada momento yolarmglidad de las posiciones de

negociacion a esos precios. La informacion refedegaera ponerse a disposicion del
publico en condiciones comerciales razonables fpaiea continua en el horario normal de

negociacion. La Superintendencia podra eximir ablalsas de valores de publicar la
informacion mencionada en este apartado, atendiahdaoodelo de mercado o al tipo y

volumen de las 6rdenes. Asimismo, la Superinteridgradra no imponer dicha obligacion

en el caso de operaciones de gran volumen en canifarcon el volumen estandar de
mercado para esas acciones 0 para ese tipo daescio

Parrafo 1. Las bolsas de valores publicaran, con respeckos avalores admitidos a
negociacion, el precio, el volumen y la hora dew@n de las operaciones ya concluidas.
Dicha informacion debera ponerse a disposicionpdélico en condiciones comerciales
razonables y, en la medida de lo posible, en tierapb

Parrafo Ill . La Superintendencia podra autorizar a las botlawvalores a aplazar la
publicacion de los datos de las operaciones relszan funcion de su tipo o volumen. En
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especial, podran autorizar el aplazamiento de Higacion en el caso de operaciones de
gran volumen en comparacion con el volumen estdtielanercado para esas acciones 0
para ese tipo de acciones. Las bolsas de valote=rale en estos casos, obtener de la
Superintendencia la aprobacion previa de los métpdopuestos de informacién aplazada,
y deberan revelar dichos métodos de manera clasaraiembros del mercado y al publico
inversor.

Articulo 252.-Mecanismos de asistencia a las bolsas de valokes bolsas de valores
contemplaran en su reglamento la elaboracion eumsintacion de contratos de préstamo
de valores como mecanismos de asistencia tendiargasantizar la continuidad del flujo
de la negociacion y liquidacion, ante el incumpéinio por parte de un puesto de bolsa de
transacciones pactadas en las bolsas de valores.

Parrafo. Los contratos de préstamo de valores se documeatdorme a los formatos que
elabore la bolsa de valores y sean aprobados gugarintendencia.

Articulo 253.-Instrumentacion de la liquidacion de contratos de eganismos de
asistencia La bolsa de valores establecera, conjuntamemtaicalepdsito centralizado de
valores, sistemas y procedimientos para instrumdatgestion y administracion de las
transferencias de valores y de dinero efectivo phnaerfeccionamiento de contratos de
préstamo de valores con garantia en dinero efe@iger suscritos por los puestos de bolsa
a la correspondiente bolsa de valores.

Articulo 254.-Apertura de cuenta en Banco Central de la Republibmminicana La
bolsa de valores abrira una cuenta en el Bancor&ai# la Republica Dominicana para
realizar exclusivamente labores de liquidacién gopde las transacciones pactadas entre
puestos de bolsa, con sujecion a las normas y giromntos que determine a tal efecto la
Junta Monetaria.

Articulo 255.-Apertura de cuentas bancarias para la liquidaciére dransaccionesLa
bolsa de valores abrira cuentas bancarias en detdde intermediacion financiera del
exterior diferenciadas para realizar exclusivaméaib®res de liquidacién y pago de las
transacciones pactadas entre puestos de bolstiyagla certificados de depdsitos de
acciones objeto de oferta publica aprobada poupsefntendencia que se coticen en bolsas
de valores reconocidas del exterior, con sujecidasanormas de caracter general que
establezca la Superintendencia.

Articulo 256.-Apertura de cuentas bancarias para las actividadesninistrativas propias

de la bolsa de valored.a bolsa de valores abrird cuentas bancarias @dadas de
intermediacién financiera del pais y del exteriargpmanejar separadamente los recursos
monetarios liquidos correspondientes a las actiggadministrativas propias de la bolsa
de valores.
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.4 DE LAS BOLSAS DE PRODUCTOS

Articulo 257.- Productos susceptibles de ser negociados en lasasotle productod.os
productos susceptibles de ser negociados en laashdke productos, pueden ser fisicos o
contratos derivados de productos. Dichos produgtess caracteristicas generales seran
establecidos mediante norma de caracter genetdabyizados por la Superintendencia.

Parrafo. La solicitud para la aprobacién de cada uno deplagluctos, derivados y
contratos de derivados que realicen los puestobotsa debe estar acompafiada de su
correspondiente manual, de acuerdo con la defmi@établecida en el articulo 6
(Definicione$ del presente Reglamento, el cual debera ser agoobpor la
Superintendencia e inscrito en el Registro.

Articulo 258.- Garantia para bolsas de productadsas bolsas de productos para asegurar
el cumplimiento de sus obligaciones deberan camstin patrimonio de garantia liquido
establecido por la Superintendencia. El régimencaiestitucion de garantias, tipos y
manejo de las mismas, debera estar definido emelglamentos internos de las bolsas,
clasificadas de acuerdo al tipo de operacion raddiz

Parrafo. Los puestos de bolsa afiliados a las bolsas dduptos deberan constituir
garantias y cumplir con las condiciones de liquithelzcadas en el presente Reglamento y
en las normas de caracter general que para tiadssestablezca la Superintendencia

Articulo 259.- Contenido de los contratos de transacciones en &®lde productosLa
Superintendencia requerira a través de normasrdeteageneral el contenido minimo de
los contratos de las transacciones en bolsas deqias.

Articulo 260.- Comité de arbitraje.El comité de arbitraje es un 6rgano superior, cuya
funcién principal es servir de mediador para subsanalquier diferencia que surja entre
las partes contratantes, relacionadas con incungiioy cancelacion de contratos,
desacuerdos por la calidad de la mercancia enagganblemas de transporte y retraso en
la entrega y despacho de las mercancias.

Parrafo. Las decisiones del Comité son inapelables, todeglestos de bolsa deberan

aceptar de manera voluntaria y expresa el dictate€comité de arbitraje, la creacion y

actuacion de este comité sera establecida mediantea de caracter general dictada por la
Superintendencia.

Articulo 261.- Obligaciones de las bolsas de productdsas bolsas, ademas de las
funciones y atribuciones establecidas de maneralladd en la Ley, tendrédn las
obligaciones siguientes:
a) Llevar registro contable de las operaciones qukzagacon los puestos de bolsa
acogiéndose a los requerimientos establecidosg®&uperintendencia mediante
norma de caracter general;

b) Determinar los requisitos que deben cumplir losdpobos que se negocien en
Bolsa;
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f)

¢)

h)

)

Contar con los mecanismos apropiados para garantizartificar la calidad y el
cumplimiento de los estandares previamente estidbkea los productos fisicos que
se comercialicen en dicha bolsa;

Definir las clausulas basicas que deben ser incsuah los contratos de comprar y
venta de productos que se negocien;

Establecer un mecanismo de registro de los prodwtif@to de negociacion;
Divulgar los precios en base a las cotizacionedodeproductos negociados en
Bolsa, estableciendo principios y normas equitatipara la valoracion de los

productos;

Difundir todas las informaciones relacionadas lasnoperaciones o informacion
relevante para el mercado;

Vigilar el estricto cumplimiento de la regulacigigente por parte de los puestos
de bolsa de producto; y

Otros que establezca la Superintendencia medianteande caracter general.

Articulo 262.-Actividades no autorizadas por la Superintendencea las bolsas de
productos.Para los fines de este Reglamento las bolsasatkigios no podran hacer lo

siguiente:

1) Inscribir un puesto de bolsa 0 a sus representasitesa previa autorizacion de la
Superintendencia.

2) Inscribir productos, derivados y contratos de a@elos que no hayan sido
previamente autorizados por la Superintendencia.

3) Autorizar transacciones que no hayan sido pactadtsvés de las personas y
entidades autorizadas para tales fines.

4) Realizar transacciones fuera de los mecanismosiapnente establecidos para
efectuar las operaciones del mercado de productos.

5) Proveer informacion falsa o errada respecto a adymto, derivados y contratos de

derivados al mercado en general.



CAPITULO IlI
INTERMEDIARIOS DE VALORES
1.1 DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 263.- Intermediarios de valoresLos intermediarios de valores, definidos en la
Ley, son las personas fisicas o juridicas, nacésnal extranjeras, que ejerzan, de forma
habitual, actividades de intermediacion de valaigieto de oferta publica, ya sea en el
mercado bursatil o extrabursatil.

Parrafo. Los agentes de valores podran operar exclusivienegnel mercado extrabursatil.
Cuando los agentes de valores se hayan inscrito coiembros de una bolsa de valores se
denominaran puestos de bolsa.

Articulo 264.- Los Corredores de valoresSon las personas fisicas que actlan como
comisionistas en el Mercado de Valores, a tal efdeberan inscribirse en el Registro, para
lo cual tendran que cumplir con los requisitos gsiablezca la Superintendencia mediante
normas de caracter general.

Parrafo. Los corredores de valores no podran realizavideties de intermediacion de
manera independiente, sino como representantes dgemte de valores o puesto de bolsa.

Articulo 265.-Naturaleza juridica.La entidad que desee operar como agente de valores
puesto de bolsa se constituird como sociedadesmaa®nde conformidad con lo dispuesto
por la Ley de Sociedades

Articulo 266.-Autorizacion para operar e inscripcion de la socatl La sociedad
anonima que decida dedicarse a la intermediaciOnatteres objeto de oferta publica,
debera solicitar a la Superintendencia la autoidrapara operar como tal y obtener la
inscripcion correspondiente en el Registro, premiasentacion de los documentos y
requisitos minimos siguientes:
1) Solicitud de autorizacion e inscripcion en el Regislebidamente completada por
el representante legal o especial constituido {adea fines;

2) Cumplir con las disposiciones de gobierno corpeoaéistablecidos en el presente
Reglamento para los emisores de valores en eloTitiuCapitulo V GOBIERNO
CORPORATIV(]

3) Poseer un capital suscrito y pagado minimo de condiad a lo establecido en la
Ley;y

4) Otros que establezca la Superintendencia medianteas de caracter general.

Parrafo |. La Superintendencia establecera las normas yegrmogentos aplicables a las
solicitudes de autorizacion de estas sociedades.
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Parrafo Il . La sociedad no podra inicialmente utilizar las&a'Agente de Valores” o
“Puesto de Bolsa”.

Parrafo Ill . Una vez sea aprobada su solicitud de autorizatiadsociedad debera utilizar
la expresiones “Agente de valores” o “Puesto dedjpimiembro de la Bolsa de Valores
(nombre de la bolsa de valores de la cual sea m@imkegun corresponda de acuerdo con
lo establecido en el Parrafo del articulo 2@3efmediarios de valorgs

Parrafo IV. Los documentos que identifiquen la sociedad queifime como agente de
valores y toda publicidad que ésta realice, deinetair la expresion “Agente de Valores”.

Parrafo V. Los documentos que identifiguen la sociedad queiftne como puesto de

bolsa, miembro de una bolsa de valores, y todai@détl que esta realice, debera incluir
las palabras “Puesto de Bolsa Miembro de |la Boksa/alores (nombre de la bolsa de
valores a la cual pertenezca)”.

Articulo 267.- Actividades autorizadad.os agentes de valores o puestos de bolsa tienen
su objeto social limitado a las actividades dermtsliacion que les son propias, siempre
referidas a valores de oferta publica. En partic@stara permitido a los agentes de valores
0 puestos de bolsa realizar las siguientes actleslan el Mercado de Valores:

1) Comprar y vender valores, de contado o0 a plazostamdose a ejecutar las
transacciones solo dentro del perfil del inverstmio habiendo cumplido las
condiciones para realizar transacciones fuera agfil,p segun establezca la
Superintendencia mediante norma de carécter general

2) Realizar operaciones de intercambio o permuta bwes de contado o a plazo, de
conformidad con las normas de caracter generaespadlezca la Superintendencia;

3) Suscribir transitoriamente parte o la totalidacedesiones primarias de valores para
su posterior colocacion en el publico, en cuyo casorespondera a la
Superintendencia establecer el aumento de capitplerido para solventar estas
operaciones;

4) Promover el lanzamiento de valores de oferta pabjicfacilitar su colocacién,
pudiendo estabilizar temporalmente sus preciosvoréaer las condiciones de
liquidez de tales valores, siempre que medie acuamelio con el emisor y oferente
y sujeto a las normas de caracter general que attoefestablezca la
Superintendencia;

5) Prestar asesorias en materia de valores, operacklmsatiles, estructuraciones,
fusiones, adquisiciones y otros servicios que &stab la Superintendencia
mediante norma de caracter general;

6) El manejo de cuentas de custodia, abiertas y midateen depdsitos centralizados
de valores autorizados por la Superintendenciargsatustodios calificados del
exterior reconocidos por la Superintendencia médinarma de caracter general;



7) Realizar operaciones de mutuos o préstamos deegalde conformidad con las
normas de caracter general que establezca la Stgratencia,;

8) Celebrar contratos de préstamos de margen pairsaatfamiento de portafolios de
valores objeto de oferta publica de clientes;

9) Prestar los servicios de administracion de carteréin de que los recursos que
recibe de un cliente sean administrados por sutayenesgo, de conformidad con
las normas de caracter general que establezcp&&iSiendencia;

10) Fungir como fiduciario respecto de las carterasngersion que administren, en
estricto cumplimiento con los indices y garantiasri@sgo y demas requisitos
incrementales, que para la realizacion de estaidat, establezca el presente
Reglamento y la Superintendencia mediante norntadeter general;

11) Financiar sus actividades en el sistema financiaoonal e internacional,

12) Financiar sus actividades través de la emisionatiares y de las operaciones con
valores, tales como préstamos de valores, compia/ele valores y préstamos de
margen;

13) Realizar operaciones de futuros, opciones, pegtfirtancieras y demas derivados,
conforme a las normas de caracter general queleatalda Superintendencia;

14) Participar como agente estructurador, en emisiaeevalores objeto de oferta
publica aprobada por la Superintendencia u ofeitdiga del exterior reconocida
por la Superintendencia, conforme a las normas a@cter general que se
establezca para estos fines;

15)Prestar y efectuar servicios y operaciones conexos,sean compatibles con la
actividad de intermediacion, y que previamentegynthnera general, autorice la
Superintendencia.

Parrafo. La autorizacion para estas actividades estardasajecumplimiento de rangos
patrimoniales requeridos por la Superintendencidiamée normas de caracter general.

Articulo 268.- Manuales de productos del Mercado de Valores y suxlificaciones Los
agentes de valores o puestos de bolsa que se geopartroducir al Mercado de Valores
cualquiera de los productos descritos en el adiamterior o modifiquen los existentes,
deberan remitir a la Superintendencia antes déelda, venta y negociacion del producto
las informaciones y documentos que dicha institucegguiera mediante norma de caracter
general, incluyendo un manual de productos que tauogn las caracteristicas descritas en
el articulo 6(Definiciones)el presente Reglamento.

Articulo 269.- Responsabilidad de los intermediarios de valoress actos ejecutados en

nombre del agente de valores o puesto de bolsaompatibles con su objeto social
comprometeran a titulo personal a la persona quejéxute. El agente de valores o puesto
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de bolsa se encontrara comprometido, a menos quebgrque la persona tenia
conocimiento de que el acto o actuacion era extadfiobjeto social o que no podia
ignorarlo dado las circunstancias.

1.2 APERTURA'Y FUNCIONAMIENTO

Articulo 270.-Requisitos de funcionamiento de los intermediarides valoresLos agentes
de valores y los puestos de bolsa, para obterarttaizacion de funcionamiento y durante
el ejercicio de la misma, deberdn cumplir los rsifips minimos siguientes:
1) Contar con la cantidad de corredores de valorefequivos principales que el
volumen de negocios de la sociedad demande. Taelteade valores o puesto de
bolsa debera contar con al menos un corredor deegy un ejecutivo principal;

2) Poseer un patrimonio y garantias de riesgo de dauelos rangos patrimoniales
gue establezca la Superintendencia en normas deteageneral, o el requerido
para efectuar las actividades descritas en elg#aregocios;

3) Poseer un sistema de contabilidad que cumpla coretpuisitos establecidos por la
Superintendencia;

4) Cuente con la infraestructura y medios necesanaos lpevar a cabo sus actividades
permitidas y que garantice la continuidad de lasagones; y

5) Otros que establezca la Superintendencia medianteais de caracter general.

Articulo 271.- Requisitos para el personal de los intermediario® d/alores. La
Superintendencia establecer4d mediante normas deteargeneral. requisitos para las
autorizaciones que aplican al personal que prastaservicios a agentes de valores o
puestos de bolsa.

Parrafo |. Las disposiciones de este articulo aplicaran aalessores de inversion,
definidos como las personas fisicas autorizadaa gdministrar recursos de terceros en
contratos de administracion de cartera en agergemlbres o puestos de bolsa; y a los
ejecutivos principales definidos segun lo estadtecen el articulo 274 Efecutivos
principale9 del presente Reglamento.

Parrafo Il. Las personas descritas en el presente articiderd@ie tener una relacion
laboral directa con el agente de valores o el pustolsa de que se trate.

Articulo 272.- Inhabilidad para actuar como corredor de valoredo podran ejercer
actividades de corredor de valores en represemntat@éun agente de valores o puesto de
bolsa, los corredores de valores que, aun estamooizados por la Superintendencia, se
encuentren en alguno de los siguientes supuestos:

1. Quienes ejerzan funciones publicas;
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2. Quienes sean condenados penalmente mediante santgue implique
privacion de la libertad, por un hecho punible ¢elaado directa o
indirectamente con la actividad financiera, no podrejercer los cargos
mencionados en este articulo mientras dure la e@ngenal, mas un lapso de
diez (10) afos, contados a partir de la fechaw®jptimiento de la condena;

3. Quienes hayan sido gerentes, directores, admid@s®a, consejeros, asesores o
comisarios de entidades de intermediacion finaadigervenidas, estatizadas o
liquidadas, siempre que haya sido demostrada pldiente su responsabilidad
mediante sentencia definitivamente firme sobreheshos que originaron las
situaciones antes referidas, durante los diez fi6y siguientes a la fecha del
cumplimiento de la condena;

4. Quienes realicen actividades de intermediaciorepresentacion de otro agente
de valores o puesto de bolsa;

5. Quienes sean miembro del consejo de administragegnente general, ejecutivo
o empleado de una entidad de intermediacion fieaagi

6. Quienes se encuentren dentro de las inhabilidaxdablecidas en el articulo 216
(Inhabilidade$ del presente Reglamento; y

N

Quienes tengan otras causas de inhabilitacion queéablezca Ila
Superintendencia mediante norma de carécter general

Articulo 273.- Agentes de valores o puestos de bolsa extranjdebsgente de valores o
puesto de bolsa extranjero que desee operar erreblib de Valores dominicano, debera
proceder de una jurisdiccion reconocida por la 8omdencia mediante norma de
caracter general. A tal efecto, la Superintendedetzera verificar que el agente de valores
0 puesto de bolsa cumple con las disposicionesadybdis en la jurisdiccion de su domicilio
que, aunque sean diferentes a las nacionales, aotoem general, a juicio de la
Superintendencia, un grado de proteccibn a los rsim@EStas en su conjunto
sustancialmente igual o superior al ofrecido porldgislacion nacional, y que su
reconocimiento no perjudica los intereses del pohliversionista.

Parrafo. Mediante norma de caracter general, la Supedeteria establecerd los
requisitos para la apertura y funcionamiento desucarrsal de agentes de valores o puestos
de bolsa extranjeros.

Articulo 274.- Ejecutivos principalesSeran ejecutivos principales de un agente de \&alore
0 puesto de bolsa quienes desempefien cargos epsculie direccion y operacion del
negocio de la entidad. El hecho de ser dignataraembro del consejo de administraciéon
no determinara por si mismo el tener el caracteejdeutivo principal. Seran también
considerados ejecutivos principales las demas passgue presten funciones de alta
administracion, direccion, estrategia, control oesasamiento a la entidad. La
Superintendencia podra requerir a cualquier persgma realice funciones de esta



naturaleza dentro de un agente de valores o pdedbolsa que obtenga autorizacion para
actuar como corredor de valores.

Articulo 275.- Restricciones para ser miembro del consejo de adstiacion. No pueden
ejercer el cargo de miembro del consejo de admaaisin, ejecutivo principal u otro
representante de los agentes de valores o puestadsa:
a) Quienes sean directores, ejecutivos, empleadopresentantes de sociedades con
valores inscritos en la bolsa a la que el puestieipezca,

b) Quienes representen a personas juridicas que estientcalidad de miembro del
consejo de administracion o ejecutivo principalkdeiedades con valores inscritos
en la bolsa a la que el puesto de bolsa pertengzca;

c) Otras restricciones que establezca la Ley, el ptedeeglamento y las normas de
caracter general que establezca la Superintendencia

Articulo 276.- Activos autorizadosHasta tanto no sea aprobada la solicitud paradoac
como agente de valores o puesto de bolsa, sélersdtpa la tenencia de los siguientes
activos:

1) Depositos en entidades bancarias del sistema farantacional,

2) En locales de uso propio, muebles y equipos ndossgpara su buen
funcionamiento;

3) En los gastos de instalacion, organizacion y furaoiento;

4) En determinadas categorias de activos liquidos Yaje riesgo que, a fin de
salvaguardar su liquidez, sean autorizados poupeittendencia.

Parrafo. Al momento de iniciar operaciones, el agentealeres o puesto de bolsa debera
estar en cumplimiento de indices, nivel de endeigt@m suficiencia patrimonial, indice
de patrimonio y garantia de riesgo y demas requemios que establezca la
Superintendencia mediante norma de caracter general

Articulo 277.- Requisitos de capital neto y de liquidéos agentes de valores o puestos de
bolsa deben mantener el capital minimo necesana pamplir con las obligaciones
asumidas con sus clientes y con sus acreedores|adid en base de reglas de capital neto,
establecidos por la Superintendencia mediante rodaa&aracter general.

Articulo 278.- Contenida Los requisitos de capital neto y de liquidez mestablecidos
por la Superintendencia deberan contemplar, al msosiguientes prescripciones:
1) ElI mantenimiento de niveles minimos de activosadtate liquidos financiados con
el patrimonio del agente de valores o puesto deab@atrimonio liquido) que
permitan el pago oportuno de las acreencias detetie/ contrapartes.

2) Un régimen de deducciones y provisiones para azgialitivos no compatibles con
el objeto social del agente de valores o puestbalga y activos que impacten
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3)

4)

5)

6)

7)

negativamente la liquidez del balance, tales comwuvilizaciones en activos fijos,
concentraciones excesivas en tipologias de riesgorétlito, y transacciones que
representen conflictos de intereses o atentenaehteriterio de independencia en
la evaluacion crediticia, tales como financiamisrda@ersonas vinculadas.

Niveles o rangos de capitalizaciéon y garantias,casio indices de solvencia, de
acuerdo al nivel de riesgo de los productos y mfetes que desarrolle el agente de
valores o puesto de bolsa.

Matriz de factores de ponderacion de riesgo paraalaracion de activos y
contratos contingentes del agente de valores a@ukesbolsa para determinar el
peso del activo o de la operacion contingente eniné@s de riesgo de crédito y
riesgo de mercado.

La adopcion de las normas internacionales de ciid&d y de informacion
financiera que apliquen a los instrumentos finawnsie

Régimen de garantias complementarias al patrimeniduncién de los riesgos
escalonados que implican los distintos nivelesatigidades del agente de valores o
puesto de bolsa.

Sistema de clasificacion de valores en portafotiferenciados de acuerdo al
modelo de negocio del agente de valores o puestoolda para gestionar los
activos financieros y de las caracteristicas délljss de efectivo contractuales del
activo financiero.

Articulo 279.- Reporte obligatorio Los agentes de valores y los puestos de bolsa
reportaran a la Superintendencia su cumplimientoloe requisitos de capital neto y de
liquidez en la forma y con la frecuencia que esiatd la Superintendencia.

1.3 DE LAS GARANTIAS

Articulo 280.- Constitucién de garantias por parte de los agentesvalores y puestos de
bolsa. A fin de instrumentar las garantias en cumplindese la Ley, la Superintendencia
podrd autorizar la constitucion de garantias deralcucon las siguientes caracteristicas:

a)

b)

La garantia debe constituirse exclusivamente déoooidad con las disposiciones
del Codigo de Comercio de la Republica Dominicansugletoriamente por las
disposiciones del Codigo Civil de la Republica Doicena.

De conformidad con el Cédigo de Comercio de la Rbpal Dominicana, la prenda
se entregard y permanecera en poder de una iititlilcanciera regida por la Ley
Monetaria y Financiera, cuya designacion correspandonjuntamente al agente de
valores o puesto de bolsa, la Superintendenciaagrakdor o su representante, si es
el caso.
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c) El tercero poseedor a que se refiere el literagréort no podra ser una empresa
relacionada con el intermediario, de acuerdo achiterios de vinculacién que
establece en la Ley Monetaria y Financiera y daragnto correspondiente.

d) La prenda debe estar constituida exclusivamentevptmres representativos de
deuda emitidos por el Gobierno Central o el Banent(@l.

e) A los fines de la correcta constitucion y admimisitbn de la garantia prendaria en
este articulo, la Superintendencia podra emitinatructivo correspondiente.

Parrafo |. Los titulos y depésitos que conforman la garapténdaria referida en este
articulo, deberan contabilizarse en un portafaginngido.

Parrafo Il. En ningun caso los agentes de valores o puestdsmlda podran otorgar
garantias, reales o personales, para garantizgaoigines de terceros.

Articulo 281.- Garantias patrimoniales. Las garantias patrimoniales requeridas para los
efectos de complementar el patrimonio de riesgansacordes con la naturaleza y el
volumen de las operaciones, el total de comisipeesibidas, las deudas que afecten a los
agentes de valores y puestos de bolsas y cualgtrar circunstancia que considere
pertinente la Superintendencia, con base a lolestdb en la Ley.

Articulo 282.- Caracteristicas de las garantias patrimonialéss garantias patrimoniales

son exclusivamente garantias personales otorgamlavgmncos de forma incondicional,

solidaria y como deudor principal a favor de la &ugendencia, las cuales deben cumplir

en todo momento con las siguientes condiciones:

a) La garantia patrimonial estara sujeta a la condid® que el banco emisor acuerde

a favor de todos los acreedores presentes y futlelcagente de valores o el puesto
de bolsa una subordinacién absoluta del créditcidaale regreso) que resulte del
pago de la Garantia Patrimonial. Esta subordinmaggiobligatoriamente extensiva
a los terceros que se subroguen en los derechdsadeb emisor de la Garantia
Patrimonial.

b) Los agentes de valores o los puestos de bolsa drdrpoonstituir garantias reales
con bienes propios a favor del banco emisor dafdargia patrimonial ni a favor de
terceros que a su vez hayan otorgado garantiasreglersonales al banco emisor
Garantia Patrimonial.

c) La garantia patrimonial sera exigible al primerueimiento y previa certificacion
de incumplimiento de las obligaciones por partéadeuperintendencia.

d) Las Garantias Patrimoniales se constituirdn hastdapdiferencia entre el monto
del capital del intermediario y el monto de capifaé se requiera para ubicarse en
el rango patrimonial exigido para la operacion maistentar un nivel de actividad
incremental dentro del mismo rango, y poder cungdir el nivel de capitalizacion
gue éstas actividades puedan requerir, mas loege® y los gastos y honorarios
estimados en caso de ejecucion de la garantiaryoauial.
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e) Las garantias patrimoniales seran notificadas porite a la Superintendencia
dentro de los cinco (5) dias habiles siguientesi @astitucion, la cual, previa
revision y constatacion de su suficiencia, autoéizn forma expresa al agente de
valores o puesto de bolsa para la realizacion sladtvidades cuya autorizacion se
solicita.

f) Las garantias patrimoniales tendran un plazo dengig minimo de un (1) afio a
partir de su notificacion por escrito a la Supemaencia, renovable por un plazo
igual.

Parrafo |. El agente de valores o puesto de bolsa deberaigoansante la
Superintendencia la correspondiente confirmacidnbdaeco emisor de la renovacion o
emisidén de una nueva garantia patrimonial requeda sustentar el nivel de actividades y
nivel de capitalizacion del intermediario a esehéeacon por lo menos noventa (90) dias
calendario antes de su vencimiento.

Parrafo Il. Si la garantia patrimonial no es renovada argepldzo sefialado en el Parrafo

| de este articulo, o la garantia patrimonial catta no es suficiente para sustentar el
mismo nivel de actividades y nivel de capitalizaditel agente de valores o puesto de bolsa
a esa fecha, debera notificar a la Superintendencidecision y plan de capitalizar con
recursos liquidos o de reducir el nivel de actigi@gmal nivel permitido por el nivel de
capitalizacion remanente. Dicha capitalizacion duoeion de actividades debe ser
completada treinta (30) dias calendario antes eletimiento de la garantia patrimonial.

Péarrafo Ill. La Superintendencia ejecutara la garantia patimhgara asegurar el nivel
de solvencia del agente de valores o puesto dea ®I$10 se cumple alguno de los
supuestos previstos en los Parrafos | y || deaasieulo.

Parrafo IV. La terminacion anticipada de la garantia patrialas®lo sera posible en caso
que la Superintendencia otorgue el finiquito cqroesliente mediante normas de caracter
particular.

1.4 NORMAS DE PROTECCION Y EDUCACION AL INVERSIMNISTA

Articulo 283.- Normas de conductalLos agentes de valores o puestos de bolsa y los
corredores de valores en sus actuaciones en ebhtede Valores, deberan:

1) Comportarse con diligencia, lealtad y transparepoianterés de sus clientes y en
defensa de la integridad del mercado, en particofie@cer toda la informacion
adecuada en un lenguaje apropiado a los fines @etgaar la comprension por
parte de sus clientes de los riesgos que involacsaiscripcion o negociacién con
cada tipo de valor que se ofrece;

2) Observar los principios de aptitud y adecuacion spieefieren al hecho que deben

recibir del inversionista la informacién o docunaaibn que les permita determinar
si el inversionista es apto para la transaccigsi,ef inversionista entiende y puede
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manejar el riesgo financiero inherente a la tratiéac¢ y si la transaccion en si
misma, es adecuada o apropiada a las necesidddeseatsionista y sus objetivos
financieros;

3) Organizarse de forma que se reduzcan al minimodsgos de conflictos de interés
y, en situacion de conflicto, dar prioridad a logereses de sus inversionistas, sin
privilegiar a ninguno de ellos;

4) Desarrollar una gestion ordenada y prudente, cdmlate los intereses de los
inversionistas como si fuesen propios y dando olaok absoluta a los mismos;

5) Disponer de los medios adecuados para realizastsidad y tener establecidos los
controles internos oportunos para garantizar urstidye prudente y prevenir los
incumplimientos de los deberes y obligaciones gqukedislacion del Mercado de
Valores les impone;

6) Asegurarse de que disponen de toda la informaciénesaria sobre sus
inversionistas y mantenerlos siempre adecuadanrgotenados;

7) Garantizar la igualdad de trato entre los inveistas, evitando dar prioridad a unos
frente a otros al momento de realizar las operasiguie estos requieren;

8) Abstenerse de tomar posiciones por cuenta propigatares sobre los que esté
realizando un andlisis especifico, hasta tanto igelglie la recomendacion o
informe elaborado al respecto;

9) Abstenerse de tomar posiciones adelantadas, cpecdtesa transacciones instruidas
por los inversionistas 0 con base en la posesibaceeso privilegiado de
informacion material relevante no publica;

10) Dejar constancia frente a los inversionistas daloguuer posible conflicto de
intereses en relacion con el asesoramiento o ca@erglcio de inversion que se
preste; y

11) Verificar la identidad y capacidad legal de suensionista, asi como determinar,
previo a la ejecucion de cualquier operacién, dueversionista se ajusta al perfil
adecuado al tipo de operacion requerida.

Articulo 284.- Abuso de mercadolLos agentes de valores o puestos de bolsa y los
corredores de valores, sin perjuicio de otras dispmes que establezca la
Superintendencia, en ningun caso deberan:

1. Propiciar transacciones en beneficio propio o deetes, con el objeto de
estabilizar, fijar o hacer variar artificialmentesl| precios, con excepcion de lo
previsto en el numeral 4 del articulo 26Xctfvidades autorizadasdel presente
Reglamento;



2. Multiplicar las transacciones de forma innecesanassin beneficio para el
inversionista,;

3. Atribuirse a si mismo uno o varios valores cuareltgén inversionistas que los
hayan solicitado en idénticas o mejores condiciones

4. Anteponer la venta de valores propios a los deisuersionistas, cuando éstos
hayan ordenado vender la misma clase de valor&miéas o mejores condiciones;

y

5. Anteponer la compra por cuenta propia de un valando exista una solicitud de
suscripciéon o compra formulada por un inversionistspecto del mismo valor en
iguales o mejores condiciones.

Articulo 285.- Conflictos de interésLos agentes de valores o puestos de bolsa deberan
informar a la Superintendencia las vinculacionesémicas y relaciones contractuales con
terceros que, en su actuacion por cuenta propéterderos, pudieran suscitar conflictos de
interés con inversionistas, conforme a los criterite vinculacion del articulo 213
(Personas vinculadasde este Reglamento. Dichas vinculaciones o kelasi deberan
hacerse publicas, salvo que la Superintendencisnaexile la divulgacién de tales
informaciones, por ir en detrimento grave de gueerdivulga, siempre y cuando, sea
improbable que tal omision induzca al publico aoercon respecto a hechos y
circunstancias cuyo conocimiento sea esencial paravaluacion de los valores en
cuestion.

Péarrafo. Se considerar4 como conflicto de intereses, afémscs del presente Reglamento,

toda situacion que pueda darse con ocasion deeftigeion de un servicio de inversion, o

actividades conexas, de la que pueda derivarseamosnabo de los intereses de uno o
varios inversionistas o demas participantes dechitbr de Valores.

Articulo 286.- Separacion fisica y funcionalLos agentes de valores o puestos de bolsa
tienen la obligacion de establecer las medidas saeies para impedir el flujo de
informacion privilegiada entre sus distintas ardasactividad, de forma que se garantice
gue cada una de éstas tome sus decisiones de nzanérmma referente al ambito del
Mercado de Valores que corresponda y, asimismagvgen conflictos de interés. En
particular, los agentes de valores o puestos d&l@sitan obligados a:
1) Que el lugar fisico destinado para la instalaciéhagjente de valores o puesto de
bolsa este debidamente identificada de manera glaeparada de cualquier otra
entidad o del grupo al cual pertenezca;

2) Establecer areas claramente separadas e iderdagichd actividad dentro del lugar
fisico destinado para la instalacién del agentevaleres o puesto de bolsa. En
particular, deberan constituirse en areas separadasenos, cada uno de los
departamentos que desarrollen las actividades tlecesacion, operaciones,
tesoreria, gestion de cartera propia, gestion dereade terceros y analisis de
inversiones;
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3)

4)

5)

6)

7

Establecer adecuadas barreras de informacion esdieearea separada y el resto de
la organizacion y entre cada una de las areasatgmsr

Definir un sistema de decisidén sobre inversionas garantice que éstas se adopten
autonomamente dentro del area separada;

Establecer un sistema de informacion de gestion;
Elaborar y mantener actualizada una lista de essspide valores sobre los que se
dispone de informacién privilegiada y una relacd® personas y fechas en que

hayan tenido acceso a tal informacion; y

Otras requeridas por la Superintendencia mediartaande caracter general.

Articulo 287.- Obligaciones Sin perjuicio de las obligaciones que emanan dasot
disposiciones de la Ley, de este reglamento y gentamas con caracter general que
establezca la Superintendencia, son obligacionessponsabilidades de los agentes de
valores o puestos de bolsa:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

Verificar, previo a la suscripcién o negociacionuevalor, que el mismo, asi como
su emisor, cumplen con los requisitos establecidnsla Ley, el presente
Reglamento y con las normas que establezca la iGtgetencia y las bolsas de
valores y/o mercados secundarios extrabursatilgan@ados en donde estén
inscritos;

Presentar las operaciones con exactitud, precysabaridad;

Elaborar su contabilidad de conformidad al maneat@htabilidad y plan de rubros
contables que establezca la Superintendencia ntediarma de caracter general;

Permitir la inspeccion de sus libros, registropgraciones por la Superintendencia;

Suministrar a la Superintendencia de manera regutan la periodicidad que ella

determine, la informacion concerniente a sus atdnes y operaciones, asi como
sus estados financieros, debidamente auditadcsugiitores externos inscritos en el
Registro, la memoria anual y cualesquiera otragriméciones que establezca la
Superintendencia;

Cumplir con los requisitos relativos a la apertyraierre de oficinas, agencias y
sucursales que establezca la Superintendenciarerasale caracter general,

Expedir certificaciones de los asientos que constesus libros en relacién con las
operaciones en que hubieren intermediado, a salicde una de las partes
intervinientes, la Superintendencia, las bolsas yfercados secundarios
extrabursatiles organizados o por mandato judigial;

Llevar un sistema automatizado para la recepci&gistro de 6rdenes y asignacion
de operaciones.



Articulo 288.- Operaciones no autorizada$in perjuicio de las prohibiciones que emanan
de otras disposiciones de la Ley, de este reglamede las normas con caracter general
promulgadas por la Superintendencia, los agentesldees o puestos de bolsa no podran
realizar las acciones siguientes:
1) Destinar los fondos o los valores que reciban declantes a operaciones o fines
distintos para los que les fueron confiados.

2) Asegurar rendimientos para las carteras de invergi@ administren.

3) No documentar debidamente las ordenes instruidakpalientes a ser colocadas
en bolsas de valores.

4) Tomar Ordenes de suscripcidbn o compra venta deeglie parte de una persona
distinta a su titular o representante debidamauttariaado.

5) Divulgar directa o indirectamente informacion falsandenciosa o imprecisa sobre
operaciones de intermediacion en el Mercado der¥alo

6) Realizar operaciones que impliquen el otorgamiafgocrédito o la asuncion de
riesgo de crédito de personas vinculadas.

7) Llamar a engafio sobre la liquidez de un valor.

8) Gravar los valores que mantengan en custodia portawde sus clientes sin contar
con el consentimiento escrito de éstos.

9) Intervenir en operaciones no autorizadas.

10)Efectuar transacciones ficticias o inducir a efadas apelando a practicas o
mecanismos engafiosos o fraudulentos.

11)Fraccionar las transacciones innecesariamentepauicio para el inversionista.

Parrafo |. A los efectos de este articulo, operacion aateleagente de valores o puesto de
bolsa con una persona, comprende todos los actie@los por el agente de valores o
puesto de bolsa por la via de erogaciones o dessmnte efectivo o de valores y que
revisten grados de riesgo de crédito directo arpdeaestar estructurados con titulos
valores, tales como valores de deuda o accionéstgonos o financiamientos, préstamos o
financiamiento de margen, activos financieros irdies a titulos valores, garantias que se
traducen en compromisos del agente de valores stue bolsa por suscripciones de
valores garantizadas, pasivos de saldo deudor, slquer otra modalidad de
financiamiento, incluyendo la adquisicién de vasoveotras operaciones activas realizadas
por el agente de valores o puesto de bolsa.

Parrafo Il. A efectos de calificar una operacion como pratabise desconocera la
interposicion de otras entidades, la celebracioeaigratos y, en general, la adopcion de
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formas y procedimientos juridicos, aun cuando es$t#gmalmente conformes con el
derecho, sean realizados con el propdésito fundahéatevadir, eludir o reducir los efectos
de la prohibicion.

1.5 REGISTROS Y PROCESOS DE DOCUMENTACION

Articulo 289.- Registro de inversionistag.os agentes de valores o puestos de bolsa estan
obligados a llevar registros de informacién y arohide cada uno de sus inversionistas. La
Superintendencia, mediante normas de caracteraedeterminara requisitos minimos en
relacion al registro y ejecucion de érdenes y gipones minimas de las mismas.

Parrafo 1. La informacién referida en el presente articubbeta ser conservada por el
agente de valores o puesto de bolsa por un pegiegloen ningun caso, sera inferior a diez
(10) afios.

Parrafo Il . Para los efectos de la documentacion del expedssna admisible, ademas, la
informacion registrada en medios magnéticos, siempr cuando a juicio de la
Superintendencia éstos garanticen la seguridadfyabdidad de los datos.

Articulo 290.- Resguardo de informacionLos agentes de valores o puestos de bolsa
deben mantener a disposicion de la Superintendéogidatos pertinentes relativos a las
operaciones con valores que hayan llevado a cabsed por cuenta propia o por cuenta de
un inversionista. En caso de las operaciones eeli por cuenta del inversionista, los
registros deberan contener toda la informaciénsydiatos sobre identidad del cliente y la
informacion requerida por la legislacion, relatimala prevencion de la utilizacion del
sistema financiero para el blanqueo de capitalegibmacion de activos.

Articulo 291.- Bases legales de contrataciom.as relaciones entre los agentes de valores o
puestos de bolsa y sus clientes se rigen por tdasrelel contrato de comision y, en tal
sentido, todas las operaciones que se realicerrateBer documentadas utilizando todos
aquellos instrumentos que se ajusten a la nataraleda actividad u operacion especifica
que se realiza, a fin de asegurar la estipulaci@h gonocimiento de las obligaciones y
responsabilidades que incumben a cada una dertas.pa

Articulo 292.- Términos y condiciones generales de contratacid@on la finalidad de
garantizar la proteccién de las partes contratalisesgentes de valores o puestos de bolsa
deberan suscribir con cada uno de sus clientesugrdo que contenga la totalidad de los
términos y condiciones generales de contrataciorthd acuerdo establecera los
mecanismos de comunicacion, consecuencias de larpog ejecucion de ordenes
remitidas, errores de transmision, responsabilidadla que se incurre, actividades y
servicios incluidos y excluidos en la contrataciago del servicio y otros cargos e
impuestos, determinacion de la jurisdiccion aplieabcualquiera otra estipulacion que las
partes consideren de importancia para la soluc®rpasibles conflictos, inclusive las
clausulas de arbitraje. Dicho acuerdo deberd margeren el expediente de registro del
cliente, a disposicion de la Superintendencia.
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Parrafo I. Las declaraciones que las partes hagan en dictrsimto deberan en todo
caso dar cuenta de la capacidad legal para laatacidn de los contratantes, de la
legalidad de las operaciones que se pretenderzaeatiel origen licito de los capitales y
valores utilizados en las operaciones, a fin de alemplimiento a la normativa sobre
legitimacion de capitales vigente.

Parrafo Il. Los agentes de valores o puestos de bolsa podicer modificaciones a las

condiciones de contratacién en consideracién acéabios legales, regulatorios o de
mercado. Dichos cambios no surtiran efectos frarltes clientes sino desde el momento
en que los mismos hayan sido notificados de conétan con las disposiciones de
notificacion establecidas en dichas condicionesomératacion.

Parrafo Ill . Salvo en el caso de clientes profesionales diefinien el articulo 295
(Clientes profesional@slos agentes de valores o puestos de bolsa Bin&orcon todos sus
clientes el mismo acuerdo. Los agentes de valomgestos de bolsa deberan consignar en
la Superintendencia un ejemplar de dicho acuesiacmo sus modificaciones.

Articulo 293.- Tarifas. Los agentes de valores o puestos de bolsa detednifibremente
las comisiones que cobraran por las operaciondstdemediacion que realicen. Dichas
comisiones deberan ser informadas a las bolsas aftlares, mercados secundarios
extrabursatiles organizados, segun corresponddaySaiperintendencia de acuerdo a las
normas que para estos efectos se establezcangéntea de valores o puestos de bolsa no
podran cobrar a sus clientes tarifas ni comisiguesno hayan sido previamente acordadas
0 anunciadas.

Articulo 294.- Clasificacién de los clientesLos agentes de valores o puestos de bolsa
clasificaran a sus clientes en profesionales yrotepionales. Tendran la consideracion de
clientes profesionales aquéllos a quienes se pmedamexperiencia, conocimientos y
calificacion necesarios para tomar sus propias soems de inversion y valorar
correctamente sus riesgos.

Articulo 295.- Clientes profesionalesen particular tendran la consideracion de clientes
profesionales los inversionistas institucionaleg ge listan a continuacion:

1) Agentes de valores y puestos de bolsa o0 su eqoteada el exterior.

2) Entidades de intermediacion financiera del paislyesterior.

3) Sociedades administradoras de fondos de inverssiis gquivalentes del exterior.
4) Administradoras de fondos de pension (AFP).

5) El Gobierno Central de la Republica Dominicana.

6) El Banco Central de la Republica Dominicana.

7) Otros paises soberanos y sus respectivos Bancoslésn



8) Los organismos multilaterales de los cuales la BisgaiDominicana sea miembro.
9) Bolsas de valores.

10) Depésitos centralizados de valores autorizados IpoBuperintendencia y sus
equivalentes del exterior.

11) Custodios calificados del exterior.

12) Compaiia titularizadora.

13) Compaiiia de seguros y reaseguros.

14) Camara de compensacion y su equivalente en elaxte
15) Sociedades fiduciarias.

16) Cualquier otra persona que la Superintendencermete que tiene el caracter de
cliente profesional.

Parrafo. Los clientes profesionales quedan exceptuados dadbligacion de que se les
determine perfil de inversionista referido en ¢icaiio 297 Perfil de inversionistade este
Reglamento, para que un agente de valores o pde$tolsa pueda operar con ellos.

Articulo 296.- Clasificacién de operacione€Como consecuencia de la adecuacion de los
negocios al perfil de inversionista, los agentes/aleres o puestos de bolsa clasificaran

todas las transacciones pactadas en transaccioogseptas por el agente de valores o

puesto de bolsa (o transacciones no solicitadagngacciones requeridas por los clientes
(o transacciones solicitadas), respectivamentegndej constancia fisica o electronica de

cada operacion realizada.

Articulo 297.- Perfil de inversionista Los agentes de valores o puestos de bolsa estaran
obligados a efectuar una adecuada evaluacién@gkriencia y conocimientos del cliente

en relacion con las operaciones y servicios queliehte solicite o que los agentes de
valores o0 puestos de bolsa ofrezcan al clienteg yseguren de que puedan tomar sus
propias decisiones de inversion y comprenden ssyos. Igualmente, la evaluacion
considerara la tolerancia a los riesgos por ehtdiecon base en sus ingresos, su capacidad
patrimonial y la edad o expectativa de vida de cdidate.

Parrafo |. Los agentes de valores o puestos de bolsa delsetaitar y mantener
actualizado un perfil de inversionista que permtkasificar a cada cliente en su adecuado
nivel para la comprension y tolerancia de los wesg

Parrafo Il. La obligacién de establecer el perfil de inversstaincluira la obligacién para

los agentes de valores o puestos de bolsa de rea#imaente informacién del cliente, que
le permita a los agentes de valores o puestos lda determinar si el cliente entiende y
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puede manejar el riesgo financiero inherente a ta@fesaccion, y si la transaccion en si
misma considerada es adecuada o apropiada a lkesidetes del cliente y a sus objetivos
financieros.

Articulo 298.- Documentacion diaria de las transaccioneA los efectos de asegurar la

debida evidencia de cada transaccién entre el agkntvalores o puesto de bolsa y sus
clientes o contrapartes profesionales, tanto lasagas en bolsas de valores como en el
mercado extrabursatil, cada operacién de suscripeiénta, compra, cesion de derechos
y/o traslado de titularidad debera ser documenghdasmo dia, con indicacion de la fecha

y del nimero de la cuenta a la cual han de acrsdita acreditaron, o han de debitarse o
debitaron, los valores o efectivo a que se refiada operacion.

Parrafo. Los agentes de valores o puestos de bolsa debamamistrar diariamente al
cierre de las operaciones los precios de los valgrecontratos negociados en cada
transaccion por el agente de valores o puesto da barante la jornada, de conformidad
con el instructivo que a tal fin establezca la $upendencia.

Articulo 299.- Depdésito de valores y de dinercEl depdsito de los valores y del dinero

objeto de las operaciones de intermediacion deb@uarse en cuentas de custodia de
valores y de dinero separadas entre si de acuetdonarma de caracter general que

establezca la Superintendencia.

Articulo 300.- Custodios de valores calificadoka custodia de los valores objeto de las
operaciones de intermediacion debera efectuarsedapidsitos centralizados de valores o
custodios calificados del exterior mediante unauesira de cuentas a nombre de los
clientes. Se consideran custodios calificados gtrier a los depdsitos centralizados de
valores u otras instituciones, autorizados poragulador del exterior para realizar labores
de guarda y custodia de valores, reconocida p@ulgerintendencia, que cumplan las
siguientes condiciones minimas:
1) Que garanticen una separacion patrimonial entreadtisos de los clientes y los
propios;

2) Que la separacion patrimonial entre los activosodeclientes y los propios esté
reconocida por el ordenamiento legal vigente deufasdiccion del agente de
custodia;

3) Que estén facultados por un regulador equivalerteerterior para prestar los
servicios de depdsito, custodia, transferenciagyidaciéon de valores objeto de
oferta publica en su jurisdiccion, sin limitacibm@&uanto al tipo de clientela;

4) Que su domicilio principal sea una jurisdicciénamacida por la Superintendencia,

5) Que ofrezcan una estructura de cuentas al clierak f

6) Que envien estados de cuenta periodicos directaraéaliente final; y

7) Otros que establezca la Superintendencia.

124



Parrafo. Los agentes de valores o puestos de bolsa debdeamostrar a la
Superintendencia prueba fehaciente de que los diastacalificados del exterior con
quienes éstos contraten en nombre propio y parackerstes cumplen las anteriores
condiciones.

Articulo 301.- Mandato de apertura y movilizacion de cuentas déoves. EIl agente de
valores o puesto de bolsa podra suscribir conllestes un contrato de mandato mediante
el cual queda facultado para abrir y movilizar ¢asnde valores ante depositos
centralizados de valores y custodios calificadot a@derior a fin de mantener la
operatividad en la liquidacidén de transaccionesvadores.

Parrafo 1. La Superintendencia podra establecer requeriogepatrimoniales especiales
para los agentes de valores o puestos de bolssugagban con sus clientes los mandatos a
que se refiere este articulo.

Parrafo Il. El cliente debera ser notificado de cada moviliaacle su cuenta de valores.
Dicha notificacion no excluye el envio del estadoadienta por parte de los agentes de
valores o puestos de bolsa.

Articulo 302.- Mandato de movilizacion de cuentas bancaria&l agente de valores o
puesto de bolsa podra suscribir con los clientesamtrato de mandato mediante el cual
queda facultado para abonar y hacer cargos a tdgacbancaria del cliente. Este mandato
sera indelegable.

Parrafo. El cliente debera ser notificado de cada movilimaade su cuenta bancaria por
concepto de cargos o abonos con ocasion de lascipees por su cuenta. Dicha
notificacion no excluye el envio del estado de taenlas notas de crédito y débito del
banco a su cliente.

1.6 OPERACIONES DE LOS AGENTES DE VALORES O PUERDS DE BOLSA
111.6.1 OPERACIONES DE CAPTACION Y PRESTAMOS DE VADRES

Articulo 303.- Contrato de préstamo o mutuo de valored.os agentes de valores o
puestos de bolsa podran realizar operaciones dacoap y préstamos de valores o mutuos
de valores, bien como mutuarios 0 prestatariosproocmutuantes o prestamistas, para
financiar sus actividades y para otorgar finance&ntd en valores a sus clientes; siempre
que el contrato conste por escrito y especifiqeesiguientes clausulas y obligaciones
minimas a cargo del prestatario 0 mutuario:
1) Obligacién de entregar otros tantos valores dehmigsmisor, emisién, o su valor
de mercado, en efectivo, cuando sea materialmempesible la entrega de los
valores a la fecha de vencimiento.

2) Obligacién de pagar un premio o contraprestacion lp® valores recibidos en
mutuo.
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3) El reembolso de los derechos patrimoniales gensrpdolos valores recibidos en
mutuo, incluyendo lo correspondiente a dividendiogereses, amortizaciones,
redenciones y cualquier otro derecho inherentalakwbjeto del mutuo.

Articulo 304.- Valores objeto del contrato de préstamo o mutuovédores Pueden ser
objeto del contrato de préstamo o mutuo de valtmesiguientes valores:

1.

Valores representativos de deuda emitidos o avalpdo el Gobierno Central
de la Republica Dominicana o emitidos por el BaGemtral de la Republica
Dominicana.

Valores de deuda y acciones objeto de oferta mibdiatorizada por la
Superintendencia.

Valores representativos de deuda emitidos por gudsecentrales y bancos
centrales de paises soberanos extranjeros, sugndiciones de reciprocidad
con la Republica Dominicana.

Valores representativos de deuda emitidos por entdtiaterales de los cuales
sea miembro la Republica Dominicana.

Valores de deuda y acciones emitidos en el exteuer sean objeto de oferta
publica autorizada por una Superintendencia deriexto por otro organismo

equivalente del exterior, reconocido por la Sugendencia mediante normas
de caracter general, los cuales sean aptos panmsegeciados y ofrecidos en
mercados secundarios extrabursatiles organizadds dEspectiva jurisdiccion

extranjera, sin limitacion en cuanto al tipo deeirsor.

Valores representativos de deuda que sean objedteda publica emitidos por
bancos de jurisdicciones reconocidas por la Suigeidencia mediante normas
de caracter general, los cuales sean aptos panmsegeciados y ofrecidos en
mercados secundarios bursétiles o extrabursatidela despectiva jurisdiccion
extranjera, sin limitacion en cuanto al tipo deeirsor.

Parrafo. En todos los casos anteriores, los valores debeuinplir las condiciones
establecidas en el presente Reglamento para que&aloses sean admisibles en los
mercados bursatiles y extrabursatiles de valgredeberan ademas tener un mercado lo
suficientemente liquido como para permitir su releagal vencimiento del contrato.

Articulo 305.- Frutos y accesoriosEn virtud de la transferencia de titularidad dse lo
valores al prestatario durante la vigencia del tamds, corresponden al prestatario la
propiedad de los frutos y accesorios de los valai@es como cupones, dividendos,
derechos de suscripcion y derechos politicos. karva de tales frutos y accesorios en
beneficio del prestamista requiere acuerdo expyasgistro ante el depdsito centralizado
de valores. A los fines de ser oponible frentereetes el contrato de transferencia y la
reserva de los frutos y accesorio deberdn cumptin dos registros publicos
correspondientes.
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Articulo 306.- Transferencia de valoresEl contrato de préstamo de valores tiene caracter
real, se perfecciona con la transferencia de ltsesal prestatario. Los agentes de valores
0 puestos de bolsa que celebren contratos de m@@sta mutuo de valores deberan
garantizar que las transferencias de los valorggtmbel contrato al prestatario en la fecha
de inicio, y al prestamista en la fecha de venaitoiese verifican en cuentas de custodia de
valores independientes, ante depdésitos centrakzeddovalores o custodios calificados del
exterior. Los agentes de valores o puestos de lmwbaran tener a disposicion de la
Superintendencia los correspondientes comprobadetesstodia para todas las operaciones
de préstamo o mutuo de valores celebrados, sodeeimaurrir en los delitos previstos en la
Ley.

Articulo 307.- Requerimiento de coberturaLa Superintendencia establecera, mediante
normas de caracter general, requerimientos de tigrarcobertura para los préstamos de
valores otorgados por el agente de valores o pdestolsa.

Articulo 308.- Requerimientos para desarrollar operaciones de paéso 0 mutuo de
valores Las operaciones de préstamo o mutuo de valoreppgoe de los agentes de
valores o puestos de bolsa estaran sujetos a kicaam previa de cumplimiento de los
minimos patrimoniales e indices que establezcaufeitendencia mediante normas de
caracter general. Los agentes de valores o pudstbsisa deberan solicitar la autorizacion
previa de la Superintendencia para realizar opamaside mutuos o préstamos de valores, a
cuyo efecto deberan elaborar un manual de prodoctolas caracteristicas descritas en el
articulo 6 Definicione$ del presente Reglamento y presentar otros loaudss e
informacion que se exijan normativamente.

111.6.2 OPERACIONES DE PRESTAMO O FINANCIAMIENTO DEMARGEN

Articulo 309.- Préstamos de margenlLos agentes de valores o puestos de bolsa podran
celebrar contratos de préstamo o financiamientmalgen, siempre que el contrato conste
por escrito y contenga los requerimientos minimasstablecer por la Superintendencia
mediante norma de caracter general.

Parrafo. El préstamo o financiamiento de margen podra adesonsistir en préstamos de
dinero del agente de valores o puesto de bolsaa kel cliente, con el respaldo de un
portafolio de valores aportado por el cliente. pasticularidades de dicho respaldo seran
definidas por la Superintendencia mediante normaadicter general.

Articulo 310.- Acuerdos de compensacionLos agentes de valores o puestos de bolsa en
la estructuracion de préstamos o financiamien®mandrgen, podran celebrar con sus
clientes o contrapartes acuerdos marco de compénsam virtud del cual las partes
acuerdan remitirse acreencias reciprocas en dmewmdores, con el cargo de acreditar al
remitente por las remesas, y en caso de vencimigmicipado o el cumplimiento de
condiciones previstas contractualmente, a exigekesaldo neto del producto de la
liquidaciéon de las operaciones remitidas. Este r@ocude compensacion debe constar por
escrito.



Articulo 311.- Valores objeto del financiamiento de margefPueden ser objeto de
financiamiento, los valores que se especifican leartéculo 304 Yalores objeto del
contrato de préstamo o mutuo de valgrasl presente Reglamento.

Articulo 312.- Perfil de inversionista y liquidez de los valorebjeto de préstamo o
financiamiento de margen. Los valores objeto de préstamo o financiamiemanérgen
deberan corresponder con el perfil de inversionigtiacliente con el cual se contrata y
contar con un mercado secundario consolidado, angpiguido.

Articulo 313.-Requerimientos para celebrar contratos de préstant®s margen Para
celebrar contratos de préstamos de margen pairgaacfamiento de portafolios de valores
de objeto de oferta publica de clientes, los agedte valores o puestos de bolsa deben
tener el rango patrimonial e indice que establé&z&uperintendencia mediante normas de
caracter general. Los agentes de valores o pudstbsisa deberan solicitar la autorizacion
previa de la Superintendencia para realizar cadrdé préstamos de margen, a cuyo efecto
deberan elaborar un manual de producto, con lagteaisticas descritas en el articulo 6
(Definicione$ del presente Reglamento y presentar otros l@udss e informacion que se
exijan normativamente.

1.7 ASESORIA DE INVERSION

Articulo 314.- Definicion de asesoria de inversiose autoriza a los agentes de valores o
puestos de bolsa para prestar el servicio de @aas®inversion, en los términos previstos
en este Capitulo y en las normas de caracter deperastablezca la Superintendencia.

Péarrafo I. Se entenderd por asesoria de inversion, la aativigalizada por aquellas

personas que den informacion, consejos, opinidarticgpen en dictamenes y en general,
den asistencia o induzcan a través de cualquieronoodhedio, sobre modalidades de
inversion, mantenimiento o cambio de inversioneef@tuadas u oportunidades para la
realizacion de operaciones de inversion, comprardavde valores de corto, mediano y
largo plazo en el Mercado de Valores.

Parrafo Il. La asesoria de inversion excluye la atribuciénradad¢ultad al asesor, en virtud
de un mandato o cualquier otra modalidad contrigbasa tomar decisiones de inversion o
para actuar en representacion de clientes.

Articulo 315.- Obligaciones. Quienes realicen las actividades de asesoria \BFsion
deberan cumplir con las siguientes obligaciones:

1) Suministrar toda la informacion disponible a susntés, cuando pueda ser relevante
para que adopten las decisiones. Dicha informatédera ser clara, correcta, precisa,
suficiente y oportuna absteniéndose de hacer camesntque pudieran inducir a
error a sus clientes, ademas, deberan indicaidsgas involucrados, especialmente
cuando se trate de productos financieros de altgai Igualmente, deberan informar a
sus clientes sobre sus vinculaciones, econémicds cualquier otra indole, que
puedan comprometer su imparcialidad.
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2) Mantener toda la informacion requerida de formagta la identidad de cualquier
cliente que ha recibido asesoramiento esté indipadan codigo numérico.

3) Mantener un registro de la memoranda que contarfgariacion relacionada con
cada una de las asesorias realizadas.

4) Mantener un registro contentivo de las cartas auch@ntos donde consten las
instrucciones recibidas por parte de los clientesa prealizar alguna de las
actividades establecidas en el Parrafo | del datidi4 Qefinicion de asesoria de
inversion)de este Reglamento.

5) Conservar originales de todas las comunicacionggasrecibidas, y copias de las
enviadas, en relacién a cualquier recomendaciohaheda proposicion de hacerlas
y cualquier asesoramiento dado, o la proposicioefeletuarlo.

6) Conservar una copia de cada nota, circular, promkgaarticulo de prensa,
comunicacién, boletin o cualquier otra comunicaciéobre las posibles
negociaciones de valores nacionales o extranjera®ido, mediano y largo plazo.

7) Archivo de los estudios justificando las recomeimiaes realizadas.

8) Mantener registro de los honorarios y comisionesilpielas, tanto de clientes como
de contrapartes y emisores.

9) Cualquier otra informacion adicional que la Supendencia considere necesaria
para la debida proteccion y educacion de las passgue requieran asesoria o
labores de asesoramiento para la inversion, compemnta de valores nacionales o
extranjeros de corto, mediano o largo plazo.

Articulo 316.- Conducta requeridalLos agentes de valores y puestos de bolsa queereal
actividades de asesoria de inversion, asi como sadeersonal, han de abstenerse de lo
siguiente:
1) Realizar labores de asesoria para la inversioraltges no referidos en el articulo
320 (Valores y activos objeto de cartera administrada este Reglamento.

2) Realizar labores de asesoramiento 0 asesoria gamadrsion, compra o venta de
valores de corto, mediano y largo plazo nacionaextranjeros, mediante
artificios, engafios, informaciones falsas o im@&sique tengan por finalidad
incrementar o reducir la compra o venta.

3) Provocar en beneficio propio o ajeno, una evoluaitificial de los precios.
Articulo 317.- Normativa prudencial Los asesores de inversion estaran sujetos al

cumplimientos de disposiciones que sobre credesscidé los solicitantes, autorizaciones,
informacion, registro de memoranda, comunicacionbigaciones y uso de informacién



privilegiada, entre otros, que establezca la Sofmrdencia mediante normas de caracter
general, que estime conveniente para el desadella actividad de asesoria de inversion.

1.8 ADMINISTRACION DE CARTERA

Articulo 318.- Administracion de cartera por cuenta de tercer@e autoriza a los agentes
de valores o puestos de bolsa a realizar funcialeesadministracion de cartera. Se
considera que existe administracion de carteraalteres objeto de oferta publica cuando
un agente de valores o puesto de bolsa recibe al@amsona fisica o juridica un mandato
para disponer, total o parcialmente, de los valorésndos que componen su carte¥a.
constituye administracion de cartera el servicie@ ge limita a un mandato de apertura y
movilizacion de cuentas de custodia de valoreda/ gecucion de las instrucciones expresas
del inversionista

Articulo 319.- Contrato de administracion El contrato de administracion de cartera
debera contener de manera expresa, en términagciledmprension, las estipulaciones
minimas siguientes:
1) La politica de inversion acordada entre el ageptgalores o puesto de bolsa y el
cliente.

2) Eltipo de valores, instrumentos y estrategiasweaob para conformar y manejar la
cartera administrada.

3) La base del célculo para el pago de las comisianesialquier otro tipo de
remuneracion a ser percibida por el administradwna contraprestacion de su
gestion, asi como por cualquier otra actividadcielaada directa o indirectamente
con la cartera administrada.

4) La descripcion de los riesgos de pérdida totalroiglade los fondos y valores en la
cartera administrada en forma destacada dentrextel del contrato.

5) La obligacion del administrador de contratar unbzpdle seguro de fidelidad para
indemnizar al cliente por las pérdidas imputableslaainfidelidad de los
administradores, empleados y/o contratistas o sutatstas del administrador de
cartera.

6) El derecho del cliente a dar por terminado unidteente el contrato de
administracion de cartera, y sin ningun tipo degfidad para el cliente.

7) La terminacién automatica del contrato de admiadcsén de cartera, sin penalidad
para el cliente, en el caso de que el administradmmpla o infrinja la Ley, este
Reglamento o las normas dictadas por la Superiatenal

8) Otros que establezca la Superintendencia medianteande caracter general.
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Articulo 320.- Valores y activos objeto de cartera administrad®odran ser objeto de
administracion los valores de oferta publica amtatos por la Superintendencia, los
valores que se especifican en el articulo 3@dldres objeto del contrato de préstamo o
mutuo de valor@sdel presente Reglamento, y adicionalmente lagesnges activos:
1. Suscripciones, depdsitos e instrumentos de deugleciables o no negociables de
entidades de intermediacion financiera regidadgpbey Monetaria y Financiera.

2. Suscripciones, depdsitos e instrumentos de deedmciables o no negociables, de
entidades de intermediacién financiera del exterio

3. Cuotas emitidas por fondos mutuos o abiertos y denderrados de inversion
regidos por la Ley.

4. Acciones o0 cuotas emitidas por fondos mutuos deédriex regidos por leyes
equivalentes a la Ley, que hayan sido objeto deeofaiblica autorizada por una
Superintendencia de valores del exterior o por ottganismo equivalente del
exterior, reconocido por la Superintendencia mediaormas de caracter general,
las cuales sean aptas para ser negociadas y eesmbolsas de valores o en el
mercado extrabursatil de la respectiva jurisdicogdtranjera, sin limitacion en
cuanto al tipo de inversionista.

5. Instrumentos, valores y contratos inscritos 0 neglms en las bolsas de valores
nacionales autorizadas por la Superintendencia.

6. Instrumentos, valores y contratos inscritos 0o negles en las bolsas de valores
extranjeras reconocidas por la Superintendenciaiamid normas de caracter
general.

Parrafo |I. En ningun casopodra el administrador de cartera invertir por taate sus
clientes inversionistas en valores de oferta payaden valores no objeto de oferta publica
ni en valores de oferta publica no autorizada pdBuperintendencia o por un organismo
equivalente del exterior reconocido por la Superidencia mediante normas de caracter
general, ni en valores de oferta publica autorizamtauna Superintendencia de valores o
por un organismo equivalente del exterior recorm@dr la Superintendencia mediante
normas de caracter general que no sean aptosgranagociados y ofrecidos en bolsas de
valores 0 en el mercado extrabursatil de la res@egtrisdiccion extranjera, o que
establezcan limitacién en cuanto al tipo de inwevista.

Parrafo Il . En ningun caso, podra el administrador de caiterertir por cuenta de sus
clientes inversionistas en sus propias accionebligaziones, ni en valores de empresas
vinculadas con el agente de valores o el puestboika de acuerdo a los criterios de
vinculacion que establece el articulo 2P2rsonas vinculadasle este Reglamento.

Articulo 321.- Requerimientos para el desarrollo de actividades atéministracion de
cartera Para actuar como administradores de carteraysmt& de terceros, los agentes de
valores o puestos de bolsa deben tener el rangimnpatal e indice que establezca la
Superintendencia mediante normas de caracter genera
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Parrafo |I. Los agentes de valores o puestos de bolsa debeliaitas la autorizacion
previa de la Superintendencia para actividadesdderastracion de cartera, a cuyo efecto
deberan elaborar un manual de producto, con lagteaisticas descritas en el articulo 6
(Definiciones)del presente Reglamento y presentar otros losidesae informacion que se
exijan normativamente.

Parrafo Il. Adicionalmente, los agentes de valores o puestdsotda deberan evidenciar
ante la Superintendencia que cuentan con un depamta dedicado a prestar dichos
servicios, con suficiente capacidad operacion&cyita, en concordancia con el volumen
de sus negocios y planes de operaciones en estidaatt Asimismo, deberan contar con el
personal capacitado para la prestacion de loscéesvijue requiera la administracion de la
cartera, que debera incluir al menos un corredovaleres y un asesor de inversion
debidamente inscritos y registrados en el Regiktrs.interesados deberan acompaiiar a la
solicitud la metodologia para la determinacionpiefil de inversionista de cada cliente.

Parrafo Il . Los agentes de valores o0 puestos de bolsa qgienaobmo administradores de
cartera no podran delegar servicios de adminigtnachsesoria o custodia en personas
juridicas que no estén autorizadas por la Supedetecia para actuar como
administradores de cartera, aunque dichas perseassempresas afiliadas o relacionadas
con el agente de valores o puesto de bolsa.

Articulo 322.- Conflictos de interés en administracion de carterbos agentes de valores
0 puestos de bolsa, deberan asegurarse de quertaacion derivada de sus actividades de
administracion de cartera no esté al alcance, tdi@indirectamente, del personal de otros
departamentos, de manera que cada departamerta sjex funciones de forma auténoma
y sin posibilidad de que surjan conflictos de iéseentre las mismas. En ningun caso
podran los agentes de valores o puestos de batshagan administracion de cartera:

1) Provocar, en beneficio propio o ajeno, una evoluaidificial de las cotizaciones de

valores.

2) Multiplicar las transacciones de forma innecesasa beneficio para el cliente.

3) Atribuirse a si mismo uno o varios valores cuanelogan clientes que los hayan
solicitado en idénticas o mejores condiciones.

4) Anteponer la venta de valores propios a los decastes, cuando estos hayan
ordenado vender valores de idénticas caractedstma iguales o mejores
condiciones.

Parrafo. Los administradores de cartera deberan dar absphioridad al interés de su
cliente. Cuando exista conflicto de interés enistirdos clientes no debera privilegiar a
ninguno de ellos en particular.

Articulo 323.- Custodia de efectivo y valores del clienid contrato de administracion de
cartera por cuenta de terceros implica la separgmfrimonial entre el administrador y el
administrado. En consecuencia, el efectivo o valogee correspondan a la cartera



administrada de cada cliente deberan constituirsgngpatrimonio separado abierto para tal
fin, en un agente de valores o puesto de bolsaumam®ntidad de intermediacion financiera
autorizados por ley para la administracion de cartde valores, que bajo ninguna
circunstancia sea vinculada al agente de valonesesto de bolsa, constar en cuentas de
custodias de valores independientes abiertas eepisito centralizado de valores del pais,
y en el caso de depdsitos centralizados de vattekexterior o custodios calificados del
exterior, en subcuentas cuyo titular sera el patmimseparado.

Parrafo |. Los administradores por cuenta de terceros debadaptar las medidas
pertinentes para asegurar que dicho efectivo ylores no sean objeto de medidas
conservatorias o ejecutivas por parte de los aoresddel administrador, derivadas de la
insolvencia o incumplimiento de las obligacionesmismo.

Parrafo Il . Las operaciones relativas al patrimonio sepadidias carteras administradas
se registraran de manera independiente y sepdealds activos del fiduciario. Asimismo,
las carteras administradas mantendran independendiable entre ellas, y sus operaciones
se registraran también por separado.

Articulo 324.- Suspension voluntaria de actividade$.os agentes de valores o puestos de
bolsa podran solicitar ante la Superintendencisukpension voluntaria hasta por un (1)

afo improrrogable, de la autorizacion de funciomentu, mediante presentacion por parte
del agente de valores o puesto de bolsa de unatsdlimotivada. De ser acordada la

suspension mediante resolucion motivada, el ageetevalores o puesto de bolsa

Unicamente podra realizar operaciones con otrostegele valores o puestos de bolsa o
entidades de intermediacion financiera, o sus adprives del exterior; debiendo por lo

tanto cerrar todas las relaciones, negociacionesfratos y mandatos de cualquier

naturaleza con clientes distintos a las entidaeidaladas en este articulo.

Parrafo I. La suspension voluntaria de actividades requierdadadherencia a rangos
patrimoniales, indices y presentacion de informagériddica a la Superintendencia. La
reactivacion de la licencia para realizar activetadon clientes distintos a agentes de
valores o puestos de bolsa o entidades de inteagiédifinanciera, y sus equivalentes del
exterior, debera ser acordada por la Superintemaemediante resolucion motivada.

Parrafo Il. La inactividadcontinuada de un agente de valores o puesto da polsun
periodo de un (1) afio detona para el agente deegatopuesto de bolsa la obligacion de
solicitar ante la Superintendencia la suspensifumtaria de actividades.

Parrafo Ill. Para efecto de este articulo se entiende por wdedt continuada, la
realizacion por parte del agente de valores o pusstbolsa durante un (1) afio de menos
de diez (10) operaciones de Mercado de Valoresngst

Parrafo IV. Se exceptian del cumplimiento de lo previsto guaelafo 11l de este articulo
a los agentes de valores o puestos de bolsa caya tke autorizacion de funcionamiento
este comprendida dentro del afio calendario coraapdartir de la fecha de la resolucion
aprobatoria.
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Parrafo V. La suspension voluntaria no exime a los agentesliees o puestos de bolsa

e

Articulo 325.- Exclusion del Registro del agente de valores o paede bolsaSi en la
fecha de vencimiento del plazo otorgado al ageptealores o puesto de bolsa para la
suspension voluntaria de actividades, este noivaastis operaciones, sera excluido del
Registro.

Parrafo. La Superintendencia después de vencido el plazoegera a notificar al agente
de valores o puesto de bolsa y al mercado en ddaeneclusion del Registro realizada.

CAPITULO IV
CAMARAS DE COMPENSACION Y DEPOSITOS CENTRALIZADOSIVALORES
IV.1 DE LA COMPENSACION Y LIQUIDACION

Articulo 326.- Naturaleza juridica. Los servicios de compensacion y liquidacion de
valores podran ser efectuados por las bolsas deegallas camaras de compensacion y las
sociedades anonimas que se constituyan para offeserservicios de depdsitos
centralizados de valores, de acuerdo con lo dispeesla Ley de Sociedades.

Parrafo |I. La bolsa de valores que desee ofrecer estos seyvidebera solicitar la
autorizacion del Consejo para tales fines, anexémdocumentacion comprobatoria de que
ha cumplido con los requisitos establecidos erelg El presente Reglamento y las normas
de caracter general que establezca la Superinteiageademas, notificar que posee la
infraestructura administrativa y técnica que lenitr desarrollar dichas actividades.

Articulo 327.-Autorizacion para operar e inscripcion de la socadl Las sociedades
anonimas que decidan dedicarse a ofrecer los gEwie camara de compensacion o de
deposito centralizado de valores, deberan sdalieitta Superintendencia la autorizacion
para operar como tal y obtener la inscripcion spoadiente en el Registro, previa
presentacion de los documentos y requisitos gublegta la Superintendencia mediante
norma de caracter general. La sociedad no podrilmiente utilizar la frase “Camara de
Compensaciéon” o “Depdsito Centralizado de Valores”.

Parrafo |. Una vez sea aprobada su solicitud de autorizakdérsociedad debera utilizar la
expresion “Camara de Compensacion” o “Depésito @épado de Valores”, segun
corresponda. Los documentos que identifiquen léedad que funcione como cadmara de
compensacion o deposito centralizado de valoresly publicidad que esta realice, debera
incluir las palabras “Camara de Compensacion” optidito Centralizado de Valores”,
segun corresponda.

Articulo 328.- Mecanismos de minimizacién de riesghas sociedades autorizadas a

ofrecer los servicios de camara de compensaci@de@ddsito centralizado de valores, sin
perjuicio de las facultades que le otorgue la ledypresente Reglamento y las normas de
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caracter general que establezca la Superintendedelzeran establecer medidas para
minimizar los riesgos que asuman en el desempefsusleoperaciones, contemplando,
entre otros, mecanismos de provision de fondos yaleres, salvaguardas operativas,
planes de contingencias y sistemas de seguridad.

Parrafo. Estas disposiciones aplicaran a las bolsas, mgmtirzcan las funciones de
camara de compensacion y de depésito centralizbeloalores.

Articulo 329.-Proceso de liquidacion de valoreBroceso mediante el cual se extinguen las
obligaciones asumidas por dos (2) o mas partesaroperacion respecto a la entrega de
valores o el pago de fondos y que implica la trenesicia de valores y de fondos de forma
irrevocable e incondicional.

Articulo 330.-Proceso de compensacion de valor€ara los efectos de la Ley y este
Reglamento, se entiende por compensacion, el promedo mediante el cual se extinguen
las deudas u obligaciones entre los participanéésnércado, por la que dos (2) o mas de
ellos equilibran sus deudas reciprocas de simiaporte, representadas en algun
documento, titulo o registro contable.

Articulo 331.- Principios del sistema de compensaciéon y liquidacidel sistema de
compensacion y liquidacion de valores estara fumddémedo en los principios de
universalidad, entrega contra pago, objetivaciétadecha de liquidacién, aseguramiento
de la entrega y neutralidad financiera. Estos [pios se precisan en las disposiciones
siguientes:
1) El sistema estara integrado y admitird el menor eronde especialidades en
funcién de las diferentes categorias de valoress®medio se liquidaran todas las
operaciones bursatiles;

2) Las transferencias de valores y de efectivo rasigitade la liquidacion se realizaran
simultdneamente por el sistema;

3) La liquidacién correspondiente a cada sesién dsabmndra lugar en un niamero
prefijado de dias. El plazo que medie entre lamges y la fecha de liquidacion
para cada tipo de operacion en ellas contratadas,ssempre el mismo y lo mas
corto posible;

4) El sistema dispondra de los mecanismos que le fa@rnsin incurrir en riesgo para
sus usuarios, asegurar que los miembros liquidadareeedores puedan disponer
de los valores o el efectivo en la fecha a quefere el literal anterior; y

5) El sistema de compensacion y liquidacion deber@abkster formulas que
garanticen la realizacion de los pagos en casmslidiciencia de fondos en las
cuentas correspondientes, conforme con lo estdblguor la Junta Monetaria para
el sistema de pago del Banco Central.
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IV.2 DISPOSICIONES GENERALES DE LAS CAMARAS DE COMENSACION Y
DEPOSITOS CENTRALIZADO DE VALORES

Articulo 332.- Requisitos para el funcionamientoAdicionalmente las sociedades que se
constituyan como camara de compensacion o par&zaedbs servicios de deposito
centralizado de valores, deberan cumplir con Iqaisi#os siguientes:
1) Establecer instalaciones y sistemas que permiteguear el resguardo y seguridad
de los valores encargados para su custodia y éramsfia, en los casos que
corresponda;

2) Proporcionar y mantener a disposicion de los @®ia informacion adecuada y
oportuna respecto a los valores depositados y@k®ciones realizadas;

3) Establecer sistemas y procedimientos que permégistrar las transferencias de
valores y la liquidacion de operaciones; y

4) Establecer las normas y procedimientos generalleéivas a la aceptacion o
rechazo de los valores objeto de custodia, ensel gae corresponda.

Articulo 333.- Verificacibn por la Superintendencia La Superintendencia debera
verificar, a través de los mecanismos que consigerinentes, que la bolsa o las
sociedades gque se constituyan como camara de ceagi@m 0 para realizar los servicios
de depdsito centralizado de valores, cuenten con:
a. Las normas minimas de seguridad, disponiendo déopuoenos una boveda
con dispositivos para prevenir la destruccion dedlmcumentos guardados;

b. Personal de seguridad debidamente entrenado;

c. Zonas de acceso restringido;

d. Mecanismos para la microfilmacion de los valoresl@mosito;

e. Respaldo de la informacion, de las transaccionefsle/alores y de sus
titulares, mantenidos en dependencias seguras araslgs del depdsito
fisico de los valores;

f. Departamentos o areas de auditoria contable y dawipoal; y

g. Otras que la Superintendencia establezca mediaot@as de caracter
general.

Articulo 334.- Disposiciones de los reglamentos internosSin perjuicio de las
disposiciones que establezca la Superintenderasegritidades que ofrezcan los servicios
de deposito centralizado de valores deberdn estbln sus reglamentos internos las
disposiciones siguientes:
a) Requisitos de orden juridico, financiero, operaiwootros que deben cumplir
los depositantes;
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b) Derechos y deberes de los depositantes;
C) Estructura tarifaria;

d) Causas y procedimientos por los cuales pueda spesdida o revocada la
condicion de depositante;

e) Estructuras contables que garanticen la separagamimonial de los
depositantes y las propias;

f) El registro contable para la identificacion y lamtroles aplicables a los valores;
y

Q) Mecanismos de solucion de controversias.

Articulo 335.- Tarifas, comisiones, contribuciones y cargosLas camaras de
compensacion y los depdsitos centralizados de esmlastableceran las tarifas, las
comisiones, las contribuciones y los cargos queatéb a sus afiliados y usuarios, por los
servicios que ofrecen al Mercado de Valores.

Parrafo |. Las tarifas deberan estar tipificadas y estafldexccon base en costos operativos
y de servicios, y requeriran la autorizacion pred@ la Superintendencia para su
implementacion.

Parrafo Il . En aras de la proteccion al inversionista, la$atg comisiones o cargos que
aplique la entidad asumiran la forma de montos mofarios, y en ningun caso pueden
tener como base un porcentaje del rendimiento, endatla transaccion o saldo de los
valores mantenidos en depasito.

Parrafo Il . Las camaras de compensacion y los depdésitosalizattos de valores no
podran establecer tarifas, comisiones, honorarioargos obligatorios que los agentes de
deposito deban cobrar a sus clientes por sus gEvic

Parrafo IV . Las camaras de compensacion y los depdsitosatizattos de valores deberan
publicar sus tarifas de manera que éstas puedassultadas de manera expedita por los
afiliados y usuarios. Para ello deberan proporciam estudio tarifario, el cual sera de
conocimiento publico, respaldando la estructuraemeuneraciones a ser aplicada por los
servicios prestados.

IV.3 DE LOS DEPOSITOS CENTRALIZADOS DE VALORES
IV.3.1 OBLIGACIONES DE LOS DEPOSITOS CENTRALIZADO®E VALORES

Articulo 336.- Estatutos socialesLos estatutos sociales del depdsito centralizddo
valores y sus modificaciones, con las excepciomesrgglamentariamente se establezcan,



requeriran la previa aprobacion de la Superintetidel nombramiento de los miembros
del consejo de administracion, gerentes generalesmjisarios de cuentas del depdsito
centralizado de valores estaran sujetos a la cdrapr@n de la Superintendencia de que se
observen las inhabilidades establecidas en la Ley.

Articulo 337.- Obligaciones del depédsito centralizado de valoresos depdsitos
centralizados de valores deberan constituirse ceauiedades andénimas y tendran las
siguientes obligaciones:

1.

Establecer instalaciones y sistemas que permiteguear el resguardo y seguridad
de los valores encargados para su custodia y ér@msfia, en los casos que
corresponda.

. Reflejar contablemente en la llevanza de sus li@ogrincipio de separacion

patrimonial que requiere identificar y distingulireéectivo y los valores depositados
para su custodia bajo el sistema de anotacion@ma,ude los activos registrados en
el balance.

. Aceptar en depdsito y custodiar sélo los valoregtobde oferta publica que se

especifican en el articulo 360/ajlores admisibles a ser depositados mediante
anotaciones en cuentdel presente Reglamento.

. Restituir a los depositantes los valores deposstadontregando valores del mismo

emisor, de la misma clase y calidad y que otordoemismos derechos dentro de
su clase.

. Restituir a los depositantes el efectivo deposita@b derivado del ejercicio de los

derechos patrimoniales de los valores depositados.

. Proporcionar y mantener a disposicion de los deggasss la informacion adecuada

y oportuna respecto a los valores depositadosy ageraciones realizadas.

. Establecer sistemas y procedimientos que permégistrar las transferencias de

valores y la liquidacion de operaciones.

. Establecer las normas y procedimientos generaledgivas a la aceptacion o

rechazo de los valores objeto de custodia, ensel gae corresponda.

. Contar con normas minimas de seguridad, disponidadd menos una boveda con

dispositivos para prevenir la destruccion de losudtentos guardados, personal de
seguridad entrenado para este efecto, zonas deoa@stringido, mecanismos para
la microfilmacion de los titulos fisicos en depdsitespaldo de la informacion de
las transacciones de los titulos y de los titulaeslos valores en custodia,
mantenidos en dependencias seguras y separaddspadsito fisico de los titulos,
departamentos o areas de auditoria contable y dagipoal y otras que la
Superintendencia pudiere requerir, en los casosguesponda.
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Articulo 338.- Informacion al emisor Los depodsitos centralizados de valores deberan
mantener disponible a los emisores de valoresféanmacion relativa de los titulares vy el
saldo de los valores emitidos por estos y que seesriren depositados en la entidad, segun
establezca el reglamento interno del depésito akkrddo de valores.

Parrafo |. Los emisores de valores a los que se refiereagdtailo son los emisores de
valores cuya oferta publica haya sido aprobadalgd@uperintendencia. Igualmente se
incluyen a los emisores diferenciados cuyos valseesncuentren inscritos en el Registro.

Parrafo Il . Salvo los casos de mandato judicial y de dispmsés de la Superintendencia,
el depdsito centralizado de valores se abstendnarajmorcionar informacion, a terceras
personas que no tengan derechos sobre los dat@pgrezcan en sus registros.

Parrafo Ill. El depdsito centralizado de valores suscribira amtrato de servicio con los
emisores de valores depositados en la entidad,edsedestableceran los servicios de
informacion, de agencia de pago a ser prestadok gmtidad, las condiciones que aplican
a la prestacion de estos servicios y las tarifasespondientes por dichos servicios. La
Superintendencia autorizara previamente el forrdatacontrato estandarizado de servicio
que debe ser suscrito por el depdsito centraliskedwealores con los emisores depositantes
para cada tipo de servicio.

Articulo 339.- Seguros. Los depositos centralizados de valores deberanratantlas
polizas de seguros a los fines de garantizar scidnamiento y sus operaciones, y que
cubran, al menos, los riesgos que se detallantaoagion:
1. Las pérdidas por actos deshonestos, fraudulentosipmsos de los ejecutivos y
empleados del depdsito centralizado de valoregengan como propdsito obtener
para si 0 para un tercero una ganancia personal.

2. La falsificacion de los documentos e instrumentwgi®s que en el curso normal
del negocio de un depdsito centralizado de valbegs aceptado para realizar su
objeto social, asi como cualquier alteracion oiffeécion de los valores ocurrida
después de haberse producido el depdsito de losasis

3. La entrada fraudulenta o culposa de data al sisttemeomputaciéon, asi como los
cambios fraudulentos o culposos de los elementda data o programas, en los
sistemas utilizados por los depdésitos centralizatipsalores para cumplir con su
objeto social.

4. Las mermas, extravios, deterioro, destruccion ardet en la restitucion que
experimenten los depositantes por los valores gadi@as en depdsito y por los
errores o retardos que ocurran en los serviciodralesferencia de valores y
liquidacion de operaciones de los que se derivgnip®s para los depositantes.

5. Cualquier otra poéliza que considere pertinenteuleeintendencia.

Parrafo |. Los depdsitos centralizados de valores deberdmabilghr, reemplazar,
completar o restablecer las pdlizas de segurodittodas conforme al articulo anterior que



se hicieren insuficientes por cualquier causa, rdede los veinte (20) dias habiles
siguientes de haber tenido conocimiento, o de eumddhaber tenido conocimiento, del
referido déficit. Los depdsitos centralizados denes informaran a la Superintendencia a
mas tardar el dia habil siguiente de haber tenish@cimiento de ese hecho, explicando las
razones del déficit.

Parrafo Il. Transcurrido el plazo establecido en el parraferaor, sin que se hubieren
rehabilitado, reemplazado, completado o restaldecionvenientemente las poélizas de
seguros o las garantias, la Superintendencia innadad sanciones correspondientes y de
ser el caso revocara la autorizacion del depoésinralizado de valores y la cancelacion de
su inscripcion en el Registro.

IV.3.2 DEL REGIMEN ESPECIAL DE PROPIEDAD REGISTRAL

Articulo 340.- Régimen de propiedad registralLos valores representados mediante el
sistema de anotacion en cuenta estan sujetosiede@gle propiedad registral que establece
la Ley. Para los fines legales, en el régimen dpipdad registral, se reputa como titular o
propietario de los valores representados mediambdéaeion en cuenta a quien aparezca
inscrito como tal en los registros contables dwmblde propiedad a cargo del depdésito
centralizado de valores.

Parrafo 1. La anotacion en cuenta que se haga en el regstievor del adquirente
producira los mismos efectos que la tradicion devalores. La tradicion tendra fecha
cierta y sera oponible a terceros desde el monantpe se haya practicado la anotacion.

Parrafo Il . La legitimacion para el ejercicio de los derecklesivados de los valores
depositados podra acreditarse mediante la exhibigi® constancias que seran
oportunamente expedidas por el deposito centralid®dvalores, de conformidad con sus
propios asientos registrales. Dichas constanciascorderiran mas derechos que los
relativos a la legitimacion y no seran negociabsesan nulos los actos de disposicion que
tengan por objeto las constancias. La mencion s esndiciones debera indicarse en la
constancia respectiva.

Articulo 341.- Prioridad y tracto sucesivoEl registro contable de las anotaciones en
cuenta se regira por los principios de prioridadirdgripcion y de tracto sucesivo. En
virtud del principio de prioridad, una vez prodwciclialquier anotacion en cuenta no podra
practicarse ninguna otra respecto de los mismosresalque obedezca a un hecho
producido con anterioridad en lo que resulte opuesincompatible con la anterior. Asi
mismo, el acto que acceda primeramente al librprdpiedad, mediante registro contable,
sera preferente sobre los que accedan con pogtadpdebiendo el depdsito centralizado
de valores practicar las operaciones corresporatiesgiguin el orden de presentacion.

Péarrafo. En virtud del principio de tracto sucesivo, patarezonocimiento y registro
contable en el libro de propiedad de la transmisdm valores sera preciso el
reconocimiento y registro contable previo de losmas valores en la cuenta de depdsito
del cedente. Igualmente, el reconocimiento y remistontable de la constitucion,
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modificacion o extincién de derechos reales sohtergs depositados requerira del previo
reconocimiento y registro contable de los valoretaecuenta de depdsito del disponente.

Articulo 342.- Embargos y otras medidas que afecten valores dépdss.Los embargos

y cualesquiera otras medidas judiciales que afeltdenderechos derivados de valores
representados mediante anotacién en cuenta, sdemtives Unicamente mediante
notificacion judicial al depdsito centralizado ddores.

Parrafo I. La notificacion, judicial o extrajudicial, que baga al emisor por el embargo o
cualquier medida que afecte valores representagdgante anotacion en cuenta, no tendra
efecto alguno.

Parrafo Il. La obligacion de pago de los valores por el emagatepdsito centralizado de
valores o al agente de pago designado para lad@misd se vera afectada por cualquiera
de tales medidas.

Parrafo Ill. En ningun caso los valores depositados estar&tadfis a embargos ni
medidas conservatorias por los acreedores del tiepésitralizado de valores.

Articulo 343.- Ejercicio de los derechos patrimonialeS| depdsito centralizado de valores
ejercera en representacion de los depositantedeleshos patrimoniales inherentes a los
valores depositados; por lo tanto, el depositorabrddo de valores cobrara intereses,
dividendos, reajustes y el capital de los mismiespgre que sea nombrado como agente de
pagos por el emisor. Se prohibe a los depésitosratigados de valores ejercer los
derechos extra patrimoniales, tales como intervemr asambleas de accionistas u
obligacionistas, impugnar acuerdos sociales u ptrosiquiera en ejercicio de mandatos
conferidos al efecto.

Articulo 344.- Fungibilidad de los valoresLos valores que consten en anotaciones en
cuenta correspondientes a una misma emision qugarieanas mismas caracteristicas,
tienen cardcter fungible. Por lo tanto, quien apsaecomo titular en el registro contable lo
sera de una cantidad determinada de los mismosrefgrencia que identifique
individualmente los valores.

Articulo 345.- Separacion de cupones y accesorids separacion de cupones y otros
accesorios de los valores en depéstafping) seran libre y no requiere de la autorizacion
del emisor ni del depésito centralizado de valores.

Parrafo |. La separacion de cupones y otros accesorios stensn designar como
propietario de los cupones y accesorios, tales ctmeopagos de intereses, warrants,
dividendos y otros derechos separables de los eslobjeto de oferta publica, a un
depositante distinto del propietario original dedtrumento.

Parrafo 1. El depdsito centralizado de valores deberd instntaneen sus manuales,
autorizados por la Superintendencia, el proceditnida la separacion de cupones.
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Parrafo Ill. La Superintendencia establecera mediante normasadeter general los
requisitos y procedimientos para la implementadiénproceso de separacion de cupones.

Articulo 346.- Efectos fiscalesCorresponderan al depositante, como Unico pranetie
los valores, todos los efectos fiscales que derileefa tenencia, transmisién o pago de los
valores.

IV.3.3 DE LOS DEPOSITANTES Y CUENTAS DE DEPOSITO

Articulo 347.- Depositantes admitido§ oda persona fisica o juridica podra ser depusita
en un depdsito centralizado de valores. No obstasge distinguen dos clases de
depositantes en atencion a la gestion de la cuenti@posito:
1. Depositantes profesionales: son aquéllos deposgtanie pueden abrir y movilizar,
segun corresponda, en nombre propio y cuenta propacuenta ante el depdsito
centralizado de valores.

2. Depositantes ordinarios: son aquéllos depositaquespueden abrir y movilizar las
cuentas Unicamente a traves de agentes de demfis#oes actian en nombre y por
cuenta del depositante, en virtud de un contratmaedato.

Parrafo |. La Superintendencia establecerd, mediante nodwasaracter general, los
requisitos y condiciones aplicables a la aperturaoyilizacion de cuentas de deposito.

Parrafo Il . Podran ser agentes de deposito los agentes aleyval puestos de bolsas, que
cumplan con los niveles patrimoniales que establéz&uperintendencia y las sociedades
administradoras de fondos de inversion.
Parrafo Ill . Las sociedades administradoras de fondos desidversélo pueden ser
agentes de deposito para los fondos de inversiGonasw abiertos que administran y para
los depositantes ordinarios que adquieran cuotascties fondos.
Articulo 348.- Depositantes profesionalesson depositantes profesionales, las siguientes
entidades:

1. Agentes de valores y puestos de bolsa o su egoteadel exterior.

2. Entidades de intermediacion financiera del pai®, &8 nombre propio y por cuenta
propia.

3. Entidades de intermediacion financiera del exterio

4. Sociedades administradoras de fondos de inversgis \equivalentes del exterior,
so6lo para los fondos que administra.

5. Administradoras de fondos de pension (AFP), séta fms fondos que administra.

6. El Gobierno Central de la Republica Dominicana.
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7. El Banco Central de la Republica Dominicana.

8. Otros paises soberanos y sus respectivos Bancdsalés.

9. Los organismos multilaterales de los cuales |alRkga Dominicana sea miembro.
10.Bolsas de valores.

11.Depositos centralizados de valores autorizados lpoSuperintendencia y sus
equivalentes del exterior.

12.Custodios calificados del exterior.
13. Compaiiia titularizadora.

14.Cualquier otra persona juridica que la Superintecide establezca, mediante
normas de caracter general, que tiene el caréeteepbsitante profesional.

Parrafo. En su calidad de depositantes profesionales deldp®sitos centralizados de
valores, las entidades referidas en los numeralés @, 10, 11, 12 y 13 solo tienen la
facultad de abrir cuentas.

Articulo 349.- Contrato de depdsitcEl contrato de depdsito de valores debera copstar
escrito y se perfecciona de la siguiente manera:
1. En los casos de valores representativos de deudam@mtados con titulos a la
orden, mediante el endoso en administracion enr fdgbdepdsito centralizado de
valores efectuado en el titulo;

2. En los casos de acciones y valores representatigodeuda documentados por
titulos nominativos, mediante entrega en depoésitalepdsito centralizado de
valores, registrada en los respectivos titulos ylosncorrespondientes libros del
emisor, en el caso de acciones;

3. En los casos de valores representados mediantac&mten cuenta, mediante la
transferencia de los mismos efectuada en las regpecuentas.

Parrafo. La Superintendencia debera autorizar previamehttormato de contrato de
deposito que sera suscrito por el deposito centiddi de valores con los depositantes. Para
los casos en que el inversionista le otorgue mandain agente de depdsito para estos
fines, éstos, en nombre del inversionista, susénbel contrato de depdsito.

Articulo 350.- Caracter irreversible del depésitha representacion de valores por medio
de anotaciones en cuenta sera irreversible. Enasb ale emisiones de valores
representativos de deuda, el depdésito centralizldwalores entregara el macrotitulo al
emisor una vez concluida la emision, sujeto a ésgmtacion del correspondiente finiquito
de cancelacion de la Superintendencia. En casoali@ fie pago por el emisor, el
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representante de los obligacionistas podra salieitalepdsito centralizado de valores la
entrega del macrotitulo, debidamente endosado,quera@ste realice las gestiones de cobro
correspondiente en nombre de los tenedores deis&oem

Articulo 351.- Ausencia de limitaciones al numero de cuentas dpdkito en cabeza de
un titular. Los depositantes profesionales y los depositantdsarios pueden abrir
multiples cuentas como titulares. Las cuentas deogi® pueden tener titulares y
cotitulares.

Parrafo. En el caso previsto en el numeral 11 del arti@d® Depositantes profesionales)
del presente Reglamento, el depdsito centralizadwvatbres podra establecer, a solicitud
del custodio autorizado extranjero, una cuentaep@sito para clientes, a condicion que el
custodio pueda demostrar fehacientemente que esbtéizado en su jurisdiccion para
prestar el servicio de custodia para clientes, bajsistema de tenencia indirecta o sistema
de propiedad registral.

Articulo 352.- Cuenta para pagasPara cada cuenta de deposito abierta en el depdsito
centralizado de valores podran asignarse cuentesabas donde la entidad pueda abonar
el efectivo depositado y demas pagos a efectuaglgamnisor de los valores depositados.

Articulo 353.- Movilizacion irrestricta de cuentas de depositd.os depositantes
profesionales y los depositantes ordinarios podn@wilizar sus cuentas sin limitacion
alguna pudiendo instruir transferencias de valergse depositantes bajo la modalidad de
entrega libre de pago, de acuerdo a los procedioserestablecidos por la
Superintendencia.

Articulo 354.- Mandato de depdsitoLos depositantes ordinarios estableceran cuetgas
depdsito a través de agentes de depésito, en Weuch mandato otorgado a tales agentes
para abrir y movilizar cuentas de deposito. El faionde mandato sera suministrado por el
depdésito centralizado de valores, y debera ser bapgm previamente por la
Superintendencia. El mandato debera prever expergania facultad del depositante
ordinario de revocar el mandato directamente antegosito centralizado de valores, sin
intervencion del mandatario.

Articulo 355.- Movilizacion de cuentas durante el proceso de caldon primaria Los
emisores en los casos de que no cologuen directarmes emisiones, deberan contratar los
servicios de un agente de depdsito y/o bolsa deeslen el caso previsto en el Parrafo |
del articulo 115Valores aprobados por la Superintendencia y neglmsaa través de las
bolsag de este Reglamento, como mandatario autorizada pevilizar la cuenta de
depdsito del emisor en la instrumentacién de lzrguson y liquidacion de los valores
correspondientes a la emision objeto de la colocagiimaria.

Parrafo. Para el caso de los fondos de inversion mutuabiertos, las suscripciones

primarias de sus cuotas, correspondera a la sacatainistradora de fondos de inversion
movilizar las cuentas de depdsito.
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Articulo 356.- Deberes del depdsito en la prevencion del lavadaadtivos Corresponde
exclusivamente al depédsito centralizado de valtsiesesponsabilidad de completar los
expedientes de los depositantes profesionales gfetduar los debidos procedimientos
tendientes a conocer al cliente.

Parrafo I. Corresponde a los agentes de depdésito la respldadlde crear y completar
los expedientes de sus clientes inversionistas gfdetuar los debidos procedimientos
tendientes a conocer al cliente.

Parrafo Il . El depdsito centralizado de valores es respoesdel informar de los
movimientos de todas las cuentas de depésito, wkrda a las normas de caracter general
que establezca la Superintendencia al respecttasydemas Leyes y Normas que apliquen
a la prevencion del lavado de activos.

Articulo 357.- Cobro de tarifas a depositantes ordinaridsl pago de las tarifas y demas
cargos correspondientes a cuentas de depoésito pissitdtes ordinarios correran por
cuenta de los agentes de depdsito y/o bolsa desgalo

Parrafo. Los agentes de depdsito podran transferir a Emogltantes ordinarios que
correspondan, los costos relativos a las tarifderngas cargos pagados por los mandatarios
al depdsito centralizado de valores.

Articulo 358.- Estados de cuentd_os depdsitos centralizados de valores sumimngstra
cada depositante por medio de mecanismos eleadricen forma escrita y con la
periodicidad minima que determine la Superintendean las normas que establezca al
efecto, estados de cuenta en los que aparezcas ltxlasientos registrales que conforman
las anotaciones en cuenta que reflejen las opaeside adquisicion y transferencia
realizadas en las cuentas de deposito.

Parrafo. Asimismo los depdsitos centralizados de valoregdabreflejar en los estados de
cuenta el efectivo depositado y el derivado ddra®s o de los derechos patrimoniales de
los valores depositados. Si el depositante tuvidieciones sobre el estado de cuenta
presentado, debera remitirlas por escrito al dép@sintralizado de valores a los fines de
hacer las correcciones, si fuere procedente, der@daua los plazos y términos que
determine la normativa de la Superintendencia.

Articulo 359.- Responsabilidad del depdsitoLa omision de las inscripciones, las

inexactitudes y retrasos en las mismas, la disjgosarbitraria de los valores depositados,
y, en general, las infracciones de los debereddegareglamentarios relativos al deposito,
liquidacion y registro, daran derecho a los pegados a reclamar al depésito centralizado
de valores la indemnizacion de los dafios sufridesepto el caso de culpa exclusiva del
depositante.
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IV.3.4 DEL REGISTRO DE VALORES, LIQUIDACION DE TRAMNSACCIONES E
INSTRUMENTACION DE CONTRATOS

Articulo 360.- Valores admisibles a ser depositados mediante ariohes en cuentaSon
valores admisibles para ser depositados en un ilepéstralizado de valores mediante el
sistema de anotaciones en cuenta los valores oltgetderta pablica que se especifican a
continuacion:

1. Dinero efectivo tanto en moneda nacional como enada extranjera.

2. Valores representativos de deuda emitidos o avalpdoel Gobierno Central de
la Republica Dominicana o emitidos por el Banco t@énde la Republica
Dominicana.

3. Valores representativos de deuda objeto de ofeiitdiga autorizada por la
Superintendencia.

4. Acciones objeto de oferta publica autorizada p&@uperintendencia.

5. Certificados y depositos a término emitidos poridattes de intermediacion
financiera del pais.

6. Letras de cambio y pagarés librados y aceptadosmimades de intermediacion
financiera del pais.

7. Letras de cambio libradas por terceros y aceptapas entidades de
intermediacion financiera del pais.

8. Letras de cambio libradas y aceptadas por tergemgladas por entidades de
intermediacion financiera del pais.

9. Pagarés librados por terceros y avalados por elgsdade intermediacion
financiera del pais.

10. Valores representativos de deuda emitidos por gudsecentrales y bancos
centrales de paises soberanos extranjeros.

11. Valores representativos de deuda emitidos por entdslaterales de los cuales
sea miembro la Republica Dominicana.

12. Valores representativos de deuda y de accionesdesiién el exterior que sean
objeto de oferta publica autorizada por una Supmrdencia del exterior o por
otro organismo equivalente del exterior, reconoquw la Superintendencia
mediante normas de caracter general, los cualesagtas para ser negociados y
ofrecidos en mercados secundarios bursétiles ataxtsatiles de la respectiva
jurisdiccion extranjera.
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13. Valores representativos de deuda que sean objedfeda publica emitidos por
entidades de intermediacion financiera de jurisdiees reconocidas por la
Superintendencia mediante normas de caracter genera

14. Cuotas de fondos de inversion.
15. Cualquier otro valor que autorice la Superintendgenc

Parrafo. Los valores de oferta publica referidos en lomenales 2, 3 y 4 emitidos de
forma fisica podran ser depositados por su prajoepara ser sometidos a un proceso que
transforme la representacion fisica de los valoeestidos, en asientos registrales
inmateriales de naturaleza contable, sin que saiaeqgla autorizacion previa de la
Superintendencia. En el caso de los valores referah el numeral 4, este proceso sera
posible Unicamente si la autorizacidén de ofertdipéles anterior a la entrada en vigencia
de este Reglamento.

Articulo 361.- Registro contable de los valores admisibles en édép. Los valores
admisibles para ser depositados en un depdsitoatizato de valores se reconoceran
contablemente en cuentas de custodia y otros esxdegconfianza fuera de las cuentas del
balance general del depédsito centralizado de walgara reflejar contablemente el
principio de separacién patrimonial.

Articulo 362.- Llevanza contable de los valores admisibles en ddép La llevanza
contable de los valores depositados se realizan® se especifica a continuacion:
1. Para el dinero efectivo recibido en depdsito tartomoneda nacional como en
moneda extranjera: como un monto de recursos mareetaguidos en su moneda
de denominacion.

2. Para los valores representativos de deuda recibiloepdsito: como una cantidad
de valor nominal expresada en la moneda de denciima indexacién del valor
representativo de deuda.

3. Para los pagos efectuados correspondientes a aawtioties de capital,
redenciones anticipadas de capital y el pago atineento del capital de los
valores representativo de deuda recibidos en dep@simo un monto de recursos
monetarios liquidos en la moneda en que se efetfiggo.

4. Para los intereses devengados por los valoresseqiegivos de deuda recibidos en
deposito: como un monto de recursos monetariosdiiguen la moneda de
denominacién o indexacion del valor representatigodeuda que les da origen.
También se reconocera necesariamente la llevanzahie del devengamiento
diario de intereses de acuerdo a las condicioneamtuales establecidas en el
valor representativo de deuda que les da origenocom monto de recursos
monetarios liquidos en la moneda de denominacidmdexacion del valor
representativo de deuda.



5. Para los intereses pagados por los emisores dallm®es representativos de deuda
recibidos en depdsito: como un monto de recursosetados liquidos en la
moneda en que se efectla el pago.

6. Para las acciones recibidas en depésito: como anddad de valor nominal
expresada en la moneda de denominacion de la accion

7. Para los dividendos devengados por las acciondsidas en depdsito: como un
monto de recursos monetarios liquidos en la modedienominacion de la accion
qgue les da origen. También se reconocera la llevaontable del devengamiento
de dividendos cuando estos se decreten como unondentienominacion de las
acciones que les da origen.

8. Para los dividendos pagados por el emisor de leisras recibidas en depdsito:
como un monto de recursos monetarios liquidos emolaeda en que se efectua el

pago.

9. Para cualquier otro valor admisible a depédsito mbisposicion de la
Superintendencia: segun especifique la Superintememediante normas de
caracter general.

Péarrafo. La Superintendencia establecera, mediante normeardeter general, un manual
de contabilidad contentivo de las politicas comallativas al registro de los depdsitos de
valores y a la elaboraciéon de los estados finaogiate la sociedad. Los depoésitos
centralizados de valores deberan ajustar este halueonformidad con lo establecido en
el articulo 210Normas de contabilidad aceptadate este reglamento.

Articulo 363.- Sistema de transferencia de valores entrega comiegga Los depdsitos
centralizados de valores establecera sistemas gedirientos para instrumentar los
procesos relativos a entrega contra pago parazaedi liquidacion de las transacciones
gue emanen de los mecanismos de negociacion astadsvalores que asi lo ameriten.

Parrafo |. La Superintendencia debera revisar y aprobastnsa de entrega contra pago
y los contratos de servicio relativos a este siatajque el depdésito centralizado de valores
suscriba con los mecanismos de negociacion, yabolsa de valores.

Parrafo Il . Los mecanismos de negociacion, la bolsa de eslprsus correspondientes
afiliados deberan designar cuentas corrientes bascpara instrumentar el sistema de
entrega contra pago. Esta designacion de cuemaaiias se realizard en conformidad con
las normas de caracter general que a tal efecblezgta la Superintendencia.

Articulo 364.- Sistema de entrega libre de pagBil depdésito centralizado de valores
debera establecer sistemas y procedimientos pateunmentar los procesos relativos a
entrega libre de pago para la movilizacion de lasntas de depdsito de todos los
depositantes de conformidad con lo establecidd artieulo 353(Movilizacion irrestricta
de cuentas de depésitdel presente Reglamento.
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Parrafo. La Superintendencia revisara y aprobara el sstenentrega libre de pago y los
contratos de depdésito que la sociedad suscribasasndepositantes, los cuales deben
contemplar la movilizacion de las cuentas de dépdsediante entrega libre de pago.

Articulo 365.- Realizacion de pagos relativos al efectivo y a \adores depositado<l
depdsito centralizado de valores realizara los pa&godinero efectivo relativos al efectivo
y a los valores depositados en las cuentas cordelaplen el articulo 35Zuenta para
pagos)de este Reglamento.

Articulo 366.- Instrumentacion de la liquidacion de contratos geéstamo de valoreEl
deposito centralizado de valores establecera sastgmprocedimientos para instrumentar la
gestion y administracion de las transferencias dores y de efectivo para el
perfeccionamiento de contratos de préstamo deesloon garantia en dinero efectivo, a
ser suscritos por los afiliados de los correspartdeemecanismos o bolsas de valores.

Parrafo |. La Superintendencia debera revisar y aprobarsistemas y procedimientos
para instrumentar la gestion y administracion deretos de préstamo de valores.

Parrafo 1l . La sociedad que administre el mercado secuneatrabursatil de valores de
deuda, la bolsa de valores y sus correspondiefiiesl@as, designaran cuentas de depdsito
en el deposito centralizado de valores y cuentascadves para instrumentar las
transferencias de valores y de dinero efectivo phnaerfeccionamiento de contratos de
préstamo de valores con garantia en dinero efectivo

Articulo 367.- Instrumentacion de los procesos de inscripcion girantias prendarias

El depoésito centralizado de valores estableceténsés y procedimientos para instrumentar
los procesos requeridos para inscribir garanti@ndarias de valores y sobre dinero
efectivo, los cuales seran aprobados por la Supadencia.

Articulo 368.- Autorizacion para apertura de cuenta en Banco Cexttde la Republica
Dominicana Queda facultado el depdésito centralizado de valpaga abrir una cuenta en
el Banco Central de la Republica Dominicana pasdizar las labores de liquidacion y
pago de transacciones y dinero efectivo con sujeaidfas normas y procedimientos que
determine a tal efecto la Junta Monetaria.

Articulo 369.- Autorizacion para apertura de cuentas bancariasrgda liquidacion de
transacciones Queda facultado el depodsito centralizado de valpas abrir cuentas
bancarias en entidades de intermediacion finandelraxterior para realizar las labores de
liquidacion y pago de transacciones y depdsitosatiaes y dinero efectivo.

Articulo 370.- Autorizacion para apertura de cuentas bancariasrgdas transacciones
por cuenta propia de la socieda#tl depdsito centralizado de valores debe abrir tagen
bancarias en entidades de intermediacion finandielrpais y del exterior para manejar los
recursos monetarios liquidos correspondientes ackasdades que realice.

Articulo 371.- Autorizacion para apertura de cuentas de depdsimte custodios
calificados El depdsito centralizado de valores establecezatas de depdsito de valores



ante otros depositos centralizados de valoresxdetier, o ante custodios calificados del
exterior, a efectos de llevar el registro contatdevalores extranjeros representados por
medio de anotaciones en cuenta.

Articulo 372.- Custodios de valores calificado# los efectos de este Reglamento, se
consideran custodios calificados del exterior laidades que cumplan las siguientes
condiciones:
1. Que garanticen una separacion patrimonial entreadtisos de los clientes y los
propios;

2. Que la separacion patrimonial entre los activododeclientes y los propios esté
reconocida por el ordenamiento legal vigente deufadiccion del agente de
depasito;

3. Que estén facultados por una Superintendenciaanisgo equivalente del exterior
para prestar los servicios de depdsito, custodemsterencia, y liquidacion de
valores objeto de oferta publica en su jurisdicc&gin limitacion en cuanto al tipo
de clientela;

4. Que su domicilio principal sea una jurisdiccionaeacida por la Superintendencia;
5. Que ofrezcan una estructura de cuentas y subcugntas

6. Que envien estados de cuenta periddicos a loargtildonde se discriminen los
saldos de valores de cada una de las subcuentas.

Parrafo. La Superintendencia exigira a los agentes deremlp puestos de bolsa o a los
gestores de custodia prueba fehaciente de queukiedios calificados del exterior con
quienes éstos contraten en nombre propio y portauda sus clientes cumplen las
anteriores condiciones.

CAPITULO V
FONDOS DE INVERSION Y SUS SOCIEDADES ADMINISTRADOR®A
V.1 FONDOS DE INVERSION.
Articulo 373.- Caracteristicas generale&l fondo de inversion es el patrimonio autbnomo
constituido por la captacion de aportes de persdisasas o juridicas, denominadas
aportantes, para su inversion en valores, biemesnas activos determinados por la Ley, el
presente reglamento y las normas de caracter generaestablezca la Superintendencia

y/o el Consejo, segun corresponda, por cuentesyaide los aportantes.

Parrafo I. La administracion e inversion del fondo de invams&stan confiadas a una
sociedad especializada denominada "Sociedad Admaid®a de Fondos de Inversiéon®.

15C



Los rendimientos de un fondo de inversion se establ en funcion de los resultados
colectivos.

Parrafo Il. Cuando en este reglamento y, en general, en laatieanque regula el
Mercado de Valores haga referencia a los fondoprsicisar una clasificacion determinada
de la que se trate, se entendera que la referema@iplica a todas las clases de fondos.

Articulo 374.- Clasificacion Los fondos de inversion estan clasificados segdin |
establecido por la Ley en:

a) Fondos mutuos o abierto&stos fondos admiten la incorporacion y retiro de
aportantes en cualquier momento, por lo que el endat patrimonio y el valor de
las cuotas es variable. Su plazo de duracion defimdo y las cuotas de
participacion colocadas entre el publico son rebliesi directamente por el fondo.

b) Fondos de inversion cerradoBste tipo de fondos tiene un plazo de duracion
determinado y se constituye por los aportes dersinm@istas o aportantes dentro de
un proceso de oferta publica de cuotas de partidipalas cuotas de participacion
colocadas entre el publico no son redimibles dareente por el fondo, sus cuotas
deberan ser negociadas a través de las bolsasotesva

Articulo 375.- Denominacion.La sociedad administradora, al establecer la demaxidn

de un fondo de inversién que gestione consideraracteristicas tales como duracion y
plazo de la cartera, porcentajes maximos a invemtialores o bienes especificos, asi como
hacer referencia a otros aspectos como areas (eagraactividades y sectores
econdmicos especificos, entre otros.

Parrafo I. En la medida en que la politica de inversionedesople la inversion como
minimo de un sesenta por ciento (60%) de sus m@EuEs un mMismo sector, area o
actividad econdmica, como puede ser: financierdjnanciero, inmobiliario, internacional
u otro, la denominacion del fondo asi lo reflejdrsa.denominacion de los fondos no podra
contradecir o ser inconsistente con lo establepmtcu politica de inversiones.

Parrafo Il . La sociedad administradora es responsable delagdenominacion de los
fondos que administre no induzca a confusion oreartos aportantes ni al publico en
general.

Articulo 376.- Constitucion. Dada su condicion de patrimonios autbnomos, loddsrde
inversion se constituiran mediante acto auténttoogado por los representantes legales de
la sociedad administradora y con sujecion al procedto que sera establecido por la
Superintendencia mediante norma de carécter general

Articulo 377.- Autorizacién de inscripcion en el Registrba Superintendencia autorizara
la inscripcion de un fondo de inversion en el Regigrevia verificacion de que el
solicitante cumple con los requisitos estableciplmsla Ley, el presente Reglamento y las
normas de caracter general que establezca la Stgretencia y/o el Consejo, segun
corresponda.

151



Articulo 378.- Etapas. Una vez registrado un fondo de inversion en el ®ewi el
funcionamiento del fondo se llevara a cabo enitpsentes dos (2) etapas:

a) Etapa Pre-OperativaEsta etapa tendra una duracion de hasta seis (§¢sme
contado a partir de la inscripcion del fondo eRedjistro. Este plazo podra ser prorrogado
por la Superintendencia por Unica vez, previa soticdebidamente justificada realizada
por la sociedad administradora. Las actividades lqusociedad administradora deba
realizar en esta etapa, asi como el patrimonio n&twmo y el nimero minimo de
aportantes que debera tener un fondo de inversitancanclusion de esta etapa, seran
determinadas mediante norma de caracter geneadl@stlas por la Superintendencia o el
Consejo, segun corresponda.

b) Etapa OperativaPara iniciar esta etapa, la sociedad administradebe&ra haber
satisfecho los requisitos de la etapa pre-operatighiendo el fondo estar habilitado para
iniciar las inversiones contempladas en su Regl#raterno.

Articulo 379.- Inversiones en etapa pre-operativB®urante la etapa pre-operativa de un
fondo de inversion, la sociedad administradora debeantener invertidos los recursos del
fondo en depdsitos en entidades bancarias dehssfimanciero nacional, instrumentos
representativos de éstos o0 en instrumentos repadises de deuda emitidos por el
Gobierno Central y el Banco Central.

Articulo 380.- Aportante. La condicion de aportante de un fondo mutuo o abise
adquiere mediante la suscripcion de cuotas deldfopda firma de un contrato de
participacion con la sociedad administradora dealfondo de inversion.

Péarrafo. La condicion de aportante de un fondo de invers@&mado se adquiere por la
suscripcién o compra de cuotas en los mercadospdra secundario.

Articulo 381.- Contrato de suscripcion de cuotasas sociedades administradoras de
fondos de inversidon deberdn someter a la Supedateia la aprobacion del modelo de
contrato de suscripcion de cuotas de fondos mutu@diertos, el cual contendra los
aspectos minimos que establezca la Superinteradarealiante norma de caracter general.

Articulo 382.- Reglamento interno de fondos mutuos o abiertdsl contenido del
Reglamento Interno de los fondos mutuos o abiettofversion deberd, como minimo,
contener informacion referida a:

1) Denominacién, que incluira obligatoriamente la éraondo mutuo” o “fondo de

inversion abierto”, asi como el tipo y el objetd fdado.

2) Disposiciones para la compra y rescate de cuotas.

3) Derechos y obligaciones de la sociedad administaaglde los aportantes.

4) Limite de cuotas por aportante.

5) Politica de inversiones, que debera indicar compnimu lo establecido por el
articulo 385 Politica de inversiongglel presente reglamento.



6) Comisiones, remuneraciones 0 pagos que percibsadi@dad administradora con
cargo al fondo, debiendo especificar los porcestdjenites, periodicidad y otros
gue correspondan.

7) Disposiciones sobre suministro de informacién pbca, hechos relevantes vy
publicidad del fondo, de conformidad con las digpores legales vigentes.

8) Informacion que debera entregarse a los aportdetezanera periddica.

9) Politica de endeudamiento del fondo, sefialando aoiinano: el origen y destino
de los recursos, monto maximo, interés maximo ampggarantias a constituir en
caso de que apliquen.

10)Disposiciones sobre cambio de sociedad adminmiadiquidacion y entrega de
rendimientos periddicos si el fondo lo prevé.

11)Cualquier informacién adicional que contribuya amayor conocimiento de las
caracteristicas del fondo y de las actividadesdd@rastracion y funcionamiento.

12)Toda otra informaciéon que la Superintendencia oCehsejo, segun aplique,
establezcan mediante norma de caracter general.

Parrafo. Las modificaciones que se pretendan realizaegdhmento interno de los fondos
mutuos o abiertos deberan ser aprobadas con el fagtowable de inversionistas que
representen por lo menos las dos terceras partkss @gortantes y posteriormente por la
Superintendencia. Una vez aprobadas, seran condiasiqaor la sociedad administradora
tanto a los aportantes, por escrito, como a la iSupadencia para su comunicaciéon al
mercado como hecho relevante.

Articulo 383.- Limites de participacion en fondos mutuos.Las sociedades
administradoras de fondos mutuos o abiertos, susopas vinculadas, accionistas,
ejecutivos y empleados, asi como los conyuguearigmies hasta el segundo grado de
consanguinidad o de afinidad de las personas skfsateo podran poseer, individualmente
0 en conjunto ni directa ni indirectamente, masinleeterminado porcentaje de las cuotas
de cada uno de los fondos que administre, queestadlecido por la norma de caracter
general que a tal efecto establezca la SuperinteredeEste limite no regira durante un
determinado periodo de tiempo posterior a la felghautorizacion del fondo por parte de
la Superintendencia en el Registro, el que serdrmé@tado mediante norma de caracter
general aprobada por la Superintendencia.

Péarrafo. A partir de un determinado periodo de tiempo gast a la autorizacion del
fondo, ningun aportante podra tener mas diexigmto (10%) del total de las cuotas del
fondo. Dicho periodo de tiempo sera establecidonpoma de caracter general establecida
por la Superintendencia.
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Articulo 384.- Reglamento interno de fondos cerradoBl contenido del Reglamento
interno de los fondos cerrados de inversion, detamo minimo establecer lo siguiente:

1.

Denominacion, que incluira obligatoriamente las&a“Fondo de Inversion
Cerrado”, asi como el tipo y el objeto del fondo.

Politica de inversiones, que debera indicar comoimu lo establecido por el
articulo 385 Politica de inversionpdel presente reglamento.

Planes de colocacion de las cuotas del fondo, cmm#is y normas para Su
negociacion.

Numero minimo de cuotas que deben ser colocadesirpaiar sus actividades, que

debe guardar concordancia con el objeto y la palidie inversiones del fondo, y de
acuerdo a las normas de caracter general quechb efstablezca la Superintendencia
y/o el Consejo, segun corresponda.

Procedimientos de valoracion del patrimonio debifmry de liquidacion cuando éste
culmine su periodo de vigencia.

Disolucion y liquidacion anticipada del fondo.

Comisiones, remuneraciones o pagos que percibisadeedad administradora con
cargo al fondo, debiendo especificar los porcestdigites, periodicidad y otros que
correspondan.

Forma, periodicidad y procedimiento de la liquidactie rendimientos.

Politica de endeudamiento del fondo, sefialando aomamo, el origen y destino de

los recursos, monto maximo, interés maximo a pagmrantias a constituir, en caso
de que aplique.

10. Cualquier informacion adicional que contribuya a mayor conocimiento de las

caracteristicas del fondo y de las actividadesddarastracion y funcionamiento.

11.Toda otra informacion que la Superintendencia oCehsejo, segun aplique,

establezca mediante norma de caracter general.

Parrafo. Las modificaciones que se pretendan realizarghmeento interno de los fondos
cerrados deberan ser aprobadas con el voto fagotdabinversionistas que representen por
lo menos las dos terceras partes de los aportamiesteriormente por la Superintendencia.
Una vez aprobadas, seran comunicadas por la sdciadministradora tanto a los
aportantes, por escrito, como a la Superintendgrazi& su comunicacion al mercado como
hecho relevante.

Articulo 385.-Politica de inversionesPara la determinacion de la politica de inversone
de cada fondo de inversion administrado, la sodiethministradora deberd incluir como
minimo lo siguiente:
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1) La revelacion del objetivo general de la politieaimiversiones
2) Los criterios de diversificacion y limites de insiémn.

3) Los limites maximo y minimo de liquidez.

4) La caracteristica de si es de corto o largo plazo.

Articulo 386.- Portafolio de inversionesEl portafolio de inversion de los fondos de
inversion debera estar constituido por los bieneslgres descritos en la Ley para los
fondos de inversidn, segun corresponda, de acw@elo® limites y las especificaciones que
determine la Superintendencia mediante norma detesrgeneral aprobada a tal efecto.

Articulo 387.- Valoracion del Fondo.La valoracion de las inversiones de los fondos asi
como la determinacién del valor de la cuota sdzaan de conformidad con la norma de
caracter general que a tal efecto establezca larBtgndencia, con la finalidad de que
exista uniformidad en las valoraciones que realiesnsociedades administradoras de las
cuotas y de los activos de todos los fondos querastnen, asi como en el calculo del
rendimiento de dichos activos.

Articulo 388.- RendimientosLa metodologia de calculo de los rendimientos dddados
de inversion, producto de las inversiones realigadara establecida mediante norma de
caracter general que a tal efecto establezca darBendencia.

Articulo 389.- Endeudamiento. Ante necesidades de dinero en efectivo para
eventualidades emergentes del rescate de cuofasorae por razones de fuerza mayor,
caso fortuito o imposibilidad sobrevenida, los fosidde inversion podran, previa
aprobacion de la Superintendencia, acceder astdevéu sociedad administradora a lineas
de crédito de entidades de intermediacion finaacigre en total no superen el diez por
ciento (10%) de su portafolio de inversiones y porplazo maximo de cuarenta y ocho
(48) horas. Los valores y activos que forman pdelepatrimonio del fondo de inversion,
no podran en ningun caso, constituirse como garaleli préstamo previsto por el presente
articulo.

Parrafo. La politica de endeudamiento de cada fondo dersmn debera estar establecida
en su reglamento interno.

Articulo 390.- Fusion de fondos La sociedad administradora, previa aprobaciénade |
Superintendencia y de la asamblea de aportanted easo de fondos cerrados, podra
fusionar la totalidad del patrimonio de un fondoirdeersion con el de otro u otros fondos
de similares caracteristicas que también adminid&e€onformidad al procedimiento que a
tal efecto establezca el Consejo mediante norntadeter general.

Articulo 391.- Transferencia a otra sociedad administradorda transferencia de un
fondo de inversion a otra sociedad administradef@ech acogerse a las formalidades y
procedimientos establecidos en la norma de caragwmreral que establezca la
Superintendencia o el Consejo a tal efecto.
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Articulo 392.- Liquidacion. La liquidacion de un fondo de inversion podra dade
manera excepcional por alguna de las siguientesasau
1) Que transcurrido un plazo de sesenta (60) diasdaio no exista otra sociedad
administradora que acepte la transferencia.

2) Vencido su plazo de duracion o vigencia, en el dasfondos cerrados.

3) Que asi lo establezca la asamblea de aportantescaso de fondos cerrados.
4) Otras causas determinadas en el reglamento intiersada fondo.

5) Otras que determine la Superintendencia mediamteande caracter general.

Parrafo. La Superintendencia regulara mediante norma déciar general el
procedimiento de liquidacion de los fondos de inider.

V.2 SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVER®N.

Articulo 393.- Naturaleza juridica La entidad que desee operar como sociedad
administradora de fondos de inversion deberd dairse como sociedad anénima, de
conformidad con lo dispuesto por la Ley de Sociedad

Parrafo |. La sociedad autorizada para ser administradoraoddoé podra ejercer la
funcién de fiduciaria sobre los fondos de inversiie administre, cuando estos se hayan
constituido en fideicomisos y la sociedad admiagkra haya obtenido la autorizacion de
la Superintendencia para ejercer esta funcion.

Articulo 394.- Capital minimo. El capital suscrito y pagado de las administrada@s
fondos de inversion debera ser en numerario, digigin acciones nominativas, pudiendo
ser accionistas personas fisicas o juridicas derdouwa la norma de caracter general que
establezca la Superintendencia.

Parrafo. Mediante norma de caracter general, el Consegblesera el capital minimo
requerido a las administradoras de fondos de imwgrasi como los parametros, indices y
demas normas de solvencia y prudencia financiee agpberd cumplir dicho capital
minimo.

Articulo 395.- Autorizacion para operar e inscripcion en el Refygis La sociedad
anonima que decida dedicarse a la administracidordks de inversion debera solicitar al
Consejo la autorizacién para funcionar como tabteoer la inscripcion correspondiente en
el Registro, previa presentacion de los document@gjuisitos que establezca el Consejo
mediante norma de caracter general. La sociedapodea inicialmente utilizar en su
denominacion la frase “Sociedad Administradora dedés de Inversion” hasta que haya
obtenido la autorizacion correspondiente.
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Parrafo. Una vez sea aprobada su solicitud de autorizatadéspciedad debera utilizar la
expresion “Sociedad Administradora de Fondos deerbign”. Los documentos que
identifiquen la sociedad que funcione como socieathdinistradora y toda publicidad que
esta realice, deberd incluir las palabras “Socigkthdinistradora de Fondos de Inversion”.

Articulo 396.- Ejecutivos principales. Los ejecutivos principales de las sociedades
administradoras deberan ser personas calificadagesppnalmente, con experiencia
relevante en el area financiera y de inversiones.

Articulo 397.- Inhabilidades. EI administrador de fondos, el comité de inverssonel
ejecutivo de control interno y aquellas personas garticipen en la gestion de la sociedad
administradora de fondos de inversion, les sorcalpliés las inhabilidades establecidas en
el articulo 2161hhabilidade$ del presente Reglamento.

Articulo 398.- Contabilidad separadalas operaciones relativas al patrimonio de la
sociedad administradora se registrardn de maneatapé@mdiente y separada de las
operaciones de los fondos que administre. Asimisosafondos mantendran independencia
contable entre ellos, y sus operaciones se regiattambién por separado.

Parrafo. El registro contable de los fondos debera reakzarscuentas de orden dentro de
la contabilidad de la sociedad administradora, dosd debera identificar el objeto
especifico de cada fondo.

Articulo 399.- Costos y gastos de los fondd3on cargo a cada fondo administrado, la
sociedad administradora cancelara los gastos p<al&t la administracion y conservacion
de los activos de dicho fondo.

Parrafo |. Tratdndose de fondos cerrados, el reglamentonmtélebera establecer el
porcentaje maximo de gastos que podran ser cargir@atamente al fondo.

Parrafo 1. Tratandose de fondos mutuos o abiertos, todogydssos y costos de la
administracion y conservacion de los bienes delidoseran asumidos inicialmente por la
sociedad administradora y seran cargados y devesgdidriamente a los aportantes, de
acuerdo a lo establecido en el reglamento inteehdéoddo.

Articulo 400.- Remuneracién de la sociedad administradoEl. reglamento interno de
cada fondo de inversion determinara las comisiogpgs se pagaran a la sociedad
administradora por su labor de administracion yseovaecion de los activos del fondo. Se
debera establecer también que dicha remuneracidtesengara diariamente y debera
distribuirse de manera equitativa entre todos pastantes de un mismo fondo.

Parrafo. El reglamento interno también podra establecerisiomes por concepto de
rescate, las cuales seran aplicadas como porceiefaggorte inicial del aportante.



Articulo 401.- Responsabilidades de la sociedad administradorba sociedad
administradora debera administrar los fondos dersign a su cargo con el cuidado
exigible a un administrador profesional con conaento especializado en la materia.

Parrafo I. La sociedad administradora es responsable deapsesvicios adecuados para
la buena administracion de los fondos de inversiGe administra. En este sentido,
proporcionara a los fondos de inversion servicabsstcomo la cobranza de sus ingresos y
el pago de sus gastos, la presentacion de infoperéddicos que demuestren su estado y
comportamiento actual, asi como cualquier otrgicierque sea inherente a su rol propio
de administrador de fondos.

Parrafo 1l. La responsabilidad de la sociedad administradoralgp administracion de
fondos es indelegable. No obstante, la sociedadnéstradora podra celebrar contratos de
servicios para la ejecucion de determinados actosgocios que le permita contar con el
soporte de otras personas fisicas o juridicas ®/rkeas administrativas, de custodia, de
informatica, de uso de redes de distribucion y @ad@n u otras areas similares, para lo
cual debera remitir a la Superintendencia copitsleeferidos contratos, en los que debera
incluirse una clausula de confidencialidad respeldola informacion sensible a la que
puedan tener acceso las personas contratadas cmmsecuaencia de la suscripcion de
dichos contratos.

Parrafo Ill . Los contratos que suscriba la sociedad admidistaacon otras entidades para
el desarrollo de determinadas actividades no Ianexde las responsabilidades que le
corresponden por la administracion de los fondossua cargo, manteniendo la
responsabilidad sobre aquellas funciones que halyeostratado, asi como su obligacion
de presentar informacion sobre tales funcionesSufgerintendencia en la oportunidad que
ésta lo requiera.

Parrafo IV. En ningun caso la sociedad administradora pooin&atar servicios externos
para cubrir las funciones del Administrador de fmmdle inversién, del Comité de
Inversiones, el ejecutivo de control interno o quar otra funcion relativa al proceso de
inversion de los fondos.

Parrafo V. En casos de contratacién de servicios exterrso$adultad de la sociedad
administradora para celebrar tales contratos dedmrstar en el reglamento interno y en el
prospecto de emisién de cada fondo de inversionigDa forma, debera indicarse en el
reglamento interno de cada fondo, si los gastasatiys de las contrataciones se atribuiran
a la sociedad administradora o al fondo. En casgudese carguen a este ultimo, se debera
especificar la forma y politica de distribuciondaiehos gastos. Los costos derivados de la
subcontratacion de servicios de terceros que narhajdo previstos en el reglamento
interno del fondo deberan ser asumidos por la dadiadministradora y no podran ser
cargados al fondo.

Articulo 402.- Prohibiciones legales. A los fines del presente reglamento, las

prohibiciones para las sociedades administrad@i@blecidas en la Ley, tienen el alcance
0 precision siguiente:
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1) Adquirir, enajenar o unir activodJna sociedad administradora no podra adquirir,
enajenar o unir activos entre los fondos que aditnend con los que administre otra
sociedad administradora, ni con sus propios actigngendiéndose que no puede
segregar parte del activo de un fondo en proveehla dociedad administradora o
de otro fondo. Sin perjuicio de lo dispuesto aotenente, la sociedad
administradora, previa aprobacion de las asamlgeasrales de aportantes de los
fondos de que se trate y del Consejo y/o la Sueeriiencia, podra fusionar dos (2)
o mas fondos de las mismas caracteristicas.

2) Garantizar un resultado, rendimiento o tasa demnetespecificaSe entiende por
“garantizar o asegurar un rendimiento” al ofrecimerealizado por la sociedad
administradora a todos o a determinados aportantepotenciales aportantes, de
que el monto invertido no disminuya, de obtendemeinada ganancia sobre el
monto inicialmente invertido u obtener una ganangcia fluctie en un determinado
rango, un minimo o un maximo, independientementéodgeesultados obtenidos
por la administracion del fondo. Asimismo, estAimpeendidos en la prohibicion
los descuentos en las comisiones, devolucionedatiqas similares, no previstas en
el reglamento interno del fondo de que se tratea phibicion no comprende la
realizacion de proyecciones o anualizaciones dertabilidad que establezca la
Superintendencia mediante norma de carécter general

3) Recibir depodsitos de dinerbas sociedades administradoras solo pueden realiza
operaciones de entrada de dinero por concepto siEigtion de cuotas de los
fondos de inversién que administran, a través sledantas bancarias que a nombre
de cada fondo y para tales fines sean abiertam@rnnstitucion regida por la Ley
Monetaria y Financiera, documentandose cada abetfiondos con el comprobante
bancario correspondiente. En las cuentas del fomeloque se trate, debera
depositarse la totalidad de los aportes, el praddet sus inversiones y todos los
demas ingresos percibidos a nombre del fondo.

4) Patrticipar en la administracion, asesoramient@cdion o cualquier otra funcion
gue no sea la de accionista en aquellas sociedawdegue un fondo tenga
inversiones La participacion de la sociedad administradorena@aaccionista no
debera exceder en ningin momento el limite delocipor ciento (5%) del
patrimonio de la sociedad en la que los fondosagministre tengan inversiones,
sin perjuicio de los limites de inversion dispusgtor la Superintendencia mediante
norma de caracter general. Queda exceptuada delbigion prevista en este
inciso, la participacion de la sociedad adminisiraden la designacion de los
miembros del consejo de administracion y miembmgamités especiales en las
empresas en la que ha invertido los recursos delofade inversion bajo su
administracion.

Articulo 403.- Actividades no autorizadasSin perjuicio de lo establecido por otras
disposiciones de caracter legal o reglamentaripoolas normas de caracter general
establecidas por la Superintendencia y/o el Consggun corresponda, las sociedades
administradoras no podran:



1) Administrar carteras privadas de valores, es deaiteras de valores pertenecientes
a personas fisicas o colectivas y no a los fondaawkrsion que administra

2) Disponer del dinero producto de los aportes deafusrtantes, de las inversiones
realizadas a nombre del fondo y de cualquier otgoeiso correspondiente al fondo,
incluyendo las utilidades, ganancias o plusval@Esegadas, de forma distinta a lo
previsto en el Reglamento Interno del fondo.

3) Realizar y remitir la valoracion de las cuotas @ fondos 0 sus inversiones con
criterios o forma distintos de los sefalados elelg el presente Reglamento y las
normas de caracter general que establezca la Stgretencia y/o el Consejo, segun
corresponda.

4) No restituir al fondo o a los aportantes el montee des corresponde como
consecuencia de la comisidon de infracciones aolanativa atribuibles a la
sociedad administradora o a cualquiera de sus degpges o personas que le
prestan servicios.

5) Incumplir las normas internas de conducta de laedad administradora, o
modificarlas sin la autorizacion previa de la Suggendencia.

6) Dar prioridad, directa o indirectamente, a sus jm®pntereses, los de sus
vinculados, su personal o terceros, en desmedtosdatereses de los fondos que
administra y de sus aportantes.

7) Cobrar o imputar comisiones o0 gastos a los ap@saatal fondo, que no estén
previstos en el presente reglamento, en la norma®Vy Mercado de Valores o en el
Reglamento Interno del fondo, 0 no hacerlo eniméoestablecida por éstos.

8) Incumplir con las obligaciones que le correspondin conformidad con lo
establecido en el Reglamento Interno del fondo,nolas contratos que en
representacion del fondo se celebren con los apfegy con terceros.

9) Incumplir sus funciones o las disposiciones contadgs en la Ley, el presente
Reglamento y la normativa que regula el Mercadvaleres.

10)Otorgar garantias, reales o personales, para gamaobligaciones de terceros.

Articulo 404.- Obligaciones.Las sociedades administradoras deberan dar cunepliona
las siguientes obligaciones en el marco de la adtracion de fondos de inversién:
1. Administrar los recursos del fondo de inversion towliligencia y responsabilidad
gue corresponde a su caracter profesional y eittestumplimiento a lo dispuesto
por la Ley, el presente Reglamento y la normativarmggula el Mercado de Valores.

2. Respetar y cumplir en todo momento lo establecido la Ley, el presente

reglamento y sus normas complementarias, asi cosneglamentos internos de los
fondos de inversién que administran, sus normasrias y demas normas aplicables.
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Registrar los valores y otras inversiones de pdguedel fondo de inversién, asi
como las cuentas bancarias abiertas con recursosisteo, a nombre del fondo de
inversion al que pertenezcan.

Registrar las operaciones de los fondos de inversio contabilidades separadas,
tanto de las operaciones propias de la sociedadnadradora como de los otros
fondos que se administren, en sujecion a las nordeasaracter general que
establezca para esos fines la Superintendencel @onsejo, segun corresponda.

Elaborar su propia informacién financiera y la tigka a los fondos y fideicomisos
gue estén bajo su administracion, de conformidaad loo establecido en este
Reglamento.

Enviar a la Superintendencia y a las bolsas dereslacuando corresponda, la
informacion requerida por las mismas, en los foomnat plazos que se establezcan
mediante normas de caracter general.

Para el caso de los fondos mutuos o abiertos, perBuendencia, mediante norma
de caracter general, establecera los formatosprdkerido y la periodicidad de la
informacion a remitir a sus aportantes.

En el caso de fondos mutuos o abiertos, entregaplcar el reglamento interno y el
prospecto de emision actualizado del fondo de &@era cada uno de los
potenciales aportantes, antes de la suscripcioncaigirato de participacion. La
entrega y explicacion del reglamento interno deldfoal aportante por parte de la
sociedad administradora, constard en una clausspeciica del contrato de
participacion.

Definir la politica de rescates de un fondo mutuo abierto, considerando los
objetivos y politica de inversion del mismo.

10.Establecer y poner en conocimiento de sus ejecutivalemas empleados, sus

deberes y obligaciones.

11.Proporcionar a los aportantes cualquier tipo dermécién de caracter publico

relativa al fondo de inversion o a la sociedad aistradora, que les permita tomar
decisiones de inversion en cuotas de los fondasvaesion que administre.

12.Comunicar al mercado como hecho relevante y adodgantes la rentabilidad de los

fondos que administra, con la misma periodicidaulacque realiza la valoracion de
los mismos.

13.0tras que el Consejo o la Superintendencia estaiemnediante norma de caracter

general, en procura de la mayor seguridad y traespa en la administracion de
fondos de inversion.
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Articulo 405.- Estructura organizativa y funcionalLa estructura organizativa y funcional

bésica de las sociedades administradoras debestarsej a o dispuesto por la Ley, el
Reglamento y las normas de caracter general qu&a deniSuperintendencia para los
emisores de oferta publica. Adicionalmente, todeiestad administradora debera tener
dentro de su estructura administrativa al menogpensona fisica que cumpla las funciones
de administrador de los fondos de inversidn qudiayes un comité de inversiones

integrado por un namero impar de personas fisicasi@nor de tres (3), un ejecutivo de
control interno, uno 0 mas promotores de invergiétros ejecutivos y dependientes que el
Consejo determine mediante norma de caracter denera

Parrafo I. El administrador de fondos estara facultado p@oldaedad administradora para
ejecutar las actividades de inversion en el mast@rkesente reglamento, de los estatutos
de la sociedad y del reglamento interno del respe&dndo de inversion. Podra existir un
administrador de fondos por cada fondo administado mismo administrador para mas
de un fondo, sujeto a las normas que al respectablezca la Superintendencia y/o el
Consejo, segun corresponda.

Péarrafo 11. Los miembros del Comité de Inversiones deber&edéar experiencia en el
sector financiero, bursétil, de administraciorcdderas de inversion y/o de administracion
de recursos de terceros. Podra existir un comitévagsiones por cada fondo administrado
0 un mismo comité de inversion para mas de un fosgieto a las normas que al respecto
establezca la Superintendencia y/o el Consejoisegiiiesponda.

Parrafo Ill. El ejecutivo de control interno es el responsdeldievar a cabo las funciones,
procedimientos y sistemas de control interno queelenita a la sociedad administradora
cumplir adecuadamente sus actividades de admicifatry desarrollar sus operaciones de
manera eficiente y con apego estricto a las disprss legales y reglamentarias que
regulan el Mercado de Valores.

Parrafo IV . El promotor de inversion es la persona fisica guaple la funcion principal
de promocionar los fondos de inversion que admaikt sociedad administradora. Los
promotores de inversidn deberan estar debidamempacitados para el trabajo que
realizan, bajo responsabilidad de la sociedad adtradora. La Superintendencia mediante
norma de caracter general establecera los requisiimimos para los promotores de
inversion.

Articulo 406.- Funciones del comité de inversionetas atribuciones o funciones del
Comité de Inversiones son indelegables, compreddiahmenos las siguientes:
1) Moadificar y controlar las politicas de inversionaba fondo, cuando corresponda.

2) Establecer los limites de inversion y analizardesesos en dichos limites, si estos
ocurrieren.

3) Definir los tipos de riesgo a los que se encuensigatas las inversiones de los
fondos de inversion administrados y los mecanisipag su cuantificacion,
administracion y control.



4)

5)

6)

7

Monitorear y evaluar las condiciones de mercado.

Supervisar las labores del administrador de forehok referente a las actividades
de inversion.

Proponer modificaciones al reglamento interno déadando de inversion en lo
referente a la politica de inversiones.

Otros que sean expresamente determinados por fa@sianternas de la sociedad
administradora.

Articulo 407.- Designaciéon de los miembros del comité de invames Los miembros
del Comité de Inversiones seran designados pasdmlalea de accionistas de la sociedad
administradora o por el consejo de administraciéesa responsabilidad le hubiere sido
delegada por la asamblea de accionistas.

Parrafo. Los aspectos referidos al comité de inversiongs Qo estén expresamente
previstos en el presente reglamento, seran regulpdo el Consejo mediante norma de
caracter general.

Articulo 408.- Funciones del ejecutivo de control intern&l ejecutivo de control interno
cumplira las siguientes funciones:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Revisar y controlar que las leyes, reglamentos maenormas inherentes a la
actividad de la sociedad administradora, seanajds correctamente dentro de la
misma.

Velar porque las normas y disposiciones de caraoterno establecidas por la
sociedad administradora sean adecuadamente agligadanplidas.

Comunicar oportunamente al consejo de administmatad modificaciones que
existan en las leyes, reglamentos y demas reguakxinormativas inherentes a la
actividad de la sociedad administradora.

Proponer al consejo de administracion normas Yipai de control interno.

Informar oportunamente al consejo de administraciénbre cualquier
incumplimiento a las leyes, normas y regulacionegentes, asi como a
disposiciones de caracter interno, inherentes aadt@vidad de la sociedad
administradora.

Verificar si las quejas y demandas que pudiesegeptar los aportantes de los
fondos ante la sociedad administradora provienanateservancias o infracciones a
la normativa vigente y evaluar si las solucionesppestas o adoptadas son las
adecuadas, debiendo dar a conocer al consejo daistlation su opinion.

Revisar que la valoracion de la cartera de losdemde inversion administrados,
cumpla con la normativa establecida al respecto.
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8) En el caso de los fondos de inversién cerradospopcmnar informacion que
solicite el representante comun de los aportargesre el cumplimiento de la
normativa vigente por parte de la sociedad admausta.

Parrafo. EIl ejecutivo de control interno debera desempesfiarfunciones con diligencia,
idoneidad e imparcialidad, otorgando siempre pitadiabsoluta al interés de los aportantes
de los fondos administrados, siendo sus funciarmsedegables.

Articulo 409.- Fusion de sociedades administradoraka fusion entre dos (2) o mas
sociedades administradoras debera ser previamernteizada por el Consejo, quien
evaluara los efectos de la fusién sobre el meroadelara porque se precautele la
integridad de los fondos de inversion gestionadosacresultado de este proceso.

Parrafo I. El Consejo establecera mediante norma de camgeberal emitida al efecto los
requisitos y documentacién que las sociedades &tnaitloras deberan presentar a la
Superintendencia, asi como el procedimiento a squaria obtener la debida autorizacion.

Parrafo Il. La nueva sociedad administradora resultante detegm de fusion, debera
comunicar la fusion al publico en general como echio relevante.

V.3 CUOTAS DE PARTICIPACION

Articulo 410.- Cuota. En adicion a la definicion establecida en el albidu(Definicione$

del presente Reglamento, una cuota expresa loteapde los aportantes al fondo de
inversion y podra estar representada mediante @on&s en cuenta, para cualquier tipo de
fondos, o mediante titulos fisicos, exclusivamgatex los fondos mutuos o abiertos.

Articulo 411.- Cuotas de fondos representados por anotaciones arenta La
representacion de la cuota de fondos de invergdealizara por anotacion en cuenta. Las
cuotas deberan ajustarse a las formalidades @gptasentacion, inscripcion, transmision y
demas disposiciones establecidas al respecto @fRegtamento, para la emision y registro
de valores anotados en cuenta.

Articulo 412.- Cuotas de fondos mutuos o abiertos representadosliamte titulos
fisicos.El titulo fisico de un fondo mutuo o abierto cotigisen un certificado de cuotas o
de suscripcion de cuotas. Este documento debetérmoria informacion que establezca la
Superintendencia mediante norma de caracter general

Articulo 413.- Titularidad y responsabilidad de los aportantdsos aportantes del fondo
son titulares de las cuotas de participacion perdenlos valores o activos que conforman
el patrimonio del fondo de inversion.

Parrafo. La responsabilidad de los aportantes queda liaital monto del aporte

comprometido. En ningln caso seran responsabledapoobligaciones y compromisos
contraidos por la sociedad administradora.
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Articulo 414.- Representante comun de aportantes de fondos cesaBbrepresentante
comun de aportantes velara por los derechos eegggrde los aportantes de los fondos de
inversion cerrados y se regira por la normas dactar general del representante de la
masa de obligacionistas, en lo aplicable.

Parrafo 1. Adicionalmente, el representante comun de apwdatendra las siguientes
funciones:
1) Vigilar que la sociedad administradora cumpla anredtipulado en el reglamento
interno del fondo, de acuerdo a la informaciéon gueespecto le proporcione el
ejecutivo de control interno de la sociedad adrriadora.

2) Verificar que la informacion proporcionada por lzciedad administradora a los
aportantes sea veraz, suficiente y oportuna.

3) Verificar las acciones seguidas respecto a lasreédsenes y recomendaciones de
los auditores externos.

4) Otras funciones que sean establecidas en el reglanmgerno del fondo, asi como
aquellas que le sean delegadas por la asamblembede&@portantes.

Péarrafo Il . El representante comun de aportantes tendrahldeeeser informado plena y
documentadamente, en cualquier momento, por l@dgadiadministradora, el ejecutivo de
control interno de la sociedad administradora, @n{é de Inversiones y la entidad que
presenta servicios de custodia, acerca de aquetlastos que considere necesarios para
cumplir cabalmente con las funciones que le sopiaso

Articulo 415.- Asamblea general de aportantes de fondos cerradlos aportantes de los
fondos de inversion cerrados se reuniran en la lasangeneral de aportantes, cuyas
atribuciones y funcionamiento se regirdn por lasmas de la asamblea general de
obligacionistas, en lo aplicable.

Parrafo |. Adicionalmente, la asamblea general de aportatgedra las siguientes
funciones:

1. Aprobar las modificaciones al reglamento internalyprospecto de emisién del
fondo, incluyendo las modificaciones a las comisfmstablecidas en el mismo,
siempre que estas Ultimas sean presentadas pmi¢alad administradora.

2. En caso de disolucion de la sociedad administradargia circunstancia que pueda
afectar los derechos de los aportantes, acordeariaferencia de la administracién a
otra sociedad administradora y aprobar el balane¢de dichos procesos.

3. Conocer los demas asuntos que el reglamento intiirfondo establezca.

4. Otros que establezca la Superintendencia, medianteas de caracter general.

Parrafo Il. La asamblea general de aportantes se reunirfopuenos una vez al afio
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dentro de los primeros cuatro (4) meses de cadegesual para aprobar los reportes de
la situacion financiera del fondo cerrado.

CAPITULO VI
DE LA TITULARIZACION

Articulo 416.- Proceso de titularizacionLa titularizacion es un proceso que se inicia con
la transferencia irrevocable de bienes o activos caracteristicas comunes, a una
compafia titularizadora, para la constitucion depatrimonio separado. Dicho proceso
contindia con la emision y colocacion de los valoitetarizados y termina con la extincion
del patrimonio separado.

Parrafo. La extincion del patrimonio separado se da urzague se hayan redimido todos
los valores emitidos, se hayan terminado de pawmgastlas obligaciones del patrimonio
separado y se haya culminado con su liquidacion.

Articulo 417.- Inicio del proceso de titularizacionEl proceso de titularizacion se inicia
con la suscripcibn de un contrato de compraventadiante el cual la compafia
titularizadora adquiere del originador el activihygacente con cargo a sus propios recursos
0 a los de la colocacion de los valores titularzad

Péarrafo. El perfeccionamiento de la creacion del patrimosgparado se realiza con la
suscripcion del contrato de emision marco del @ogr de valores titularizados, entre la
compafia titularizadora y el representante de &eres titularizados. Posteriormente, la
compafia titularizadora debe realizar la emisiérodevalores titularizados con cargo a
dicho patrimonio separado.

Articulo 418.- Actores.Los actores de un proceso de titularizacion, deem@aenunciativa
y no limitativa, son:

a) Originador. Definido en el articulo 600efinicione$ del presente Reglamento.
Una vez suscrito el contrato de compraventa qué aeexo al contrato de
emision marco del programa de valores titularizagbsendedor o cedente se
convierte en originador. En ningun caso el origorapguede tener respecto de
los activos subyacentes facultades potestativas didposicion, control,
limitacion, afectacion o sustitucion, readquisi¢idso o aprovechamiento.

b) Compaiiia titularizadora. Definida en el articulo e0efinicione$ del presente
Reglamento. En ningln caso la compaifiia titularimedquiere la condicion de
originador. Las compaiiias titularizadoras, en sudioidn de administradoras
del proceso de titularizacién, solo tendran enciéta con el patrimonio
separado y el activo subyacente las facultadessgesicion y control necesario
para el cumplimiento del objeto de la titularizagioque se encuentren
expresamente contenidas en el contrato de emisigncomdel programa de
valores titularizados y sus anexos.
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d)

f)

0)

h)

Administradora de activos subyacentes. Definida en el articulo 6
(Definicione$ del presente Reglamento. La compafiia titularimadoodra
realizar la gestion de administracion del activbysicente directamente o por
conducto de un tercero designado para el efecta. dedegacion no exime de
responsabilidad a la compafia titularizadora ereddizacion diligente de los
actos necesarios para la consecucion de la fimatldhproceso de titularizacion.

Emisor de valores titularizados.Definido en el articulo 60efinicione$ del
presente Reglamento.

Agente colocador de valoresDe acuerdo con la Ley pueden ser agentes de
colocacion de valores titularizados los agentegatigres, puestos de bolsas y la
misma compaiia titularizadora.

Inversionistas. Tenedores de valores de titularizacion.

Representante de tenedores de valores titularizadoRepresentante legal de
los inversionistas.

Compaiiia calificadora. Toda oferta publica de valores titularizados deeit
al menos una calificacion de riesgo. Mediante nadimaaracter general emitida
por la Superintendencia se estableceran los elesmaninimos que se deben
evaluar en la calificacion de riesgo de los valemsidos en los diferentes tipos
de procesos de titularizacion.

Agente de pago de valores titularizados.Definido en el articulo 6
(Definicione$ del presente Reglamento. Las compafias titutdoizs deben
designar un agente de pago del capital y rendimi@éatos valores titularizados,
pudiendo ser un depésito centralizado de valoreslquier sociedad de
intermediacion financiera o la misma compafiadiiahdora. El agente de pago
no puede ser el representante de tenedores devdétotarizados.

Parrafo. Sin perjuicio de lo mencionado en el presente w@djda participacion de las
entidades de intermediacién financiera en un poocks titularizacion, se regira por las
normas emitidas de manera expresa para ello pamiea Monetaria y la Superintendencia
de Bancos, segun corresponda.

Articulo 419.- Bienes o activos generadores de flujos de caja epsbles de
titularizacion. De manera enunciativa y no limitativa, podran tituisse en activo
subyacente y estructurarse procesos de tituladimacpartir de:

1. Bienes o0 activos presentes, existentes y gememdde flujos de caja
determinables, tales como:

a) Bienes inmuebles.
b) Activos de proyectos inmobiliarios.

c) Activos de proyectos de construccion.



d)

)

h)

)

Cuentas por cobrar.

Instrumentos financieros y titulos valores naciesab extranjeros de
cualquier tipo.

Cartera de créditos de cualquier tipo.

Contratos de derecho de compra de bienes o agiereradores de flujo de
caja.

Documentos de crédito.

Otros bienes o activos generadores de flujos @eregjstrados como activos
en el balance del originador.

Otros activos presentes y existentes, de confodnalda norma general
establecida por la Superintendencia.

2. Flujos de pago y derechos sobre flujos futueisrthinables a ser generados por:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

g)
h)

Contratos de arrendamiento.

Contratos de factoring.

Contratos de venta de activos y servicios a oteegan el futuro.

Cuentas por cobrar futuras a generarse por veatastiyos 0 servicios.
Derechos sobre flujos futuros provenientes de gexi@aactivos 0 servicios.
Derechos actuales y futuros generadores de flgash.

Proyectos de construccion.

Proyectos inmobiliarios.

Otros que establezca la Superintendencia mediaotman de caracter
general.

Parrafo |. Se entendera por flujo de pago toda obligacidistente o que se genere en el
futuro, de pagar una o mas sumas de dinero patdaisicion, el uso de bienes o por la
prestacion de servicios.

Parrafo Il. Se entendera por flujo futuro al flujo de caja gaegenerara en el futuro.
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Parrafo 1ll. El flujo de caja de todo activo subyacente debe rsatematicamente
determinable y estadisticamente medible y calcellabh base a periodos histéricos y/o
proyecciones debidamente sustentadas.

Parrafo IV. Las transferencias de créditos hipotecarios ygarantias a la compafia
titularizadora dentro de un proceso de titulariaacino requerira el consentimiento ni
notificacion de los respectivos cedidos o deudorses, los hubiere, para su
perfeccionamiento y se sujetara a lo dispuesta ¢ézyINo. 189-11.

Péarrafo V. El proceso de titularizacion de contratos de aeys de compra de activos al
gue se hace referencia en el numeral 1 literaébpisente articulo, consiste en la venta de
derechos de compra de activos a una compaiiiaitiidara para constituir posteriormente
un patrimonio separado con el proposito de emain aargo valores titularizados.

Parrafo VI. Sobre el activo subyacente, sus garantias y ateespue lo respaldan, no
podran pesar gravamenes, limitaciones al dominihipiciones de enajenar, condiciones
suspensivas o resolutorias. Sin embargo, se poeadinar procesos de titularizacion con el
objeto de pagar por anticipado pasivos y levantavamenes existentes sobre el activo
subyacente. Se exceptua de lo dispuesto en estfd?@l activo subyacente compuesto
por cartera de créditos hipotecarios y sus gasadgti@ se encuentren en proceso de cobro
judicial iniciado por los originadores, en aquelt@sos en que los mismos conformen el
activo subyacente de un proceso de titularizacércattera de créditos hipotecarios en
cobro judicial.

Parrafo VII . Los componentes del activo subyacente sujettularizacion deben ser de
caracter homogéneo entre si aun cuando generes flejefectivo de manera heterogénea.
La naturaleza heterogénea del activo subyacenteefsere a que éste puede incluir
componentes que de manera individual y separadhupea flujos de caja diferentes entre
si. La homogeneidad se refiere a caracteristicasiges de los componentes del activo
subyacente.

Parrafo VIIl. La venta o sustitucion de activos del patrimorépasado, tal como se
establece en la ley No. 189-11, se aplica como m&t@ de saneamiento obligatorio para
el originador derivado Unicamente de su incumplinttiede los parametros de seleccion de
cartera en desarrollo del contrato de compravemtaétlitos. Una vez creado el patrimonio
separado y emitido los valores titularizados, lataeo sustitucion de activos no es un
mecanismo de cobertura de riesgos.

Articulo 420.- Obligaciones de originadores de titularizaciones derechos sobre flujos
futuros. En las titularizaciones estructuradas a partideieechos sobre flujos futuros de
ventas o prestacion de servicios que se gener@asierioridad a la fecha de suscripcion
del contrato de emisién marco del programa de galtitularizados, el originador debera
registrar al momento de la suscripcion del refeddotrato en su balance general como un
pasivo a favor del patrimonio separado.



Parrafo I. El pasivo a que se refiere este articulo serdamjasal monto de la totalidad de
las cantidades percibidas por el originador, prtmute la suscripcion de los valores
titularizados emitidos por la compaifiia titularizedoon cargo al patrimonio separado.

Parrafo Il. El originador considerara como un pago del pasivgua se refiere este
articulo, todas las cantidades cedidas al patrim@aparado en cumplimiento de las
obligaciones que emanan del contrato de comprademéate los periodos respectivos.

Parrafo Ill. Adicionalmente, el originador registrara en shsols en los mismos periodos,
los costos y gastos necesarios para la obtencitaletecantidades cedidas.

Parrafo IV. En ningln caso, la falta de fondos para el pagdadeobligaciones al
patrimonio separado, una vez agotados todos losamsros de cobertura, supondra la
extincion de los derechos de los tenedores deeslitularizados, quienes podran ejercer
su derecho al cobro con respecto a dicho patrimggparado.

VI.1 PATRIMONIO SEPARADO DE TITULARIZACION

Articulo 421.- Constitucion del patrimonio separadola constitucion del patrimonio

separado se perfecciona de manera automatica rnedarsuscripcion del contrato de
emision marco del programa de valores titularizadealizada entre la compafia
titularizadora y el representante de tenedoresatteras titularizados. La constitucion del
patrimonio separado supone la transferencia iri@ecdel activo subyacente en virtud del
contrato de compraventa suscrito entre el origingdda compaiiia titularizadora, de
acuerdo a lo establecido en la ley No. 189-11.

Parrafo |. Para la constitucion del patrimonio separadaoetrato de emision marco del
programa de valores titularizados debera llevaracanexo el contrato de compraventa.

Parrafo 1l. Con la suscripcion del contrato de emision marebpiograma de valores

titularizados, se perfecciona de pleno derechcefmmcion patrimonial tanto del activo
subyacente, las coberturas y los valores tituldoga emitidos por la compafia

titularizadora con cargo exclusivo al patrimonigpa®do. La fecha de creacion del
patrimonio separado correspondera a la fecha aeigci®n del contrato de emision marco
del programa de valores titularizados entre la aiitetitularizadora y el representante de
tenedores de valores titularizados.

Parrafo Ill. El contrato de emisidon marco del programa de wealditularizados y el
contrato de compraventa deberan contener la infiémay los requisitos adicionales que
establezca la Superintendencia mediante normardetengeneral.

Parrafo IV. El patrimonio separado es irrevocable e inembédegain forma parte de la

garantia general de los acreedores de los origiesdai de la compaiiia titularizadora,
respondiendo Unicamente por las obligaciones ddmi/ale la oferta publica de valores
efectuada dentro del proceso de titularizacion.
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Articulo 422.- Separacion patrimonial de los bienes o activ@@mprende la transferencia
plena del dominio sobre los mismos, con la totdlida sus beneficios y riesgos inherentes
o derivados, incluyendo la de sus garantias y t@igsaccesorios. La transferencia de
dominio es plena en términos juridicos, contablepgnibles a terceros desde la separacion
patrimonial, no pudiendo el mismo ser usado patesfaeer obligaciones a favor de
acreedores del originador ni de la compaiiia tizdaora.

Parrafo I. La separacion patrimonial del activo subyacenté@resocable y debera estar
sujeta a la condicion de realizarse un programarndssiones de valores dentro de un
proceso de titularizacion.

Parrafo Il . Para su libre enajenacion, cuando corresponddjiémes inmuebles sujetos a
registro que conformen el activo subyacente, debsex inscritos en los registros de
propiedad correspondientes de acuerdo a las regudscvigentes, siendo suficiente para
tal efecto la inscripcion del contrato de compraaen

Parrafo Ill. Una vez colocados los valores titularizados, roredinador ni la compaiiia
titularizadora podran solicitar la resolucién dehtrato de compraventa de los activos
subyacentes, ni del contrato de emisidbn marcordgirama de valores titularizados.

Parrafo IV. Cuando no se cumpla la condicion de emision cenalGancen los objetivos
de colocacion de valores titularizados, el activbyscente sera restituido total o
parcialmente a quien corresponda, de acuerdo cteiminos previstos en la normativa
vigente, los contratos respectivos y el prospeeterdision.

Parrafo V. En ningun caso habra lugar a declarar total oiglarente la nulidad o
revocatoria de la transferencia de dominio delvacsubyacente, respecto de procesos de
titularizacion, cuando los valores titularizadosydra sido debidamente inscritos en el
Registro y colocados en el Mercado de Valores.

Parrafo VI. Para los efectos del perfeccionamiento de la sejdargpatrimonial, en
cumplimiento de la ley No. 189-11, sera obligadi@na compafia titularizadora declarar y
certificar en el contrato de emisibn marco del paota de valores titularizados, los
aspectos que alli se mencionan, aplicAndose diectardcion a todo tipo de activo
subyacente.

Parrafo VII. Sin perjuicio de lo anterior, el detalle de loguisitos y los procedimientos
necesarios para realizar la transferencia del asilbyacente al patrimonio separado, asi
como para llevar a cabo las diferentes etapas dmiepo de titularizacién, seran
establecidos por la Superintendencia mediante ndentaracter general.

Articulo 423.- Condiciones deprocedencia del programa de emisiones tifelarizacion
a partir depatrimonios separadod.a emision de valores titularizados, llevados aogadx
compafias titularizadoras, con cargo a patrimoséparados, constituidos para tal efecto,
estaran sujetos a las condiciones siguientes:
1) Que el patrimonio separado constituido para el ggocde titularizacion esté
completamente separado y aislado de los demasosctiel patrimonio del
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2)

originador y de la compaiiia titularizadora. Pareefelcto, se entiende que un
patrimonio separado cumple esta condicion cuandoriginador y la compafia
titularizadora no tienen ninguna facultad para:

a)

b)

d)

Disponer, controlar, limitar, afectar, usar o agchar el activo subyacente y
sustituirlo o readquirirlo de manera unilateragrogeneral realizar cualquiera de
estos actos respecto de uno 0 mas activos o pagieosomponen el patrimonio
separado.

Modificar unilateralmente las reglas de funcionartoedel patrimonio separado,
las condiciones del proceso de titularizacion, edtido del activo subyacente
gue compone el patrimonio separado y la programaci® pagos a los
inversionistas.

Disolver o liquidar potestativamente el patrimoséparado.

En los casos de liquidacién del patrimonio sepasdims términos establecidos
en el contrato de emision marco del programa deresltitularizados o sus
anexos, definir potestativamente las condicionedigteibucion o asignacion del
activo subyacente o el destino del flujo de caja.

Que en el contrato de emision marco del programeattees titularizados o sus
anexos, se evidencie de manera inequivoca que:

a)

b)

d)

El activo subyacente ha sido transferido irrevosaginte al patrimonio
separado con todos sus beneficios y riesgos.

El activo subyacente esta destinado exclusivanmedrago de las obligaciones
generadas por la emision de los valores tituladgade los costos y gastos del
proceso de titularizacion y del funcionamiento parimonio separado, en los
términos y condiciones expresamente definidos eomrato de emision marco
del programa de valores titularizados o sus angx@grospecto de emision, y
en general de toda la informacion sobre el prodeditularizacion.

Las facultades de administracion de la compafialatizadora y del
administrador de activos subyacentes estan linstagkclusivamente a las
actividades requeridas para el desarrollo del olgjet proceso de titularizacion
de que se trate.

La facultad de disposicion del activo subyacente parte de la compafia
titularizadora y del administrador de activos sueydes esta sujeta
expresamente a eventos definidos y actos, predetsios en el contrato de
emision marco del programa de valores titularizadogn sus anexos, O
autorizados previamente por la asamblea de teredergalores titularizados y
la Superintendencia.

El activo subyacente corresponde exclusivamentguellas susceptibles de
titularizacion de conformidad con el presente Reglato.



Parrafo. Las condiciones de procedencia de la emision deesltitularizados seran parte
de los requerimientos de autorizacion por la Suapmmdencia de la oferta publica de
valores titularizados que se emitiran en el deBarmel proceso de titularizacion; su
cumplimiento serad condicion para la aprobacion espondiente. Para tal efecto la
Superintendencia podra recibir los borradores aratms y documentos requeridos por la
Ley, el presente Reglamento y las normas de car@gseeral establecidas por la
Superintendencia, para su autorizacion previa.

Articulo 424.- Contabilidad del patrimonio separado.Para efectos de revelar
adecuadamente las condicionesdEacion y funcionamiento de Ipatrimonios separados,
es obligacion de la compafititularizadora mantener sistemds informacién contable
independientes para cada undakepatrimonios separados quanstituya y administre con
la finalidad de suministrainformacion adecuada y suficienten relacion a la condicion
del activo subyacente y a los riesgobBerentes a los mismos. En adici@rio anterior,
mediante notas a le@stados financieros, se deberévelar los aspectos siguientes:
a) Clase de valores emitidos (de renta fija o paricign), plazoy monto.

b) Caracteristicas de los activasibyacentes, tanto al momento i@ separaciéon
patrimonial comalurante la vigencia del procesotdalarizacion.

c) ldentificacion clara de que laxctivos subyacentes se encuentvartulados a un
proceso detitularizacion, otorgando lanformacién necesaria para facilitda
evaluacion de los riesgatherentes a dicho proceso.

d) Informacion relacionada con el comportamiento ycsericia del flujo de caja de
los activos subyacentes con respecto a los vaituesizados.

e) Cualquier otra informacién adicional que resultecasaria para el adecuado
entendimiento del patrimonio separado y sus petisjpsc

Articulo 425.- Autorizacion e inscripcion del patrimonio separady los valores
titularizados en el RegistroMediante normas de caracter general la Superinterale
establecera los requisitos que deben cumplir loginadores y las compafias
titularizadoras para la autorizacion de la oferddliga y la inscripcién de los valores vy el
patrimonio separado de titularizacién, sin perjuide lo establecido por las disposiciones
del presente Reglamento y demas disposicionesabjdi

Péarrafo I. El procedimiento de autorizacion general y abrevidd la oferta publica y la
inscripcion de los valores titularizados, se sugetalo dispuesto en la ley No. 189-11, para
lo cual la Superintendencia establecera medianteande caracter general, las condiciones
particulares para el desarrollo de dicho proceditoie

Parrafo 1l . En los procesos de titularizacion, la fecha desiém podra ser la fecha de la
creacion del patrimonio separado.

Parrafo Ill. De conformidad con lo establecido en la ley No.-189 se consideraran
como casos complejos aquellos en los que la ogeral® que se trate necesite un mayor
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tiempo de analisis para su comprension y a los fileeemitir un dictamen por parte de una
de las instancias correspondientes, sea por suitamatras condiciones, tales como la
necesidad de verificacion de informaciones porepdd las mismas, de garantias que no
estén debidamente acreditadas o que deben sdadasamas ampliamente, detecciones de
impedimentos legales, u otras precisiones debidenestificadas que deban ser incluidas
0 ponderadas.

Articulo 426.- Manejo de tesoreria sobre el flujo de cajha compaiiia titularizadora

velara por el manejo eficiente del flujo de caja lde patrimonios separados de
titularizacion y de las coberturas que administiafarme a la programacién de ingresos y
gastos, pudiendo invertir los excedentes de liquida valores de oferta publica de
adecuada liquidez, cuya calificacion de riesgo igeal o mayor a la de los valores
titularizados emitidos.

Parrafo. Cada patrimonio separado debera establecer laégasly disposiciones sobre la
realizacion de inversiones con la liquidez, conaotgp del prospecto de emision. En el
reglamento se debe dar prioridad a la seguridaesante la rentabilidad y en ningin caso
los recursos podran ser invertidos en valores @ificacion menor al de los valores
titularizados emitidos o con plazos que causen escalce en el flujo de caja del
patrimonio separado. Mediante norma de caractegrgefa Superintendencia establecera
los requisitos minimos del reglamento de inverssone

Articulo 427.- Valoracion del patrimonio separaddConsiste en la valoracion de todos los
activos y los pasivos del patrimonio separado. dragafiia titularizadora, o en caso de ser
necesario, otra sociedad especializada contratada tal efecto, cuyo contrato debera
contar con la no objecidon de Superintendenciajzagal la valoracion de los activos y los

pasivos del patrimonio separado de acuerdo cooraande valoracion que establezca la
Superintendencia. La forma de valoracion deber&teoren el prospecto de emisién y el

contrato de emision marco del programa de valdtdarizados o sus anexos.

Parrafo. La Superintendencia podra requerir complementasiameampliaciones a la
sefalada valoracion, sin que esto signifique g®ulzerintendencia asuma responsabilidad
alguna sobre la valoracion realizada conformemdwisto por el presente articulo.

Articulo 428.- AcreedoreslUna vez constituido el patrimonio separado, y fiendos los
activos que lo integran, los acreedores de la céfapttularizadora y del originador,
cualquiera que sea el origen o calidad de sustosgdio podran perseguir los bienes que
conformen el activo subyacente del o de los patrios separados de titularizacion ni
afectarlos con gravamenes, oposiciones, embarguigsiacciones legales.

Articulo 429.- Presupuesto del patrimonio separadén el prospecto de emision y en el
contrato de emision marco del programa de valoitedarizados o0 sus anexos, se
establecera los rubros que conforman el presupdesitogresos, costos y gastos estimados
del patrimonio separado durante toda su vigencia.

Péarrafo I. De manera enunciativa y no limitativa, los ingrege$ patrimonio separado
estaran constituidos por el flujo de caja geneaatoel activo subyacente, los ingresos de
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tesoreria generados por la inversion de la ligyioie@reses sobre saldos de las cuentas del
patrimonio separado y otros que deberan estab&eesrel prospecto de emisién y en el
contrato de emision marco del programa de valdtdarizados o sus anexos.

Parrafo Il. De manera enunciativa y no limitativa, los gastet ghtrimonio separado
estaran constituidos por los pagos de cupones ainkarsionistas, honorarios de
administracion y custodia, la remuneracion del espntante de tenedores de valores
titularizados, los costos de calificacion de riedge tarifas de mantenimiento y los demas
costos y gastos necesarios para el funcionamieatopdtrimonio separado y seran
deducidos de dichos patrimonios separados. Losepto® presupuestados deben constar
en el prospecto de emision y en el contrato deiémismarco del programa de valores
titularizados o sus anexos.

Articulo 430.-Derechos residualesUna vez redimidos todos los valores titularizados
emitidos y devueltas las coberturas que correspordguien las haya constituido, los

activos y pasivos remanentes del patrimonio sepasaian entregados a la compafia
titularizadora o a quien se sefale en el contraterdision marco del programa de valores
titularizados o en sus anexos, en desarrollo aelgalimiento de liquidacion del patrimonio

separado.

Articulo 431.-Transferencia voluntaria. La compafia titularizadora podra, previa
autorizaciéon de la asamblea de tenedores de vatitvégrizados y aprobacion de la

Superintendencia, transferir voluntariamente logipanios separados que administra a
otra compafiia titularizadora, previo cumplimienéola normativa de caracter general a ser
emitida por la Superintendencia.

Articulo 432.- Liquidacion del patrimonio separado que requiere datorizacion previa
de la asamblea y la Superintendencizaa liquidacién de un patrimonio separado, por las
causas sefialadas a continuacion procedera uUniaaroentla previa aprobacion de la
asamblea de tenedores de valores titularizadosy tbjecion de la Superintendencia:
a) Disolucién y liquidacion de la compafia titularipeal en su condicion de
administradora del patrimonio separado, si no halsedo posible la transferencia
de dicho patrimonio separado a otra compafiia tizaldora.

b) Cuando por resolucion, la Superintendencia dispofegacancelacion de la
autorizacion y registro de la misma, y no hubigde posible la transferencia del
patrimonio separado a otra compafia titularizadora.

c) Destruccion del activo subyacente que afecte sigivamente al patrimonio
separado.

d) Cuando se presente una situacion o cambio impbévisjue altere los ingresos
proyectados, con el consecuente riesgo de impsiide cumplimiento adecuado
de los valores titularizados.

e) Cuando se produzcan modificaciones al marco regudattributario que
perjudiquen al patrimonio separado.
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f) Cuando se agoten los mecanismos de cobertura Yolados del patrimonio
separado sean insuficientes para cubrir el pagmpial e intereses de los valores
titularizados emitidos.

g) Otras especificadas en el prospecto de emisidrcgrgrato de emisiéon marco del
programa de valores titularizados o sus anexos.

h) Otras causas que establezca la Superintendenciganteechorma de caracter
general.

Articulo 433.-Liquidacion del patrimonio separado que no requieag@torizacion previa
Seran causas de liquidacion del patrimonio sepagadao requieren de autorizacion de la
asamblea de tenedores de valores titularizados lai Superintendencia, las siguientes:
a) No alcanzar el objetivo de colocacion o punto deildgio de los valores
titularizados previstos en el prospecto de emigiéhcontrato de emision marco del
programa de valores titularizados o sus anexos.

b) Resolucion del contrato de emision marco del progrde valores titularizados, el
contrato de compraventa, antes de la emision dealoses titularizados.

c) Cuando se hubieran redimido el total de los valoitetarizados colocados y se
hayan pagado por completo todas las obligaciongsatiémonio separado.

VI.2 COMPANIAS TITULARIZADORAS

Articulo 434.- Naturaleza juridica. La sociedad que desee operar como compafia
titularizadora debera constituirse como sociedathiama, de conformidad con la Ley de
Sociedades y las normas que al efecto estable&aplerintendencia y tendrd como objeto
exclusivo el estructurar, constituir, representaadministrar patrimonios separados de
titularizacion. En el desarrollo de su objeto, ¢asnpafiias titularizadoras estan facultadas
para adquirir bienes o activos para su titularisagnediante la creacion de patrimonios
separados, para servir de vehiculo de la emisidmigcacion de los valores titularizados y
para administrar integralmente el proceso de tizdaion.

Parrafo. Las compafias titularizadoras podran tener a ggodaradministracion de uno o
mas patrimonios separados de titularizacion y tesespondera la representacion legal y
defensa de los intereses de todos los patrimoamaados que administren.

Articulo 435.- Capital minimo. El capital suscrito y pagado de las compafiias
titularizadoras debera ser en numerario, estadidiwien acciones nominativas, pudiendo

ser accionistas personas fisicas o juridicas derdola la norma de caracter general que al
efecto establezca el Consejo.

Parrafo. Mediante norma de caracter general, aprobadal @oresejo, segun corresponda,
se establecera el capital minimo requerido a lagoedias titularizadoras.
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Articulo 436.- Autorizaciobn para operar e inscripcion en el Refygiz La sociedad
anonima que decida actuar como compafia titulasizaddebera solicitar a la
Superintendencia la autorizacién para funcionar ccof@ y obtener la inscripcion
correspondiente en el Registro, previa presentad@mos documentos y requisitos que
establezca la ley No. 189-11, la Ley, el presenggldnento y los que establezca la
Superintendencia mediante normas de caracter genera

Parrafo. La sociedad debera incluir en su denominaci@xpaesion “Titularizadora”. Los
documentos que identifiquen la compafiia titulawzad/ toda publicidad que esta realice,
deberd incluir las palabras “Compaifiia Titularizatior

Articulo 437.- Coeficiente de adecuacion patrimonial.Cuando las compaiiias
titularizadoras se involucren en operaciones deewt@mniento propio, otorguen
mecanismos de cobertura o0 con cargo a sus pragassos adquieran activos subyacentes
dentro de un proceso de titularizacion, deberantenan en todo momento un coeficiente
de adecuaciéon patrimonial con relacion a los astaquiridos, ponderados segun riesgo,
hasta que dichos activos subyacentes sean trasfeadlos patrimonios separados
correspondientes. Dicho coeficiente y ponderaciénestableceran mediante norma de
caracter general que al efecto establezca la Supedencia.

Articulo 438.- Emisor especializado de valores titularizados dertd publica. Para los
fines de otorgar la certificacion correspondierttmo emisor especializado, de acuerdo con
la ley No. 189-11, la Superintendencia debera cobmrque la entidad solicitante cumple
con los siguientes requerimientos:

1. Autorizacion correspondiente para operar como cdiapiitularizadora;

2. Capital minimo establecido por el Consejo para tgspede titularizacion;

3. Coeficiente de adecuacion patrimonial suficientetaldecido por la
Superintendencia para este tipo de titularizagion:

4. Experiencia previa en la emision de valores titmtos de oferta publica.

Parrafo |. Se considerara como experiencia previa en lai@mike valores titularizados de
oferta publica por parte de la compaiiia titularizad el haber realizado anualmente al
menos dos (2) colocaciones completas de valorgwaaesos de titularizacion de oferta
publica, en la Republica Dominicana, durante al@sdres (3) afios consecutivos.

Parrafo Il. Una vez recibida la certificacion de “Emisor Espkzado”, la misma debera
ser renovada anualmente por la compania titulasizaen los términos que establezca la
Superintendencia mediante norma de carécter general

Articulo 439.- Contabilidad separadaSin perjuicio de lo establecido en el articulo 424
(Contabilidad del patrimonio separajldel presente reglamento, las operaciones retativa
al patrimonio de la compafia titularizadora se stegian de manera independiente y
separada de los patrimonios que administre. Losnpatios separados de titularizacion



mantendran independencia contable entre ellossyoperaciones se registraran también
por separado. Asimismo, la compafia titularizadi@gara constancia en los patrimonios
separados de los valores titularizados que emitacago a ellos.

Parrafo. El registro contable de los patrimonios separaddi®ih realizarse en cuentas de
orden dentro de la contabilidad de la compafi#atizadora, donde se debera identificar
que el patrimonio separado tiene como objeto ekausl desarrollo del proceso de
titularizacion. Igual procedimiento de registro enentas de orden debe aplicar el
administrador del activo subyacente en relacion e activos subyacentes bajo su
administracion.

Articulo 440.- Remuneracion de las compafias titularizadoraBn el prospecto de
emision y el contrato de emision marco del progrdmaalores titularizados o sus anexos,
se determinardn los montos o factores sobre loesise fijara la remuneracion que
percibira la compafia titularizadora por su gesta®i como la forma y oportunidad en que
la misma sera liquidada y cobrada.

Péarrafo. No se podran establecer formas de remuneracioremgugran la garantia de un
resultado o que desnaturalicen la obligacion dmhapafia titularizadora de administrar el
patrimonio separado velando por la seguridad aptegor la rentabilidad.

Articulo 441.- Responsabilidades de las compafiias titularizadordsa compafiia
titularizadora es responsable de velar por el cumighto de la normativa vigente, los
contratos, el prospecto de emision y en particder cumplimiento integral de sus
funciones como administrador del patrimonio sepanadel proceso de titularizacion que
desarrolla a partir de dicho vehiculo.

Parrafo |. La compalfiia titularizadora manejara los activos m#timonio separado de
forma profesional y eficiente, con total apego aéteca y a la normativa vigente,
preservando la seguridad de los recursos y cungaidéas obligaciones del patrimonio
separado, en los términos y condiciones previsiosl @rospecto de emision y el contrato
de emisién marco del programa de valores titulddsay sus anexos.

Parrafo Il. La compaiiia titularizadora es responsable poapgadcitacion de su personal en
materia de titularizaciéon, por lo que anualmentded& establecer un programa de
capacitacion continua para el personal de la misma.

Parrafo Il . La responsabilidad de la compafia titularizadmmao administrador de los

patrimonios separados que constituya y de los poscde titularizacion que desarrolle es
indelegable. No obstante, las compafias titulaoizsl estdn facultadas para celebrar
contratos de servicios con terceros para la ejéouibe determinados actos o negocios que
le permitan contar con el soporte necesario paralesirrollo de su operacion de

titularizacion incluyendo, pero sin limitarse, sefws de asesoria financiera, juridica, de
custodia, informética, y operativa para la gesti@h activo subyacente y de los valores
titularizados; sin que en ningun caso la contratadie tales servicios se pueda considerar
como delegaciéon de su responsabilidad como admadat del proceso de titularizacion.

Los contratos que la compafia titularizadora sbhaaron terceros para el desarrollo de su
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operacion de titularizacion, deben contener entresp clausulas de confidencialidad y
penalidades por el incumplimiento de los mismosa dopia de los contratos respectivos
debera remitirse a la Superintendencia una vezitsc

Parrafo IV. En casos de contratacion de servicios exteraofadultad de la compafia
titularizadora para celebrar tales contratos debendtar en el contrato de emisién marco
del programa de valores titularizados o sus angx@s el prospecto de emisién. De igual
forma, deberé indicarse en dichos documentos gjdetos derivados de las contrataciones
se atribuiran a la compaifiia titularizadora o alipanio separado. Los costos derivados de
la subcontratacion de servicios de terceros quieayan sido previstos en los documentos
respectivos deberan ser asumidos por la compdiiarizadora y no podran ser cargados
al patrimonio separado.

Parrafo V. En los procesos de titularizacion que adminidaegompafia titularizadora
asume una responsabilidad de medio y no de resulsad perjuicio de la responsabilidad
profesional que le corresponda por el ejercicigpjarale sus funciones y actividades.

Articulo 442.- Inhabilidades. El administrador del patrimonio separado, el estimacior

de proceso de titularizacion y cualquier persora garticipe en la gestion de la compaiiia
titularizadora, le seran aplicables las inhabiletadestablecidas en el articulo 216
(Inhabilidade$ del presente Reglamento.

Articulo 443.- Actividades no autorizadat.as compaifias titularizadoras, en su condiciéon
de administradoras de recursos de terceros, n@poedalizar las siguientes actividades:
1. Adquirir, enajenar o fusionar activos de un patmioo separado de
titularizacion con los de otro patrimonio separdeédtitularizacién o con su
propio patrimonio.

2. Efectuar transacciones entre los recursos pertamesi a los patrimonios
separados que administra y los recursos propios ladecompafia
titularizadora, 0 de sus accionistas, directordsyiaistradores o gerentes,
asi como sus parientes hasta el segundo gradondarmuinidad, tengan
interés o vinculacion de capital u otra forma deigi@acion en sus 6rganos
de administracion y/o control.

3. Comprar para alguno de los patrimonios separadosnedrados, valores
gue pertenezcan a la compafia titularizadora, aastisnistas, directores,
administradores o0 gerentes, asi como sus paribasa el segundo grado de
consanguinidad o afinidad, tengan interés o vimmidiade capital u otra
forma de participacion en sus o6rganos de admigistray/o control.

4. Gravar o dar en garantia en alguna forma los actiyee integren los
patrimonios separados que administre, salvo qes t@rantias se otorguen
en ejecucion del propio proceso de titularizacaamforme la naturaleza y la
finalidad del proceso de titularizacion de queratet



5. Llevar a cabo practicas inequitativas o discrimonias con los tenedores de
los valores titularizados de los distintos patrimerseparados asi como con
los patrimonios separados que administre.

6. Garantizar un resultado, rendimiento o tasa demetespecifica sobre los
rendimientos de los recursos de los patrimoniosarsgles o sobre los
valores titularizados.

7. Recibir depdsitos de dinero por cualquier concepto.
8. Realizar procesos de titularizacion privados.
9. Dar prioridad, directa o indirectamente, a sus jo®jntereses, los de sus

vinculados, su personal o terceros, en desmedriobgéentereses de los
patrimonios separados que administra y de sussiorestas.

Articulo 444.- Vinculacion. Las compaiiias titularizadoras no podran participar
procesos de titularizacion que involucren activas ljayan sido originados por una entidad
relacionada con la compainiia titularizadora de gueate, excepto si se trata de carteras
hipotecarias, de conformidad con la ley No. 189-11.

Articulo 445.- Actividades permitidasLas compaiiias titularizadoras en cumplimiento de
su objeto social podran realizar las siguientesidetes:
a) Obtener las autorizaciones que se requieran pacagus de titularizacion;

b) Adquirir bienes o activos con cargo a recursosipsop de la colocacion de valores
titularizados, en el desarrollo de un procesotdéatizacion;

c) Constituir e integrar patrimonios separado de diimhcion y actuar en
representacién de los mismos, en su condicion ohénéstrador;

d) Estructurar y administrar procesos de titularizacio

e) Emitir mediante oferta publica, de conformidad aektablecido en la Ley, los
valores titularizados, con cargo a los patrimongeparados en procesos de
titularizacion que desarrolle;

f) Emitir titulos de deuda respaldados con su progtdmonio, para la adquisicion de
activos o bienes que se convertiran en activosasadnges dentro de un proceso de
titularizacion;

g) Administrar el proceso de titularizacion incluyenda administracion del
patrimonio separado;

h) Administrar los activos subyacentes que confornraproceso de titularizacion;
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i) Avalar, garantizar y en general suministrar colsagla las emisiones de valores
titularizados que realice en desarrollo de su olgetial;

j) Realizar actos de comercio sobre valores, cartérdps y bonos hipotecarios,
incluyendo sus derechos y garantias, siempre ydougnarden relaciéon con el
objeto social exclusivo previsto para las compafifasrizadoras;

k) Obtener créditos, garantias o avales;

l) Administrar su tesoreria, y de forma separada,odephtrimonios separados de
titularizacion que administra;

m) Celebrar los contratos conexos o complementariosrdtato de emision marco del
programa de valores titularizados o sus anexos,regselten necesarios para el
cumplimiento de las operaciones autorizadas, ddbiemotificar a la
Superintendencia de tales operaciones;

n) Realizar la inscripcion de las hipotecas, garantiastros que sean necesarios
respecto de los bienes que conforman el activoadnge objeto de titularizacion a
favor del patrimonio separado, en los casos quesponda; y

0) Otros necesarios para el cumplimiento de su olgetial y el de los patrimonios
separados de titularizacion.

Parrafo. Las funciones y actividades sefialadas en losal@grh), 1) y n) podran ser
delegadas a terceros. Esta delegacibn no eximeesigonsabilidad a la compaiia
titularizadora en la realizacion diligente de lasoa necesarios para la consecucion de la
finalidad del proceso de titularizaciéon, siendargiee responsable de todas las actuaciones
de terceros que desempefien las funciones asi datega

Articulo 446.- Ejecucion de garantias y coberturaka ejecucion de las garantias reales
de los créditos hipotecarios y prendarios que mabisido cedidos para la constituciéon del
patrimonio separado, asi como la ejecucion de lesamismos de cobertura establecidos,
podra ser demandada por la compaifiia titularizadomeo administradora del patrimonio
separado en representacion del mismo, sujetandased#posiciones que apliquen a cada
caso.

Articulo 447.- Estructura organizativa y funcional. La estructura organizativa y
funcional basica de las compaifiias titularizadoed®h sujetarse a lo dispuesto por la Ley,
el Reglamento y las normas de caracter generalequita la Superintendencia para los
emisores de oferta publica, debiendo contar conastaictura adecuada a su objetivo,
tanto a nivel administrativo como funcional, la lcea debera revelar a los inversionistas
mediante un apartado especial a incluirse en speaio de emision.

Parrafo. Toda compaiiia titularizadora debera estableceralele su estructura organica

un area o departamento especializado en estruidnrgcadministracion de patrimonios
separados en procesos de titularizacion. Estacédepartamento debera contar con por lo
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menos una persona fisica que actie como admirostratk patrimonios separados y una
como estructuradora de procesos de titularizadambos profesionales deben ser idoneos
para los cargos mencionados.

Articulo 448.- Fusion de compaiias titularizadorad.a fusién entre dos (2) o mas
compaiiias titularizadoras deber& ser previamemteizada por la Superintendencia, quien
evaluara los efectos de la fusion sobre el meroadtando que se afecte la integridad de
los patrimonios separados de titularizacion geatios como resultado de este proceso.

Péarrafo |. La Superintendencia establecera mediante normaadécter general los
requisitos y documentacion que las compafias fitaldoras deberan presentar a la
Superintendencia, asi como el procedimiento a segara obtener primero la debida
autorizacion previamente a formalizar la fusion.

Parrafo Il. Las compafiias titularizadoras deberan comunicaudan al publico en
general como un hecho relevante cuando la Supedateia apruebe la fusibn mediante
Resolucion.

VI.3 VALORES DE TITULARIZACION

Articulo 449.- Tipos de valores titularizadosLos valores que se emitan como resultado
de procesos de titularizacion podran ser de lasesites tipos:

a) Valores de participacion. Los que representan tlese@ partes alicuotas de
participacion en el patrimonio separado, a prordsda inversion. Los valores de
participacion no tienen rendimiento fijo, sino qleendimiento serd el resultado de
las utilidades o pérdidas que genere el patrimseparado.

b) Valores representativos de deudas que incorporan el derecho a percibir la
restitucion del capital invertido y de los rendinties financieros provenientes del
patrimonio separado, en los términos y condici@aéslados en el valor respectivo.

Parrafo |. Las caracteristicas particulares de los valotdas ynodalidades sefialadas en los
incisos anteriores, deben ser claramente iderddisa@n el contrato de emision marco del
programa de valores titularizados o sus anexogyospecto de emision.

Parrafo Il. Los valores emitidos a partir de un proceso deatizacion seran siempre de
oferta publica.

Parrafo Il . Se podran emitir valores titularizados que regresn el valor residual del
patrimonio separado de acuerdo a lo estableciddaeley No. 189-11, pudiendo ser
adquiridos Unicamente por el originador o inversitas institucionales.

Articulo 450.- Valoracion de los valores titularizadod.a valoracién de los valores
titularizados se realizara de conformidad a la @oda caracter general que a tal efecto
establezca la Superintendencia.



Articulo 451.- Valores representados por anotacion en cuenita. representacion de los
valores titularizados se realizard por anotaciosuenta. Los valores titularizados deberan
ajustarse a las formalidades de la representaditripcion, transmision y demas
disposiciones establecidas al respecto en el pgefayglamento para la emision y registro
de valores anotados en cuenta.

Articulo 452.- Mecanismos de coberturas de riesg&l patrimonio separado de
titularizacion deberd contar con mecanismos extemnternos de cobertura, los cuales
deberan estar claramente identificados en el dontta emision marco del programa de
valores titularizados o sus anexos, el prospectendision y los avisos de oferta publica.
Los mecanismos de cobertura constituyen el respaidavor de los inversionistas ante la
presencia de cualquier riesgo, evento o siniesne, pueda afectar el flujo de caja del
activo subyacente o de la operaciéon misma delmpatiio separado dentro de un proceso
de titularizacion.

Parrafo. Se podran también utilizar mecanismos de cobeati@onales no contemplados
en este reglamento, en cuyo caso deberan ser elai@mspecificados y explicados en el
prospecto de emision y en el contrato de emisiomconalel programa de valores
titularizados o0 sus anexos. Todo mecanismo de tobedebera ser evaluado por la
calificadora de riesgos asignada.

Articulo 453.- Tipos de mecanismos internos de cobertura de riesDentro de los
mecanismos internos de cobertura se podran util@@rnativamente o en forma
combinada los siguientes:

1. Subordinaciéon de la emisioriMecanismo de cobertura a través del cual se
distribuyen y asignan los riesgos de pérdida elatsedistintas emisiones de los
valores titularizados emitidos en un programa desiemes. En desarrollo de este
mecanismo de cobertura los pagos que le correspandies valores subordinados
se sujetan y condicionan a la disponibilidad demnsxs derivados del flujo de caja
del activos subyacente, una vez pagadas todaslagipaltidas a las cuales se les
hubiera asignado una prioridad o prelacion de gagorespecto a aquellos valores
titularizados estructurados como subordinados.

1.1. Los valores que conforman la porcion subodhnain que por ello pierdan
el caracter de subordinados, deben ser colocadesMarcado de Valores,
siempre que previamente hayan sido objeto de aadifin de riesgo y que
ésta considere el riesgo derivado de su condic&rsubordinados. Los
valores titularizados subordinados pueden ser @dqsipor la compafia
titularizadora, el originador o un tercero.

2. Sobrecolateralizacién. Consiste en que el montoadi#lo subyacente exceda el
monto de los valores emitidos. A la porcidn excéelese imputaran los siniestros o
faltantes en cartera o flujo.

3. Exceso de flujo de caja. Este mecanismo consisterear una reserva de fondos

con el margen diferencial o excedente generad@ éodringresos del patrimonio
separado y sus egresos.
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4. Fondo de liquidez. Mecanismo de cobertura que perdisponer de recursos para
el pago de los valores emitidos u otros gastogpdeimonio separado, en caso de
necesidades eventuales de liquidez y de insuficiemaefecto del flujo de caja.
Este mecanismo podra conformarse (i) al momentta deeacion del patrimonio
separado mediante la asignacion desde el iniclosdeecursos que conformaran el
fondo de liquidez (ii) mediante una deduccion agjioador de fondos del monto
colocado o (iii) durante el término de vigencidalemisién mediante apropiaciones
periodicas del flujo de caja de los activos subytese

4.1. El fondo de liquidez se contabiliza en cuertasorden del patrimonio
separado y podran ser devuelto a su constituyénan (cuotas periddicas
siempre y cuando se mantenga un nivel minimo dacigel entre los
recursos del fondo de liquidez y el total de lostgs proyectados del
patrimonio separado o (i) una vez se hayan padgadias las obligaciones
del mismo.

4.2. En caso de utilizarse los recursos del forelbadiidez, los mismos pueden
ser restituidos por quien lo haya constituido.

5. Cobertura de prepago de cartera. Es cualquier nsecardisefiado para mitigar o
absorber el pago adelantado de cartera o cualdodemmento de crédito.

Articulo 454.- Tipos de mecanismos externos de cobertura de det@s mecanismos
externos de cobertura en procesos de titularizaebdnaquellos cuyo funcionamiento se
estructura a partir de recursos obtenidos de faeditintas del flujo de caja del activo
subyacente que conforma el patrimonio separads tal@o:
a) Lineas de crédito. El originador o la compafialdiimadora, pueden disponer la
apertura de una linea de crédito en una entidadntemediacion financiera
automaticamente utilizable a favor del patrimor@paado.

b) Contratos de crédito. Consiste en disponer por taudel originador o de la
compafia titularizadora o de un tercero, de lingascrédito automaticamente
utilizables cuando sean requeridas para atendeesitecles de liquidez del
patrimonio separado.

c) Aval. El originador, la compaiiia titularizadora a tercero, podran avalar las
emisiones de los valores titularizados, cuando csedde capacidad patrimonial
para ello.

d) Seguros de crédito. Seguros a favor del patrimseparado, emitidos por empresas
aseguradoras legamente constituidas y reguladelspaiis.

Parrafo. El pago por los servicios y mantenimiento de moscanismos de cobertura
externos sera imputable al flujo de caja del painio separado, circunstancia que debe
constar expresamente en el contrato de emisiorond@tqprograma de valores titularizados
0 Sus anexos Yy en el prospecto de emision.
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Articulo 455.- Plazo de vencimiento de los valores titularizad@&. plazo maximo de
vencimiento de valores titularizados no podra samper plazo establecido en el contrato de
emisiéon marco del programa de valores titularizadosus anexos y el prospecto de
emision. El plazo minimo de vencimiento de los ndsmo podra ser inferior a un (1) afio
calendario.

CAPITULO VI

FIDEICOMISOS DE OFERTA PUBLICA DE VALORES

Articulo 456.- Concepto de fideicomiso de oferta publica de vatorel fideicomiso de
oferta publica de valores es la modalidad de fataeiso constituido con el fin ulterior y
exclusivo de respaldar programa de emisiones agegtle oferta publica realizadas por el
fiduciario, con cargo al patrimonio del fideicomiso

Articulo 457.- Constitucion del fideicomiso de oferta publica daleres.Los fideicomisos

de oferta publica de valores se constituirAn médianto auténtico instrumentado ante un
notario publico por el o los fideicomitente o sepresentantes legales, en caso de ser una
persona juridica, y por los representantes leghdefduciario.

Articulo 458.- Irrevocabilidad del fideicomiso de oferta publicaed valores. Los
fideicomisos de oferta publica de valores son ooables y no podra estar sujeto a
modificaciones, lo cual debe establecerse de maggyeesa en el acto constitutivo de
fideicomiso de oferta publica.

Articulo 459.- Contenido del acto constitutivo del fideicomiso aderta publica de
valores.En adicién a lo establecido en la ley No. 189-ha1Suiperintendencia establecera
mediante norma de caracter general, el contenidainmai del acto constitutivo del
fideicomiso de oferta publica de valores.

Articulo 460.- Bienes y activos del fideicomiso de oferta publicke valores. El
fideicomiso de oferta publica de valores podrarestastituido por bienes y activos, de
naturaleza mobiliaria o inmobiliaria, corporal ocamporal, transferidos por el o los
fideicomitentes, al o a los fiduciarios, quienesregn sobre ellos dominio fiduciario, para
respaldar un programa de emisiones de valores dgaopublica que realice dicho
fideicomiso por medio de su fiduciario.

Articulo 461.-Tipo de bienes y activos que respaldan los valodesfideicomiso.Los
valores que emitan los fideicomisos de oferta pabsieran respaldados por los bienes y
derechos que transfiere el fideicomitente al fidtos tales como: bienes inmuebles,
proyectos inmobiliarios, valores y los flujos qgeneren los mismos. La Superintendencia
establecera mediante norma de caracter generatoeegmiento o la forma para la
inclusion de bienes al fideicomiso luego de halmky éste constituido.
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Articulo 462.- Autorizacion e inscripcion en el Registro de unaeofa publica de valores
de fideicomisoLa Superintendencia autorizard el funcionamieridideicomiso de oferta
publica de valores e inscribira en el Registrovaleres de fideicomiso, previa verificacion
de que se ha cumplido, por parte de los fiduciaries la constituciéon del fideicomiso, con
los requisitos establecidos en la Ley, la ley N@B-11, el presente Reglamento y demas
normas de caracter general que establezca la Stgretéencia.

Parrafo. De conformidad con lo establecido en la ley No.-189se consideraran como
casos complejos aquellos casos en los que la operde que se trate necesite un mayor
tiempo de andlisis para su comprension y a los fileeemitir un dictamen por parte de una
de las instancias correspondientes, sea por suitamatras condiciones, tales como la
necesidad de verificacidn de informaciones porepdd las mismas, de garantias que no
estén debidamente acreditadas o que deben sdadasamas ampliamente, detecciones de
impedimentos legales, u otras precisiones debidemestificadas que deban ser incluidas
0 ponderadas.

Articulo 463.- Fideicomisos de oferta publica de valores respaldsdpor bienes
inmuebles.El fideicomiso de oferta publica de valores respdédpor bienes inmuebles es
el fideicomiso constituido por bienes inmuebles ebpropadsito de emitir valores de oferta
publica por parte del fiduciario respaldados pgragtimonio del fideicomiso.

Articulo 464.- Bienes inmuebles que constituyen fideicomiso deert#f publica de
valores Los bienes inmuebles que constituyen los fideisosiide oferta publica y que
respaldan los valores de fideicomiso se sujetarfas @iguientes reglas especiales, cuyo
cumplimiento sera previamente verificado por la8ugendencia:
a) Existencia de al menos una tasacion actualizad@sd@enes, elaborada de acuerdo
a metodos de reconocido valor técnico y realizada gyofesionales o firmas
profesionales que se dediquen a la tasacion, aeleidte inscritos en el Instituto de
Tasadores Dominicanos (ITADO) y/o el Colegio Domamo de Ingenieros,
Arquitectos y Agrimensores (CODIA) u otro gremiacatlmente reconocido. Los
valuadores que realicen dicha tasacion deberanemamtotal independencia con
respecto al fideicomitente y/o el fiduciario. Opmramente la Superintendencia
podra crear mediante norma de caracter generalegistnio de tasadores. Se
entendera como tasacion actualizada aquella gtenga mas de seis (6) meses de
antelacion a la fecha de presentacion de la safiGinte la Superintendencia. La
tasacion debera ser efectuada por valuadores indigp¢es del fideicomitente y/o
el fiduciario. La Superintendencia establecera ar@dinorma de caracter general la
periodicidad de actualizacion de dicha tasacion.

b) El inmueble debera estar libre de cargas y gravametimitaciones de dominio, lo
que se acreditard mediante una certificacion dglties juridico del inmueble
emitida por el registro de titulos correspondierit®. obstante lo anterior, el
inmueble podra soportar cargas, gravamenes o timitas de dominio cuando se
establezca como parte del propédsito del fideicomisocelar dichas cargas,
gravamenes o limitaciones.
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c) Acreditar que se han cancelado todos los impuegtescorrespondan al inmueble,
mediante Certificacidn expedida por la Direccionn&al de Impuestos Internos
(DGII).

d) Los inmuebles deberan permanecer asegurados coesgos de incendio,
terremoto y lineas aliadas, durante toda la vigedel fideicomiso. Dicho seguro
debe cubrir por lo menos el cien por ciento (10@¥s)alor del inmueble, debiendo
mantener a disposicion de la Superintendencia @o teomento los documentos
que avalen el seguro de los inmuebles, igualmentiebera depositar copia de las
poélizas de seguros en la Superintendencia.

e) Otras disposiciones que establezca la Superinteiaerediante normas de caracter
general.

Parrafo. En caso de producirse un incumplimiento por paeleodios fideicomitentes de

cualesquiera de las obligaciones asumidas en el @mtstitutivo del fideicomiso, el

fiduciario procedera a informar a los tenedoresvdi®res de fideicomiso sobre dicha
situacion a fin de decidir la forma de procederrelacion con el fideicomiso, lo cual
debera estar conforme a lo establecido en el actstitutivo del fideicomiso, el contrato de
programa de emisiones y el prospecto de emision.

Articulo 465.- Fideicomisos de oferta publica de valores respalogden proyectos
inmobiliarios. El fideicomiso de oferta publica de valores respdits en proyectos
inmobiliarios es el fideicomiso constituido por ysroyecto inmobiliario, con la
correspondiente cesion de los derechos de cobre &mbingresos netos producidos por la
venta o arrendamientos de las unidades resultdetggoyecto; con la finalidad de emitir
valores de oferta publica a través de su fiduciemio cargo al patrimonio del fideicomiso.

Parrafo I. Los fideicomisos de oferta publica de valores deifiomiso respaldados en
proyectos inmobiliarios podran atender oportunameatl pago de los valores de
fideicomiso con alguna de las formas siguientes:
a) Flujo externo. La fuente de pago proviene directamelel o los fideicomitentes
quien(es) han transferido los bienes al fideicorais@ves de su fiduciario.

b) Flujo interno. La fuente de pago se origina en éata& o arrendamiento de las
unidades del proyecto una vez concluido.

Parrafo Il. La atencién del pago de los valores de fideiconssaespaldara mediante
cualquiera de los flujos internos o externos indibsao bien una combinacién de ambos,
pudiéndose prever la liquidacion de los bienestenxiss en el fideicomiso para atender con
su producto la redenciéon de los valores. La Suferdiencia mediante norma de caracter
general establecera los requisitos que deberanlcuagfideicomisos de oferta publica de
valores respaldados en proyectos inmobiliarios.

Articulo 466.-Fideicomiso de oferta publica respaldado en otrasres y/o derecho€n
el evento de que se fuere a constituir un fideisondie oferta publica de valores con bienes
y derechos distintos a los indicados en los adgcdb4 Bienes inmuebles que constituyen



fideicomiso de oferta publica de valorgs?65 (Fideicomisos de oferta publica de valores
respaldados en proyectos inmobiliarigsrecedentes, el solicitante deberd someter dicha
propuesta, previamente a su formalizacion, a laefugendencia, a fin de que ésta
compruebe que la misma cumple con los criteriogbéstidos en la normativa vigente
relativa a ésta modalidad de fideicomiso.

Articulo 467.- Valoracion de los bienes que conformaran el patrimo del fideicomiso

El fiduciario por si mismo, o con cargo al fideidesm contratard a una entidad
especializada, inscrita en el Registro, para qusustribirse el contrato de fideicomiso
realice una valoracion de los bienes que conforelgratrimonio del fideicomiso. Dicha
valoracion debera constar en los documentos regpeate constitucion y emision de los
valores de fideicomiso. La Superintendencia estabde los métodos de valoraciéon
mediante norma de caracter general.

Parrafo. La Superintendencia podra requerir documentadilicicaal a la valoracion, sin
gue esto signifique que la Superintendencia asuesponsabilidad alguna sobre la
valoracion realizada conforme a lo previsto pgrrekente articulo.

Articulo 468.- Insuficiencia del patrimonio en el fideicomiso defesta publica de
valores.En el supuesto de insuficiencia del patrimonio edideicomiso de oferta publica
de valores, si no hubiere prevision contractualfidliciario procedera a convocar la
asamblea de tenedores de los valores de fideicpmes@cuerdo con el procedimiento
establecido en la ley, el presente Reglamentorospecto de emision y en el contrato de
programa de emisiones, a fin de que la asamblazelwes sobre las reglas para la
administracion o liquidacion del fideicomiso.

Parrafo. Las reglas de administracion y liquidacion del itdeniso a que se refiere este
articulo deberan prever, entre otras:
a) La continuacion de la administracion del fideicomigsta la extincion del mismo.

b) La forma de enajenacion de los activos que conforreh patrimonio del
fideicomiso.

c) La designacién de aquel que tendrd a cargo la ramf de los activos que
conforman el patrimonio del fideicomiso.

Articulo 469.- Transferencia voluntaria del fideicomiso a otro fietiario. El fiduciario
podrd, voluntariamente, previa aprobacion de laeBnofendencia, transferir el fideicomiso,
con todos sus activos y pasivos a otra u otradaates fiduciarias autorizadas siguiendo los
procedimientos establecidos en el acto constituted fideicomiso, en cuyo caso, la
Superintendencia debera verificar que se cumplae dayan cumplido los requisitos
previstos para dicha transferencia para emitir pwokacion. La Superintendencia
establecera mediante norma de caracter generatelpssitos para llevar a cabo la
transferencia.
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Parrafo. Dicha aprobacion no exime al fiduciario de laspogsabilidades que le
corresponden por la administracién del fideicondacante el tiempo en que haya ejercido
su labor de fiduciario del fideicomiso transferido.

Articulo 470.- Terminacién y liquidacion del fideicomiso de oferfaiblica de valoresEl
acto constitutivo del fideicomiso debe establecefoema clara las causas de terminacion
del fideicomiso. Asimismo, debe incluir los mecamis de liquidacion que se aplicaran
para hacer frente a las obligaciones adquiridasamentes, incluyendo las emisiones de
valores en circulacion y cualquier otra obligac&cargo del fideicomiso.

Parrafo |. Procedera la liquidacion de un fideicomiso de afgrfiblica de valores por
cualquiera de las causas siguientes:
a) Quiebra o liquidacion del fiduciario en su conditi@e administrador del
fideicomiso, si no hubiere sido posible la transfieia del fideicomiso a otro u otros
fiduciarios, de acuerdo con lo establecido enydNe. 189-11.

b) Cuando por resolucion por parte de la Superinteridese disponga la cancelacion
de la autorizacion y Registro del fiduciario, y rbiese sido posible la
transferencia del fideicomiso a otro u otros fidwids.

c) Cuando se produzca el deterioro de los activos gmando una insuficiencia
significativa del patrimonio del fideicomiso quespalda los valores de fideicomiso.
La Superintendencia mediante norma de caractergeteterminara los criterios o
los requisitos para considerar que el deteriordodeactivos que conforman el
patrimonio del fideicomiso provoca una insuficiensignificativa.

d) Liquidacion total de las obligaciones emitidas yeolcion de la finalidad del
Fideicomiso.

e) Por la realizacién del fin para el que éste fuestindo, o por hacerse éste
imposible.

f) Por vencimiento del plazo por el cual fue condibuiy autorizado por la
Superintendencia.

g) Otras causas que establezca la Superintendenciganteechorma de caracter
general, en el prospecto de emision y el contratprdgrama de emisiones.

Parrafo Il. La liquidacion de un fideicomiso de oferta publda valores, por las causas
sefialadas en el presente reglamento y en las natenaaracter general que a su efecto
establezca la Superintendencia, procedera Unicenmm la previa aprobacion de la
Superintendencia, pronunciada mediante resoluddrirastrativa motivada.

Parrafo Ill. Adicionalmente a lo establecido en el parrafo rémteel representante de la
masa de tenedores de valores de fideicomiso, eémdvde la decision adoptada por la
asamblea general de tenedores y por causas (grasfeislashente justificadas o



fundamentadas, podra solicitar ante la Superintamndda declaracion de terminacion y la
consecuente liquidacion del fideicomiso.

VII.1 FIDUCIARIOS DE FIDEICOMISOS DE OFERTA PUBLICA DE VALORES.

Articulo 471.- Naturaleza juridica.Podran fungir como fiduciarios de fideicomisos de
oferta publica de valores las personas juridicasstitaidas de conformidad con lo
establecido en la ley No. 189-11.

Articulo 472.- Capital minimo. El capital social de las sociedades que actien como
fiduciarias de objeto exclusivo y que realicen ifidenisos de oferta publica de valores
estara dividido en acciones nominativas, pudieneio acionistas personas fisicas o
juridicas de acuerdo a la norma de caracter gegaeaéstablezca la Superintendencia o el
Consejo, segun corresponda.

Parrafo. Mediante norma de caracter general, aprobada gpd@uperintendencia o el

Consejo, segun corresponda, se establecerd eblcapitimo requerido a las entidades
fiduciarias que actien como fiduciarios de objetdesivo y que administren fideicomisos
de oferta publica de valores

Articulo 473.- Autorizacion para operar e inscripcion en el Regist Las entidades
fiduciarias autorizadas a las que se refiere la Ney 189-11 deberan solicitar a la
Superintendencia la autorizacién para funcionarafiduciario de fideicomisos de oferta
publica y obtener la inscripcion correspondienteekérRegistro, previa presentacion de
todos los requisitos exigidos por ley, el presdRéglamento y las normas de caracter
general que establezca la Superintendencia.

Parrafo. Las sociedades que no estén expresamente adewipar la Superintendencia
para actuar como fiduciario de fideicomiso de afgytiblica, no podran administrar un
fideicomiso de oferta publica de valores ni utiliza expresion “Fideicomiso de Oferta
Publica de Valores” o cualquier otra semejanteentfie de generar confusion.

Articulo 474.- Actuacion de una entidad de intermediacion financdecomo fiduciario

de un fideicomiso de oferta publica de valor&e conformidad con lo establecido por la
ley No. 189-11 cada vez que una entidad de inteaoié financiera autorizada por la
Junta Monetaria actie como fiduciario de uno o fidecomisos de oferta publica de
valores, debera establecer claramente y en forstaaila, en el contrato de programa de
emisiones y en el prospecto de emision de los eslde fideicomiso, el alcance de esa
participacion, asi como las obligaciones y respoitidades asumidas por dicha institucion
en el cumplimiento de lo que establezca al resdaciuperintendencia mediante norma de
caracter general.

Articulo 475.- Contabilidad separada Las operaciones relativas al patrimonio del

fiduciario que administre uno o mas fideicomiso®figta publica de valores se registraran
de manera independiente y separada de los deméofitisos que tenga bajo su
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administracion. Asimismo, los fideicomisos mantémdindependencia contable entre ellos
y Sus operaciones se registraran también por shpara

Parrafo. El registro contable de los patrimonios del fideitgo debera realizarse en

cuentas de orden dentro de la contabilidad de talaeh fiduciaria, donde se debera

identificar que el patrimonio del fideicomiso tieoemo objeto exclusivo el desarrollo del

proceso de oferta publica de valores. Igual pravestito de registro en cuentas de orden
debe aplicar el administrador del activo, si loibtd

Articulo 476.- Responsabilidad del fiduciario frente a terceroCuando en un
fideicomiso de oferta publica de valores se hubjamevisto la participacion de otras
personas fisicas o juridicas, ademas del fiduciamola administracién de los activos del
fideicomiso, en el acto constitutivo del fideicomidebera especificarse el alcance de las
obligaciones y el nivel de responsabilidad de dighersonas.

Péarrafo I. Los contratos o poderes que suscriba el fiducieoio otras personas para el
desarrollo de determinadas actividades del fideisom no la exime de las
responsabilidades que le corresponden por la asim@oion del fideicomiso a su cargo,
manteniendo la responsabilidad sobre aquellasidaties que haya subcontratado, asi
como su obligacién de presentar informacion sohlestactividades a la Superintendencia
en la oportunidad que ésta lo requiera.

Parrafo Il. Una copia de los contratos o poderes que suscribidueiario con terceros
para la administracion de determinadas actividagdscionadas con los activos del
fideicomiso, debera remitirse a la Superintendencia

Articulo 477.- Inhabilidades. EI administrador del fideicomiso de oferta publiga

cualquier otra persona que participe en la gestiénla entidad fiduciaria, le seran
aplicables las inhabilidades establecidas en éudot 216 [nhabilidade$ del presente

Reglamento.

Articulo 478.-Clausulas no autorizadasEn el acto constitutivo del fideicomiso de oferta
publica de valores no podran estipularse clausgias signifiguen o contengan la
posibilidad de revocar el fideicomiso, la impositide condiciones inequitativas e ilegales
y que desnaturalicen el negocio fiduciario, des\derobjeto original, o se traduzcan en
menoscabo ilicito de algun derecho ajeno, todoodéocmidad con lo establecido en la ley
No. 189-11 y cualquier otra disposicion que al &feestablezca la Superintendencia
mediante norma de caracter general.

Articulo 479.- Actividades, funciones y obligacione€n adicion a las obligaciones
establecidas por la ley No. 189-11, los fiduciagoe administren fideicomisos de oferta
publica de valores con cargo al patrimonio delifidmiso, podran realizar las siguientes
actividades y funciones, y tendran las siguientdigaciones:

a) Constituir el fideicomiso con los bienes y derechpse aporten el o los
fideicomitentes de conformidad con lo estableciddaeley No. 189-11, el presente
Reglamento y cualquier otra disposicion que altefenita la Superintendencia
mediante norma de caracter general.
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b) Obtener las autorizaciones que se requieran paranestkar los fideicomisos de
oferta publica de valores.

c) Realizar la solicitud de autorizacion de una oferihlica de valores de fideicomiso
con cargo al patrimonio del fideicomiso.

d) Emitir valores de fideicomiso con cargo al patrinaothel fideicomiso.

e) Colocar directamente o en las bolsas de valoreavés de agente de valores y
puestos de bolsa, los valores de fideicomiso eastidediante oferta publica.

f) Administrar los activos, los pasivos y otros quanponen al patrimonio del
fideicomiso.

g) Celebrar los contratos conexos o complementariesrgsulten necesarios para el
cumplimiento de las operaciones autorizadas yadgsito del fideicomiso.

h) Registrar las operaciones de los fideicomisos gimirastren en contabilidades
separadas, tanto de las operaciones propias digtidiio como de los otros
fideicomisos que administre, y ajustadas conforhmeasmual de contabilidad y plan
de rubros contables y las normas de caracter demeeaal efecto establezca la
Superintendencia.

i) Otras necesarias para el cumplimiento del objetastablecido en el acto
constitutivo del fideicomiso y el contrato de pramga de emisiones.

Parrafo. Las actividades sefialadas en los literales e)potjan ser delegada a terceros,
no obstante el fiduciario sera siempre responsébleodas las actuaciones de los terceros
designados.

Articulo 480.- Estructura organizativa y funcional.Los fiduciarios que administren
fideicomisos de oferta publica de valores debedrtar con una estructura adecuada a su
objetivo, tanto a nivel administrativo como funanla cual debe establecerse en el acto
constitutivo del fideicomiso, y se debera comunieatos inversionistas mediante un
apartado en el prospecto de emision.

Péarrafo I. La estructura administrativa del fiduciario a quacén referencia el presente
articulo debe contemplar la existencia de personal un perfil técnico, profesional o
cientifico, segun sea el caso, necesario parananitracion de los fideicomisos de oferta
publica de valores y la consecucion de los objstperseguidos por ellos.

Parrafo Il. La estructura funcional debe incluir las politigagrocedimientos que rigen el
fideicomiso de oferta publica de valores. Igualmeetgbe definir en términos generales las
politicas y criterios de seleccion de terceros mpadizaran actividades relacionadas con el
fideicomiso. El acto constitutivo del fideicomis@ksk indicar quién o quiénes son los
responsables de la elaboracion y aprobacién depddisicas y procedimientos que



componen la estructura funcional. Dichos proceditoe y politicas deben estar a
disposicion del publico inversionista.

Parrafo Ill. El fiduciario es responsable de la capacitaciérsu@ersonal en materia de
fideicomisos de oferta publica de valores, por lee @nualmente debera establecer un
programa de capacitacion continua para su perstaad.

Articulo 481.- Emisor especializado de fideicomisos de ofertdlma de valores. Para
los fines de otorgar la certificacion correspontBezomo emisor especializado, de acuerdo
con la ley No. 189-11, la Superintendencia deberapcobar que la entidad fiduciaria
solicitante cumple con los siguientes requerimignto
1. Autorizacion correspondiente para operar como fatia de fideicomisos de oferta
publica;

2. Capital minimo establecido por la Superintendepaia este tipo de fideicomiso;

3. El coeficiente de adecuacion patrimonial suficientestablecido por la
Superintendencia para este tipo de fideicomiso, y

4. Experiencia previa en la emision de valores dadairiso de oferta publica.

Parrafo |. Se considerara como experiencia previa en lai@mie valores de fideicomiso
de oferta publica por parte de la entidad fiduai&li realizar anualmente al menos dos (2)
colocaciones completas de valores de fideicomiscofédeta publica, en la Republica
Dominicana durante al menos tres (3) afios cons@suti

Parrafo 1l. Una vez recibida la certificacion de “Emisor Espkrado”, la misma debera
ser renovada anualmente por la entidad fiducianalos términos que establezca la
Superintendencia mediante norma de caracter general

VII.2 VALORES DE FIDEICOMISO.

Articulo 482.- Valores de fideicomisd.os valores de oferta publica emitidos con cargo al
patrimonio de un fideicomiso se denominan “Valodes Fideicomiso”. Los valores de
fideicomiso no tienen un rendimiento fijo, sino caLe rendimiento es el resultado de las
utilidades o pérdidas que genere el fideicomiso.

Parrafo I. En el caso de que la oferta publica de estos \sal@aga a ser efectuada por las
entidades de intermediacion financiera autorizaaasles fines y regidas por la Ley

Monetaria y Financiera, aplicaran en adicion y denema previa, las disposiciones

establecidas en la ley No. 189-11, en lo atinehteégimen de autorizaciones de la

Superintendencia de Bancos y cualquier otra qublezica la Superintendencia a través de
normas de caracter general.

Parrafo Il. Los valores de fideicomiso a que se refiere elgmesarticulo seran emitidos
por el fideicomiso a través de su fiduciario, otordgo a los inversionistas que los adquieren
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un derecho o parte alicuota sobre el patrimonidideicomiso y se representan por medio
de participaciones fiduciarias.

Parrafo Ill. En el prospecto de emision de los valores de fiheiso se debera indicar, sin
perjuicio de lo que establezcan las normas de temr@general que al efecto emita la
Superintendencia, al menos la siguiente informacion

a) Denominacion social del fiduciario.

b) Domicilio y firma del representante legal o apoderael fiduciario que actia en
nombre del fideicomiso.

c) ldentificacion del fideicomiso al que correspondtEvalores.

d) Monto de la emision o del programa de emisiones jod valores de fideicomiso a
emitir.

e) Fechay numero de la resoluciéon de la Superinteri@emediante la cual se autorizo
la oferta publica de los valores de fideicomiso.

f) Plazo de vigencia del programa de emisiones y devétores de fideicomiso a
emitir.

Parrafo IV. En el prospecto de emision se debera incluir deenaatlestacada la siguiente
leyenda El fiduciario no respondera con sus bienes pordakgaciones contraidas en la
ejecucion del fideicomiso. Estas obligaciones sesatisfechas exclusivamente con los
bienes fideicomitidos, conforme a lo dispuestcadey No. 189-11".

Articulo 483.- Valoracion de los valores de fideicomisba valoracion de los valores de
fideicomiso se realizara de conformidad al procéelo y metodologia que establezca la
Superintendencia mediante normas de carécter denera

Articulo 484.- Valores representados por anotacion en cuerita. representacion de los
valores de fideicomiso por anotacion en cuenta rdebpistarse a las formalidades de la
representacion, inscripcién, transmision y demépatiiciones establecidas en el presente
reglamento y las normas de caracter general quablesta la Superintendencia para
regular la emision de valores anotados en cuenta.

Articulo 485.- Plazo de vencimiento de valores de fideicomi&h. plazo maximo de
vencimiento de los valores de fideicomiso no palrperar el plazo establecido para la
existencia del fideicomiso. El plazo minimo de vemiento de los valores de fideicomiso
no podréa ser inferior a un (1) afo calendario.
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CAPITULO VIIi

DISPOSICIONES COMUNES A LOS REPRESENTANTES DE TENEDRES DE
VALORES DE FIDEICOMISO Y VALORES DE TITULARIZACION

Articulo 486.- Masa de tenedored.os tenedores de los de valores de fideicomise sl
valores titularizados de una misma emision estaginpados en pleno derecho, para la
defensa de sus intereses comunes, en una masancmpresentante designado en el
contrato de programa de emisiones o por la asardblézs tenedores.

Articulo 487.- Representante de la masa de tenedorgkrepresentante de la masa de
tenedores de valores titularizados o de valoresfideicomiso es quien actia en

representacion de los tenedores de valores emiigltiso de un proceso de titularizacion o
de una oferta publica de valores de fideicomisgiseorresponda.

Parrafo I. Sera obligatorio el nombramiento y existenciardperesentante de la masa de
tenedores de valores titularizados o de valorefidéécomiso, segun corresponda, quién
velara por los derechos e intereses de los invessas, debiendo ser designado en el
contrato de programa de emisiones o por la asardblézs tenedores.

Parrafo Il . Son aplicables al representante de la masa dddess de valores las normas
de los representantes de la masa de obligacioniseasSuperintendencia establecera
mediante norma cuando corresponde la aplicaci@stdeparrafo.

Articulo 488.- Obligaciones del representante de la masa de teresiddicionalmente a
lo establecido en el articulo 5Tdntrato de programa de emisiones de valores
representativos de deupddel presente Reglamento, el contrato de progmenamisiones
que suscriba la compafia titularizadora o el fidtigi en representacion del patrimonio
separado o el patrimonio autbnomo, con el reprapntle la masa de tenedores de valores
debera prever las siguientes atribuciones y debere

a) Convocar y presidir la asamblea de tenedores ageslen la cual intervendra con

VOZ pero sin voto;

b) Informar a los tenedores de valores y a la Supmrd@ncia, a la mayor brevedad
posible y por los medios que establezca la Superiencia, sobre cualquier
incumplimiento de las obligaciones a cargo de lamania titularizadora o con el
fiduciario segun corresponda, en relacidon con erimpanio separado o el
patrimonio autbnomo.

c) Informar en forma inmediata a la Superintendencibres cualquier situacion o
evento que pudiere implicar conflicto de interésseis actuaciones frente a los
tenedores de valores o con la compainiia titularizadocon el fiduciario, segun
corresponda. Esto también debera ser informado asdmblea de tenedores de
valores.

d) Guardar reserva sobre toda la informacion de aar@onfidencial que conozca en
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ejercicio de su funcidbn como representante de Isanda tenedores de valores, en
cuanto no fuere indispensable para la proteccionlade intereses de sus
representados.

e) Abstenerse de dar cualquier tratamiento prefereacim tenedor o a un grupo de
tenedores de valores.

f) Las demas funciones que se establezcan en los datmsnconstitutivos del
patrimonio separado o del patrimonio autbnomo,respecto de emision y en el
contrato de programa de emisiones o las que la@asagasamblea de tenedores de
valores.

Parrafo IV. El contrato de programa de emisiones se suscribiéula del cargo de
“representante de la masa de los tenedores”, ptanko en caso de renuncia o remocion
del representante, el nuevo representante de la mastenedores designado es el
continuador juridico de las obligaciones suscetaslicho contrato.

Articulo 489.- Derechos de los tenedore8on derechos de los tenedores de valores:

a) Percibir el monto que representen los valores cordoa lo establecido en el
contrato de programa de emisiones, el prospectentsion y otros documentos
constitutivos de la oferta publica de valores.

b) Participar con voz y voto en las asambleas gersed®etenedores de valores, con
los derechos que establecen las normas aplicabies| contrato de programa de
emisiones o sus anexos y el prospecto de emision.

c) Ser titulares y ejercer los derechos resultanteandeliquidacion del patrimonio
auténomo o separado, conforme al contrato de preayde emisiones 0 sus anexos
y el prospecto de emision.

d) Aguellos descritos en el contrato de programa deienes 0 sus anexos y el
prospecto de emision, asi como en la normativantgge

Parrafo 1. En ningun caso los tenedores de valores tituldoiga de fideicomiso seran
responsables por las obligaciones y compromisogaidns por la compafiia titularizadora,
el originador, la entidad fiduciaria o el fideicdemte, segun corresponda.

Parrafo Il. En las titularizaciones estructuradas a parteicvyos subyacentes establecidos
en el numeral 2) del articulo 41Biénes o activos generadores de flujo de caja gudte

de titularizacion)del presente Reglamento, la falta de fondos papago de los valores
titularizados después de liquidar todos los meoawss de cobertura, no supondra la
extincion de los derechos de los tenedores, quigmesan ejercer su derecho al cobro al o
los originadores correspondientes.

Articulo 490.- Asamblea de tenedores de valores titularizados e whlores de
fideicomiso.En el contrato de programa de emisiones y en apeao de emision, debe
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preverse la existencia de una asamblea de tenedereslores. La asamblea de tenedores
de valores es el maximo 6rgano de decision deinpaio separado o del patrimonio
autonomo, a través del cual los tenedores de ldsrega emitidos en procesos de
titularizacion o de los valores emitidos por elef@bmiso expresan su voluntad. Las
atribuciones y funcionamiento de esta asambleagean por las disposiciones aplicables
para la asamblea de tenedores, segun estable&gpdaintendencia mediante norma de
caracter general.

Parrafo 1. Sin perjuicio de lo establecido por la normatiigente, le compete a la
asamblea de tenedores de valores titularizados valdees de fideicomiso las siguientes
funciones:

a) Aprobar las modificaciones al contrato de programa&misiones y sus anexos;

b) Aprobar las operaciones de endeudamiento del patron separado o del
patrimonio autbnomo en los términos previstos pbraeto constitutivo de
fideicomiso o en el contrato de programa de emesate los valores titularizados;

c) Remover en cualquier momento al representante m@sa de tenedores de valores;
d) Aprobar la liquidacion anticipada del patrimoni@aeado o del fideicomiso;

e) Las demas previstas en el contrato de programamisiomes y/o prospecto de
emision y las que establezca la Superintendencidiam& norma de caracter
general.

Parrafo Il . En adicion a lo establecido en el parrafo |, pglraaso del representante de
tenedores de valores titularizados, le correspandeasamblea aprobar la transferencia del
patrimonio separado a otra compafiia titularizadora.

Parrafo Ill. Las decisiones que adopte la asamblea en el ndgdo dispuesto por el
presente articulo deberan ser remitidas a la Sipadencia para su no objecion. Para este
fin, esta institucion comprobara previamente quehab decisiones se hayan adoptado
dentro de los lineamientos establecidos por eleptes Reglamento y demas normas
aplicables.

Péarrafo IV. Para el caso de los valores titularizados, elrpatrio separado sufragara los
gastos de la convocatoria y realizacion de lenakeza de tenedores de valores.

Parrafo V. Para el caso de los valores de fideicomiso, esrrdcursos del fideicomiso se
sufragaran los gastos que ocasionen la convocatoldarealizacion de la asamblea de
tenedores de valores, lo cual debera establecerskaeto constitutivo del fideicomiso, el
contrato de programa de emisiones y en el prospkecemision.

Articulo 491.- Remuneracién del representante de la masa de teresxlolLa
remuneracion del representante de la masa dedamse@or su gestion, se realizara con
cargo al patrimonio autbnomo o separado. Estartitancia debe constar en el contrato de
programa de emisiones.



CAPITULO IX
COMPANIAS CALIFICADORAS
IX.1 REQUISITOS DE APERTURA E INSCRIPCION EN EL REGTRO

Articulo 492.- Formacion de la compafiia calificadoraLa Sociedad Anénima o de
Responsabilidad Limitada constituida o adecuadacderdo con lo establecido en la Ley
de Sociedades, que decida dedicarse a la calficalz riesgo de valores objeto de oferta
publica, de conformidad con lo previsto en la L&sji, como las compaiiias calificadoras de
riesgo extranjeras, reconocidas internacionalmempee deseen establecerse como
sucursales de las mismas, deberan solicitar a pertendencia la autorizacion para
operar como tales e inscripcién en el Registroh®iolicitud debera estar acompafiada de
los documentos que requiera la Superintendencavéds de una norma de caracter general.

Parrafo. La Superintendencia, mediante norma de caractesrgierestablecera el capital
minimo requerido para autorizar las compaiiiasicadibras.

IX.2 FUNCIONAMIENTO, ATRIBUCIONES Y PROHIBICIONES

Articulo 493.- Instrumentos a calificarselLa calificacion de riesgo es obligatoria para los
casos de emisiones de obligaciones y otros valralwgos, bonos convertibles, acciones
preferentes, los valores titularizados independmente de que emitan valores de
participacion o de contenido crediticio, valores fitkeicomiso, los fondos de inversion
cerrados y otros valores que determine la Supedsetecia mediante norma de caracter
general.

Parrafo. La calificacion de riesgo para los fondos de isv@r mutuos o abiertos sera
voluntaria. Sin embargo, la Superintendencia pauhdenar la calificacion de dichos
valores, cuando asi lo considere. En los casosodefattuarse la calificacion de riesgo,
toda oferta, prospecto de emisidn, contrato deripesgn de cuotas, reglamento interno y
publicidad debera contener la expresa menciércaificacion de riesgo.

Articulo 494.-Metodologia de calificacion.Los valores representativos de deuda se
calificaran tomando en consideracion, como minitfacsolvencia del emisor, la liquidez
del valor en el mercado secundario, las caradtsrs$stie los valores, el hecho de contar con
garantia especifica, la probabilidad de no pagaagital e intereses, las caracteristicas del
instrumento y la informacion disponible para laifaacion, en base a las categorias
reconocidas internacionalmente. En el informe dHficzcion de riesgo se deberan
presentar los fundamentos que sustentan los osteminimos establecidos en este
reglamento y en su metodologia.

Parrafo I. Las metodologias, por tipo de industria, tipo dgatio y tipo de instrumento,
deberan estar depositadas en la Superintendencia.
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Parrafo Il. La calificacién de riesgo de aquellos instrumemtasa los cuales se requiera,
deberd tomar en consideracion los requerimientosinmE establecidos por la
Superintendencia a través de norma de caracteragene

Articulo 495.-Comité de calificacién.La Superintendencia dictara las disposiciones de
caracter general que establezcan la constituciéel yuncionamiento del comité de
calificacion de las compafias calificadoras degoesy los requisitos de idoneidad,
capacidad, obligaciones a que deben sujetarsaiomistradores, miembros del comité de
calificacion y las demas personas a quienes sntammiende el estudio de una calificacion
de riesgos, manteniendo en todo momento indeperddnente a los sujetos de
calificacion.

Parrafo. EI Comité tendrd a su cargo la emision de dict@sate calificacion adoptados
por mayoria de votos, para lo cual debera darcesttumplimiento a los criterios minimos
de calificacién establecidos en la Ley y el articd®4 (Metodologia de calificacigndel
presente Reglamento.

Articulo 496.-Contenido minimo de la calificacionLas compafias calificadoras deberan
ajustarse a los criterios minimos de calificaciGe gstablezca la Superintendencia a través
de normas de caracter general.

Parrafo |. Las compaiiias calificadoras de riesgo constisu@hael pais que cuenten con la
participacion de una calificadora de riesgo inteior@al de reconocido prestigio o hayan
suscrito un acuerdo o alianza estratégica con pethan utilizar las denominaciones de
categorias de riesgo de titulos de deuda de eltamsl En este caso, las compafias
calificadoras deberan informar a la Superintenderem forma previa a su aplicacion, las
equivalencias entre sus categorias de calificagias categorias definidas por la norma
indicada en este articulo.

Parrafo Il. La Superintendencia reconocera como validos losualaa de calificacion
depositados en el Registro por las compafiasaadifiras, siempre y cuando satisfagan los
criterios minimos establecidos en la Ley, el pres&eglamento y las normas de caracter
general que establezca la Superintendencia.

Articulo 497.- Periodicidad de la calificacion.Las compafias calificadoras deberan
revisar las calificaciones de riesgos que efectleeforma trimestral o con la periodicidad
gue establezca la Superintendencia mediante natenearacter general.

Articulo 498.- Actividades no autorizadasLas compaiiias calificadoras, sus directores,
gerentes, miembros del Comité y empleados, no paditizar informacion a la que tengan
acceso en razén de su actividad, para beneficisopal, de la propia calificadora o de
terceros. Asimismo, les esta prohibido divulgarlquigr informacion, a excepcion de la
calificacion del valor.

Péarrafo. Las calificadoras de riesgos y su personal neerdebparticipar en ninguna
negociacion de valores o derivados de aquellasesaprque éstas califiquen, del grupo al



que dicha empresa pertenezca, o que presentectosiftie interés con las actividades de
las calificadoras o la sociedad calificada.

Articulo 499.- Politicas y procedimientos de las compaiiias cadifloras.Las compafias
calificadoras de riesgo deben establecer politicgsrocedimientos que garanticen la
integridad y calidad del proceso de calificaci@independencia, prevencion y elusion de
conflictos de interés por parte de la calificadstegs analistas y demas personal involucrado
en el proceso de calificacion. Dichas politicaggcpdimientos deberan estar inscritas en el
Registro.

Parrafo |. Las calificadoras deberan desarrollar e implemeni&canismos que aseguren
el cumplimiento integro de sus politicas y proceeittos y conformidad del personal
correspondiente con las mismas. Dichos mecanisneosudnplimiento deberan estar
inscritos en el Registro.

Péarrafo 1. La Superintendencia determinar4d mediante normasad&cter general las
politicas, procedimientos y mecanismos minimosagl®ran establecer e implementar las
compafias calificadoras de riesgo, asi como ladoymel contenido de las informaciones
que debera presentar al publico y a la Superinteriae

CAPITULO X
AUDITORES EXTERNOS

Articulo 500.- Inscripcién en el RegistrolLas firmas de auditoria, que deseen ofrecer
servicios de auditoria externa a los emisores yadeparticipantes del mercado, deberan
inscribirse en el Registro, para lo cual presentarda solicitud a la Superintendencia
acompafada de los documentos que ésta les requitiavés de normas de caracter
general.

Péarrafo. Solo podran inscribirse en el Registro, las firrdasauditorias que prestan este
servicio y que se hayan constituido como tales, apego a las normas vigentes de
actuacion y funcionamiento para estos profesionakiscomo las leyes aplicables.

Articulo 501.- Requisitos profesionales de los responsables detieropiniones de
auditoria. El auditor a cargo de la direccion de la auditgrias responsables de emitir una
opinion sobre los estados financieros y de elaboters informes correspondientes,
deberan estar y mantenerse acreditados como Coesaddblicos Autorizados (CPA), asi
como poseer no menos de cinco (5) afios de experienel desempefio de la funcion de
auditor externo.

Articulo 502.- Inhabilidades Los miembros del consejo de administracion, |esutivos
principales y quienes firmen los informes de auéitde una firma de auditores no podran
haber sido:
a) Sancionados por infraccibn de las normas vigentesmateria monetaria y
financiera;
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b) Sancionados por infraccién de la legislacion dekdddo de Valores, seguros y
pensiones;

c) Declarados insolventes, ni condenados por deliosaturaleza econémica o por
lavado de activos;

d) Declarados legalmente incapaces; y

e) Condenados por sentencia judicial definitiva eviomable a penas por infracciones
criminales.

Parrafo. Las personas a las que se refiere este articulpodcan mantener directa o
indirectamente intereses econdmicos con los diegtoejecutivos y accionistas de los
emisores, las bolsas y los demas participantedMdetado de Valores, ni deberan estar
subordinados en cualquier forma a ellos.

Articulo 503.- Actividades no permitidasNo podran realizar auditorias a emisores y
demas participantes del mercado, asi como perteaduenas de auditores inscritas en el

Registro, los funcionarios y empleados de las Sofemdencias de Bancos, Seguros,

Pensiones y Valores, de las bolsas, de los emjsageste de valores, puestos de bolsa y
demas participantes del mercado.

Articulo 504.- Informacién adicional. En el caso de que la Superintendencia detecte
situaciones que puedan constituir omisiones o &srale apreciacion importantes en la
auditoria de un emisor u otro participante del meo¢ o alguna de las situaciones previstas
en el parrafo del articulo 50mbhabilidade3 de este Reglamento, podra requerir cualquier
informacion o documentos que hayan servido de ldsgeara el desarrollo de la auditoria.

Articulo 505.- Funciones del auditor externoEn el cumplimiento de sus funciones, el
auditor externo hara un examen de las operaciam@aldes, financieras y de la estructura
interna y del control interno de un emisor u otantigsipante del mercado, para satisfacerse
sobre la integridad y razonabilidad de la inforrdadinanciera presentada en sus estados y
notas adjuntas, en interés de emitir una opinid@fepional e independiente sobre los
mismos. Esta funcion implica de manera enunciatina limitativa:
a) Examinar con el maximo de diligencia si los diversipos de operaciones
realizadas por la sociedad estan reflejadas ralmmahte en la contabilidad y
estados financieros de ésta;

b) Sefalar a la direccién de la sociedad las defi@snque se detecten respecto a
practicas contables, sistema administrativo coatgldinanciero, cumplimiento de
normas, politicas y disposiciones de control irdegn

c) Revelar cualquier falla del control interno que @xga a la entidad al fraude y otras
irregularidades que puedan afectar la presentgugia de la posicion financiera o
de los resultados de las operaciones. Asimismardedpinar sobre el ambiente de
control de la sociedad y los riesgos a que estaesta.
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Articulo 506.- Obligaciones de los auditores externds.los auditores externos inscritos
en el Registro, dentro del ejercicio de sus furesptes corresponde especialmente:
a) Emitir sus informes cumpliendo con las Normas Imeronales de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de Comtzgldpor sus siglas en inglés,
IFAC) y con las instrucciones que les imparta laeSintendencia mediante normas
de caracter general;

b) Utilizar técnicas y procedimientos de auditoria gg@ranticen un resultado
confiable y adecuado del examen y proporcionen eéos de juicio validos y
suficientes que sustenten el contenido del dictamen

c) Las auditorias deberan ser planificadas y ejecstaganando en cuenta que las
informaciones auditadas seran utilizadas por elignilen general para la toma de
decisiones, asimismo, deberan dictaminar si digstados fueron elaborados para
el uso del pablico en general;

d) Mantener durante un periodo no inferior a diez ¢f)s, contado desde la fecha del
respectivo dictamen, todos los papeles de trabagles sirvieron de base para
emitir su opinion; y

e) Opinar, certificar o dictaminar, de manera escril@biendo expresarse con
veracidad, claridad, precision, objetivamente yosmtir nada.

Articulo 507.- Conflictos de interésLas firmas de auditorias no podran ser personas co
interés en la entidad auditada, por consiguienthehn realizar sus funciones en
condiciones que garanticen una relacion de indepea acorde con las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA's) y apego aligdodde ética del Instituto de Contadores.

Parrafo I. Las firmas de auditoria deben establecer politicagrocedimientos que
garanticen la integridad y calidad del proceso ul#itaria, la independencia, prevencion y
elusion de conflictos de interés por parte dertadiauditora, sus socios y demas personal
involucrado en el proceso de auditoria. Estasipaditdeberan estar inscritas en el Registro.

Parrafo Il. Las firmas de auditoria deberan desarrollar e @mphtar mecanismos que
aseguren el cumplimiento integro de sus politicasogedimientos por parte de los socios
y el personal correspondiente.

Péarrafo Ill. La Superintendencia determinara mediante normasadicter general las
politicas, procedimientos y mecanismos minimosagl®ran establecer e implementar las
firmas de auditoria. Las mismas se deberan cursiplimenoscabo del cumplimiento que
deben mantener con la Norma de Control de Calidstdbkecido por las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA’S).

Articulo 508.- Normativa complementariaLa Superintendencia establecera las normas de
caracter general que estime conveniente para queutiitorias realizadas por las firmas de

20z



auditores inscritas en el Registro satisfagan eggiisitos de informacién, transparencia y
presentacion de los estados financieros y de fosnies de gestion de los emisores de
valores y los participantes del mercado, asi comdod estandares internacionales de
contabilidad y auditoria.

TITULO VI

DE LAS SANCIONES
CAPITULO |
DE LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES

Articulo 509.- Criterios para establecer sanciondsa Superintendencia podra, de acuerdo
con las disposiciones establecidas en la Ley yedgmte Reglamento, imponer sanciones
administrativas de caracter cualitativo y sanciadhsinistrativas de caracter cuantitativo a
las personas fisicas y juridicas fiscalizadas, paraual debera considerar los criterios
siguientes:
a) Ponderar las denuncias que recibe, investigarleerminar si se ha cometido
alguna infraccion y especificar las posibles faltas

b) Evaluar los argumentos de defensa del presuntcactol, y resolver en
consecuencia;

c) En caso de culpabilidad, ponderar las causas atmgsua agravantes del hecho,
comunicandolas al afectado, al denunciante, siuluene, y a la bolsa en la cual
actue, describiendo con claridad las normas quesidaninfringidas; y

d) Establecer las sanciones en forma proporcionagmipio infligido y de acuerdo a
las disposiciones de la Ley.

Articulo 510.- Sanciones cualitativas. Las sanciones cualitativas que aplicara la
Superintendencia aumentaran, dependiendo de ladadvde la infraccion de la forma
siguiente:
a) Amonestacion verbal,
b) Amonestacion escrita;
c) Suspension o cancelacion de actividades; y
d) Revocacion de la autorizacion para operar en ecddir de Valores. En caso de
gue sea una bolsa, la Superintendencia requerirautarizacion de la Junta
Monetaria.

Articulo 511.- Responsabilidad en el derecho comuil ejercicio de la capacidad
sancionadora que confiere la Ley y el presente dRegmto a la Superintendencia, es
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independiente de la ocurrencia de delitos o fattasnaturaleza penal, en cuyo caso
correspondera a los tribunales establecer las @awicorrespondientes con apego a las
disposiciones que sobre el particular estableteya

Articulo 512.- Sanciones a miembros del consejo de administraciorLa
Superintendencia, de conformidad con lo estableeid@l literal a) del articulo 21 de la
Ley y haber cumplido lo dispuesto en los literd)esg) del referido articulo, podra aplicar
sanciones administrativas, sea de caracter cizditat cuantitativo, de manera directa y
personal a los miembros del consejo de administnade las personas juridicas que infrijan
las disposiciones contenidas en la Ley, el preseetgamento y las normas que dicte la
Superintendencia o Consejo, segun correspondapemnetimiento del caso al Consejo,
acorde con lo dispuesto en el literal f) del aldcdl2 de la Ley.

CAPITULO I
DE LAS BOLSAS Y CAMARAS DE COMPENSACION

Articulo 513.- Facultad de amonestar a los miembros de las bolgass camaras de
compensacion.Las bolsas y las camaras de compensacién podegineejacciones
disciplinarias contra los intermediarios de valares los que operen.
Parrafo. Para los efectos del cumplimiento de las dispos&sode este articulo,
correspondera a las bolsas y a las camaras de neagi@ someter previamente a la
Superintendencia para su aprobacion, una relacgiasl violaciones sujetas a accion
disciplinaria.

TITULO VI

DISPOSICIONES FINALES
CAPITULO |
DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Articulo 514.- Plazo de adecuaciéon para los participantes autodaa e inscritos Los
participantes inscritos a la fecha de promulgaciéhpresente Reglamento, contaran con
un plazo de seis (6) meses a partir de la pubbcadel presente documento, para adecuarse
a las nuevas disposiciones.
CAPITULO Il
DISPOSICIONES DEROGATORIAS Y ENTRADA EN VIGENCIA
Articulo 515.- Derogacion. Quedan derogadas todas las disposiciones reglari@zent

contenidas en el Decreto No. 729-04, de fecha(Besle agosto del afio dos mil cuatro
(2004)
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Articulo 516.- Entrada en vigenciaLas disposiciones del presente Reglamento entraran
en vigencia a partir de la fecha de su aprobacion.

DADO en Santo Domingo de Guzman, Distrito Nacional, @hpile la Republica

Dominicana, a los ( ) dias del mes de del afio dos mil doce (2012); afios 169 de la
Independencia y 149 de la Restauracion.
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