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DECRETO N° 809

LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE LA REPUBLICA DE EL SALVADOR,

CONSIDERANDO:

I.-

II.-

I1I.-

POR TANTO,

Que el desarrollo econémico nacional requiere de un Sistema Financiero moderno que
promueva el aumento de los niveles de ahorro nacional, la asignacion eficiente de los
recursos, y la ampliacion de los servicios financieros, todo en un marco de un mercado
libre y transparente.

Que las disposiciones legales que regulan el mercado de valores son insuficientes para
que se convierta en un mercado dindmico y organizado, por lo que es necesario dotar a
dicho mercado, de un marco juridico institucional adecuado que norme en forma or-
denada a todos los participantes.

Que el desarrollo de un mercado de valores eficiente, en un ambiente de sana com-
petencia, requiera que la oferta publica de los mismos, sea conducida por intermediarios
autorizados, con informacién completa y auditada sobre los emisores de dichos valores
y en los mercados fisicos organizados como son las Bolsas de Valores, en donde las
transacciones se realizan en forma segura y expedita, y asegurando que se proporciona
el flujo de informacién adecuada para el publico en general.

en uso de sus facultades Constitucionales y a iniciativa del Presidente de la Republica, por medio
del Ministro de Economia.

DECRETA la siguiente:

LEY DEL MERCADO DE VALORES

TITULO I
NORMAS FUNDAMENTALES

CAPITULO I
DISPOSICIONES BASICAS

OBJETO Y ALCANCE DE LA LEY

Art. 1.- La presente Ley regula la oferta publica de valores y a éstos, sus transacciones, sus
respectivos mercados e intermediarios y a los emisores, con la finalidad de promover el desarrollo
eficiente de dichos mercados y velar por los intereses del publico inversionista.

Las transacciones de valores que no se hagan previa oferta publica, tendran el caracter de
privadas y quedaran excluidas de las disposiciones de esta Ley, excepto en los casos en que ésta se
remita expresamente a ellas.

La Superintendencia del Sistema Financiero, en lo sucesivo denominada "la Superintendencia”,
vigilara el cumplimiento de las disposiciones de esta Ley y fiscalizara las Bolsas de Valores, las Casas de
Corredores de Bolsas, las sociedades especializadas en el depdsito y custodia de valores y las sociedades
clasificadoras de riesgo.
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En lo que no estuviere previsto en esta Ley, se aplicaran las disposiciones mercantiles vigentes
y a falta de éstas, los usos y costumbres bursatiles.

OFERTA PUBLICA

Art. 2.- Se entendera que existe oferta publica cuando se haga llamamiento para suscribir,
enajenar o adquirir valores por algin medio de comunicacion masiva o a persona indeterminada.

LA SUPERINTENDENCIA, EN CASO DE DUDA, DETERMINARA MEDIANTE RESOLU’CI(')N DE
CARACTER GENERAL, SI CIERTOS TIPOS DE OFERTA DE VALORES CONSTITUYEN OFERTA PUBLICA, Y
DEBERA RESOLVER SOBRE LAS CONSULTAS QUE AL RESPECTO SE LE FORMULEN. (2)

Art. 3.- TODO VALOR QUE SEA OBJETO DE OFERTA PUBLICA, ASf COMO LOS EMISORES DE
LOS MISMOS DEBERAN ASENTARSE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, QUE PARA TAL EFECTO
LLEVARA LA SUPERINTENDENCIA, E INSCRIBIRSE POSTERIORMENTE EN UNA BOLSA DE VALORES. EL
REGISTRO EN LA SUPERINTENDENCIA TENDRA CARACTER DEFINITIVO.

SE EXC,EPTL’JAN DE LO ANTERIOR EL ESTADO Y EL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL
SALVADOR, ASI COMO LOS VALORES EMITIDOS POR ESTOS, LOS CUALES PODRAN SER OBJETO DE
OFERTA PUBLICA, SIN NECESIDAD DE ASENTARLOS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL ANTES
MENCIONADO. EN EL CASO QUE EL ESTADO O EL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL SALVADOR
DESEEN NEGOCIAR SUS VALORES EN UNA BOLSA, SOLAMENTE PRESENTARAN A LA BOLSA
RESPECTIVA LA CERTIFICACION DEL ACUERDO QUE AUTORIZA LA EMISION, O EL RESPECTIVO
DECRETO LEGISLATIVO, QUIEN DEBERA INFORMARLO A LA SUPERINTENDENCIA. NO OBSTANTE LO
ANTERIOR, SI LAS EMISIONES A LAS QUE HACE REFERENCIA EL PRESENTE INCISO NO FUEREN
ASENTADAS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, LAS ENTIDADES EMISORAS DEBERAN REMITIR A LA
SUPERINTENDENCIA LA INFORMACION QUE, MEDIANTE RESOLUCION RAZONADA, LES SEA
REQUERIDA POR EL CONSEJO EN LA FORMA Y PERIODICIDAD QUE ESTE DETERMINE.

LA EXCEPCION CONTEMPLADA EN LA PRIMERA PARTE DEL INCISO ANTERIOR NO COMPRENDE
A LAS INSTITUCIONES AUTONOMAS DESCENTRALIZADAS. (7)

Art. 4.- LOS VALORES EMITIDOS POR BANCOS, SE REGIRAN POR LAS DISPOSICIONES ES-
TABLECIDAS EN LA LEY DE BANCOS, LEY DE BANCOS COOPERATIVOS Y SOCIEDADES DE AHORRO Y
CREDITO, Y POR LO QUE AL RESPECTO DISPONE LA LEY ORGANICA DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA
DE EL SALVADOR, ESPECIALMENTE EN LO REFERENTE A SU NEGOCIABILIDAD Y PLAZO, INCLUYENDO
LO RELACIONADO A SU INSCRIPCION O NO EN UNA BOLSA DE VALORES. LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES Y OTROS VALORES EMITIDOS EN SERIE O TRAMOS, DEBERAN ASENTARSE EN EL
REGISTRO PUBLICO BURSATIL QUE LLEVE LA SUPERINTENDENCIA E INSCRIBIRSE POSTERIORMENTE
EN UNA BOLSA DE VALORES, CUMPLIENDO UNICAMENTE CON LOS REQUISITOS INDICADOS EN LOS
LITERALES f), g), h), i), Y j) DEL ARTICULO 9 DE ESTA LEY.

LOS VALORES INDIVIDUALES EMITIDOS POR LOS BANCOS QUE SE INSCRIBAN EN UNA BOLSA
DE VALORES, LO HARAN DE CONFORMIDAD A LOS INSTRUCTIVOS QUE ESTA ESTABLEZCA, DEBIENDO
LA BOLSA RESPECTIVA, COMUNICARLO A LA SUPERINTENDENCIA, SENALANDO AL MENOS LAS
CARACTERISTICAS DE LOS VALORES A EMITIR Y LOS MONTOS APROBADOS, A FIN DE QUE ESTA
INFORMACION PUEDA SER CONSULTADA POR EL PUBLICO, A TRAVES DEL SITIO WEB DE LA
SUPERINTENDENCIA U OTRO MEDIO HABILITADO PARA TAL FINALIDAD, SIN NECESIDAD DE QUE
ESTA ENTIDAD LOS REGISTRE. (2) (3) (7)

INDICE LEGISLATIVO



ASAMBLEA LEGISLATIVA - REPUBLICA DE EL SALVADOR 3

DEFINICIONES

Art. 5.- Para los efectos de esta Ley se entendera por:

a)

b)

c)

d)

e)

9)

h)

),

k)

m)

DEROGADO POR D. L. No. 742/02.
DEROGADO POR D. L. No. 742/02.

Mercado Primario. Aquel en que los emisores y los compradores participan directamente
0 a través de Casas de Corredores de Bolsa, en la compra y venta de los valores ofrecidos al
publico por primera vez;

Operaciones de Colocacion y Suscripcion Primaria. Las que se realizan mediante
contrato financiero por los que una Casa de Corredores de Bolsa, por cuenta propia, pre-
financia, garantiza, suscribe o efectlia la colocacion primaria de valores;

Mercado Secundario. Aquel en el que los valores son negociados por segunda o mas
veces. En él los emisores ya no son los oferentes de dichos valores;

Bolsas de Valores. Sociedades Andnimas de Capital Variable, en adelante denominadas
Bolsas, cuya finalidad es facilitar las transacciones con valores y procurar el desarrollo del
mercado bursatil;

Ruedas. Sesiones de negociacion que las Bolsas efectlian periddicamente, para llevar a
cabo la compra y venta publica de valores conforme a esta Ley;

Intermediacion de Valores. Compra o venta de valores por cuenta ajena, realizada de
manera habitual por persona juridica autorizada;

Casa de Corredores de Bolsa. Sociedad organizada y registrada conforme a esta Ley,
para realizar de manera habitual intermediacion de valores, también denominadas casas de
corredores.

Cuando en otros ordenamientos legales se aluda a las casas corredoras de valores, se
entendera que se refiere a las Casas de Corredores de Bolsa;

Agente Corredor. Representante de una Casa de Corredores de Bolsa autorizado para
realizar en su nombre operaciones en una Bolsa.

Sociedad Vinculada. Aquella en la que otra sociedad, que se denomina vinculante, sin
controlarla, participa en su capital social, directamente o a través de otras sociedades, con
mas del diez por ciento de las acciones con derecho a voto;

Sociedad Filial. Aquella en la que mas del cincuenta por ciento de sus acciones pertenecen
a otra sociedad de capital, denominada controlante, o que pueda elegir o designar a la
mayoria de sus Directores o Administradores;

CLASIFICADORAS DE RIESGO: SOCIEDADES MERCANTILES ESPECIALIZADAS EN
ANALISIS FINANCIERO, QUE TIENEN POR FINALIDAD PRINCIPAL LA CLASIFICACION DE
RIESGO DE LOS VALORES OBJETO DE OFERTA PUBLICA, Y A DIFUNDIR LOS RESULTADOS
EN EL MERCADO FINANCIERO; (2)
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n)

Grupo Empresarial. Aquél en que una sociedad o conjunto de sociedades tienen un
controlador comun, quien actuando directa o indirectamente participa con el cincuenta por
ciento como minimo en el capital accionario de cada una de ellas o que tienen accionistas en
comun que, directa o indirectamente, son titulares del cincuenta por ciento como minimo del
capital de otra sociedad, lo que permite presumir que la actuacién econdmica y financiera
esta determinada por intereses comunes o subordinados al grupo;

Relaciones Empresariales. Las que existen entre sociedades controlantes, filiales,
vinculantes o vinculadas; asi como, cuando mantienen vinculos de administracion o res-
ponsabilidades crediticias que hagan presumir la posibilidad de riesgos financieros comunes
en los créditos que reciban, o en la adquisicién de los valores que emitan; vy,

ACCIONES DE TESORERIA: SON LAS EMITIDAS POR UNA SOCIEDAD, QUE SE EN-
CUENTRAN PENDIENTES DE SUSCRIPCION Y PAGO, LAS CUALES, UNA VEZ SUSCRITAS Y
PAGADAS SE CONVIERTEN EN ACCIONES ORDINARIAS. (2)

CAPITULOII
REGISTRO PUBLICO BURSATIL

CREACION DEL REGISTRO PUBLICO BURSATIL

Art. 6.- Se crea el Registro Publico Bursatil, en adelante denominado el Registro, que sera llevado
por la Superintendencia.

El Registro funcionara en San Salvador y tendra competencia en toda la Republica.

El Registro tiene como finalidad asegurar que se ha cumplido con los requisitos de informacion
sefialados en la presente Ley.

El Registro estara formado por los siguientes registros especiales:

a)
b)
<)
d)
e)
f)

9)
h)

),
k)

De emisores de valores;

De emisiones de valores a que se refiere el articulo 68 de esta misma Ley;
De Bolsas de Valores;

De sociedades especializadas en el Deposito y Custodia de valores;

De Casas de Corredores de Bolsa;

De auditores externos de las personas sujetas a la presente Ley;

DE SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGOS; (5)

DE ADMINISTRADORES DE LAS ENTIDADES SUJETAS A REGISTRO; (5)
DE TITULARIZADORAS; (5) (6)

DE AGENTES ESPECIALIZADOS EN VALUACION DE VALORES; (5) (6)
DE AGENTES CORREDORES DE BOLSA; (6)
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) DE FONDOS DE INVERSION ABIERTOS; (7)

m) DE FONDOS DE INVERSION CERRADOS; (7)

n) DE GESTORAS DE FONDOS DE INVERSION; (7)

0) DE CUOTAS DE PARTICIPACION DE FONDOS DE INVERSION ABIERTOS EXTRANJIEROS; (7)

p) DE CUOTAS DE PARTICIPACION DE FONDOS DE INVERSION CERRADOS EXTRANJEROS; y,
(7)

q) DE ENTIDADES AUTORIZADAS PARA COMERCIALIZAR CUOTAS DE PARTICIPACION DE
FONDOS DE INVERSION EXTRANJEROS. (7)

En el caso de sociedades y personas naturales mencionadas en este articulo, su registro les
habilitara para participar en el mercado de valores.

El registro de emisiones de valores servira para que puedan ser objeto de oferta publica. En el
caso de las emisiones de valores que representen la participacion individual de sus tenedores en un
crédito colectivo, o que representen participacion en un patrimonio, su registro les concedera, ademas,
eficacia juridica frente a terceros.

Los asientos en los registros especiales que forman el Registro podran ser de inscripcién o de
transcripcion, de conformidad a los sujetos o actos que han de registrarse en ellos.

Art. 7.- LA ORGANIZACION Y FUNCIONAMIENTO DEL REGISTRO SE DESARROLLARA EN EL
REGLAMENTO DE ESTA LEY, CONSIDERANDO LA NATURALEZA DEL MERCADO DE VALORES, LOS
PRINCIPIOS REGISTRALES Y LOS REQUISITOS DE INSCRIPCION RESPECTIVOS CONTENIDOS EN ESTA
LEY.

_ LAS CERTIFICACIONES DE LA INFORMACION PRESENTADA POR LOS SUJETOS REGISTRADOS
PODRAN SER OTORGADAS POR MEDIOS MECANIZADOS, DE CONFORMIDAD A LO QUE AL RESPECTO
DISPONGA LA SUPERINTENDENCIA. (2)

Art. 8.- El Superintendente podra suspender o cancelar un asiento registral cuando una Bolsa lo
solicite o cuando éste lo considere procedente de conformidad a esta Ley.

Mientras un asiento registral de valores esté suspendido o desde el dia en que una Bolsa
comunique al Registro su cancelacion, no se podra hacer oferta publica con ellos.

Las personas registradas en la Superintendencia cuyos asientos hayan sido suspendidos o
cancelados no podran realizar las actividades para las que las habilita el registro.

Los sujetos y actos cuyos asientos hubieran sido cancelados no podran nuevamente ser regis-
trados, aun cuando con posterioridad cumplan con los requisitos para ello.

REGISTRO DE EMISORES Y VALORES

Art. 9.- LA SUPERINTENDENCIA, A SOLICITUD DE UNA CASA DE CORREDORES, ASENTARA EN
EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL A LOS EMISORES Y SUS CORRESPONDIENTES EMISIONES DE
VALORES, EN UN PLAZO DE HASTA QUINCE DIAS HABILES, CONTADOS A PARTIR DEL DIA SIGUIENTE
DE HABER RECIBIDO LA SOLICITUD EN REFERENCIA Y LA INFORMACION DETALLADA EN EL PRESENTE
ARTICULO.
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LAS CASAS DE CORREDORES, SERAN RESPONSABLES DE ASEGURAR EL CUMPLIMIENTO DE
LOS REQUISITOS Y OBLIGACIONES POR, PARTE DE QUIENES PRETENDAN ASENTARSE COMO
EMISORES EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL E INSCRIBIRSE POSTERIORMENTE EN UNA BOLSA DE
VALORES; O BIEN, QUE PRETENDAN ASENTAR SUS EMISIONES EN EL MENCIONADO REGISTRO O
INSCRIBIRLAS EN LA BOLSA DE VALORES QUE CORRESPONDA. EN TODO CASO, EL EMISOR SERA
RESPONSABLE QUE LA INFORMACION QUE PROPORCIONE SEA VERAZ, PRECISA Y COMPLETA.

PARA REGISTRAR UN EMISOR O UNA EMISION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL Y PARA
SU POSTERIOR INSCRIPCION EN UNA BOLSA DE VALORES, SE DEBERA PRESENTAR EN LA
SUPERINTENDENCIA, LA INFORMACION SIGUIENTE:

a)

b)

C)

d)

COPIAS DEL TESTIMONIO DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION SOCIAL DEL EMISOR Y
SUS REFORMAS DEBIDAMENTE INSCRITAS EN EL REGISTRO DE COMERCIO, ASI COMO DE
SUS ESTATUTOS VIGENTES DEBIDAMENTE DEPOSITADOS EN EL REGISTRO ANTES
MENCIONADO, SI FUERE EL CASO; O SI CORRESPONDE, RELACIONAR EL DECRETO LE-
GISLATIVO QUE SUSTENTA LA SOLICITUD RESPECTIVA;

NOMINA DE SOCIOS, ASOCIADOS O ACCIONISTAS CON Su PARTICIPACION DENTRO DEL
CAPITAL DEL EMISOR, ASI COMO DE SUS ADMINISTRADORES Y APODERADOS ADMI-
NISTRATIVOS, RELACIONANDO LOS DATOS PERTINENTES DE SUS CORRESPONDIENTES
DOCUMENTOS DE IDENTIDAD. LA NOMINA EN REFERENCIA DEBERA CONTENER IN-
FORMACION ACTUALIZADA A LA FECHA DE LA SOLICITUD RESPECTIVA;

LOS ESTADOS FINANCIEROS DEL EMISOR, CORRESPONDIENTES A LOS ULTIMOS TRES
EJERCICIOS, DEBIDAMENTE AUDITADOS POR AUDITORES EXTERNOS REGISTRADOS EN
EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL QUE LLEVA LA SUPERINTENDENCIA. EN EL CASO DE
EMISORES QUE TENGAN MENOS DE TRES ANOS DE EXISTENCIA, SE DEBERAN PRESENTAR
LOS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS QUE POSEAN A LA FECHA DE LA SOLICITUD;

EN CASO QUE EL EMISOR PERTENEZCA A UN GRUPO EMPRESARIAL, DEBERA PROPOR-
CIONAR: DENOMINACION O RAZON SOCIAL DE LAS ENTIDADES QUE INTEGRAN EL
GRUPO; LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LA ENTIDAD CONTROLANTE Y DE LA ENTIDAD
EMISORA; NOMINA DE QUIENES SEAN TITULARES DE UNA PARTICIPACION DE MAS DEL
DIEZ POR CIENTO EN EL CAPITAL SOCIAL Y DE LOS DIRECTORES DE ESTAS, ADEMAS LOS
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DEL EMISOR CON LAS ENTIDADES EN LAS QUE
SEA TITULAR DE MAS DEL CINCUENTA POR CIENTO EN EL CAPITAL SOCIAL, ASI COMO LA
NOMINA DE LOS DIRECTORES Y DE QUIENES SEAN TITULARES DE MAS DEL DIEZ POR
CIENTO EN EL CAPITAL SOCIAL DE ESTAS. SE DEBERAN INDICAR LAS CUENTAS QUE
REGISTREN OPERACIONES ENTRE LAS ENTIDADES DEL GRUPO. EN CASO QUE LAS EMI-
SIONES DE VALORES SE ENCUENTREN AVALADAS POR UNA ENTIDAD QUE NO SEA UNA
INSTITUCION REGULADA POR LA LEY DE BANCOS Y LEY DE BANCOS COOPERATIVOS Y
SOCIEDADES DE AHORRO Y CREDITO, ESTA DEBERA PROPORCIONAR, EN SU CASO, LA
INFORMACION ANTES INDICADA.

LA SUPERINTENDENCIA REQUERIRA LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DEL
GRUPO EMPRESARIAL AL QUE PERTENECE EL EMISOR, SIEMPRE QUE ALGUNO DE LOS
INTEGRANTES DEL MISMO TENGA RELACIONES COMERCIALES O FINANCIERAS CON EL
EMISOR, Y QUE DICHO EMISOR TENGA CONSTITUIDAS RESERVAS DE SANEAMIENTO DEL
DIEZ POR CIENTO O MAS EN ALGUNA DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS DEL SIS-
TEMA;
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e)

9)

h)

)

EN CASO QUE EXISTAN RELACIONES EMPRESARIALES, SE DEBERA PROPORCIONAR LA
DENOMINACION O RAZON SOCIAL DE LOS RELACIONADOS;

ACUERDO DE AUTORIDAD COMPETENTE AUTORIZANDO LA EMISION. LA EMISION DE
VALORES QUE REPRESENTEN LA PARTICIPACION INDIVIDUAL DE SUS TENEDORES EN UN
CREDITO COLECTIVO A CARGO DE UN EMISOR, PODRA SER APROBADA POR ESTE CON
SOLO EL ACUERDO DE SU JUNTA DIRECTIVA U ORGANO DE ADMINISTRACION CO-
RRESPONDIENTE, SALVO PARA EMISIONES DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN AC-
CIONES, PARA LAS QUE SERA NECESARIA LA AUTORIZACION DE LA JUNTA GENERAL
EXTRAORDINARIA;

CLASE DE VALOR QUE SE SOLICITA REGISTRAR Y SUS CARACTERISTICAS, EL TESTI-
MONIO DE LA ESCRITURA PUBLICA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES EMI-
TIDAS EN SERIES O TRAMOS; Y EN EL CASO DE ACCIONES, EL TESTIMONIO DE LA ES-
CRITURA PUBLICA DE AUMENTO DE CAPITAL O LA CERTIFICACION DEL AUMENTO EN EL
LIBRO QUE PARA DICHO EFECTO LLEVE EL EMISOR, SI SE TRATARE DE SOCIEDADES
ANONIMAS DE CAPITAL VARIABLE.

LAS SERIES O TRAMOS DE LAS EMISIONES SERAN DETERMINADAS POR LA AUTORIDAD
COMPETENTE DEL EMISOR DE CONFORMIDAD A SU PACTO SOCIAL, CON POSTERIORIDAD
AL ASIENTO MATERIAL QUE OTORGUE LA SUPERINTENDENCIA Y PREVIO A LA COLO-
CACION EN UNA BOLSA DE VALORES. DICHAS SERIES O TRAMOS DEBERAN SER COMU-
NICADOS A LA SUPERINTENDENCIA POR MEDIO DE UNA CASA DE CORREDORES DE
BOLSA, DEBIENDO ADJUNTARSE UNA COPIA DEL ACUERDO O RESOLUCION QUE AL
RESPECTO HAYA ADOPTADO LA AUTORIDAD COMPETENTE DEL EMISOR;

PROSPECTO DE EMISION SUSCRITO POR PERSONA AUTORIZADA, EL CUAL DEBERA
CONTENER ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS, CONSOLIDADOS EN SU CASO, DIC-
TAMEN DEL AUDITOR Y TODA INFORMACION PERTINENTE SOBRE GARANTIAS DE LA
EMISION, DERECHOS Y DEBERES DEL EMISOR. TAMBIEN DEBERA CONTENER LAS OPI-
NIONES COMPLETAS DE LAS CLASIFICADORAS DE RIESGO RESPECTIVAS. EN CASO QUE
EL EMISOR PERTENEZCA A UN GRUPO EMPRESARIAL, DEBERA INCLUIR LA NOMINA DE
LAS ENTIDADES QUE INTEGRAN EL GRUPO;

CUANDO LA EMISION SE ENCUENTRE GARANTIZADA CON BIENES MUEBLES O INMUEBLES
DEBERAN PRESENTARSE LOS DOCUMENTOS QUE COMPRUEBEN LA EXISTENCIA, EL
VALUO Y EL DOCUMENTO DE CONSTITUCION DE GARANTIA; vy,

LA CLASIFICACION DE RIESGO DE LOS VALORES A REGISTRAR, EMITIDA POR UNA
CLASIFICADORA DE RIESGO. EN EL CASO DE ACCIONES, SE ACEPTARA LA CLASIFICACION
DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA PODRA REQUERIR OTRA CLASIFICACION CUANDO
SE PRESUMA QUE LA CLASIFICADORA HA APLICADO INADECUADAMENTE LA METODO-
LOGIA DE CLASIFICACION, HA CONTRAVENIDO LA LEY AL CLASIFICAR, O SE HA MANI-
PULADO LA INFORMACION.
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RECIBIDA UNICAMENTE LA INFORMACION ANTERIOR EN FORMA COMPLETA POR PARTE DE
UNA CASA DE CORREDORES, Y HABIENDO LA SUPERINTENDENCIA VERIFICADO EL CUMPLIMIENTO
DE LOS REQUISITOS LEGALES Y NORMATIVOS QUE CORRESPONDAN, SE PROCEDERA A EFECTUAR EL
REGISTRO CORRESPONDIENTE DENTRO DEL PLAZO SENALADO. NO OBSTANTE LO ANTERIOR, LA
SUPERINTENDENCIA PODRA SOLICITAR INFORMACION O DOCUMENTACION ADICIONAL A LA
SENALADA ANTERIORMENTE, CUANDO LA DOCUMENTACION O INFORMACION QUE HAYA SIDO
PRESENTADA NO RESULTARE SUFICIENTE PARA ESTABLECER LOS HECHOS O INFORMACION QUE
PRETENDAN ACREDITARSE. ANTE TAL CIRCUNSTANCIA, O EN EL CASO QUE LA INFORMACION
CORRESPONDIENTE NO SE PRESENTE EN DEBIDA FORMA, LA SUPERINTENDENCIA POR UNA SOLA
VEZ, PREVENDRA A LA CASA DE CORREDORES DE BOLSA RESPECTIVA PARA QUE SUBSANE LAS
DEFICIENCIAS QUE SE LE COMUNIQUEN O PRESENTE DOCUMENTACION O INFORMACION
ADICIONAL, SEGUN CORRESPONDA, INTERRUMPIENDOSE DE ESTA MANERA EL PLAZO SENALADO.
UNA VEZ QUE LA CASA DE CORREDORES DE BOLSA HAYA SUBSANADO LAS DEFICIENCIAS EN
MENCION O PRESENTADO LA DOCUMENTACION O INFORMACION QUE SE LE REQUIERA EN DEBIDA
FORMA, CONTINUARA CORRIENDO EL PLAZO INDICADO Y, DENTRO DEL MISMO, SE PROCEDERA A
AUTORIZAR EL ASIENTO CORRESPONDIENTE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL.

~ LO DISPUESTO CON RESPECTO AL PLAZO EN LA PRIMERA PARTE DEL INCISO ANTERIOR, NO
SERA APLICABLE, CUANDO SE SOLICITE EL ASIENTO DE VALORES EN EL REGISTRO PUBLICO
BURSATIL, CUYAS CARACTERISTICAS DIFIERAN SIGNIFICATIVAMENTE A LOS REGISTRADOS EN EL
MERCADO DE VALORES SALVADORENO.

ASENTADO EL EMISCR O LA I,EMISI(')N EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, LA CASA DE
CORREDORES RESPECTIVA SOLICITARA SU INSCRIPCION A UNA BOLSA DE VALORES, Y ACQMPANARA
A LA SOLICITUD, LA CERTIFICACION DEL ASIENTO CORRESPONDIENTE Y LA INFORMACION QUE SE
HUBIERE PRESENTADO A LA SUPERINTENDENCIA. INSCRITO EL EMISOR O LA EMISION, LA BOLSA LO
COMUNICARA A LA SUPERINTENDENCIA.

) EL ASIENTO DE UN EMISOR O DE UNA EMISION EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL,
UNICAMENTE ESTARA SUJETO A LA VERIFICACION DEL CUMPLIMIENTO DE LOS REQUISITOS
ESTABLECIDOS EN LA LEY Y EN LA NORMATIVA QUE AL RESPECTO DICTE LA AUTORIDAD
COMPETENTE. EL ASIENTO EN REFERENCIA NO IMPLICARA CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL
VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR. ESTA MENCION DEBERA FIGURAR EN LOS DOCUMENTOS POR
MEDIO DE LOS QUE SE HAGA OFERTA PUBLICA DE VALORES, DEBIENDOSE CONSIGNAR
LITERALMENTE LO SIGUIENTE: “LOS VALORES OBJETO DE ESTA OFERTA SE ENCUENTRAN
ASENTADOS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL DE LA SUPERINTENDENCIA DEL SISTEMA
FINANCIERO. SU REGISTRO NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA
SOLVENCIA DEL EMISOR". EN TODO CASO, ESTA MENCION DEBERA FIGURAR EN LOS PROSPECTOS,
VALORES EN SU CASO Y EN LA PUBLICIDAD DEL EMISOR CON RESPECTO DE SUS EMISIONES.

EN LOS DOCUMENTOS MENCIONADOS EN EL INCISO ANTERIOR, TAMBIEN DEBERA CONSTAR
UNA RAZON QUE LITERALMENTE DIGA: “LA INSCRIPCION DE LA EMISION EN LA BOLSA NO IMPLICA
CERTIFICACION SOBRE LA CALIDAD DEL VALOR O LA SOLVENCIA DEL EMISOR.”

EN CASO QUE EL EMISOR OFREZCA UNA GARANTIA EMITIDA POR UN BANCO REGULADO POR
LA LEY DE BANCOS Y LA LEY DE BANCOS COOPERATIVOS Y SOCIEDADES DE AHORRO Y CREDITO,
SOBRE LA TOTALIDAD DE LA EMISION, SE LE EXIMIRA DE CUMPLIR LOS REQUISITOS SENALADOS EN
LOS LITERALES b), d) Y e), DEL PRESENTE ARTICULO PARA REGISTRARSE COMO TAL Y ASENTAR SU
EMISION, ASI COMO DE INCLUIR EN EL PROSPECTO LA INFORMACION REFERENTE A GRUPOS Y
RELACIONES EMPRESARIALES.
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CUANDO EN CUMPLIMIENTO DE LO SENALADO EN EL PRESENTE ARTiCULO£ LA CASA DE
CORREDORES DE BOLSA NO PRESENTARE A LA SUPERINTENDENCIA DOCUMENTACION ORIGINAL,
TODA FOTOCOPIA QUE PRESENTE, DEBERA ESTAR CERTIFICADA POR NOTARIO SALVADORENO. (1)

2B @)
CONSTITUCION DE SOCIEDADES ANONIMAS POR SUSCRIPCION PUBLICA (2)

) Art. 9-A.- CUANDO UNA SOCIEDAD ANONIMA PRETENDA CONSTITUIRSE POR SUSCRIPCION
PUBLICA Y LOS PROMOTORES DESEEN QUE EL PROCESO DE VENTA DE LAS SUSCRIPCIONES SE
REALICE EN UNA BOLSA DE VALORES, SE LE APLICARAN LAS NORMAS CONTENIDAS EN EL CODIGO DE
COMERCIO Y LAS REGULACIONES QUE PARA TAL EFECTO SE DICTEN. CUANDO EN EL CODIGO DE
COMERCIO SE HAGA ALUSION A LA OFICINA QUE EJERCE LA VIGILANCIA DEL ESTADO, SE
ENTENDERA QUE ES LA SUPERINTENDENCIA.

EN TODO CASO, LOS PROMOTORES DEBERAN APORTAR, POR LO MENOS, EL CINCUENTA POR
CIENTO DEL CAPITAL SOCIAL. ESTE APORTE DEBERA HACERSE EN EFECTIVO.

LOS PROMOTORES DEBERAN ADJUNTAR A LA SOLICITUD DE,CONSTITUCI(')N SOCIAL POR
SUSCRIPCION PUBLICA EL PROGRAMA A QUE SE REFIERE EL ARTICULO 198 DEL CODIGO DE
COMERCIO, EL CUAL DEBERA INCLUIR UN ESTUDIO SOBRE LA FACTIBILIDAD DEL PROYECTO,
INDICANDO CLARAMENTE EL DESTINO DE LOS RECURSOS. ESTE DESTINO NO PODRA MODIFICARSE.

EL ESTUDIO DE FACTIBILIDAD A QUE SE REFIERE EL INCISO ANTERIOR, DEBEI,QA SER DE-
POSITADO EN EL REGISTRO DE COMERCIO. A PARTIR DE LA FECHA DE DICHO DEPOSITO, LOS
PROMOTORES TENDRAN 180 DIAS PARA COMPLETAR EL PROCESO DE SUSCRIPCION; EN EL CASO
CONTRARIO, DEBERAN RESTITUIR LO CAPTADO. LAS SUSCRIPCIONES CAPTADAS DEBERAN
MANTENERSE EN CUENTAS RESTRINGIDAS, DE CONFORMIDAD A LO QUE AL RESPECTO RESUELVA LA
SUPERINTENDENCIA. LOS PROMOTORES DEBERAN REALIZAR UNA AMPLIA DIFUSION SOBRE EL
PROYECTO EN SI Y SUS ADMINISTRADORES FUTUROS.

LA DEJ\IOMINACIéN SOCIAL QUE CONSTE EN EL PROGRAMA, DEBERA SER DIFERENTE A LA
DENOMINACION DE CUALQUIER SOCIEDAD INSCRITA EN EL REGISTRO DE COMERCIO A ESA FECHA,
Y A PARTIR DE ESE MOMENTO NO PODRA SER INSCRITA EN EL MENCIONADO REGISTRO, NINGUNA
SOCIEDAD QUE PRETENDA ADOPTAR ESA MISMA DENOMINACION. ESTA RESTRICCION ESTARA
VIGENTE, HASTA QUE OCURRA CUALQUIERA DE LAS SIGUIENTES CIRCUNSTANCIAS:

a) QUE HAYA TRANSCURRIDO EL PLAZO DE CIENTO OCHENTA DfAS HABILES CONTADOS A
PARTIR DE LA FECHA EN QUE SE REALIZO EL DEPOSITO AL QUE SE HA HECHO REFE-
RENCIA;

b) QUE SE PRESENTE, PARA SU CORRESPONDIENTE INSCRIPCION, EN EL REGISTRO DE
COMERCIO, LA ESCRITURA PUBLICA DE CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD CONSTITUIDA
POR SUSCRIPCION PUBLICA, LA CUAL DEBERA LLEVAR UNA RAZON SUSCRITA POR EL
SUPERINTENDENTE, EN LA QUE CONSTE LA CONFORMIDAD DE LA MISMA CON EL
PROYECTO DE ESCRITURA DE CONSTITUCION CONTENIDA EN EL PROGRAMA DEPOSI-
TADO EN EL REGISTRO DE COMERCIO; vy,

c) ENCASO QUE LA SUPERINTENDENCIA NOTIFIQUE AL REGISTRO DE COMERCIO SOBRE LA
SUSPENSION DEFINITIVA DEL PROCESO DE SUSCRIPCION. (2) (7)
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EXCEPCION DE OBLIGACION DE INFORMAR (4)

Art. 9-B.- LOS EMISORES QUE NO TENGAN EMISIONES VIGENTES, NI PROCESOS ADMINIS-
TRATIVOS SANCIONATORIOS EN LA SUPERINTENDENCIA U OBLIGACIONES PENDIENTES CON ESTA O
CON LA BOLSA RESPECTIVA, ESTARAN EXENTOS DE EMITIR LA INFORMACION A QUE SE REFIEREN
LOS ARTICULOS 15Y 34 DE LA PRESENTE LEY. EN ESTOS CASOS UNICAMENTE DEBERAN ENVIAR A LA
BOLSA EN LA QUE SE ENCUENTRE INSCRITA LA INFORMACION QUE ESTA SENALE, LA CUAL NO SE
HARA DEL CONOCIMIENTO DEL PUBLICO, POR NO TENER OBLIGACIONES CON ESTE.

AL MOMENTO EN QUE VUELVA A REGISTRAR UNA EMISION DEBﬁRA CUMPLIR CON TODOS
LOS REQUISITOS LEGALES PERTINENTES Y REMITIR LA INFORMACION CORRESPONDIENTE AL
PERIODO EN QUE NO ESTABA OBLIGADO A ENVIARLA. (4)

OFERTA PUBLICA DE VALORES EXTRANJEROS (4) (7)

Art. 10.- LOS VALORES EMITIDOS POR LOS ESTADOS Y BANCOS CENTRALES DE LOS PAISES
CENTROAMERICANOS, ASI COMO POR ORGANISMOS FINANCIEROS REGIONALES E INTERNACIO-
NALES DE LOS CUALES EL ESTADO DE EL SALVADOR O EL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL
SALVADOR SEAN MIEMBROS, PODRAN SER OBJETO DE OFERTA PUBLICA. CUANDO UNA CASA DE
CORREDORES PRETENDA NEGOCIAR DICHOS VALORES EN EL MERCADO LOCAL, DEBERA TRAMITAR
LA AUTORIZACION PREVIA EN LA SUPERINTENDENCIA, Y PARA TAL EFECTO BASTARA CON UNA
CONSTANCIA EXPEDIDA POR LA BOLSA DE VALORES EN LA QUE SE LISTARON ORIGINALMENTE LOS
MISMOS, O COPIA DEL ACUERDO QUE AUTORIZA LA EMISION DE DICHOS VALORES O DEL
RESPECTIVO DECRETO LEGISLATIVO. UNA VEZ OTORGADA LA AUTORIZACION DE LA SUPERIN-
TENDENCIA, DICHOS VALORES DEBERAN SER INSCRITOS EN UNA BOLSA, PARA QUE PUEDAN SER
OBJETO DE OFERTA PUBLICA.

LOS VALORES EMITIDOS POR LOS ESTADOS Y POR LAS INSTITUCIONES ENCARGADAS DEL
MANEJO DE LA POLITICA MONETARIA DE LOS PAISES EXTRANJEROS NO MENCIONADOS EN EL INCISO
ANTERIOR; ASI COMO LOS EMITIDOS POR SOCIEDADES, ENTIDADES, CORPORACIONES O TODO TIPO
DE PERSONAS JURIDICAS, PUBLICAS O PRIVADAS, DE CUALQUIER PAIS EXTRANJERO, PODRAN SER
OBJETO DE OFERTA PUBLICA EN MERCADO SECUNDARIO, SIEMPRE QUE PREVIAMENTE Y A
SOLICITUD DE UNA CASA DE CORREDORES, SE ASIENTEN EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL Y SE
INSCRIBAN POSTERIORMENTE EN UNA BOLSA DE VALORES, PARA LO CUAL DEBERAN CUMPLIR CON
LOS REQUISITOS SIGUIENTES:

a) QUE SE ENCUENTREN INSCRITOS EN UN ORGANISMO REGULADOR O FISCALIZADOR, O
COTICEN EN UN MERCADO DE VALORES ORGANIZADO, TALES COMO BOLSAS DE VA-
LORES, MERCADOS ELECTRONICOS, MERCADOS SOBRE EL MOSTRADOR O SU EQUIVA-
LENTE, LOS CUALES TENGAN SIMILARES O SUPERIORES REQUISITOS DE REGULACION Y
SUPERVISION CON RESPECTO A LOS DE EL SALVADOR,;

b) QUE LA INFQRMACIC’)’N DE LOS VALORES, SE ENCUENTRE DISPONIBLE EN SISTEMAS DE
INFORMACION BURSATILES O FINANCIEROS INTERNACIONALES RECONOCIDOS POR LA
SUPERINTENDENCIA;

c) QUE PROVENGAN DE UN PAIS O JURISDICCION EN EL CUAL FUNCIONE UN MERCADO DE
VALORES ORGANIZADO, EL CUAL TENGA SIMILARES O SUPERIORES REQUISITOS DE
REGULACION Y SUPERVISION CON RESPECTO A LOS DE EL SALVADOR,; v,
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d) QUE POSEAN AL MENOS UNA CLASIFICACION DE RIESGO INTERNACIONAL VIGENTE.
EN EL CASO DE LA DEUDA SOBERANA Y LAS ACCIONES SE TENDRA EN CUENTA LA
CLASIFICACION DE RIESGO DEL PAIS DE ORIGEN O DE SU EMISOR, SEGUN CO-
RRESPONDA. EL BANCO CENTRAL, MEDIANTE NORMAS TECNICAS, PODRA DETER-
MINAR LOS REQUISITOS QUE DEBEN CUMPLIR LOS VALORES EXTRANJEROS QUE POR
SU NATURALEZA NO CUENTEN CON CLASIFICACION DE RIESGO, A FIN DE QUE ESTOS
PUEDAN SER OBJETO DE REGISTRO Y NEGOCIACION EN EL MERCADO LOCAL.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO OTORGADAS EN EL EXTRANJERO A LOS VALORES A QUE SE
REFIERE ESTE ARTICULO, TENDRAN VALIDEZ EN EL SALVADOR SIEMPRE QUE HAYAN SIDO
OTORGADAS POR SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO INTERNACIONALES, RECONOCIDAS
POR LA COMISION DE VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA DENOMINADA SECURITIES
AND EXCHANGE COMMISSION (SEC), O QUE HAYAN SIDO OTORGADAS POR SOCIEDADES
CLASIFICADORAS DE RIESGO EXTRANJERAS QUE SE ENCUENTREN INSCRITAS EN EL ORGANISMO
FISCALIZADOR DEL MERCADO DE VALORES DE SU RESPECTIVO PAIS DE ORIGEN.

LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA QUE DESEEN REALIZAR OPERACIONES CON LOS
VALORES A QUE SE REFIERE EL PRESENTE ARTICULO, DEBERAN SOLICITAR AUTORIZACION PREVIA A
LA SUPERINTENDENCIA. LA SUPERINTENDENCIA CONCEDERA LA AUTORIZACION CUANDO LA CASA
DE CORREDORES SOLICITANTE ACREDITE QUE CUENTA, EN TODO MOMENTO, CON LOS RECURSOS
HUMANOS Y TECNOLOGICOS NECESARIOS PARA PROVEER A LOS INVERSIONISTAS DE LA
INFORMACION SOBRE LOS VALORES A INSCRIBIR QUE APAREZCA EN LOS SISTEMAS DE
INFORMACION BURSATIL O FINANCIEROS INTERNACIONALES. LA AUTORIZACION QUE OTORGUE LA
SUPERINTENDENCIA TENDRA UNA DURACION MAXIMA DE UN ANO Y SU PRORROGA ESTARA SUJETA
A UNA EVALUACION PREVIA QUE DICHA ENTIDAD EFECTUE DEL CUMPLIMIENTO DE LOS REQUISITOS
QUE SE CONSIDERARON PARA SU AUTORIZACION INICIAL. SI LA EVALUACION DA COMO RESULTADO
QUE LA CASA DE CORREDORES CARECE DE LA CAPACIDAD O LOS MEDIOS NECESARIOS PARA LA
EJECUCION DE TALES OPERACIONES, LA RENOVACION SERA DENEGADA. DE IGUAL MANERA, LA
AUTORIZACION SERA REVOCADA SI DENTRO DEL ANO DE OTORGADA SE DESMEJOREN LOS
REQUISITOS CONSIDERADOS PARA CONCEDERLA.

PREVIO A LA NEGOCIACION DE LOS VALORES, DEBERA EXISTIR UN CONVENIO ENTRE UNA
SOCIEDAD ESPECIALIZADA EN EL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES SALVADORENA Y UNA
EXTRANJERA QUE FACILITE Y DE SEGURIDAD A LA CUSTODIA E INMOVILIZACION DE LOS VALORES
OBJETO DE LA NEGOCIACION. ADEMAS, EN EL CONVENIO SE DEBERA ESTABLECER LA FORMA DE
LIQUIDACION DE DICHAS OPERACIONES.

LAS CASAS DE CORREDORES PODRAN REALIZAR OPERACIONES FUERA DE UNA BOLSA DE
VALORES SALVADORENA, UNICAMENTE PARA ADQUIRIR EN MERCADO PRIMARIO O NEGOCIAR EN
MERCADO SECUNDARIO FUERA DE LA REPUBLICA LOS VALORES A QUE HACE REFERENCIA ESTA
DISPOSICION, SIEMPRE Y CUANDO ESTOS SE ENCUENTREN ASENTADOS EN EL REGISTRO PUBLICO
BURSATIL E INSCRITOS EN UNA BOLSA, SEGUN CORRESPONDA. EN ESTOS CASOS, LA OPERACION
DEBERA SER REGISTRADA EN UNA BOLSA DE VALORES, DEBIENDO CADA BOLSA LLEVAR UN
REGISTRO DE TODAS LAS OPERACIONES DE ESTE TIPO QUE LAS CASAS EFECTUEN.

LAS CASAS DE CORREDORES DEBERAN INFORMAR A DIARIO A LA SUPERINTENDENCIA SOBRE
LAS OPERACIONES CON VALORES EXTRANJEROS QUE EFECTUEN, INDICANDO LAS CARACTERISTICAS
DE LOS VALORES TRANSADOS Y LOS PARTICIPANTES. EL PRESENTE ARTICULO NO SERA APLICABLE
PARA LA NEGOCIACION EN EL MERCADO LOCAL DE CUOTAS DE PARTICIPACION DE FONDOS DE
INVERSION EXTRANJEROS, SEAN ESTOS CERRADOS, ABIERTOS O REPRESENTATIVOS DE INDICES
BURSATILES O DE RENTA FIJA. LA COMERCIALIZACION DE LAS CUOTAS ANTES INDICADAS SE REGIRA
POR LO QUE AL RESPECTO DISPONGA LA LEY DE FONDOS DE INVERSION. (1) (2) (4) (7)
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REGISTRO DE BOLSAS DE VALORES Y SOCIEDADES PARA EL DEPOSITO Y CUSTODIA DE
VALORES

Art. 11.- El registro de las Bolsas de Valores se realizara, cuando hayan sido autorizadas para
operar de conformidad a los articulos 27 y 28 de la presente Ley y de las sociedades para el Depdsito y
Custodia de Valores, cuando se haya concedido autorizacion para iniciar operaciones de acuerdo al
articulo 78 de la presente Ley.

REGISTRO DE CASAS DE CORREDORES

Art. 12.- La Superintendencia procedera al registro de las casas de corredores, cuando reciba de
éstos la solicitud acompafiada de la certificacion de su inscripcién en una Bolsa, y ademas toda la
informacion que demuestre el cumplimiento de los siguientes requisitos:

a) Testimonio de la escritura de constitucién, en la que se demuestre que el capital social
minimo requerido en el articulo 56 de esta Ley, ha sido integramente pagado;

b) Haber constituido las garantias legalmente requeridas;

c) Presentar constancia extendida por la autoridad reguladora del mercado de valores del pais
de origen, para socios extranjeros en que se indique que no existe ningun impedimento para
desempefiarse como tales;

d) Comprobar que los Accionistas y Directores cumplen los requisitos establecidos en esta Ley;
y

e) Acreditar que los Accionistas y Directores no se encuentran dentro de las prohibiciones e
inhabilidades establecidas en esta Ley.

Cuando se trate de casas de corredores que deseen constituir una nueva Bolsa, el procedimiento
correspondiente se realizard por los interesados en la Superintendencia, en forma simultanea con la
presentacion de la solicitud de autorizacion, para la constitucion de la sociedad que tendra por finalidad
organizar una Bolsa.

REGISTRO DE AUDITORES EXTERNOS Y CLASIFICADORAS DE RIESGO

Art. 13.- El registro de auditores externos se realizara conforme a lo prescrito en el articulo 81 de
esta Ley, y la de clasificadoras de riesgo, se realizara de acuerdo a lo establecido en el articulo 89 de la
presente Ley.

REGISTRO DE ADMINISTRADORES

Art. 14.- El registro de administradores de las entidades que deben registrarse, lo realizara la
Superintendencia con la informacion pertinente que cada una de éstas presente al momento de
asentarlos en el Registro.

Se entenderan como administradores para efectos de registro los siguientes: Presidente,
Directores, Gerentes, Interventores y Liquidadores de las sociedades sujetas a registro de acuerdo con
esta Ley. Para este efecto, las sociedades registradas, dentro del plazo del tercer dia habil de haber
efectuado el nombramiento y cambio de un administrador, deberan comunicar las generales de éstos a
la Bolsa respectiva, y ésta a la Superintendencia del siguiente dia habil. Los asientos que consten en el
Registro se consideraran vigentes para todos los efectos judiciales y extrajudiciales concernientes a los
accionistas o terceros de buena fe.
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ACTUALIZACION DEL REGISTRO

Art. 15.- Los emisores y las casas de corredores deberan remitir a la Superintendencia infor-
macién sobre cambios en los requisitos que se consideraron para su registro y la de sus valores, a mas
tardar ocho dias después de haber ocurrido, con el objeto de mantener actualizado el Registro.

ESTA INFORMACION SERA PRESENTADA CON SUJEC,I(!)N A LAS RESOLUCIONES QUE LA
SUPERINTENDENCIA DICTE, DE CONFORMIDAD A SU LEY ORGANICA. (2)

SUSPENSION DE TRANSACCIONES DE UN VALOR

Art. 16.- El Superintendente, mediante resolucion razonada, podra suspender hasta por treinta
dias la oferta o las transacciones de un valor registrado, cuando la sociedad emisora:

a) De indicios de incurrir en alguna de las causales de disolucion contempladas en el Codigo de
Comercio; o,

b) No envie a la Bolsa respectiva y a la Superintendencia, informacién en la forma periddica
establecida en esta Ley.

CANCELACION DEL REGISTRO DE UN VALOR
Art. 17.- El Superintendente procedera a cancelar el asiento de un valor en el Registro cuando:

a) Transcurrido el plazo determinado en el articulo anterior, alin subsistan las circunstancias
que le dieron origen a la suspension;

b) Por resolucion razonada, cuando asi lo determine en los siguientes casos:

1. Si el registro de un valor se hubiere obtenido por medio de informaciones o ante-
cedentes falsos;

2. Si durante la vigencia de la emision y oferta publica, el emisor entregare a la Su-
perintendencia, a las Bolsas, a las casas de corredores o al publico, informaciones,
noticias o antecedentes falsos; vy,

3. Sielvalor no cumpliere o dejare de cumplir con los requisitos de esta Ley, del Cédigo
de Comercio y de las normas establecidas por las Bolsas de Valores.

¢) Cuando los derechos incorporados en el valor registrado se hayan extinguido totalmente.

En los casos contemplados en los literales b) y c) de este articulo, el Superintendente podra
cancelar el registro del emisor.

SUSPENSION O CANCELACION DEL REGISTRO DE CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Art. 18.- El asiento registral de una Casa de Corredores de Bolsa podra ser suspendido por el
Superintendente hasta por el plazo maximo de un afio.
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La referida suspension sélo procedera por haber incurrido la Casa de Corredores en alguna de las
siguientes causales:

a) Dejar de cumplir con los requisitos que fueron necesarios para su registro. El Superinten-
dente, en casos calificados podra otorgar al interesado un plazo para subsanar la situacion,
el que no podra exceder de ciento veinte dias;

b) Incurrir en graves violaciones a las obligaciones que le impone esta Ley, sus normas
complementarias u otras disposiciones que las rijan;

c) Participar en forma culposa o dolosa en actos no compatibles con las sanas practicas del
mercado financiero;

d) Dejar de desempeiiar la funcién de intermediacién activa por mas de un ano;

e) Participar en oferta publica o en transacciones de valores que no estén registrados conforme
a esta Ley o cuyo asiento registral o transaccion haya sido suspendida; v,

f) No cumplir por razones que le sean imputables, con las obligaciones originadas en
transacciones de valores en que hayan tomado parte.

El Superintendente podra cancelar el registro de una Casa de Corredores de Bolsa por la
reincidencia en los literales b), c), ) y f).

Para los efectos de imponer las sanciones establecidas en la presente Ley, se aplicara el
procedimiento establecido en el Capitulo VIII de la Ley Organica de la Superintendencia del Sistema
Financiero, con las siguientes modificaciones:

1. Eljuicio se iniciara oyendo al infractor por el término de dos dias habiles contados a partir
del siguiente al de la notificacion;

2. El término de prueba sera de tres dias;

3. Vencido el término probatorio, el Superintendente dispondra de dos dias para dictar la
resolucion que corresponda.

La Superintendencia debera notificar a la Bolsa respectiva el inicio de este juicio para que lo
comunique a las casas de corredores que operan en ella.

PUBLICACIONES DE LA SUPERINTENDENCIA

Art. 19.- LA SUPERINTENDENCIA CON BASE EN LA INFORMACION RECIBIDA Y A OTRA QUE
REQUIERA DE LA BOLSA CUANDO LAS CIRCUNSTANCIAS LO JUSTIFIQUEN, ELABORARA POR LO
MENOS EN FORMA TRIMESTRAL, BOLETINES PERIODICOS QUE CONTENGAN INFORMACION
DETALLADA DE LOS EMISORES, VALORES Y CASAS DE CORREDORES ASENTADAS EN EL REGISTRO,
ASI COMO DE LOS OTROS PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE VALORES. (1)
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FACULTADES DE INSPECCION Y FISCALIZACION

Art. 20.- La Superintendencia tendra para con los emisores de valores, las mismas facultades de
inspeccién que su Ley Organica le confiere para con las sociedades fiscalizadas, cuando existan
presuntas infracciones cometidas por éstos a lo contemplado en esta Ley.

Asimismo, la Superintendencia vigilara la labor de los auditores externos de las sociedades
emisoras de valores, de acuerdo a las disposiciones dictadas por su Consejo Directivo.

TiTULO II .
BOLSAS DE VALORES Y OPERACIONES BURSATILES

CAPITULO I
BOLSAS DE VALORES

NATURALEZA JURIDICA

Art. 21.- Las Bolsas se constituiran como sociedades andnimas de capital variable. Seran de
duracion indefinida y tendran por finalidad el desarrollo del mercado de valores y proveer a sus
miembros, los medios necesarios para realizar eficazmente transacciones de valores a través de
mecanismos continuos y concurrentes de subasta publica y para que puedan efectuar las demas
actividades de intermediacién de valores que autorice esta Ley.

CAPITAL MINIMO

Art. 22.- Cada Bolsa debera fundarse y operar en todo momento con un capital social minimo de
dos millones quinientos mil colones, integramente suscrito y pagado, en efectivo cuando se trate del
capital de fundacion, el cual variara de conformidad con lo que establece el articulo 98 de esta Ley.

Asimismo, cada Bolsa debera constituirse por un nimero indeterminado de accionistas, de los
gue al menos diez deberan ser Casas de Corredores de Bolsa legalmente constituidas, asentadas en el
Registro 0 en proceso de registrarse en el mismo. Para ser accionista de una Bolsa, los interesados
deberan cumplir con los requisitos establecidos en esta Ley y en los Estatutos y Reglamentos de las
Bolsas.

NINGUN ACCIONISTA DE UNA BOLSA DE VALORES PODRA POSEER MAS DEL CERO PUNTO
CINCO POR CIENTO DEL TOTAL DE LAS ACCIONES, LAS QUE TENDRAN IGUAL VALOR NOMINAL Y
SERAN DE UNA MISMA SERIE. NO HABRA ACCIONES PREFERIDAS. (4)

PROHIBICIONES

Art. 23.- NO PODRAN SER ACCIONISTAS, DIRECTORES O ADMINISTRADORES DE BOLSAS DE
VALORES:

a) LOS DEUDORES DEL SISTEMA FINANCIERO POR CREDITOS A LOS QUE SE LES HAYA
CONSTITUIDO RESERVAS DE SANEAMIENTO DEL CINCUENTA POR CIENTO O MAS DEL
SALDO, ASI COMO SUS CONYUGES O PARIENTES DENTRO DEL PRIMER GRADO DE
CONSANGUINIDAD.

ESTA INHABILIDAD SERA APLICABLE TAMBIEN A AQUELLOS DIRECTORES QUE POSEAN EL
VEINTICINCO POR CIENTO O MAS DE LAS ACCIONES DE SOCIEDADES QUE SE EN-
CUENTREN EN LA SITUACION ANTES MENCIONADA. ESTA PROHIBICION SUBSISTIRA
MIENTRAS PERSISTA LA IRREGULARIDAD DEL CREDITO;
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b) LOS DIRECTORES, FUNCIONARIOS O ADMINISTRADORES DE UNA INSTITUCION DEL
SISTEMA FINANCIERO QUE HAYA INCURRIDO EN DEFICIENCIAS PATRIMONIALES DEL
VEINTE POR CIENTO O MAS DEL MINIMO REQUERIDO POR LA LEY; QUE HAYA REQUE-
RIDO APORTES DEL ESTADO PARA SU SANEAMIENTO O QUE HAYA SIDO INTERVENIDA
POR LA SUPERINTENDENCIA, EN LA QUE SE DEMUESTRE LA RESPONSABILIDAD DE LAS
PERSONAS MENCIONADAS PARA QUE SE HAYA DADO TAL SITUACION; vy,

¢) LOS ACCIONISTAS, DIRECTORES O ADMINISTRADORES DE UNA CASA DE CORREDORES
QUE HAYA SIDO CANCELADA POR LA SUPERINTENDENCIA, EXCEPTO QUE COMPRUEBEN
QUE NO TUVIERON PARTICIPACION EN EL ACTO QUE DIO LUGAR A LA CANCELACION. (1)

(2)
CONSTITUCION

Art. 24.- La constitucion de una sociedad andnima que se proponga operar una Bolsa de Valores
debera ser previamente autorizada por la Superintendencia.

Art. 25.- Los interesados deberan solicitar a la Superintendencia la autorizacién para constituir la
sociedad, acompafiando la siguiente informacion:

a) El proyecto de escritura social en la que se incorporaran los estatutos;

b) El esquema de organizacion y administracion de la sociedad, las operaciones que pretenda
desarrollar, asi como la justificacion econdmica para constituirse; v,

c) Las generales de los solicitantes. Cuando se trate de casas de corredores que no estén
registradas en la Superintendencia, deberan acompaniar la informacion a que se refiere el
articulo 12 de la presente Ley.

La Superintendencia podra exigir a los interesados, en el plazo de treinta dias contados a partir
de la fecha de presentacion de la solicitud, otras informaciones que crea pertinente.

La Superintendencia debera resolver la solicitud dentro de los sesenta dias siguientes a la fecha
en que los peticionarios hayan proporcionado toda la informacion requerida.

La Superintendencia concedera la autorizacion para constituirla cuando a su juicio la justificacion
econdmica, asi como la honorabilidad y responsabilidad personales de los solicitantes y de los futuros
Directores y Administradores de la sociedad, retinan los requisitos establecidos en esta Ley.

Si la decision fuere favorable a los peticionarios, la autorizacion para constituir la sociedad se
expedira por resolucion de la Superintendencia, indicando el plazo dentro del cual habra de otorgarse la
escritura constitutiva.

Art. 26.- El testimonio de la escritura de constitucion debera presentarse a la Superintendencia
para que verifique si los términos estipulados en el pacto social se conforman al proyecto previamente
autorizado vy si el capital social minimo ha sido efectivamente pagado de acuerdo con la autorizacion.

No podra presentarse a inscripcion en el Registro de Comercio la escritura constitutiva de una
Bolsa de Valores, sin que lleve una razoén suscrita por la Superintendencia en la que conste su
autorizacion.
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AUTORIZACION DE OPERACIONES

Art. 27.- Cada Bolsa, para obtener autorizacion de operar, deberd acreditar, ante la
Superintendencia, que:

a) Ha elaborado el Reglamento General Interno a que se refiere el articulo 32 de la presente
Ley, y los proyectos de formularios, solicitudes, contratos y demas documentos necesarios
en las operaciones bursatiles;

b) Tiene la organizacion, los medios y procedimientos adecuados para la realizacién de
transacciones que permitan a los inversionistas la buena ejecucién de sus drdenes e ins-
trucciones. Los medios y procedimientos podran ser electrdnicos;

c) Cuenta con los libros, registros y demas informacion requerida por la Superintendencia, todo
lo cual debera estar a disposicion de ella para su examen vy verificacion;

d) Dispone de sistemas que permiten el encuentro ordenado de las ofertas de compra y venta
de valores y la ejecucién de las transacciones correspondientes por las Casas Corredores de
Bolsa;

e) Posee los medios y el personal necesarios para proporcionar y mantener a disposicién del
publico informacién sobre los valores cotizados y transados en la Bolsa, sus emisores, in-
termediarios y las operaciones bursatiles; v,

f) Tiene los medios necesarios para informar y certificar las cotizaciones y transacciones de
Bolsa y proporcionar diariamente amplia informacion sobre dichas cotizaciones y transac-
ciones.

Art. 28.- Cumplidos los requisitos exigidos en esta Ley e inscrita la escritura social en el Registro
de Comercio, la Superintendencia certificara que la Bolsa de que se trata puede iniciar sus operaciones,
autorizando el registro de la misma y de las nuevas casas de corredores que la conforman, en este caso
no se requerira a éstas la previa inscripcion en la Bolsa.

La certificacion de la Superintendencia, indicando la denominacion de la sociedad, el nombre
comercial, los datos relativos al otorgamiento e inscripcion de su escritura social, el monto del capital
pagado asi como los nombres de sus Directores y Administradores se dara a conocer por medio de
publicaciones que se insertaran, a costa de la sociedad respectiva, por una sola vez, en dos diarios de
circulacion nacional.

ADMINISTRACION Y FUNCIONES

Art. 29.- Cada Bolsa sera administrada por una Junta Directiva no inferior a siete miembros, de
los cuales al menos tres deberan ser miembros de las Juntas Directivas de Casas de Corredores de Bolsa.

La Junta Directiva de una Bolsa tendra, entre otras sin perjuicio de lo establecido en el pacto
social, las siguientes atribuciones:

a) Reguladoras: Dictar y modificar los Reglamentos y normas internas de la Bolsa y emitir los
Instructivos a los cuales se sujetaran sus casas de corredores procurando en todo momento
que los mecanismos de transaccion aseguren la existencia de un mercado transparente,
equitativo, competitivo, ordenado e informado;
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b) Fiscalizadoras: Velar porque en el desarrollo de las operaciones que se realicen, se dé
estricto cumplimiento a los preceptos legales, a los Reglamentos e instrucciones impartidas
por la Bolsa y a las dictadas por la Superintendencia;

c) Disciplinarias: Aplicar a las casas de corredores, y a sus agentes y demas personal las
medidas disciplinarias establecidas en sus Estatutos y Reglamentos. Todo sin perjuicio de la
delegacion de facultades que se pueda hacer a los Directores, Gerente General y otros
empleados para aplicar o proponer sanciones en las sesiones de negociacion, con sujecién a
lo dispuesto en las normas vigentes; vy,

d) Administrativas: Atender la organizacion de la Bolsa, la contratacion del personal y medios
necesarios para su funcionamiento; recolectar y difundir la informacion relativa a los emi-
sores y valores inscritos en ella y todo cuanto sea conducente al funcionamiento eficiente de
la entidad; y designar un gerente general y demas ejecutivos superiores a quienes les podra
delegar facultades especificas de acuerdo con el Reglamento de la Bolsa.

LAS BOLSAS DEBERAN ELABORAR NORMAS DE CONTROL INTERNO, MEDIANTE
REGLAMENTOS E INSTRUCTIVOS, PARA ASEGURAR QUE LAS OPERACIONES BURSATILES BRINDEN
PROTECCION Y SEGURIDAD A LOS INVERSIONISTAS, Y QUE EN SU REALIZACION SE CUMPLAN LOS
REQUISITOS LEGALES Y PROCEDIMIENTOS ESTABLECIDOS. (2)

LOS AUDITORES EXTERNOS DE LAS BOLSAS DEBERAN INCORPORAR EN SUS INFORMES EL
CUMPLIMIENTO DE DICHAS NORMAS. (2)

REQUISITOS PARA SER DIRECTOR O ADMINISTRADOR DE BOLSAS DE VALORES

Art. 30.- Los Directores o Administradores de Bolsas de Valores deberan cumplir los siguientes
requisitos:

a) Ser salvadorefio o centroamericano, y en el caso de otros extranjeros, tener por lo menos
tres afos de residencia en el pais;

b) Mayores de veinticinco afios; vy,
c) Ser de reconocida honorabilidad y competencia financiera.

Con la informacion referente a comprobar el cumplimiento de los requisitos anteriores, deberan
acompafar las referencias bancarias que demuestren su solvencia financiera.

INHABILIDADES PARA SER DIRECTOR O ADMINISTRADOR DE UNA BOLSA
Art. 31.- Son inhabiles para ser Directores o Administradores de una Bolsa:
a) Los Directores, funcionarios o empleados de otras Bolsas de Valores;

b) El conyuge y los parientes dentro del cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad
de los miembros de la Junta Directiva de la Bolsa o de sus respectivos esposos;

c) Los insolventes o quebrados mientras no hayan sido rehabilitados, y los que hubieren sido
calificados judicialmente como responsables de una quiebra culposa o dolosa;
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d)

e)

Los que hubieren sido condenados judicialmente al pago de deudas, mientras no com-
prueben haberlas cancelado; v,

Los que hayan sido condenados por delitos contra el patrimonio o contra la Hacienda
Publica.

REGLAMENTO

Art. 32.- El Reglamento General Interno de cada Bolsa debera ser aprobado por la
Superintendencia y contendra disposiciones por lo menos sobre los siguientes aspectos:

a)

b)

C)

d)

9)
h)

),

k)
1)

Requisitos para la inscripcion de emisores y valores; tomando en cuenta los sefialados en el
articulo 9, asi como otros criterios que permitan determinar la solvencia de la sociedad que
se inscribe y sus accionistas, para lo cual podra requerir una opinion de una clasificadora de
riesgos. En el caso de los valores deberan observarse los requisitos indicados en el Cédigo de
Comercio y los contenidos en esta Ley;

Requisitos para autorizar e inscribir casas de corredores, considerando lo preceptuado en el
articulo 12 de esta Ley, normas para la compraventa de los puestos de Bolsa y los meca-
nismos para determinar su precio;

Normas de presentacion y divulgacion de la informacion sobre grupos y relaciones em-
presariales de los emisores inscritos;

Derechos y obligaciones de las casas de corredores;

Requisitos para autorizar e inscribir los agentes corredores, asi como sus derechos y
obligaciones;

Obligaciones de las casas de corredores con sus clientes, incluyendo aquellos derivados de
las recomendaciones de inversion que hagan a éstos;

Requisitos que deban observarse en la negociacion de valores;

La prioridad, paridad y precedencia de las 6rdenes para garantizar mercados ordenados y un
adecuado cumplimiento de todas las érdenes recibidas;

Regulaciones tendientes a promover principios equitativos en las transacciones de Bolsa,
que faciliten el cumplimiento de las leyes, y que protejan a los inversionistas de fraudes y de
actuaciones ilegitimas o deshonestas;

Procedimientos uniformes por los cuales los socios de una Bolsa, las casas de corredores, asi
como los accionistas y empleados de éstas, puedan ser sancionados, suspendidos o ex-
pulsados de ella en caso que hayan incurrido en infraccion a la presente Ley, y a sus Re-
glamentos;

Causales de suspension y cancelacion de un emisor;

Causales de suspension y cancelacion de la negociacion de un valor, asi como de la ins-
cripcion de la emisién correspondiente; vy,

m) Causales de suspension y cancelacion de una Casa de Corredores.

Toda modificacion al Reglamento Interno deberd someterse a la aprobacion de la Superin-

tendencia.
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INSCRIPCION DE EMISORES Y VALORES

Art. 33.- LOS EMISORES DE VALORES DE OFERTA PUBLICA, CON EL OBJETO DE DARLE
CUMPLIMIENTO A LO SENALADO EN EL ARTICULO 3 DE LA PRESENTE LEY, DEBERAN SOLICITAR A
TRAVES DE UNA CASA DE CORREDORES, SU ASIENTO EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL QUE LLEVA
LA SUPERINTENDENCIA Y SU POSTERIOR INSCRIPCION EN UNA BOLSA, ASI COMO LA DE SUS
EMISIONES DE VALORES; PARA ELLO DEBERAN PRESENTAR LA INFORMACION CONTEMPLADA EN
ESTA LEY Y CUMPLIR LOS REQUISITOS ESTABLECIDOS EN LA NORMATIVA Y EN LOS INSTRUCTIVOS
QUE AL RESPECTO SE EMITAN.

LAS BOLSAS DISPONDRAN DE UN PLAZO DE DIEZ DiAS HAI?ILES PARA RESOLVER SOBRE LAS
INSCRIPCIONES, CONTADOS DESDE LA FECHA DE LA PRESENTACION DE LA RESPECTIVA SOLICITUD
ACOMPANADA DE LA INFORMACION CORRESPONDIENTE; EN CASO QUE LA INFORMACION NO SE
PRESENTE EN DEBIDA FORMA, LA BOLSA POR UNA SOLA VEZ PREVENDRA A LA CASA DE
CORREDORES RESPECTIVA QUE SUBSANE LAS DEFICIENCIAS DE LA INFORMACION, INTERRUM-
PIENDO EL PLAZO. RECIBIDA LA INFORMACION CONTINUARA CORRIENDO EL PLAZO, Y DENTRO DEL
MISMO, SE PROCEDERA A RESOLVER SOBRE LA INSCRIPCION.

LA JUNTA DIRECTIVA DE LA BOLSA RESPECTIVA MEDIANTE PUNTO DE ACTA PODRA DELEGAR
EN EL PRESIDENTE, O EN CUALQUIER OTRO DE SUS MIEMBROS, LA FACULTAD DE RESOLVER SOBRE
LA INSCRIPCION EN BOLSA DE LOS EMISORES DE VALORES Y DE SUS CORRESPONDIENTES
EMISIONES. (7)

Art. 34.- LAS ENTIDADES ASENTADAS EN EL REGISTRO DE LA SUPERINTENDENCIA,
PROPORCIONARAN A ESTA Y A LA BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIERON, INFORMACION TRIMESTRAL
SOBRE LO CONTEMPLADO EN EL ULTIMO INCISO DE ESTE ARTICULO Y EN SU REGLAMENTO INTERNO.

LAS BOLSAS CON BASE A LA INFORMACION RECIBIDA ELABORARAN BOLETINES QUE
DEBERAN PUBLICARSE TRIMESTRALMENTE, QUE CONTENGAN INFORMACION DETALLADA DE LOS
EMISORES REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA, INCLUYENDO LA RELATIVA A GRUPOS Y
RELACIONES EMPRESARIALES QUE LE HAYAN COMUNICADO LOS MISMOS.

] LAS ENTIDADES REGISTRADAS DEBERAN PUBLICAR EL BALANCE GENERAL Y EL ESTADO DE
PERDIDAS Y GANANCIAS AUDITADOS AL TREINTA Y UNO DE DICIEMBRE DEL ANO ANTERIOR, LO
MISMO QUE EL BALANCE DE COMPROBACION O DE SITUACION AL TREINTA DE JUNIO DE CADA ARNO,
EN LOS SESENTA DIAS SIGUIENTES A ESAS FECHAS. ADEMAS, DIVULGARAN A TRAVES DE LAS
BOLSAS, VERAZ, SUFICIENTE Y OPORTUNAMENTE TODO HECHO O INFORMACION ESENCIAL
RESPECTO DE ELLAS MISMAS QUE PUEDA AFECTAR POSITIVA O NEGATIVAMENTE, EN FORMA
SIGNIFICATIVA SU SITUACION JURIDICA, ECONOMICA Y FINANCIERA O LA POSICION DE LA
SOCIEDAD O DE SUS VALORES EN EL MERCADO, LO CUAL TAMBIEN DEBERA PUBLICARSE. LAS
PUBLICACIONES A QUE SE REFIERE EL PRESENTE INCISO, SE EFECTUARAN EN UN DIARIO DE
CIRCULACION NACIONAL POR UNA SOLA VEZ O EN BOLETINES ESPECIALES QUE PUBLIQUEN LAS
BOLSAS CON ESTA INFORMACION O EN UN PERIODICO ESPECIALIZADO EN MATERIA FINANCIERA Y
BURSATIL, AMBOS DE AMPLIA CIRCULACION. EN CASO DE QUE LA EMISION DE VALORES ESTE
GARANTIZADA POR UN BANCO O FINANCIERA SE EXIMIRA A LA SOCIEDAD EMISORA DE CUMPLIR CON
LOS REQUISITOS DE PUBLICACION INDICADOS EN ESTE INCISO. (1)
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INFORMACION RESERVADA

Art. 35.- Con la aprobacion unanime de los Directores, la sociedad emisora de valores podra dar
caracter de reservado a hechos o antecedentes relativos a negociaciones pendientes, que de ser
conocidas pudieren perjudicar su resultado y en consecuencia, afectar el interés de la sociedad emisora.
Esta decision debera comunicarse a la Bolsa respectiva y a la Superintendencia a mas tardar el dia habil
siguiente a su adopcion. Para estos efectos se entiende por hecho o informacién de caracter reservada
la que un buen comerciante con negocio propio consideraria importante para sus decisiones.

Los que dolosa o culposamente califiquen o concurran con su voto favorable a declarar como
reservado un hecho o antecedente, de aquellos a que se refiere este articulo, responderan por sus actos
sin perjuicio de las sanciones a que hubiere lugar.

La informacion reservada no podra invocarse frente a los requerimientos judiciales o a los
fundados en una facultad legal.

Los Directores, Administradores y toda persona que en razon de su cargo o posicion en la
sociedad, tengan acceso a informacién que aun no haya sido oficialmente difundida al publico, en
cumplimiento de esta Ley y que pueda influir en los precios de sus valores, guardaran estricta reserva
sobre ella. Igual obligacion tendran los auditores externos de la sociedad y los funcionarios de la
Superintendencia que tengan acceso a informacion reservada.

Se prohibe a las personas mencionadas en el inciso anterior valerse de dicha informacién para
obtener para si o para otros, ventajas mediante la compra o venta de valores. Ellas deberan velar
asimismo, para que esto tampoco ocurra a través de subordinados o terceros de su confianza.

Las personas mencionadas en el inciso cuarto que contravengan lo establecido en este articulo,
devolveran a la sociedad emisora toda utilidad que hubieren obtenido mediante transacciones de valores
de la misma durante el periodo en que la informacion debié mantenerse en reserva, siempre y cuando se
determine su responsabilidad por la via judicial. Lo anterior es sin perjuicio de la imposicién de sanciones
que para los casos de incumplimiento se contemplan en la presente Ley.

Toda persona perjudicada por infraccion a lo dispuesto en el presente articulo tendra derecho a
demandar indemnizacion en contra de las personas indicadas en el inciso cuarto, excepto si estaba en
conocimiento de la informacion reservada.

CALIFICACION E INSCRIPCION DE CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Art. 36.- Las Bolsas resolveran sobre la procedencia de la inscripcion de las casas de corredores,
cuando éstas lo soliciten y acompafien, por lo menos la informacion que se indica en esta Ley y en su
Reglamento Interno.

La Bolsa dispondra de un plazo de sesenta dias para aprobar o denegar la inscripcién, contados
a partir de la fecha de la presentacion de la respectiva solicitud. En ningln caso se aceptara como causa
de la denegatoria, razones que impliquen limitacion del nimero de participantes en el mercado.

Una vez asentada en el Registro la nueva Casa de Corredores, la Bolsa respectiva procedera a la
venta del puesto correspondiente, de conformidad a lo establecido en su Reglamento Interno.

Las reglas para la determinacion del precio de un puesto de Bolsa, seran uniformes para todos
los que deseen adquirirlo, y se deberan tomar en cuenta las condiciones de mercado.
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DENEGATORIA DE VENTA DE PUESTO

Art. 37.- La negativa de la Bolsa a la solicitud de adquisicion de un puesto, admitira recurso de
revision ante el Superintendente del Sistema Financiero. Si la resolucion del recurso es favorable para el
recurrente, la Bolsa deberd poner a disposicion de éste la adquisicion de un puesto, cuyo precio se
determinara de conformidad al articulo anterior, en un plazo de treinta dias, contados a partir de la fecha
de notificacién de la resolucion de la Superintendencia.

SUSPENSION Y CANCELACION DE TRANSACCIONES DE VALORES

Art. 38.- El Gerente o el funcionario de la respectiva Bolsa a quien corresponda dirigir las
sesiones de negociacion, podra suspender o cancelar las transacciones de un valor, cuando a su juicio se
ponga en peligro los intereses de la propia sociedad emisora o de los inversionistas.

La suspensidn de las transacciones sera como maximo por toda la duracién de la sesién. Cuando
el funcionario que la decida considere que debe ser por un término mayor, debera comunicarlo
inmediatamente a la Junta Directiva, para que ésta resuelva lo que considere conveniente.

La resolucion definitiva debera comunicarse a la Superintendencia dentro de los tres dias habiles
siguientes.

SUSPENSION O CANCELACION DE CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

Art. 39.- LAS JUNTAS DIRECTIVAS DE LAS BOLSAS TENDRAN,LA FACULTAD DE SUSPENDER
TEMPORALMENTE HASTA POR TREINTA DIAS O DE CANCELAR SEGUN EL CASO, A UNA CASA DE
CORREDORES POR INCURRIR EN ALGUNA DE LAS CAUSALES INDICADAS EN SU REGLAMENTO
INTERNO, Y DEBERAN SOLICITAR AL SUPERINTENDENTE LA CANCELACION DE ESTAS EN EL
REGISTRO CUANDO:

a) HABIENDO SIDO SUSPENDIDAS DOS VECES INCURRAN NUEVAMENTE EN CAUSAL DE
SUSPENSION;

b) REALICEN ACTIVIDADES QUE CONSTITUYAN VIOLACIONES A LAS DISPOSICIONES
CONTENIDAS EN EL ARTICULO 100 DE LA PRESENTE LEY; vy,

c) EN CUALQUIER OTRO CASO EN QUE LAS NORMAS INTERNAS DE UNA BOLSA DE VALORES
ESTABLEZCAN LA EXPULSION DE SUS MIEMBROS COMO SANCION.

EN LOS CASOS DE SUSPENSION O CANCELACION A QUE SE REFIERE ESTE ARTICULO SE DARA
AUDIENCIA POR VEINTICUATRO HORAS A LA CASA DE CORREDORES Y CON LO QUE CONTESTE O EN
SU REBELDIA SE ABRIRA A PRUEBAS POR OCHO DIAS, SI FUERE NECESARIO Y SE RESOLVERA LO
PERTINENTE.

LA CANCELACION DE UNA CASA DE CORREDORES DE BOLSA EN EL REGISTRO TENDRA COMO
CONSECUENCIA LA INHABILIDAD PARA EJERCER LA INTERMEDIACION DE VALORES, Y SE LES
APLICARAN LAS DISPOSICIONES CORRESPONDIENTES DEL CODIGO DE COMERCIO, EN LO
REFERENTE A LA DISOLUCION DE SOCIEDADES. (1)
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RECURSOS ANTE LA SUPERINTENDENCIA

Art. 40.- Las sociedades que no sean inscritas como casas de corredores 0 que hayan sido
suspendidas o sujetas a cualquier otra sancion impuesta o dictada por una Bolsa, asi como, los emisores
a quienes se les deniegue la inscripcion de sus valores en Bolsa, o se les suspenda su negociacion, podran
recurrir en revision ante el Superintendente dentro de los quince dias habiles de notificados de la
respectiva resolucion, el que resolvera previa audiencia de la Bolsa respectiva.

Igual derecho les asistira cuando la Bolsa no se pronuncie sobre sus solicitudes en los plazos que
establezcan sus normas internas.

DIVULGACION DE INFORMACION

Art. 41.- LAS BOLSAS DEBERAN DE PUBLICAR EN DOS DIARIOS DE CIRCULACION NACIONAL
SUS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS, AL TREINTA DE JUNIO Y AL TREINTA'Y UNO DE DICIEMBRE
DE CADA ANO, CON SUJECION A LAS RESOLUCIONES Y NORMAS QUE LA SUPERINTENDENCIA DICTE
PARA TAL EFECTO, DE CONFORMIDAD CON SU LEY ORGANICA. DICHOS ESTADOS FINANCIEROS
DEBERAN SER DICTAMINADOS POR AUDITORES EXTERNOS REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDEN-
CIA; EL DICTAMEN CORRESPONDIENTE SERA PUBLICADO EN LA MISMA OPORTUNIDAD. ASIMISMO,
DEBERA PUBLICAR EN LAS MISMAS FECHAS, LAS COMISIONES QUE COBRE POR SUS SERVICIOS. (2)

DESPUES DE CADA SESION DE NEGOCIACION, LAS BOLSAS DE VALORES, A TRAVES DE SU
SITIO DE INTERNET Y EN CUALQUIER OTRO MEDIO, DEBERAN PONER A DISPOSICION DEL PUBLICO
UN BOLETIN EN EL QUE SE INDIQUEN LAS OPERACIONES CONCLUIDAS, LAS CANTIDADES DE
VALORES NEGOCIADOS Y SUS PRECIOS, ASf COMO LAS OFERTAS EN FIRME TANTO DE COMPRA COMO
DE VENTA EN RELACION A CADA VALOR NEGOCIADO. (7)

LIMITACION DE ACTIVIDADES

Art. 42.- Si una Bolsa dejare de cumplir uno o mas de los requisitos u obligaciones que la
presente Ley le impone, el Superintendente podra limitar sus actividades a aquellas que no se vean
afectadas por la falta de cumplimiento, o suspender o cancelar su autorizacion para operar.

DEFICIENCIAS DE CAPITAL

Art. 43.- SI EL NUMERO DE CASAS DE CORREDORES INSCRITAS EN UNA BOLSA DE VALORES
SE REDUJERE A DOS, O EL MONTO DE CAPITAL MINIMO DE UNA BOLSA DE VALORES, SE REDUJERE A
CIFRAS INFERIORES A LAS ESTABLECIDAS EN ESTA LEY, SIN PERJUICIO DE LAS ACCIONES QUE LE
COMPETAN A LA SUPERINTENDENCIA EN EL EJERCICIO DE SU FUNCION DE FISCALIZACION, LA BOLSA
DE VALORES DE QUE SE TRATE DEBERA NOTIFICAR A LA SUPERINTENDENCIA TALES HECHOS. EN EL
PRIMERO DE LOS CASOS, LA SUPERINTENDENCIA OTORGARA UN PLAZO DE CIENTO OCHENTA DIAS
PARA QUE SE CONSTITUYA UNA NUEVA CASA DE CORREDORES, EL CUAL PODRA PRORROGARSE UNA
SOLA VEZ POR UN PERIODO IGUAL, A SOLICITUD DE LA BOLSA DE VALORES INTERESADA. SI
TRANSCURRIDO EL PLAZO O SU PRORROGA PERSISTIERA LA DEFICIENCIA, LA SUPERINTENDENCIA
REVOCARA LA AUTORIZACION PARA OPERAR DE LA BOLSA DE VALORES RESPECTIVA, LO CUAL SE
HARA CONFORME AL PROCEDIMIENTO ESTABLECIDO EN EL ARTICULO 18 DE LA PRESENTE LEY. LA
REVOCATORIA PRODUCIRA LA DISOLUCION DE LA BOLSA DE VALORES DE QUE SE TRATE, CON LOS
EFECTOS LEGALES PERTINENTES.
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CUANDO LA SUPERINTENDENCIA TENGA CONOCIMIENTO DE LA REDUCCION DE CAPITAL A
QUE SE REFIERE EL INCISO ANTERIOR, ESTA OTORGARA UN PLAZO DE NOVENTA DIAS PARA
SUBSANARLA. SI NO SE SUBSANARE, LA SUPERINTENDENCIA A SOLICITUD DE LA BOLSA
INTERESADA, PODRA PRORROGAR EL PLAZO HASTA POR NOVENTA DIAS ADICIONALES. DE
PERSISTIR LA DEFICIENCIA PATRIMONIAL, LA SUPERINTENDENCIA PROCEDERA A REVOCAR A LA
BOLSA DE VALORES DE QUE SE TRATE, LA AUTORIZACION PARA OPERAR, LO CUAL SE HARA
CONFORME AL PROCEDIMIENTO SENALADO EN EL INCISO ANTERIOR.

EN CASO DE REVOCATORIA LA SUPERINTENDENCIA DEBERA DIFUNDIRLA INMEDIATAMENTE
EN SU SITIO WEB Y EN UN PERIODICO DE CIRCULACION NACIONAL, CON CARGO A LA BOLSA DE
VALORES, A MAS TARDAR DOS DIAS HABILES POSTERIORES A DICHA RESOLUCION. (1) (7)

CAUSAL DE DISOLUCION

Art. 44.- Cuando concurrieren las circunstancias establecidas en el articulo 187 del Cddigo de
Comercio, el Consejo Directivo de la Superintendencia, a peticion del Superintendente, podra requerir al
Fiscal General de la Republica que solicite judicialmente la disolucion y liquidacién forzosa de la Bolsa que
corresponda, y proponer en su oportunidad para tales efectos el nombramiento de uno o mas
liquidadores, si no fueren éstos designados por los accionistas, con las mismas facultades y funciones
establecidas en el Cddigo citado.

La liquidacion de la sociedad se efectuara de acuerdo a las disposiciones legales.

Mientras el o los liquidadores no tomen posesion de sus cargos, la Bolsa en disolucion estara a
cargo de un funcionario o funcionarios nombrados por la Superintendencia, quien asumira la funcion de
administrador y representante legal.

Al liquidarse una Bolsa, una vez realizado el activo y pagado el pasivo de la sociedad, el
patrimonio neto resultante se distribuira entre los duefios de las acciones.

CAPITULO II
OPERACIONES BURSATILES

Art. 45.- Las operaciones en una Bolsa podran realizarse de viva voz o por medio de sistemas de
negociacion electronica y podran ser:

a) Al contado;

b) A plazo;

C) Opcionales, de compra o de venta; vy,

d) Otro tipo de operaciones que autorice previamente la Junta Directiva de cada Bolsa,

mediante la correspondiente incorporacion en su Reglamento.

Art. 46.- SON OPERACIONES AL CONTADO LAS QUE DEBEN LIQUIDARSE EN EL TIEMPO
CONVENIDO Y A MAS TARDAR, DENTRO DEL TERCER DIiA HABIL SIGUIENTE A LA FECHA DE LA
OPERACION. LOS INVERSIONISTAS DEBERAN CUMPLIR SUS OBLIGACIONES POR LO MENOS DOS DiAS
ANTES DE LA LIQUIDACION.
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DENTRO DE LAS OPERACIONES AL CONTADO, SE ENCUENTRAN LAS DENOMINADAS
“OPERACIONES A HOY”, CUYA MODALIDAD CONSISTE EN QUE SE LIQUIDAN EL MISMO DIA EN QUE
FUERON CONCERTADAS, A MAS TARDAR A LA HORA LIMITE QUE INDIQUEN LAS NORMAS OPERATIVAS
DE CADA BOLSA. (2)

Art. 47.- LAS OPERACIONES SERAN A PLAZO CUANDO LA ENTREGA DEL DINERO O DE LOS
VALORES DEBA EFECTUARSE UN TIEMPO DESPUES DE CONCLUIDAS. EL PLAZO PARA LA ENTREGA O
EL PAGO DE LOS VALORES NEGOCIADOS NO PODRA SER MENOR A CUATRO DIAS HABILES NI MAYOR
A TRESCIENTOS SESENTA DIAS CALENDARIO. (2)

Art. 48.- LAS OPERACIONES SERAN OPCIONALES DE COMPRA O DE VENTA, EN SU CASO,
CUANDO EL COMPRADOR O EL VENDEDOR, O AMBAS PARTES SE RESERVAN EL DERECHO DE
RESCINDIR EL CONTRATO Y NO LLEVAR A CABO LA OPERACION DENTRO DEL PLAZO PACTADO, EL
QUE NO PODRA SER MAYOR A TRESCIENTOS SESENTA DIAS CALENDARIO. (2)

Art. 49.- LAS OPERACIONES OPCIONALES SERAN SIEMPRE CON PRIMA, LA CUAL DEBERA SER
PREVIAMENTE FIJADA.

PRIMA ES LA CANTIDAD DE DINERO QUE EL BENEFICIARIO DE LA OPCI,ON DEBE PAGAR A
QUIEN SE LA HA CONCEDIDO, PARA TENER DERECHO A ABANDONAR LA OPERACION EN EL TERMINO
COMPRENDIDO ENTRE LA FECHA EN QUE SE REALIZO Y LA FECHA EN QUE DEBERIA LIQUIDARSE. EN
ESTA CLASE DE OPERACIONES, CADA BOLSA DEBERA FIJAR LAS NORMAS PARA SU NEGOCIACION.
ESTAS NORMAS DEBERAN INCLUIR LOS PROCEDIMIENTOS PARA LA FIJACION DE PRIMAS Y
GARANTIAS A LOS COMPRADORES Y VENDEDORES DE LAS OPERACIONES OPCIONALES. (2)

. CAPITULOIII .
LIQUIDACION DE OPERACIONES BURSATILES

LIQUIDACION DE TRANSACCIONES DE VALORES

Art. 50.- Las Bolsas deberan establecer procedimientos de liquidacién y compensacion para
todas las operaciones que se efectiien por su medio.

Art. 51.- La liquidacion, entrega y recibo de valores y del importe de las operaciones realizadas
en una Bolsa, es obligatoria para la Casa de Corredores que haya intervenido y se llevara a cabo, seguin
las normas de esta ley y del Reglamento de la Bolsa de que se trate.

EMBARGO DE LOS VALORES NEGOCIADOS EN BOLSA

Art. 52.- EN CASO DE TRABARSE EMBARGO SOBRE VALORES NOMINATIVOS REGISTRADOS EN
UNA BOLSA, LA SOCIEDAD EMISORA DEBERA NOTIFICARLO POR ESCRITO, EN EL MISMO DIA A LA
BOLSA EN QUE SE ENCUENTREN INSCRITOS DICHOS VALORES, CONSIGNANDO LOS DATOS
PERTINENTES. EL GERENTE DE LA BOLSA DEBERA SUSPENDER CUALQUIER TRANSACCION SOBRE LOS
TITULOS NOMINATIVOS EMBARGADOS, HACIENDOLO SABER DE INMEDIATO A LAS CASAS DE
CORREDORES INSCRITAS EN ELLA Y A LA SUPERINTENDENCIA. (1)

Realizadas las notificaciones no se podra efectuar transaccion alguna con los referidos valores en
la Bolsa.
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Si la sociedad emisora no efectuare la notificacion de que habla el presente articulo o la efectuare
excediendo el plazo sefialado, sera responsable de los perjuicios sufridos por terceros vy, la
Superintendencia impondra de conformidad a lo prescrito en el articulo 18, una multa de hasta dos veces
el monto de la transaccion respectiva con un minimo de cien mil colones, sin perjuicio de la
responsabilidad penal.

También le serd aplicada igual sancion al Gerente de la Bolsa, si no realizare la suspension a que
se refiere el inciso primero de este articulo y si no hiciese saber el embargo a las casas de corredores.

FUERZA EJECUTIVA

Art. 53.- LA CERTIFICACION DEL REPRESENTANTE LEGAL O DEL GERENTE DE LA BOLSA DE
VALORES RESPECTIVA, CONTENIENDO LAS CARACTERISTICAS DE LA OPERACION, BASADA EN LA
HOJA DE LIQUIDACION Y ACOMPANADA DE ESTA, SIEMPRE QUE COINCIDAN, TENDRA FUERZA
EJECUTIVA CONTRA LA PARTE QUE HAYA INCUMPLIDO. (1) (2)

ARBITRAJE

Art. 54.- LAS PARTES QUE INTERVENGAN EN TRANSACCIONES DE VALORES REALIZADAS EN
UNA BOLSA, PODRAN SOMETER SUS CONTROVERSIAS A LA DECISION DE UN TRIBUNAL COMPUESTO
POR TRES ARBITROS, LOS CUALES PODRAN SER DE DERECHO O ARBITRADORES, DEBIENDO CADA
PARTE DESIGNAR UN ARBITRO, QUIENES ELEGIRAN UN TERCERO EN LOS CINCO DIAS HABILES
SIGUIENTES. LA DESIGNACION DE LOS ARBITROS POR LAS PARTES DEBERA EFECTUARSE EN LOS
CINCO DfAS HABILES SIGUIENTES DE OCURRIDA LA CONTROVERSIA. SI LOS ARBITROS DESIGNADOS
POR LAS PARTES NO SE PUSIERAN DE ACUERDO EN LA ELECCION DEL TERCERO, ESTE SERA
NOMBRADO POR LA BOLSA. (1)

Art. 55.- Los arbitros designados deberan de pronunciar el laudo dentro de los cinco dias
siguientes a la fecha en que fuere juramentado el Ultimo de ellos y se regiran por las disposiciones
pertinentes del Codigo de Comercio y de la Ley de Procedimientos Mercantiles.

TITULO III
CASAS DE CORREDORES DE BOLSA

) CAPITULO UNICO )
CONSTITUCION, NATURALEZA JURIDICA Y CAPITAL MiNIMO

Art. 56.- Las casas de corredores se constituiran como sociedades andnimas, de conformidad
con las normas mercantiles vigentes, deberan agregar en su denominacién la expresion corredores de
bolsa, y tendran como finalidad principal intermediar valores.

Cada Casa de Corredores debera fundarse y operar en todo momento con un capital social
minimo de un millon de colones integramente suscrito y pagado, en efectivo cuando se trate de capital
de fundacion, el cual variara de conformidad a lo establecido en el articulo 98 de la presente Ley.

Ninguna persona juridica podra actuar como Casa de Corredores sin que previamente se haya
inscrito en una Bolsa y asentado en el Registro que para el efecto lleve la Superintendencia, de acuerdo
a lo establecido en los articulos 12 y 36 de la presente Ley, lo que debera hacerse del conocimiento
publico, mediante una publicacidon en dos periddicos de mayor circulacion nacional, a costa del
interesado.
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PROHIBICIONES

Art. 57.- NO PODRAN SER ACCIONISTAS, DIRECTORES O ADMINISTRADORES DE CASAS DE
CORREDORES:

a) LOS DEUDORES DEL SISTEMA FINANCIERO POR CREDITOS A LOS QUE SE LES HAYA
CONSTITUIDO RESERVAS DE SANEAMIENTO DEL CINCUENTA POR CIENTO O MAS DEL
SALDO, ASI COMO SUS CONYUGES O PARIENTES DENTRO DEL PRIMER GRADO DE
CONSANGUINIDAD. ESTA INHABILIDAD SERA APLICABLE TAMBIEN A AQUELLOS DI-
RECTORES QUE POSEAN EL VEINTICINCO POR CIENTO O MAS DE LAS ACCIONES DE
SOCIEDADES QUE SE ENCUENTREN EN LA SITUACION ANTES MENCIONADA. ESTA
PROHIBICION PERSISTIRA MIENTRAS SUBSISTA LA IRREGULARIDAD DEL CREDITO;

b) LOS DIRECTORES, FUNCIONARIOS O ADMINISTRADORES DE UNA INSTITUCION DEL
SISTEMA FINANCIERO QUE HAYA INCURRIDO EN DEFICIENCIAS PATRIMONIALES DEL
VEINTE POR CIENTO O MAS DEL MINIMO REQUERIDO POR LA LEY; QUE HAYA REQUE-
RIDO APORTES DEL ESTADO PARA SU SANEAMIENTO O QUE HAYA SIDO INTERVENIDA
POR LA SUPERINTENDENCIA, EN LA QUE SE DEMUESTRE LA RESPONSABILIDAD DE LAS
PERSONAS MENCIONADAS PARA QUE SE HAYA DADO TAL SITUACION;

c) LOS ACCIONISTAS, DIRECTORES O ADMINISTRADORES DE UNA CASA DE CORREDORES,
QUE HAYA SIDO CANCELADA POR LA SUPERINTENDENCIA, EXCEPTO QUE COMPRUEBEN
QUE NO TUVIERON RESPONSABILIDAD PARA QUE SE HAYA DADO TAL SITUACION; y,
d) LAS PERSONAS QUE SEAN DIRECTORES, ADMINISTRADORES, FUNCIONARIOS O EM-
PLEADOS DE OTRAS CASAS DE CORREDORES Y LOS ACCIONISTAS QUE POSEAN MAS DEL
10% DEL CAPITAL ACCIONARIO DE OTRAS CASAS DE CORREDORES. (1) (2)
REQUISITOS PARA SER DIRECTOR DE CASAS DE CORREDORES (1)

Art. 58.- Los Directores de casas de corredores deberan cumplir los siguientes requisitos:

a) Ser salvadorefios, centroamericanos y en el caso de los extranjeros tener por lo menos tres
afos de residencia en el pais; v,

b) Ser de reconocida honorabilidad y competencia financiera.
INHABILIDADES PARA SER DIRECTOR O ADMINISTRADOR DE CASA DE CORREDORES
Art. 59.- No podran ser Directores o Administradores de una Casa de Corredores los que

carezcan de moralidad notoria y los que se encuentren dentro de las inhabilidades contempladas en los
literales c), d) y e) del articulo 31 de esta Ley.
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OPERACIONES

. Art. 60.- LAS CASAS DE CORREDORES, PODRAN REALIZAR OPERACIONES DE INTERMEDIA-
CION DE VALORES POR CUENTA DE TERCEROS, RECIBIENDO DE ESTOS LOS VALORES Y LOS FONDOS
NECESARIOS, DE CONFORMIDAD A LO ESTABLECIDO EN ESTA LEY. TAMBIEN PODRAN OTORGAR
CREDITOS CON LA FINALIDAD DE ADQUIRIR VALORES; PODRAN ASI MISMO RECIBIR CREDITOS,
REALIZAR OPERACIONES DE REPORTO, EFECTUAR ACTIVIDADES COMPLEMENTARIAS O AFINES,
TALES COMO OPERACIONES DE SUSCRIPCION Y COLOCACION PRIMARIA DE VALORES; DAR
ASESORIA EN MATERIA DE OPERACIONES BURSATILES Y TODA OTRA ACTIVIDAD LICITA
RELACIONADA CON NEGOCIOS DE BOLSA QUE LA SUPERINTENDENCIA LES AUTORICE, DENTRO DE
LOS CUARENTA Y CINCO DIAS SIGUIENTES A LA SOLICITUD DE UNA BOLSA, DE CONFORMIDAD A LAS
CONSIDERACIONES EXPUESTAS POR ESTA EN LA REFERIDA SOLICITUD. (1) (2)

ASIMISMO, PODRAN INVERTIR EN ACCIONES DE OTRAS SOCIEDADES QUE LES PRESTEN
SERVICIOS NECESARIOS O COMPLEMENTARIOS CON LA PREVIA AUTORIZACION DE LA BOLSA A LA
QUE PERTENEZCAN. (1)

PODRAN TAMBIEN COMPRAR Y VENDER POR CUENTA PROPIA OBLIGACIONES NEGOCIABLES,
DEBIENDO INFORMAR DE ESTA CIRCUNSTANCIA A LAS PERSONAS QUE CONCURRAN EN LA
NEGOCIACION. (1)

NO PODRAN COMPRAR NI VENDER POR CUENTA PROPIA, NI DAR EN GARANTIA, LOS VALORES
QUE LES HUBIEREN SIDO CONFIADOS PARA SU VENTA O QUE LES HUBIEREN SIDO PEDIDOS PARA SU
COMPRA, SIN HABER DADO CUMPLIMIENTO, PREVIAMENTE, A LAS ORDENES DE SUS CLIENTES Y QUE
HAYAN OBTENIDO DE ESTOS UNA AUTORIZACION POR ESCRITO. (1)

LAS OPERACIONES DE SUSCRIPCION Y CQLOCACION PRIMARIA DE ACCIONES DEBERAN
REALIZARSE POR UN PLAZO DE CIENTO OCHENTA DIAS, A CONTAR DE LA FECHA DEL REGISTRO DE LA
EMISION EN LA SUPERINTENDENCIA. VENCIDO ESTE PLAZO, DEBERAN LIQUIDAR LAS ACCIONES
ADQUIRIDAS. EN CASOS EXCEPCIONALES CUANDO LAS CONDICIONES DEL MERCADO LO
JUSTIFIQUEN, LAS BOLSAS PODRAN PRORROGAR POR PERIODOS DE HASTA CIENTO OCHENTA DIAS,
EL PLAZO PARA LIQUIDAR LAS ACCIONES. (1)

LAS OPERACIONES DE SUSCRIPCION Y COLOCACION PRIMARIA DE VALORES PODRAN
REALIZARSE BAJO LAS SIGUIENTES MODALIDADES: (1)

a) EN FIRME O COLOCACION GARANTIZADA: EN QUE LA CASA SUMINISTRA LOS FONDOS DE
LA TOTALIDAD O DE UNA PARTE DE LA EMISION, SUSCRIBIENDOLA Y EJERCIENDO
TODOS LOS DERECHOS DEL TITULAR; (1)

b) PREFINANCIAMIENTO DEL REMANENTE: EN QUE LA CASA SE COMPROMETE A SUSCRIBIR,
PARA SU CARTERA, LA PARTE DE LA EMISION DE OBLIGACIONES QUE NO HAYA SIDO
COLOCADA DESPUES DE UN PLAZO DETERMINADO; (1)

c) DE INTERMEDIACION: EN QUE LA CASA ADELANTA FONDOS CORRESPONDIENTES A UNA
EMISION, SIN SUSCRIBIRLA Y A TITULO DE PRESTAMO; DEBIENDO EL EMISOR PAGAR EL
CREDITO CONCEDIDO POR LA CASA, EN LA MEDIDA QUE LA EMISION SE COLOQUE EN EL
MERCADO; y, (1)

d) COLOCACION NO GARANTIZADA O DE MEJOR ESFUERZO: EN EL QUE LA CASA SE LIMITA
A SER EL AGENTE COLOCADOR, SIN NINGUNA RESPONSABILIDAD FRENTE AL EMISOR. (1)
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CADA BOLSA EMITIRA LAS REGLAMENTACIONES NECESARIAS PARA EL DESARROLLO DE
ESTAS OPERACIONES. (1)

LAS CASAS DE CORREDORES QUE SEAN FILIALES DE BANCOS Y FINANCIERAS, NO PODRAN
REALIZAR OPERACIONES DE SUSCRIPCION Y COLOCACION PRIMARIA DE ACCIONES. (1)

LA SUPERINTENDENCIA MEDIANTE INSTRUCTIVO DICTARA LAS REGULACIONES QUE
DEBERAN CUMPLIR LAS CASAS DE CORREDORES EN LA REALIZACION DE SUS OPERACIONES,
INCLUYENDO DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL SOBRE LA NEGOCIACION DE VALORES
EMITIDOS POR SOCIEDADES QUE INTEGRAN UN MISMO GRUPO EMPRESARIAL CON LA CASA DE
CORREDORES, CON EL OBJETO DE EVITAR CONFLICTOS DE INTERESES. (1)

LAS OPERACIONES DE ADMINISTRACION DE CARTERA SERAN REGULADAS EN UNA LEY
ESPECIAL. (1)

ADMINISTRACION INDIVIDUAL DE CARTERA (7)

_Art. 60-A.- LAS CASAS DE CORREDORES PODRAN REALIZAR OPERACIONES DE ADMINIS-
TRACION INDIVIDUAL DE CARTERA, ENTENDIENDOSE ESTA COMO EL CONJUNTO DE INVERSIONES
QUE REALIZAN DICHAS SOCIEDADES, CON LOS RECURSOS DE UN INVERSIONISTA, A NOMBRE DE
ESTE Y DE SU PROPIEDAD, PARA LO CUAL DEBERAN CELEBRAR CON EL INVERSIONISTA UN
CONTRATO EN EL QUE SE ESTABLEZCAN LAS SELECCIONES DE INVERSION DE ACUERDO A SUS
NECESIDADES, A SU PERFIL DE RIESGO Y A UN DETERMINADO PLAZO; ASI MISMO, EN EL CONTRATO
SE ESTIPULARA QUE DICHAS INVERSIONES SE REALIZARAN POR LAS CASAS DE CORREDORES POR
CUENTA Y RIESGO DEL INVERSIONISTA. EN NINGUN CASO ESTOS CONTRATOS PODRAN SER DE
ADHESION.

EN EL REFERIDO CONTRATO DEBERAN ESTAR CONSIGNADOS LOS PARAMETROS GENERALES
DE INVERSION DEL INVERSIONISTA, ASI COMO, LOS DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS
CONTRATANTES. LAS CASAS DE CORREDORES DEBERAN EXPRESAR QUE ACEPTAN LA GESTION
SOLICITADA POR EL INVERSIONISTA Y LAS AUTORIZACIONES OTORGADAS PARA REALIZARLAS.

LAS CASAS DE CORREDORES, K PARA REALIZAR OPERACIONES DE ADMINISTRACION
INDIVIDUAL DE CARTERA, SOLICITARAN AUTORIZACION PREVIA A LA SUPERINTENDENCIA,
DEBIENDO REALIZAR ESTAS OPERACIONES CON LA DILIGENCIA DE UN BUEN COMERCIANTE EN
NEGOCIO PROPIO.

LAS CASAS DE CORREDORES DEBERAN TENER IDENTIFICADOS EN TODO MOMENTO LOS
VALORES, DEPOSITOS BANCARIOS, EFECTIVO Y OPERACIONES EN CURSO DE CADA INVERSIONISTA,
DEBIENDO MANTENERLOS LEGAL, CONTABLE Y FINANCIERAMENTE SEPARADOS DE LOS DEL RESTO
DE INVERSIONISTAS Y DE LOS DE SU PROPIEDAD. LAS CASAS DE CORREDORES ESTARAN
FACULTADAS PARA CONTRATAR A NOMBRE DE LOS INVERSIONISTAS, DEPOSITOS DE VALORES Y
DEPOSITOS BANCARIOS, SIEMPRE Y CUANDO ASI SE ENCUENTRE ESTIPULADO Y AUTORIZADO POR
ESTOS EN EL CONTRATO A QUE SE REFIERE EL INCISO PRIMERO DEL PRESENTE ARTICULO,
OBSERVANDO PARA DICHO EFECTO LO ESTABLECIDO EN LA LEY CONTRA EL LAVADO DE DINERO Y DE
ACTIVOS, ESPECIALMENTE EN LO REFERENTE AL CONOCIMIENTO DE LOS INVERSIONISTAS. LOS
VALORES ADQUIRIDOS, CUANDO CORRESPONDA, SEGUN SU NATURALEZA, DEBERAN MANTENERSE
BAJO CUSTODIA EN UNA ENTIDAD AUTORIZADA DE CONFORMIDAD A LA LEY. ASIMISMO, LAS CASAS
DE CORREDORES DEBERAN INFORMAR MENSUAL Y DETALLADAMENTE A CADA UNO DE LOS
INVERSIONISTAS, SOBRE EL RESULTADO DE: DEPOSITOS BANCARIOS, INVERSIONES, COMISIONES
DEVENGADAS, VALORES ADQUIRIDOS Y VENDIDOS DURANTE EL PERIODO QUE CORRESPONDA Y EL
SALDO RESULTANTE.
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LAS CASAS DE CORREDORES DEBERAN LLEVAR UN REGISTRO POR CADA INVERSIONISTA, EN
EL QUE SE INCLUYAN SUS DEPOSITOS BANCARIOS, INVERSIONES, LOS MOVIMIENTOS DE FONDOS
RECIBIDOS O ENTREGADOS, ASI COMO LOS VALORES COMPRADOS O VENDIDOS, PAGO DE
RENDIMIENTO, GASTOS DE GESTION Y OTROS. TODOS LOS MOVIMIENTOS DEBERAN SER
ACREDITADOS MEDIANTE LA EMISION DE COMPROBANTES DE INGRESOS Y EGRESOS.

EN NINGUN CASO LA CASA DE CORREDORES ACTUARA DE FORMA DIFERENTE A LO
ESTABLECIDO EN EL CONTRATO Y A LAS INSTRUCCIONES QUE DE MANERA COMPROBABLE Y DE
FORMA PREVIA HAYA RECIBIDO DE PARTE DEL INVERSIONISTA.

LAS CASAS DE CORREDORES NO DEBERAN ASEGURAR RENDIMIENTOS, NI EL CAPITAL DE LOS
VALORES QUE COMPONEN LA CARTERA INDIVIDUAL QUE ADMINISTRAN.

EL BANCO CENTRAL DICTARA LAS NORMAS TECNICAS QUE SEAN NECESARIAS PARA EL
DESARROLLO DEL PRESENTE ARTICULO. (7)

AGENTES CORREDORES

Art. 61.- Las casas de corredores deberan operar en las Bolsas por medio de los agentes
corredores que especialmente designen.

Los agentes actuaran en nombre y representacion de la Casa de Corredores que los designe y
bajo la responsabilidad de ésta.

SIN PERJUICIO DE LO ESTABLECIDO EN EL INCISO ANTERIOR, LOS AGENTES CORREDORES Y
LA CASA QUE REPRESENTAN, SERAN RESPONSABLES SOLIDARIOS, HASTA POR CULPA LEVE, POR LA
FALTA DE INFORMACION CORRECTA Y ADECUADA A LOS INVERSIONISTAS PARA REALIZAR
INVERSIONES Y POR LAS ASESORIAS QUE LES PRESTEN. (4)

MARGENES DE ENDEUDAMIENTO

Art. 62.- Las casas de corredores deberan mantener y cumplir relaciones de endeudamiento, de
colocaciones y otras condiciones de liquidez y solvencia patrimonial que, atendida la naturaleza de las
operaciones que realicen, su cuantia y la clase de instrumentos que negocien, fije la Superintendencia.

GARANTIAS

Art. 63.- Las casas de corredores deberan constituir previo al inicio de sus operaciones una
garantia, para asegurar el cumplimiento de todas sus obligaciones como intermediarios de valores, en
beneficio de sus clientes presentes o futuros que tengan o llegaren a tener en razén de sus operaciones
de intermediacion de valores.

La garantia sera de un monto inicial equivalente a un millén de colones y respondera Unica y
exclusivamente por responsabilidades adquiridas en la intermediaciéon de valores. Cada Bolsa podra
exigir mayores garantias en razon del volumen y naturaleza de las operaciones de la Casa de Corredores
y de la situacion financiera de ésta.

La garantia podra constituirse ya sea en dinero efectivo, en fianza de un banco, financiera o
compaiiia de seguros, asi como en prenda sobre valores aceptados por la Bolsa respectiva.
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Con todo, aquella parte de la garantia que consista en prenda sobre acciones, no podra exceder
del veinticinco por ciento del total de la misma.

La garantia deberd mantenerse vigente por la Casa de Corredores, mientras no se resuelva por
sentencia ejecutoriada las acciones judiciales que se hayan entablado en su contra, por los beneficiarios
a que se refiere esta disposicion. En todo caso la garantia debera de mantenerse hasta por un afo
después del término de la calidad de Casa de Corredores o hasta la liquidacion de la sociedad.

Art. 64.- Las casas de corredores deberan designar a una Bolsa de valores, a un banco o
financiera como representantes de los beneficiarios potenciales de la garantia a que se refiere el articulo
anterior. Estos representantes sélo desempeiiaran las funciones que se sefialan en los incisos siguientes.

Si la garantia consistiere en depdsitos de dinero o prenda sobre valores la entrega de los
depdsitos o de los bienes pignorados se hara al representante de los acreedores.

En las inscripciones de prenda, no serd necesario individualizar a los acreedores, bastando
expresar el nombre de sus representantes, anotandose al margen los reemplazos que se efectuaren.
Asimismo, las citaciones y notificaciones que de acuerdo a la Ley deban practicarse a los acreedores
prendarios, se entenderan cumplidas al hacerse a sus representantes.

Si la garantia consistiere en fianza de banco, financiera o compania de seguros, los
representantes de los beneficiarios seran ademas los tenedores de los documentos justificativos de las
mismas. El banco, financiera o companiia de seguros otorgante debera pagar el valor exigido hasta por el
monto garantizado a los mencionados representantes mediante requerimiento practicado de acuerdo
con la Ley de Procedimientos Mercantiles.

No obstante lo dispuesto en el inciso precedente y sin que sea necesario acreditarlo a las
entidades otorgantes, los representantes de los beneficiarios de la garantia, para hacer efectiva la fianza,
deberan haber sido notificados judicialmente del hecho de haberse interpuesto demanda en contra del
intermediario de valores caucionado.

Los fondos provenientes de la realizacion de la garantia de la Bolsa, quedaran en custodia de
ésta o de la entidad financiera respectiva, en sustitucion de esa garantia, manteniéndose en depositos
con tasas ajustables hasta que termine la obligacion de garantia.

OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES

Art. 65.- Las casas de corredores estaran obligadas a:

a) Llevar registros de 6rdenes de compra y venta que reciba por cualquier medio, asi como los
otros libros y registros que prescribe la Ley y los que determine la Superintendencia;

b) Proporcionar a la Bolsa respectiva, con la periodicidad que ella establezca, informacion sobre
las operaciones que realicen;

c) Elaborar estados financieros de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente
aceptados, los cuales deberan ser auditados por auditores externos registrados en la Su-
perintendencia;
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d) Publicar en dos periddicos de circulacion nacional sus estados financieros al 30 de junio y al
31 de diciembre de cada afio, junto con el dictamen de los auditores externos, dentro de los
sesenta dias siguientes a las fechas indicadas;

e) Informar a la Superintendencia, por lo menos con un mes de anticipacion, la apertura o
cierre de nuevas oficinas y sucursales;

f) Proporcionar a la Superintendencia la documentacion que sea necesaria, para mantener
actualizada la informacion del Registro;

g) Llevar un registro de agentes corredores; vy,

h) COMUNICAR A SUS CLIENTES TODA LA INFORMACION Y LOS, ANALISIS QUE TENGA
DISPONIBLE SOBRE UN EMISOR Y SUS EMISIONES, CON EXCEPCION DE LA INFORMACION
RESERVADA A QUE HAYAN TENIDO ACCESO. LA INFORMACION DEBERA PROPORCIO-
NARSE CADA VEZ QUE SE RECIBA UNA CONSULTA U ORDEN DE INVERSION. (4)

Art. 66.- Las transacciones de valores en que participen las casas de corredores, se ajustaran a
las normas de esta Ley; y en su caso, a lo que establezcan los Estatutos y Reglamentos Internos de la
respectiva Bolsa.

Toda orden para efectuar una operacion de Bolsa se entendera respecto del comitente,
efectuada sobre la base de que éste queda sujeto a los Reglamentos de la Bolsa respectiva.

Las casas de corredores que actien en la compraventa de valores, quedan obligadas a pagar el
precio de la compra o a hacer la entrega de los valores vendidos y no se les admitira la excepcion de falta
de provision de fondos. Estos intermediarios no pueden compensar las sumas que recibieron para
comprar valores, ni el precio que se les entregare de los vendidos por ellos, con las cantidades que les
deba su cliente, comprador o vendedor.

Los comprobantes que entregaren a sus clientes y los que se dieren reciprocamente, en los casos
en que dos o mas intermediarios concurran a la celebracion de un negocio, hacen plena prueba contra la
Casa de Corredores que los suscribe.

Art. 67.- Las casas de corredores son responsables de la identidad y capacidad legal de las
personas que contrataren por su medio; de la autenticidad e integridad fisica de los valores que
negocien; de la inscripcién de su ultimo titular en los registros del emisor cuando esto sea necesario, y de
la continuidad de los endosos y de la autenticidad del Gltimo de éstos, cuando proceda.

INTERMEDIARIOS BURSATILES EXTRANJEROS (7)

Art. 67-A.- LAS SOCIEDADES EXTRANJERAS PODRAN OPERAR EN LOS SISTEMAS DE
NEGOCIACION DE UNA BOLSA DE VALORES CONSTITUIDA CON ARREGLO A LA LEGISLACION
SALVADORENIA, POR CUENTA DE INVERSIONISTAS NO DOMICILIADOS EN EL SALVADOR, PREVIA
AUTORIZACION DE LA SUPERINTENDENCIA. LA SUPERINTENDENCIA OTORGARA LA AUTORIZACION
EN MENCION, CUANDO ASI LE SEA SOLICITADO POR LA SOCIEDAD EXTRANJERA INTERESADA, A
TRAVES DE LA BOLSA DE VALORES EN LA QUE PRETENDA OPERAR, Y LA SOLICITANTE CUMPLA CON
LOS REQUISITOS SIGUIENTES:
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a) QUE EN SU PAIS DE ORIGEN EXISTA UN MERCADO DE VALORES ORGANIZADO, EL CUAL
TENGA SIMILARES O SUPERIORES REQUISITOS DE REGULACION Y SUPERVISION CON
RESPECTO A LOS DE EL SALVADOR,;

b) QUE LA SOCIEDAD SE ENCUENTRE LEGALMENTE CONSTITUIDA DE ACUERDO CON LAS
LEYES DEL PAIS DE ORIGEN;

c) QUE SE ENCUENTRE AUTORIZADA POR LA AUTORIDAD COMPETENTE EN SU PAIS DE
ORIGEN, PARA REALIZAR LAS ACTIVIDADES PROPIAS QUE UNA CASA DE CORREDORES DE
BOLSA CONSTITUIDA CON ARREGLO A LAS LEYES NACIONALES, ESTA AUTORIZADA A
REALIZAR EN EL PAIS;

d) QUE DESIGNE UN REPRESENTANTE DOMICILIADO EN EL SALVADOR CON FACULTADES
SUFICIENTES PARA OBLIGAR A LA SOCIEDAD;

e) QUE SENALE UNA DIRECCION EN LA CIUDAD DE SAN SALVADOR PARA RECIBIR NOTI-
FICACIONES;

f) QUE PROTESTE SUMISION A LAS LEYES, TRIBUNALES Y AUTORIDADES DE LA REPUBLICA
DE EL SALVADOR, EN RELACION A LOS QCTOS, DERECHOS Y OBLIGACIONES QUE AD-
QUIERA EN EL TERRITORIO SALVADORENO, O QUE HAYAN DE SURTIR EFECTOS EN EL
MISMO;

g) QUE HAYA CUMPLIDO CON LOS REQUISITOS EXIGIDOS POR LA NORMATIVA INTERNA DE
LA BOLSA EN LA QUE PRETENDA OPERAR COMO SOCIEDAD EXTRANJIERA; vy,

h) QUE SE OBLIGUE A DARLE CUMPLIMIENTO A LOS INSTRUCTIVOS EMITIDOS POR LA
BOLSA DE VALORES EN LA QUE PRETENDA OPERAR Y A LA NORMATIVA QUE LE RESULTE
APLICABLE.

SE PROHIBE A ESTAS SOCIEDADES PRESTAR CUALQUIER TIPO DE SERVICIOS RELACIONADOS
CON ACTIVIDADES PROPIAS DE UNA CASA DE CORREDORES DE BOLSA, A PERSONAS O ENTIDADES
DOMICILIADAS EN EL SALVADOR. SE EXCEPTUAN DE LO ANTERIOR, LOS SERVICIOS QUE SE PRESTEN
ENTRE SI, LAS SOCIEDADES EXTRANJERAS Y LAS CASAS DE CORREDORES DE BOLSA CONSTITUIDAS
DE CONFORMIDAD A LA LEGISLACION SALVADORENA.

LA SUPERINTENDENCIA DEBERA REVOCAR LA AUTORIZA(;IC)N CONCEDIDA, CUANDO LA
SOCIEDAD EXTRANJERA INCUMPLA LO DISPUESTO EN ESTE ARTICULO. PREVIO A REVOCAR LA
AUTORIZACION, LA SUPERINTENDENCIA MANDARA A OIR A LA SOCIEDAD EXTRANIJERA, EN LA
DIRECCION QUE HUBIESE FIJADO PARA RECIBIR NOTIFICACIONES, PARA QUE EN UN PLAZO NO
SUPERIOR A OCHO DIAS HABILES SE PRONUNCIE AL RESPECTO. TRANSCURRIDO EL PLAZO
SENALADO, CON LO CONTESTADO POR LA SOCIEDAD EXTRANJERA O EN SU REBELDIA, LA
SUPERINTENDENCIA SE PRONUNCIARA ACERCA DE LA REVOCATORIA.

EL BANCO CENTRAL DICTARA LAS NORMAS TECNICAS QUE SEAN NECESARIAS PARA EL
DESARROLLO DEL PRESENTE ARTICULO. (7)
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TiTULO IV ]
LOS VALORES Y SU NEGOCIACION

) CAPITULO UNICO
CARACTERISTICAS DE LOS VALORES NEGOCIABLES EN BOLSA

Art. 68.- Los valores negociables en una Bolsa deberan reunir las caracteristicas siguientes:
a) Ser transferibles;
b) SER EMITIDOS EN SERIE, SALVO EXCEPCIONES CONTEMPLADAS EN ESTA LEY; vy, (4)

¢) Que representen la participacion individual de sus tenedores en un crédito colectivo, a cargo
de la sociedad emisora, en el caso de las obligaciones. Que representen una parte alicuota
del capital de la sociedad emisora, cuando se trate de acciones, y otros valores que re-
presenten participacion en un patrimonio.

El Estado, el Banco Central de Reserva de El Salvador, los bancos y financieras podran registrar
y negociar en Bolsa, valores de caracteristicas diferentes a las sefaladas en los literales b) y c) del
presente articulo.

DESMATERIALIZACION
Art. 69.- DEROGADO POR D. L. No. 742/02.
Art. 70.- DEROGADO POR D. L. No. 742/02.

Art. 71.-NO SE INSCRIBIRAN EN UNA BOLSA, NI SE REGISTBARAN EN EL REGISTRO QUE LLEVA
LA SUPERINTENDENCIA, VALORES INDIVIDUALES, CON EXCEPCION DE LOS CONTEMPLADOS EN EL
INCISO SEGUNDO DEL ARTICULO 68 DE ESTA LEY, LOS CUALES UNICAMENTE SE INSCRIBIRAN EN
UNA BOLSA, LA QUE DEBERA INFORMARLO A LA SUPERINTENDENCIA. LAS EMISIONES DE PAGARES
AVALADOS POR BANCOS O FINANCIERAS SE INSCRIBIRAN EN UNA BOLSA CUMPLIENDO UNICAMENTE
CON LOS REQUISITOS DE LOS LITERALES a), b), c¢) Y f) DEL ARTICULO 9 DE ESTA LEY. (2)

MERCADO PRIMARIO

Art. 72.- La colocacion de una emision de valores de oferta publica inscrita en una Bolsa y
registrada en la Superintendencia, podra hacerse dentro o fuera de una Bolsa, directamente por la
entidad emisora o a través de contratos de suscripcion y colocacion con casas de corredores. El registro
no condicionara a dichos valores a ser transados Unicamente en Bolsa.

Art. 72-A.- LAS SOCIEDADES DE CAPITALES, PODRAN EMITIR ACCIONES DE TESORERIA,
SIEMPRE QUE CUMPLAN LOS SIGUIENTES REQUISITOS:

a) QUE ASI LO ESTABLEZCAN LOS ESTATUTOS DEL EMISOR;

b) LA RESOLUCION DE EMITIR ACCIONES DE TESORERIA, SE DEBERA ADOPTAR EN JUNTA
GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS, LA QUE SE CELEBRARA DE CONFORMIDAD
A LAS NORMAS LEGALES PARA AUMENTO DE CAPITAL;

c) LOS ACCIONISTAS CONVOCADOS A JUNTA GENERAL DEBERAN RENUNCIAR AL DERECHO
DE SUSCRIPCION PREFERENTE, LO QUE DEBERA HACERSE CONSTAR EN EL ACUERDO DE
AUMENTO DE CAPITAL Y EMISION DE ACCIONES DE TESORERIA. ESTA RENUNCIA SERA
VALIDA PARA LOS ACCIONISTAS AUSENTES, PRESENTES Y DISIDENTES;
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d) UNA VEZ ADOPTADO EL ACUERDO DEL AUMENTO DE CAPITAL, DEBERA OBTENERSE
AUTORIZACION PARA LA REALIZACION DE LA OFERTA PUBLICA, INSCRIBIENDO LA
EMISION EN UNA BOLSA Y ASENTANDOLA EN EL REGISTRO QUE LLEVA LA SUPERIN-
TENDENCIA. EN EL ACUERDO SE DEBERA INDICAR EL PLAZO DE SUSCRIPCION DE LAS
ACCIONES DE TESORERIA Y LAS CONDICIONES DE EMISION Y COLOCACION DE LAS
MISMAS INCLUYENDO LAS NORMAS PARA FIJAR EL PRECIO. EL PLAZO DE COLOCACION
NO PODRA EXCEDER A DOS ANOS;

e) QUE LAS ACCIONES DE TESORERIA SE MANTENGAN EN CUSTODIA EN UNA BOLSA O
INSTITUCION DEDICADA AL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES. LAS ACCIONES DE
TESORERIA NO GENERARAN DIVIDENDOS Y NO TENDRAN DERECHO A VOTO, EN CUANTO
NO SE CONVIERTA EN ACCIONES ORDINARIAS. LOS EMISORES DEBERAN DECLARAR EL
DESTINO ESPECIFICO QUE SE DARA A LOS RECURSOS CAPTADOS DEL PUBLICO EN ESTA
FORMA, EL CUAL NO PODRA MODIFICARSE;

f) LA SOCIEDAD EMISORA SIEMPRE DEBERA DIFERENCIAR EN SU PUBLICIDAD, CUANDO SE
HAGA REFERENCIA AL CAPITAL SOCIAL, EL SUSCRITO Y PAGADO Y EL CAPITAL NO
SUSCRITO, REPRESENTADO POR LAS ACCIONES DE TESORERIA AUTORIZADAS;

g) EL DINERO OBTENIDO DE LA COLOCACION DEBERA SER CONTABILIZADO COMO AU-
MENTO DE, CAPITAL DE MANERA INMEDIATA. LAS ACCIONES DE TESORERIA DEBERAN
PAGARSE, INTEGRAMENTE EN EFECTIVO, AL MOMENTO DE SU SUSCRIPCION;

h) LA INSTITUCION EN QUE SE HAYA EFECTUADO EL DEPOSITO DE LAS ACCIONES DE
TESORERIA, DEBERA LLEVAR CONTROL DE LAS SUSCRITAS Y DE LAS QUE FALTE POR
SUSCRIBIR; e,

i) LA SOCIEDAD EMISORA, TRANSCURRIDO EL PLAZO DE AUTORIZACION DEBERA, SIN
NINGUN OTRO TRAMITE, PROCEDER A LA CANCELACION DE LAS ACCIONES DE TESO-
RERIA NO SUSCRITAS, ANTE LA PRESENCIA DE OTRO FUNCIONARIO DE LA SUPERIN-
TENDENCIA, DE LO CUAL SE LEVANTARA UN ACTA.

NO OBSTANTE LO DISPUESTO EN EL LITERAL c) DE ESTE ARTICULO, LOS ACCIONISTAS
DISIDENTES PODRAN EXIGIR A LA SOCIEDAD QUE VENDA SUS ACCIONES AL MISMO PRECIO DE
VENTA DE LAS ACCIONES DE TESORERIA. LA SOCIEDAD DEBE VENDER PRIMERO LAS ACCIONES DE
LOS ACCIONISTAS DISIDENTES. SIN EMBARGO, LA EMISION NO PODRA LLEVARSE A CABO, CUANDO
EL VEINTICINCO POR CIENTO DEL CAPITAL SOCIAL VOTE EN CONTRA DE LA RESOLUCION; ESTE
DERECHO DEBERA CONSTAR EN LOS ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD Y EN LA CONVOCATORIA A LA
JUNTA GENERAL. (2)

MERCADO SECUNDARIO

Art. 73.- LAS CASAS DE CORREDORES, DEBERAN REALIZAR DENTRO DE UNA BOLSA LA
NEGOCIACION EN MERCADO SECUNDARIO DE LOS VALORES INSCRITOS EN UNA BOLSA, CUANDO
HAYAN SIDO EMITIDOS POR BANCOS O FINANCIERAS, NO PODRAN NEGOCIARSE EN MERCADO
SECUNDARIO FUERA DE LA MISMA, NI PODRAN SER REDIMIDOS ANTICIPADAMENTE, CON EXCEPCION
DE LAS ACCIONES DE DICHAS INSTITUCIONES.

LOS VALORES EMITIDOS POR EL ESTADO Y EL BANCO CENTRAL DE RESERVA DE EL
SALVADOR, PODRAN SER REDIMIDOS POR ANTICIPADO, A VOLUNTAD DE LAS PARTES, PUDIENDO
REALIZAR ESTA OPERACION DENTRO Y/O FUERA DE BOLSA, DE CONFORMIDAD A LO CONVENIDO AL
MOMENTO DE AUTORIZAR LA INSCRIPCION. (2)
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REPORTO Y EMBARGO DE TITULOS NOMINATIVOS INSCRITOS EN BOLSA (4)

Art. 73-B.- AL EFECTUARSE UN REPORTO DE VALORES NOMINATIVOS EN BOLSA, NO SERA
NECESARIO SU TRASPASO TEMPORAL EN EL LIBRO DE REGISTRO DE LA SOCIEDAD EMISORA, SALVO
EN CASO DE ABANDONO O INCUMPLIMIENTO. (4)

Art. 73-C.- EN CASO DE EMBARGO DE VALORES NOMINATIVOS DE SOCIEDADES INSCRITAS,
EL EJECUTOR DE EMBARGOS DEBERA CONSULTAR A LAS SOCIEDADES ESPECIALIZADAS EN EL
DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES, A FIN DE VERIFICAR ST DICHOS VALORES SE ENCUENTRAN ALLI
DEPOSITADOS. SI LOS VALORES NO ESTAN DEPOSITADOS, EL EMBARGO SE PRACTICARA
DIRECTAMENTE EN EL LIBRO DE REGISTRO DEL EMISOR, CONFORME A LAS NORMAS DE DERECHO
COMUN.

SI LOS VALORES ESTAN DEPOSITADOS Y NO ESTUVIEREN SIENDO OBJETO DE REPORTO EN
UNA BOLSA DE VALORES, EL EMBARGO SOLO SERA VALIDO SI SE HICIERE EN LOS REGISTROS DE LA
SOCIEDAD ESPECIALIZADA EN EL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES, LA QUE DEBERA INFORMAR,
INMEDIATAMENTE DESPUES DE REALIZADA LA INSCRIPCION DEL EMBARGO, A LA SUPERINTEN-
DENCIA, A LAS BOLSAS DONDE ESTOS VALORES SE NEGOCIEN Y AL EMISOR RESPECTIVO. PARA QUE
EL EMISOR EFECTUE LA INSCRIPCION EN EL LIBRO DE REGISTRO DE ACCIONISTAS, DEBERA TENER
EN SU PODER COPIA DEL ACTA DE EMBARGO EFECTUADO EN EL REGISTRO DE LA SOCIEDAD
DEPOSITARIA, SIENDO OBLIGACION DE ESTA ULTIMA REMITIRSELA.

SI LOS VALORES ESTAN DEPOSITADOS Y AL MOMENTO DE INTENTAR EL EMBARGO EN LA
DEPOSITARIA APARECE QUE AQUELLOS SE ENCUENTRAN SIENDO OBJETO DE REPORTO, EL REPORTO
NO PODRA PRORROGARSE. AL FINALIZAR EL PLAZO DEL REPORTO SI EL REPORTADO CUMPLIERE CON
SU OBLIGACION, EL EJECUTOR PROCEDERA AL EMBARGO DE LOS VALORES DE CONFORMIDAD AL
INCISO ANTERIOR; SI EL REPORTADO ABANDONARE EL REPORTO, LOS VALORES DEBERAN SER
VENDIDOS A TRAVES DE LA BOLSA EN MERCADO SECUNDARIO PARA PAGAR AL REPORTADOR Y SI
HUBIERE ALGUN REMANENTE A FAVOR DEL REPORTADO PODRA SER EMBARGADO POR EL EJECUTOR.

4)

) TiTULOV
DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES

) CAPITULO UNICO )
CONSTITUCION, NATURALEZA JURIDICA Y CAPITAL MiNIMO

Art. 74.- Podran organizarse sociedades especializadas en el depdsito y custodia de valores, las
cuales deberan constituirse como sociedades andnimas, con sujecion a las leyes mercantiles vigentes,
con la previa autorizacion de la Superintendencia.

Estas sociedades deberan fundarse y operar en todo momento con un capital social minimo de
un millén de colones, integramente suscrito y pagado, en efectivo cuando se trate del capital de
fundacion el cual variara de conformidad con lo que establece el articulo 98 de esta Ley.

En todo caso, al menos el sesenta por ciento de dicho capital deberd pertenecer conjunta o
individualmente a Bolsas de Valores, bancos o financieras.

Art. 75.- El servicio de deposito y custodia de valores podra prestarse Unicamente por Bolsas de
Valores, bancos, financieras o instituciones especializadas, constituidas segin lo establecido en el
articulo anterior.

INDICE LEGISLATIVO



ASAMBLEA LEGISLATIVA - REPUBLICA DE EL SALVADOR 37

REQUISITOS DE AUTORIZACION

Art. 76.- Las solicitudes para organizar sociedades para el depdsito y custodia de valores
deberan presentarse a la Superintendencia, y los interesados acompanaran a la solicitud la siguiente
informacion:

a) El proyecto de escritura social en la que se incorporen los estatutos;

b) El esquema de organizacion y administracion de la sociedad y las operaciones que pretenda
desarrollar;

c) Proyectos de formularios, contratos y demas documentos que seran usados en sus opera-
ciones;

d) Las generales de los futuros accionistas, asi como el monto de sus respectivas suscripciones;

e) Las generales de los Directores iniciales, indicando su experiencia y las fuentes de referencia
bancaria que sean pertinentes; vy,

f) Las medidas de seguridad y otras informaciones que la Superintendencia considere perti-
nente.

La Superintendencia debera resolver la solicitud dentro de los sesenta dias siguientes a la fecha
en que los peticionarios hayan proporcionado toda la informacion requerida.

Si la decision fuere favorable a los peticionarios, la autorizacion para constituir la sociedad se
expedira por resolucion de la Superintendencia, indicando el plazo dentro del cual habra de otorgarse la
escritura constitutiva.

Art. 77.- El testimonio de escritura de constitucion deberd presentarse a la Superintendencia
para que verifique si los términos estipulados en el pacto social son conformes al proyecto previamente
autorizado v si el capital social minimo ha sido efectivamente suscrito y pagado de acuerdo al proyecto
de organizacion del mismo.

No podra presentarse a inscripcion en el Registro de Comercio la escritura constitutiva de una
sociedad para el deposito y custodia de valores, sin que lleve una razon suscrita por la Superintendencia
en la que conste la aprobacion de dicha escritura.

Art. 78.- Cumplidos los requisitos de la Ley, verificadas las medidas de seguridad de los sistemas
con que operara la institucion y su estructura de control interno, e inscrito el testimonio de la escritura de
constitucion de la sociedad en el Registro de Comercio, la Superintendencia certificara que la institucion
de que se trata puede iniciar operaciones y procedera a asentarla en el Registro.

La certificacion de la Superintendencia, indicando la denominacion de la sociedad, los datos
relativos al otorgamiento de la escritura social, el monto del capital pagado asi como los nombres de sus
Directores y Administradores, se dara a conocer por medio de publicaciones que se insertaran, a costa de
la sociedad respectiva, por una sola vez, en dos diarios de circulacién nacional.
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PRESTACION DE SERVICIOS

Art. 79.- Las instituciones que se organicen para el depdsito y custodia de valores, podran
ofrecer los siguientes servicios:

a) Recibir valores en custodia de casas de corredores, de Bolsas de Valores, de instituciones de
crédito, de seguros y otros intermediarios financieros;

b) Cobrar amortizaciones, dividendos o intereses de los valores depositados;

c) El servicio de transferencia, compensacion y liquidacion sobre operaciones que se realicen
respecto de los valores objeto de custodia; v,

d) OTROS SERVICIOS QUE MEDIANTE RESOLUCION, AUTORICE LA SUPERINTENDENCIA. (2)

Estas instituciones deberan llevar cuentas de los valores a nombre de cada depositante y podran
establecer sistemas de transferencia de cuenta a cuenta sin que sea necesario el traslado fisico de los
valores en depdsito y custodia, mediante mecanismos manuales o automaticos, cuando ello fuere
procedente, segun la naturaleza de los valores, no podran dar en garantia de sus obligaciones, los
valores que reciban en depdsito de sus clientes.

También deberan entregar a los depositantes, por lo menos cada tres meses, un estado de
cuentas durante el periodo comprendido desde el Gltimo corte.

ENDOSO EN ADMINISTRACION (1)
Art. 79-A.- DEROGADO POR D. L. No. 742/02. (1)
Art. 79-B.- DEROGADO POR D. L. No. 742/02. (1)

Art. 79-C.- LAS SOCIEDADES QUE RECIBAN VALORES EN DEPOSITO Y CUSTODIA,
RESPONDERAN POR LA EJECUCION DE LAS OBLIGACIONES DE LAS MISMAS, SIENDO EN ESPECIAL
RESPONSABLES POR CUALQUIER EXTRAVIO, PERDIDA, DETERIORO, DESTRUCCION Y POR LOS
ERRORES Y RETARDOS QUE SE REGISTREN EN LOS SERVICIOS DE TRANSFERENCIA DE VALORES Y
LIQUIDACION DE OPERACIONES, DE LOS QUE SE DERIVEN PERJUICIO A LOS DEPOSITANTES.
RESPONDERAN TAMBIEN DE LA AUTENTICIDAD E INTEGRIDAD DE LOS VALORES QUE HAYAN
EMITIDO EN CUSTODIA, TODO LO ANTERIOR, SIN PERJUICIO DE SU DERECHO DE REPETIR CONTRA
EL DEPOSITANTE QUE HAYA INCURRIDO O SEA RESPONSABLE POR LA ACCION U OMISION DE LAS
SITUACIONES DESCRITAS EN ESTE ARTICULO.

EN TODOS ESTOS CASOS, ESTAS SOCIEDADES DEBERAN RESPONDER A SUS EXPENSAS LA
TOTALIDAD DE LOS PERJUICIOS SUFRIDOS POR LOS DEPOSITANTES, DERIVADOS DE SUS
ACTUACIONES, TAN PRONTO COMO ESTOS SE DETECTEN O RECLAMEN. (2)

REGLAMENTOS, MANUALES Y PUBLICACIONES

Art. 80.- Los Reglamentos y manuales de operacion, formatos de contratos y otros documentos
de estas instituciones, deberan ser previamente revisados y aprobados por la Superintendencia, a cuya
fiscalizacion quedaran sometidas, la que velara para que los sistemas instituidos otorguen las garantias
de seguridad y eficacia requeridas para la seguridad y estabilidad del mercado.

Estas instituciones deberan publicar en dos diarios de circulacién nacional sus estados
financieros auditados, al treinta de junio y al treinta y uno de diciembre de cada afio, con sujecion a las
normas que dicte la Superintendencia. Dichos estados financieros deberan ser dictaminados por
auditores externos registrados en la Superintendencia, el dictamen correspondiente sera publicado en la
misma oportunidad. Asimismo, debera publicar en las mismas fechas las comisiones que cobre por sus
servicios.
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TiTULO VI
AUDITORES, CLASIFICACION DE RIESGOS Y
AGENTES ESPECIALIZADOS EN VALUACION DE VALORES (5)

CAPITULO I
LOS AUDITORES EXTERNOS

OBLIGACION DE REGISTRARSE

Art. 81.- LOS AUDITORES EXTERNOS DE LAS PERSONAS SUJETAS AL REGIMJEN DE LA
PRESENTE LEY DEBERAN REGISTRARSE EN LA SUPERINTENDENCIA, PARA LO QUE DEBERAN LLENAR
LOS SIGUIENTES REQUISITOS:

a) ESTAR INSCRITOS EN EL REGISTRO PROFESIONAL DE AUDITORES QUE LLEVA EL CON-
SEJO DE VIGILANCIA DE LA CONTADURIA PUBLICA Y AUDITORIA;

b) ACREDITAR UNA EXPERIENCIA PROFESIONAL EN EL EJERCICIO DE LA AUDITORIA EX-
TERNA DE AL MENOS TRES ANOS;

c) NO HABER SIDO CONDENADO POR DELITOS GRAVES O CONTRA EL PATRIMONIO O LA
HACIENDA PUBLICA; vy,

d) NO SER DEUDORES EN EL SISTEMA FINANCIERO SALVADORENO DE CREDITOS A LOS QUE
SE LES HAYA CONSTITUIDO UNA RESERVA DE SANEAMIENTO DEL CINCUENTA POR
CIENTO O MAS DEL SALDO.

TRATANDOSE DE SOCIEDADES, LOS REQUISITOS ANTERIORES SE EXIGIRAN: A LOS
ADMINISTRADORES, A LAS PERSONAS A QUIENES SE LES ENCOMIENDE LA DIRECCION DE LAS
AUDITORIAS Y A QUIENES FIRMEN LOS INFORMES CORRESPONDIENTES. (2)

INDEPENDENCIA DE LAS SOCIEDADES AUDITADAS

Art. 82.- Los auditores externos deberan ser independientes de las sociedades auditadas, no
pudiendo, en consecuencia, poseer directamente o a través de otras personas naturales o juridicas
ninguna accion de ellas; ni tampoco depender econdmicamente de un solo cliente, de tal forma que su
independencia profesional se vea comprometida.

No podran ser miembros de las juntas directivas de las sociedades auditadas por ellos ni poseer
relaciones crediticias de cualquier tipo con las mismas.

EJERCICIO DE LA AUDITORIA

Art. 83.- Los auditores externos para registrarse deberan acreditar un ejercicio profesional de
por lo menos tres afios y no haber sido condenados por delitos contra el patrimonio o contra la hacienda
publica.

No podran ejercer la auditoria en aquellas sociedades reguladas por esta Ley, en las que sus
coényuges o sus parientes dentro del segundo grado de consanguinidad y primero de afinidad sean
accionistas mayoritarios.
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La Superintendencia establecera los requerimientos minimos de auditoria que deben cumplir los
auditores externos respecto a las entidades sefialadas en esta Ley, asi como para la presentacion de
estados financieros consolidados, en caso que la sociedad emisora pertenezca a un grupo empresarial.
Asimismo, tendra facultades para verificar el cumplimiento de estos requisitos minimos.

Art. 84.- Tratandose de sociedades de auditoria externa, los administradores de la sociedad, las
personas a quienes la sociedad encomiende la direccion de una determinada auditoria y los que firmen
los informes correspondientes, deberan reunir los mismos requisitos y estar sujetos a las obligaciones
que se exigen en el articulo anterior.

FACULTADES Y OBLIGACIONES

Art. 85.- Los auditores externos estan facultados para examinar todos los libros, registros,
documentos y antecedentes de sociedades reguladas en esta Ley, incluso los de sus filiales, debiendo
éstas y aquéllas otorgarles todas las facilidades necesarias para el desempefio de su labor.

Art. 86.- Los auditores externos deben examinar el balance general, el estado de resultados, el
estado de utilidades retenidas y el flujo de efectivo y expresar su opinion profesional e independiente
sobre dichos estados financieros, para lo cual deberan como minimo:

1. Examinar con diligencia si los diversos tipos de operaciones realizadas por la sociedad estan
reflejadas razonablemente en la contabilidad y estados financieros de ésta;

2. Sefalar a la direccién de la sociedad las deficiencias que detecten respecto a la adopcién de
practicas contables y al mantenimiento de un sistema contable efectivo;

3. INFORMAR SI LOS ESTADOS FINANCIEROS HAN SIDO PREPARADOS DE ACUERDO A LOS
PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS POR LA SUPERINTENDEN-
CIA, DE CONFORMIDAD A ESTA LEY; (2)

4, Utilizar normas y procedimientos de auditoria que garanticen que el examen de la conta-
bilidad y estados financieros sea confiable y proporcione elementos de juicio suficientes que
sustenten el contenido del dictamen; vy,

5. Mantener durante un periodo no inferior a cinco anos, desde la fecha del respectivo dic-
tamen, todos los papeles de trabajo que les sirvieron de base para emitir su opinion.

PRINCIPIOS Y NORMAS CONTABLES

Art. 87.- PARA DETERMINAR TECNICAMENTE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD
GENERALMENTE ACEPTADOS, LA SUPERINTENDENCIA CONSIDERARA LOS INTERNACIONALMENTE
RECONOCIDOS Y LOS ACEPTADOS POR ALGUNA DE LAS PRINCIPALES ASOCIACIONES SALVADORENAS
DE PROFESIONALES CONTABLES QUE ELLA DETERMINE, SIN PERJUICIO DE CONSIDERAR OTROS
PRINCIPIOS O NORMAS CONTABLES ADICIONALES QUE ELLA MISMA ESTABLEZCA. (2)

CAPITULO II
CLASIFICADORAS DE RIESGO
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CONSTITUCION Y REGISTRO (2)

 Art. 88.- LAS CLASIFICADORAS DE RIESGO SE CONSTITUIRAN COMO SOCIEDADES
ANONIMAS, CON SUJECION A LAS NORMAS MERCANTILES VIGENTES, DEBERAN AGREGAR A SU
DENOMINACION LA EXPRESION “CLASIFICADORA DE RIESGO” Y TENDRAN COMO FINALIDAD
PRINCIPAL LA CLASIFICACION DE RIESGO DE LOS VALORES OBJETO DE OFERTA PUBLICA, PUDIENDO
REALIZAR ADEMAS, OTRAS ACTIVIDADES COMPLEMENTARIAS QUE AUTORICE LA SUPERINTEN-
DENCIA. (2)

LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DEBERAN DE CONSTITUIRSE Y OPERAR, EN TODO
MOMENTO, CON UN CAPITAL SOCIAL MINIMO DE QUINIENTOS MIL COLONES INTEGRAMENTE
SUSCRITO Y PAGADO EN EFECTIVO CUANDO SE TRATE DE CAPITAL DE CONSTITUCION; EN CASO DE
SER DE CAPITAL VARIABLE, EL MINIMO NUNCA DEBERA SER INFERIOR AL INDICADO, SI ESTE SE
REDUJERE ESTARAN OBLIGADAS A RESTITUIRLO DENTRO DEL PLAZO DE NOVENTA DIAS. DEBERAN
REGISTRARSE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, CUMPLIENDO CON LOS REQUISITOS QUE
ESTABLECE ESTA LEY. (2)

TAMBIEN PODRAN OFRECER EL SERVICIO DE CLASIFICACION DE RIESGO EN EL PAIS,
SOLICITANDO SU INSCRIPCION, UNICAMENTE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, LAS
SIGUIENTES: (2)

a) SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO INTERNACIONALES, RECONOCIDAS POR LA
COMISION DE VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA DENOMINADA
SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION (SEC); , (2)

b) SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO EXTRANJERAS QUE ESTEN INSCRITAS EN EL
ORGANISMO FISCALIZADOR DEL MERCADO DE VALORES DE SU RESPECTIVO PAIS, Y EN
LAS CUALES, POR LO MENOS EL DIEZ POR CIENTO DEL CAPITAL ACCIONARIO PERTE-
NEZCA A UNA DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS INTERNACIONALES CONTEMPLA-
DAS EN LA LETRA a) DE ESTE ARTICULO, CON LAS CUALES DEBERAN CELEBRAR UN
CONVENIO DE ASISTENCIA TECNICA PARA EFECTO DE LAS CLASIFICACIONES QUE
REALICE. (2)

) EN EL CASO DEL LITERAL a) ANTERIOR, PARA REGISTRAR LA SOCIEDAD CLASIFICADORA,
UNICAMENTE SE DEBERA ESTABLECER QUE HA SIDO RECONOCIDA POR LA SECURITIES AND
EXCHANGE COMMISSION DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. (2) (3)

EN EL CASO DEL LITERAL b) ANTERIOR, LAS SOCIEDADES DEBERAN CUMPLIR UNICAMENTE
CON LOS SIGUIENTES REQUISITOS: (3)

1. COMPROBAR QUE ESTA LEGALMENTE CONSTITUIDA DE ACUERDO CON LA LEY DEL PAIS
EN QUE SE HUBIERA ORGANIZADO, Y QUE HA OBTENIDO DE CONFORMIDAD A SU ES-
CRITURA DE CONSTITUCION O ESTATUTOS, LA AUTORIZACION RESPECTIVA PARA
OPERAR EN EL PAIS, LO CUAL SERA APROBADO POR MEDIO DE CERTIFICACIONES DE LA
RESPECTIVA REGULADORA DEL MERCADO DE VALORES, DEBIDAMENTE LEGALIZADA,; (3)

2. NOMBRAR UN REPRESENTANTE PERMANENTE EN LA REPUBLICA, OTORGANDOSE PODER
CON AMPLIAS FACULTADES PARA REALIZAR TODOS LOS ACTOS QUE HAYAN DE CELE-
BRARSE, EL QUE SE ASENTARA EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, PARA SURTIR
EFECTOS EN EL TERRITORIO NACIONAL; (3)
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3. CONSTITUIR, PREVIO AL INICIO DE SUS OPERACIONES, UNA GARANTIA PARA ASEGURAR
EL CUMPLIMIENTO DE SUS OBLIGACIONES COMO CLASIFICADORA DE RIESGO, EN BE-
NEFICIO DE LOS CLIENTES PRESENTES O FUTUROS QUE TENGAN O LLEGAREN A TENER
EN RAZON DE SUS OPERACIONES. LA GARANTIA SERA DE UN MONTO DE QUINIENTOS
MIL COLONES Y PODRA CONSTITUIRSE YA SEA EN DINERO EFECTIVO O EN FIANZA DE UN
BANCO O FINANCIERA. TAMBIEN PODRA CONSTITUIRSE EN VALORES DE OFERTA PU-
BLICA, DE FACIL REALIZACION, SIEMPRE QUE NO INVIERTA MAS DEL VEINTICINCO POR
CIENTO DEL MONTO DE UN MISMO EMISOR; (3)

4. SOMETERSE EXPRESAMENTE A LAS LEYES, TRIBUNALES Y AUTORIDADES DE LA REPU-
BLICA EN RELACION CON_LOS ACTOS QUE CELEBRE Y CONTRATOS QUE SUSCRIBA EN
TERRITORIO SALVADORENO O QUE HAYAN DE SURTIR EFECTOS EN EL MISMO; (3)

5. NOMINA DE SOCIOS O ACCIONISTAS CON SU PARTICIPACION EN EL CAPITAL DE LA
SOCIEDAD, ADMINISTRADORES Y APODERADOS ADMINISTRATIVOS, CON LOS DATOS
PERTINENTES CON SUS DOCUMENTOS DE IDENTIDAD; vy, (3)

6. PRESENTAR LA METODOLOGIA QUE UTILIZARAN PARA EFECTUAR LA CLASIFICACION DE
LOS VALORES. (3)

LA SUPERINTENDENCIA ACEPTARA, SUSPENDERA O CANCELARA LAS INSCRIPCIONES DE
ENTIDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO, CONSIDERANDO LA IDONEIDAD Y CUMPLIMIENTO DE SUS
LABORES. (3)

REQUISITOS PARA REGISTRARSE

Art. 89.- Para registrarse, los interesados deberan solicitarlo por escrito a la Superintendencia,
debiendo presentar la siguiente informacion:

a) Testimonio de la escritura de constitucion de la sociedad y las generales y experiencias
y de sus Directores y Administradores; v,

b) Esquema de organizacion y administracion de la sociedad, mecanismos y procedi-
mientos en funcion de los cuales efectuaran la clasificacion y los simbolos que utilizaran
para asignar categorias de riesgo a los distintos valores con explicacion de su signifi-
cado.

CONSEJO DE CLASIFICACION DE RIESGO (2)

Art. 89-A.- EN LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO, ADEMAS DE LA JUNTA
DIRECTIVA, DEBERA EXISTIR Y FUNCIONAR PERMANENTEMENTE UN CONSEJO DE CLASIFICACION DE
RIESGO INTEGRADO CUANDO MENOS POR TRES CONSEJEROS, QUIENES PODRAN SER ACCIONISTAS
DE LA SOCIEDAD, CORRESPONDIENDO A ESTE CONSEJO ADOPTAR LOS ACUERDOS DE
CLASIFICACION DE VALORES A QUE SE REFIERE ESTE CAPITULO.

LAS DELIBERACIONES Y ACUERDOS DE ESTE CONSEJO OBLIGARAN A LA SOCIEDAD Y SE
HARAN CONSTAR EN UN LIBRO DE ACTAS APROBADO POR LA SUPERINTENDENCIA, SIEMPRE QUE
ESTE OFREZCA SEGURIDAD DE QUE NO PODRAN HABER INTERCALACIONES, SUPRESIONES O
CUALQUIER OTRA ALTERACION QUE PUEDA AFECTAR LA FIDELIDAD DEL ACTA; LA CUAL DEBERA SER
FIRMADA POR TODOS LOS ASISTENTES A LA SESION Y SE ENTENDERA APROBADA DESDE EL
MOMENTO DE SU FIRMA.

EL LIBRO DE ACTAS DEBERA ESTAR FOLIADO Y CADA HOJA SELLADA POR LA SUPERIN-
TENDENCIA. (2)
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REQUISITOS PARA SER DIRECTOR

Art. 90.- LOS MIEMBROS DE LA JUNTA DIRECTIVA Y DEL CONSEJO DE CLASIFICACION DE
RIESGO, DEBERAN CUMPLIR LOS SIGUIENTES REQUISITOS: (2)

a) Poseer titulo universitario y experiencia comprobada en finanzas o en profesiones afines;
b) Haber sido aprobados por la Superintendencia; v,

c) No ser funcionario o empleado del Banco Central de Reserva de El Salvador, de bancos o
financieras, de la Superintendencia, de una Bolsa o de una Casa de Corredores.

INDEPENDENCIA Y EJERCICIO

Art. 91.- LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO DEBERAN SER INDEPENDIENTES DE
LOS EMISORES DE LOS VALORES QUE CLASIFIQUEN, CUMPLIENDO EN LO CONDUCENTE, CON LO
ESTABLECIDO EN LOS ARTICULOS 82 Y ARTICULO 83, INCISO SEGUNDO DE ESTA LEY.

NO,PODRAN,CLASIFICAR VALORES EMITIDOS POR SOCIEDADES CON LAS QUE POSEAN
VINCULACION ECONOMICA.

TAMPOCO UN CLASIFICADOR PODRA RECIBIR MAS DEL VEINTICINCO POR CIENTO DE SUS
INGRESOS ANUALES DE EMPRESAS RELACIONADAS A UN EMISOR CUYOS VALORES CLASIFIQUE, NI
MAS DEL VEINTE POR CIENTO DE SUS INGRESOS ANUALES QUE PROVENGAN DE EMPRESAS DE UN
MISMO GRUPO EMPRESARIAL. SIN EMBARGO, DURANTE LOS DOS PRIMEROS ANOS DE OPERACION,
PODRA NO APLICARSE LA PRESENTE DISPOSICION, A JUICIO PRUDENCIAL DE LA SUPERINTEN-
DENCIA. (2)

RESPONSABILIDADES

Art. 92.- LAS SESIONES DEL CONSEJO DE,CLASIFICACION DE RIESGO SERAN ORDINARIAS Y
EXTRAORDINARIAS. LAS PRIMERAS SE CELEBRARAN POR LO MENOS MENSUALMENTE EN LAS FECHAS
Y HORAS PREDETERMINADAS POR EL PROPIO CONSEJO. LAS SEGUNDAS SE CELEBRARAN CUANDO LO
SOLICITE ESPECIALMENTE CUALQUIER CONSEJERO O LA JUNTA DIRECTIVA DE LA SOCIEDAD
CLASIFICADORA. LOS ACUERDOS SE ADOPTARAN POR LA MAYORIA DE LOS CONSEJEROS
ASISTENTES.

LA OPINION DEL CONSEJO DE CLASIFICACION DE RIESGO NO CONSTITUIRA UNA
SUGERENCIA O RECOMENDACION PARA INVERTIR, NI UN AVAL O GARANTIA DE LA EMISION; SINO UN
FACTOR COMPLEMENTARIO A LAS DECISIONES DE INVERSION; PERO LOS MIEMBROS DEL CONSEJO
SERAN RESPONSABLES DE UNA OPINION EN LA QUE SE HAYA COMPROBADO DEFICIENCIA O MALA
INTENCION, Y ESTARAN SUJETOS A LAS SANCIONES LEGALES PERTINENTES. ESTA SITUACION
DEBERA HACERSE CONSTAR EN LAS OPINIONES QUE SE EMITAN Y EN LOS VALORES QUE COMPONEN
LAS EMISIONES QUE CLASIFIQUEN.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DEBERAN GUARDAR ESTRICTA CONFIDENCIALIDAD
RESPECTO A LA INFORMACION RESERVADA, QUE CONOZCAN DE LAS SOCIEDADES CUYOS VALORES
CLASIFIQUEN, Y LES AFECTARAN LAS OBLIGACIONES Y PROHIBICIONES ESTABLECIDAS EN EL
ARTICULO 35 DE ESTA LEY, SIN PERJUICIO DE LA INFORMACION QUE DEBAN DAR POR MANDATO
LEGAL. (2)
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Art. 93.- LOS EMISORES DE VALORES DE OFERTA PUBLICA QUE EMITAN VALORES
REPRESENTATIVOS DE DEUDAS O ACCIONES DEBERAN CONTRATAR UNA CLASIFICADORA DE RIESGO
A SU COSTO, PARA QUE EFECTUE LA CLASIFICACION CONTINUA DE DICHOS VALORES O DEL EMISOR,
SEGUN SE TRATE DE DEUDA O ACCIONES. (2) (3)

LAS ENTIDADES QUE PROPORCIONEN EL SERVICIO DE CLASIFICACION DEBERAN
ACTUALIZAR Y HACER PUBLICAS SUS CLASIFICACIONES, EN LA FORMA Y CON LA PERIOCIDAD QUE
DETERMINE LA SUPERINTENDENCIA. (2)

Art. 94.- SE APLICARAN A LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE CLASIFICACION, DIRECTORES Y
ACCIONISTAS DE UNA SOCIEDAD CLASIFICADORA DE RIESGOS, LAS INHABILIDADES Y
PROHIBICIONES ESTABLECIDAS EN LOS ARTICULOS 23 Y 31 DE ESTA LEY.

LOS DIRECTORES, FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS DE UNA CASA DE CORREDORES NO PODRAN
SER DIRECTORES, FUNCIONARIOS O EMPLEADOS DE UNA CLASIFICADORA DE RIESGO. (2)

Art. 95.- CUANDO EN LA SOCIEDAD CLASIFICADORA, ALGUNO DE SUS DIRECTORES,
MIEMBROS DEL CONSEJO DE CLASIFICACION O GERENTES, SEA CONSIDERADO PERSONA CON
INTERES EN UN EMISOR DETERMINADO, ESTA NO PODRA CLASIFICAR LOS VALORES DE ESTE
ULTIMO.

SE ENTENDERA QUE SON PERSONAS CON INTERES EN UN EMISOR DETERMINADO, LAS
SIGUIENTES:

a) LAS QUE HAYAN ADQUIRIDO EL TRES POR CIENTO O MAS DEL CAPITAL DEL EMISOR;

b) LOS TRABAJADORES QUE PRESTEN SERVICIO O TENGAN ALGUN VINCULO DE SUBOR-
DINACION O DEPENDENCIA DEL EMISOR, O CON LAS ENTIDADES DEL GRUPO EMPRE-
SARIAL DEL QUE FORMA PARTE;

c) LAS PERSONAS QUE HAYAN ADQUIRIDO EL VEINTICINCO POR CIENTO O MA,S DE LOS
VALORES EMITIDOS POR EL EMISOR, O LOS HAYAN RECIBIDO COMO GARANTIA;

d) QUIENES TENGAN O HAYAN TENIDO DURANTE LOS ULTIMOS SEIS MESES, DIRECTA-
MENTE O POR MEDIO DE OTRAS PERSONAS, UNA RELACION PROFESIONAL IMPORTANTE,
DISTINTA A LA RELACION QUE SE ORIGINA EN LA CLASIFICACION MISMA, CON LA EN-
TIDAD EMISORA:; vy,

e) LOSCONYUGES Y PARIENTES DENTRO DEL PRIMER GRADO DE CONSANGUINIDAD DE LOS
EMPLEADOS DEL EMISOR. (2)

Art. 95-A.- LAS CLASIFICADORAS DE RIESGO DEBERAN REVISAR EN FORMA CONTINUA LAS
CLASIFICACIONES QUE EFECTUEN, DE ACUERDO CON LA INFORMACION QUE EL EMISOR LES
PROPORCIONE O QUE SE ENCUENTRE A DISPOSICION DEL PUBLICO.

NO OBSTANTE LO ANTERIOR, LA ENTIDAD CLASIFICADORA QUE HUBIERE SIDO
CONTRATADA POR EL EMISOR, PODRA REQUERIRLE A ESTE, LA INFORMACION QUE NO ESTANDO A
DISPOSICION DEL PUBLICO SEA NECESARIA PARA REALIZAR UN CORRECTO ANALISIS. ESTA
INFORMACION, A SOLICITUD DEL EMISOR, SE MANTENDRA COMO RESERVADA.
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EL EMISOR QUE ESTIMARE EXCESIVA LA SOLICITUD DE MAYOR INFORMACION O EL
CLASIFICADOR QUE NO HAYA RECIBIDO LA QUE HUBIERE SOLICITADO, EN EL TRANSCURSO DE
CINCO DIAS HABILES SIGUIENTES, PODRA RECURRIR ANTE EL SUPERINTENDENTE, DENTRO DE LOS
CINCO DIAS HABILES SIGUIENTES AL REQUERIMIENTO A QUE SE REFIERE EL INCISO ANTERIOR,
QUIEN RESOLVERA, PREVIA AUDIENCIA DE LA ENTIDAD CLASIFICADORA Y DEL EMISOR DE VALORES,
DENTRO DE LOS CINCO DIAS HABILES DE EVACUADAS LAS AUDIENCIAS. (2)

) Art. 95-B.- LOS VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA SE CLASIFICARAN EN CONSIDERA-
CION A LA SOLVENCIA DEL EMISOR, A LA PROBABILIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES, A LAS
CARACTERISTICAS DEL INSTRUMENTO Y A LA INFORMACION DISPONIBLE PARA SU CLASIFICACION,
EN CATEGORIAS QUE SERAN DENOMINADAS CON LAS LETRAS AAA, AA, A, BBB, BB, B, C, DY E, ST SE
TRATARE DE TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO, Y CON LAS LETRAS N-1, N-2, N-3, N-4 Y N-5, ST SE
TRATARE DE TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO, HASTA DE UN ANO.

LAS CATEGORIAS DE CLASIFICACION DE TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO SERAN LAS
SIGUIENTES:

- CATEGORIA AAA: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON LA MAS ALTA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES
CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA;

- CATEGORIA AA: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON UNA MUY ALTA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES
CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA;

- CATEGORIA A: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON UNA BUENA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES SUSCEPTIBLE A DETERIORARSE LE-
VEMENTE ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE
O EN LA ECONOMIA;

- CATEGORIA BBB: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON UNA SUFICIENTE CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES SUSCEPTIBLE A DEBILITARSE ANTE
POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA
ECONOMIA;

- CATEGORIA BB: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON CAPACIDAD PARA EL PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS
Y PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES VARIABLE Y SUSCEPTIBLE A DETERIORARSE ANTE
POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA
ECONOMIA, PUDIENDO INCURRIRSE EN RETRASO EN EL PAGO DE INTERESES;

- CATEGORIA B: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES
CUENTAN CON EL MINIMO DE CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES MUY VARIABLE Y SUSCEPTIBLE A DE-
TERIORARSE ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PER-
TENECE O EN LA ECONOMIA, PUDIENDO INCURRIRSE EN PERDIDA DE INTERESES Y
CAPITAL;
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CATEGORIA C: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES NO
CUENTAN CON UNA CAPACIDAD DE PAGO SUFICIENTE PARA EL PAGO DEL CAPITAL E
INTERESES EN LOS TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, EXISTIENDO UN ALTO RIESGO DE
PERDIDA DE CAPITAL E INTERESES;

CATEGORIA D: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS EN QUE SUS EMISORES NO
CUENTAN CON UNA CAPACIDAD PARA EL PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS
TERMINOS Y PLAZOS PACTADOS, Y QUE PRESENTAN INCUMPLIMIENTO EFECTO DE PAGO
DE INTERESES O CAPITAL, O REQUERIMIENTO DE QUIEBRA EN CURSO; v,

CATEGORIA E: CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYO EMISOR NO HA
PRESENTADO, INFORMACION SUFICIENTE, O NO TIENE INFORMACION REPRESENTATIVA
PARA EL, PERIODO MINIMO EXIGIDO PARA LA CLASIFICACION, ADEMAS DE NO EXISTIR
GARANTIAS SUFICIENTES.

LAS CATEGORIAS DE CLASIFICACION DE VALORES DE DEUDA DE CORTO PLAZO SERAN LAS
SIGUIENTES:

NIVEL 1 (N-1): CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYOS EMISORES CUENTAN
CON LA MAS ALTA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y
PLAZOS PACTADOS, LA CUAL NO SE VERIA AFECTADA ANTE POSIBLES CAMBIOS EN EL
EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA;

NIVEL 2 (N-2): CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYOS EMISORES CUENTAN
CON UNA BUENA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y
PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES SUSCEPTIBLE A DETERIORARSE LEVEMENTE ANTE
POSIBLES CAMBIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA
ECONOMIA;

NIVEL 3 (N-3): CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYOS EMISORES CUENTAN
CON SUFICIENTE CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y
PLAZOS PACTADOS, PERO ESTA ES SUSCEPTIBLE A DEBILITARSE ANTE POSIBLES CAM-
BIOS EN EL EMISOR, EN LA INDUSTRIA A QUE PERTENECE O EN LA ECONOMIA;

NIVEL 4 (N-4): CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYOS EMISORES POSEEN
UNA CAPACIDAD DE PAGO DEL CAPITAL E INTERESES EN LOS TERMINOS Y PLAZOS
PACTADOS, QUE NO REUNE LOS REQUISITOS PARA CLASIFICAR EN LOS NIVELES N-1, N-2
Y N-3;y,

NIVEL 5 (N-5): CORRESPONDE A AQUELLOS INSTRUMENTOS CUYO EMISOR NO HA
PROPORCIONADO INFORMACION REPRESENTATIVA PARA EL PERIODO MINIMO EXIGIDO
PARA LA CLASIFICACION, ADEMAS DE NO EXISTIR GARANTIAS SUFICIENTES.

PARA LOS EFECTOS ANTERIORES LAS CLASIFICACIONES DE LOS VALORES DE CORTO PLAZO
SERAN EQUIVALENTES A LOS DE LARGO PLAZO, ASi:

N1: CATEGORIAS AAA Y AA;

N2: CATEGORIA A;

N3: CATEGORIA BBB;

N4: CATEGORIAS BB, B, C, D; y,
N5: CATEGORIA E. (2)
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Art. 95-C.- LAS ACCIONES SE CLASIFICARAN EN LAS SIGUIENTES CATEGORIAS:

- NIVEL 1: ACCIONES QUE PRESENTAN UNA EXCELENTE COMBINACION DE SOLVENCIA Y
ESTABILIDAD EN LA RENTABILIDAD DEL EMISOR, Y VOLATILIDAD DE SUS RETORNOS;

- NIVEL 2: ACCIONES QUE PRESENTAN UNA MUY BUENA COMBINACION DE SOLVENCIA Y
ESTABILIDAD EN LA RENTABILIDAD DEL EMISOR, Y VOLATILIDAD DE SUS RETORNOS;

- NIVEL 3: ACCIONES QUE PRESENTAN UNA BUENA COMBINACION DE SOLVENCIA Y
ESTABILIDAD EN LA RENTABILIDAD DEL EMISOR, Y VOLATILIDAD DE SUS RETORNOS;

- NIVEL 4: ACCIONES QUE PRESENTAN UNA RAZONABLE COMBINACION DE SOLVENCIA Y
ESTABILIDAD EN LA RENTABILIDAD DEL EMISOR, Y VOLATILIDAD DE SUS RETORNOS; v,

- NIVEL 5: ACCIONES QUE PRESENTAN UNA INADECUADA COMBINACION DE SOLVENCIA Y
ESTABILIDAD EN LA RENTABILIDAD DEL EMISOR, Y VOLATILIDAD DE SUS RETORNOS. (2)

Art. 95-D.- EL CONSEJO DE CLASIFICACION DE CADA ENTIDAD CLASIFICADORA DEBERA
APROBAR, ANTES DE SU APLICACION, LOS PROCEDIMIENTOS, METODOLOGIAS O CRITERIOS DE
CLASIFICACION Y LAS MODIFICACIONES QUE SE INTRODUZCAN, DEBIENDO INFORMAR A LA
SUPERINTENDENCIA RESPECTIVA LA FECHA Y EL NUMERO DEL ACTA DE LA SESION CORRESPON-
DIENTE, DENTRO DE LOS DOS DIAS SIGUIENTES A LA FECHA DE SU CELEBRACION.

LA SUPERINTENDENCIA P,ODRA EFECTUAR OBSERVACIONES, A EFECTO DE FORTALECER LOS
PROCEDIMIENTOS, METODOLOGIAS Y CRITERIOS DE CLASIFICACION. (2)

Art. 95-E.- LAS PERSONAS Y ENTIDADES QUE PARTICIPEN EN LAS CLASIFICACIONES DE
RIESGO, DEBERAN EMPLEAR EN EL EJERCICIO DE SUS FUNCIONES, CUIDADO Y DILIGENCIA, Y
RESPONDERAN SOLIDARIAMENTE DE LOS PERJUICIOS CAUSADOS A TERCEROS POR SUS
ACTUACIONES DOLOSAS O CULPOSAS. (2)

Art. 95-F.- LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO SERAN FISCALIZADAS POR LA
SUPERINTENDENCIA QUIEN PODRA REQUERIRLES INFORMACION O ANTECEDENTES RELACIONADOS
CON EL CUMPLIMIENTO DE SUS FUNCIONES.

EN CASO DE INFRACCIONES A LOS ARTICULOS PRECEDENTES, A SUS ESTATUTOS,
REGLAMENTOS INTERNOS Y PROCEDIMIENTOS DE CLASIFICACION, LA SUPERINTENDENCIA PODRA
APLICARLES LAS SANCIONES PREVISTAS EN ESTA LEY. (2)

CAPITULOIII
AGENTES ESPECIALIZADOS EN VALUACION DE VALORES (5)

Art. 95-G.- LA PRESTACION DEL SERVICIO DE CALCULO, DETERMINACION Y PROVEEDURIA O
SUMINISTRO DE INFORMACION SOBRE PRECIOS PARA VALUACION DE VALORES DE LAS ENTIDADES
DEL SISTEMA FINANCIERO Y LOS QUE ESTAS ADMINISTREN POR CUENTA DE TERCEROS, LOS
FONDOS DE PENSIONES Y SUS ADMINISTRADORAS, BANCOS, INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO
BANCARIOS, SOCIEDADES DE SEGUROS, CASAS DE CORREDORES DE BOLSA, TITULARIZADORAS,
FONDOS DE TITULARIZACION CUANDO ESTOS ESTEN INTEGRADOS POR VALORES NEGOCIABLES EN
UN MERCADO ORGANIZADO, PODRA SER EFECTUADO POR ENTIDADES AUTORIZADAS POR LA
SUPERINTENDENCIA, DE CONFORMIDAD A LO QUE SE PRESCRIBE EN ESTA LEY. (5)
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Art. 95-H.- LAS ENTIDADES INTERESADAS EN PRESTAR ESTE SERVICIO DEBERAN:

a) CONSTITUIRSE Y OPERAR COMO SOCIEDADES ANONIMAS, AGREGANDO A SU DENO-
MINACION LA EXPRESION “AGENTES ESPECIALIZADOS EN VALUACION DE VALORES”;

b) CONTAR, EN TODO MOMENTO COMO MINIMO, CON UN CAPITAL SOCIAL PAGADO DE
DOSCIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA; vy,

c) SOMETER A LA SUPERINTENDENCIA PARA SU APROBACION, LOS MANUALES, POLITICAS,
METODOLOGIAS Y SISTEMAS DE VALUACION.

LAS SOCIEDADES ASI  CONSTITUIDAS SOLICITARAN A LA SUPERINTENDENCIA
AUTORIZACION PARA INICIAR OPERACIONES, QUIEN PODRA OTORGARLA AL VERIFICAR QUE
CUMPLEN CON LOS REQUISITOS ANTERIORES Y PROCEDERA AL REGISTRO DE LAS MISMAS. (5)

Art. 95-1.- TAMBIEN PODRAN PRESTAR EL SERVICIO INDICADO EN EL ARTfCQLO 95-G, OTRAS
ENTIDADES QUE SE ENCUENTREN ASENTADAS EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL, QUE SEAN
FISCALIZADAS POR LA SUPERINTENDENCIA, QUE DICHA ACTIVIDAD NO SE OPONGA A SU GIRO
PRINCIPAL, QUE SU ACTIVIDAD HABITUAL NO SEA LA INTERMEDIACION DE VALORES, QUE CUMPLAN
CON LO PRESCRITO EN EL LITERAL c) DEL ARTICULO ANTERIOR Y QUE SEAN AUTORIZADAS POR LA
SUPERINTENDENCIA PARA BRINDAR ESE SERVICIO.

ASIMISMO, LAS ENTIDADES DEL SISTEMA FINANCIERO PODRAN OBTENER ESTE SERVICIO DE
LOS DENOMINADOS SISTEMA DE INFORMACION FINANCIERA INTERNACIONAL. (5)

Art. 95-].- LOS MERCADOS ORGANIZADOS QUE DISPONGAN DE INFORMACION RELACIONADA
CON OPERACIONES DE COMPRA Y VENTA DE VALORES EN MERCADO PRIMARIO O SECUNDARIO,
DEBERAN PROPORCIONAR ACCESO A DICHA INFORMACION A ENTIDADES QUE PRESTEN ESTE
SERVICIO Y QUE LO SOLICITEN, MEDIANTE EL PAGO CORRESPONDIENTE EN SU CASO.

LA SUPERINTENDENCIA QUEDA FACULTADA PARA SUPERVISAR Y FISCALIZAR A LAS
ENTIDADES QUE AUTORICE PARA PRESTAR ESTE SERVICIO Y PARA EMITIR LAS NORMAS TECNICAS
NECESARIAS PARA LA APLICACION DE ESTE CAPITULO, INCLUYENDO LO REFERENTE A SU
FUNCIONAMIENTO OPERATIVO, REQUERIMIENTOS TECNOLOGICOS, MANEJO DE INFORMACION Y
METODOLOGIAS Y SISTEMAS DE VALUACION. (5)

NORMAS GENERALES

CAPITULO I
DISPOSICIONES GENERALES

COMISIONES

Art. 96.- LAS SOCIEDADES QUE INTERVENGAN EN EL MERCADO DE VALORES CUYOS
SERVICIOS CAUSEN COMISIONES, DEBERAN PUBLICARLAS MENSUALMENTE Y CADA VEZ QUE LAS
MODIFIQUEN, DE CONFORMIDAD A LAS RESOLUCIONES QUE PARA TAL EFECTO DICTE LA
SUPERINTENDENCIA. (1) (2)
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CONTRIBUCION AL COSTO DE FISCALIZACION
Art. 97.- DEROGADO POR D. L. No. 592/11.
VALOR CONSTANTE DE CAPITALES

Art. 98.- El Consejo Directivo de la Superintendencia cada dos afios, tomando como base el
indice de precios al consumidor, con la previa opinién del Banco Central de Reserva de El Salvador,
debera actualizar el monto de los capitales minimos de fundacion y de operacion que se establecen en la
presente Ley, de manera que mantengan su valor real.

Art. 99.- EL PATRIMONIO NETO DE LAS BOLSAS, DE LAS CASAS DE CORREDORES Y DE LAS
SOCIEDADES ESPECIALIZADAS EN EL DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES EN TODO MOMENTO, NO
PODRA SER INFERIOR AL CAPITAL MINIMO DE ACUERDO A LAS REVISIONES ESTABLECIDAS EN EL
ARTICULO ANTERIOR. PARA ESTOS EFECTOS EL PATRIMONIO NETO SERA IGUAL A LA SUMA DEL
CAPITAL SOCIAL PAGADO, MAS LAS RESERVAS LEGALES Y OTRAS RESERVAS DE CAPITAL
PROVENIENTES DE UTILIDADES PERCIBIDAS, MAS LAS CUENTAS DE SUPERAVIT Y UTILIDADES
RETENIDAS, MAS EL CINCUENTA POR CIENTO DE LAS UTILIDADES NETAS DE PROVISION DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA DEL EJERCICIO CORRIENTE, EL CINCUENTA POR CIENTO DE LAS
REVALUACIONES QUE HUBIERA AUTORIZADO LA SUPERINTENDENCIA DEDUCIDAS LAS PERDIDAS SI
LAS HUBIERE. (2)

INSTRUMENTOS Y DOCUMENTOS CENTROAMERICANOS (1)

Art. 99-A.- PARA LOS EFECTOS DE ESTA LEY, LOS INSTRUMENTOS EMANADOS DE PAISES
CENTROAMERICANOS PRODUCIRAN EFECTOS LEGALES EN EL SALVADOR, SIEMPRE QUE LAS FIRMAS
QUE APARECEN EN LOS MISMOS HAYAN SIDO AUTENTICADAS POR EL NOTARIO DESIGNADO POR LA
BOLSA DEL PAIS DE EMISION DEL DOCUMENTO, O QUE EL REPRESENTANTE LEGAL O GERENTE DE LA
BOLSA EMITAN CONSTANCIA QUE LA FIRMA QUE APARECE EN EL DOCUMENTO ES LA QUE
NORMALMENTE USA LA PERSONA O FUNCIONARIO QUE LO EXTIENDE.

LAS BOLSAS DEBERAN LLEVAR EL REGISTRO DE FIRMAS DE LOS CITADOS FUNCIONARIOS DE
LAS BOLSAS CENTROAMERICANAS, DE CONFORMIDAD A LAS NORMAS QUE ELLAS DETERMINEN. (1)

CAPITULO II
PROHIBICIONES, RESPONSABILIDADES Y SANCIONES

ACTIVIDADES PROHIBIDAS
Art. 100.- Es contrario a la presente Ley:
a) HACER OFERTA PUBLICA DE VALORES NO INSCRITOS EN UNA BOLSA DE VALORES Y NO

REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA, EXCEPTO LOS CASOS SENALADOS POR LA
PRESENTE LEY; (4)

b) La intermediacion habitual de valores registrados por intermediarios no autorizados;
c) QUE LAS CASAS DE CORREDORES OFREZCAN VALORES NO INSCRITOS EN UNA BOLSA Y

NO REGISTRADOS EN LA SUPERINTENDENCIA, EXCEPTO LOS CASOS SENALADOS EN LA
PRESENTE LEY; (2) (4)
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ch) Efectuar transacciones ficticias, sea que las transacciones se lleven a cabo dentro o fuera de
una Bolsa;

d) Efectuar transacciones o inducir a la transaccion de valores regidos por esta Ley, mediante
practicas o mecanismos engariosos, fraudulentos o deshonestos;

e) Efectuar transacciones para fijar o hacer variar artificialmente los precios de cualquier valor
en el mercado; v,

f) Que las casas de corredores fraccionen innecesariamente las transacciones, sin beneficio
para el cliente y que utilicen en su provecho el conocimiento previo de las transacciones en
las que intervengan.

PROHIBICION DE CAPTACION DE FONDOS DEL PUBLICO SIN AUTORIZACION

Art. 101.- Se prohibe toda captacion de fondos del publico con publicidad o sin ella, en forma
habitual, bajo cualquier modalidad, a quienes no estén autorizados de conformidad con la presente Ley
u otras que regulen esta materia.

Cuando la Superintendencia tenga conocimiento de la supuesta infraccién a lo establecido en el
inciso que antecede, ya fuera por denuncia o por cualquier otro medio, tendra respecto a los presuntos
infractores, las mismas facultades de inspeccion que su Ley Organica le confiere para con las
instituciones sujetas a su control.

La negativa a facilitar la inspeccion ordenada por el Superintendente sera penada con la
suspension de la matricula de comercio hasta que la inspeccion se verifique. Para este efecto, el
Superintendente librard inmediatamente oficio al Registrador de Comercio para que éste decrete la
suspension dentro del tercer dia habil, previa audiencia al interesado.

Cuando se ordene la suspension, el Registrador girara oficio al Fiscal General de la Republica
para los efectos legales del caso y al Superintendente del Sistema Financiero para que publique en dos
diarios de circulacion nacional la suspension decretada y prevenga al publico de las consecuencias de la
citada suspension.

Si como consecuencia del ejercicio de la facultad de inspeccidn, se establecieren posibles
violaciones a la Ley, el Superintendente iniciara de inmediato el juicio administrativo correspondiente,
debiendo dar cuenta al Fiscal General de la Republica sobre el hecho investigado. Ademas, el
Superintendente podra ordenar la suspension de las operaciones de captacion de fondos, y denunciar el
hecho en periddicos de circulacién nacional, haciendo las prevenciones del caso.

El Superintendente podra pedir, como medida precautoria, al Fiscal General de la Republica el
congelamiento de los fondos que el presunto infractor tenga depositados en cualesquiera de las
instituciones integrantes del Sistema Financiero, por un plazo de hasta ciento ochenta dias. Este
congelamiento debera ser solicitado a cualesquiera de los Jueces de lo Mercantil, todo con el interés de
garantizar los intereses del publico.

El Juez de lo Mercantil a quien se solicite el congelamiento de fondos, debera resolver dentro de
tres dias habiles siguientes a la recepcion de la solicitud. Si la resolucién fuere denegatoria del
congelamiento solicitado, ésta debera ser fundamentada y razonada.
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El congelamiento de fondos cesara en los siguientes casos:
a) Si el presunto infractor rinde fianza suficiente otorgada por banco o financiera;

b) Si en el juicio administrativo correspondiente, el Superintendente declarare que no existe
infraccion a la Ley; vy,

c) Si el presunto infractor comprueba que ha pagado o devuelto los fondos captados en las
respectivas operaciones.

Dentro de los tres dias habiles siguientes de ordenado el descongelamiento de los fondos, el
Superintendente deberad dar cuenta al Fiscal General de la Republica, para los efectos legales
consiguientes.

Igualmente, el Superintendente sancionara a las personas naturales o juridicas que estuvieren
realizando tales actividades, asi como, a los administradores de éstas, con multa de hasta quinientos mil
colones, de conformidad con el procedimiento establecido en el Capitulo VIII de la Ley Organica de la
Superintendencia del Sistema Financiero, con las modificaciones establecidas en el articulo 18 de esta
Ley.

Cualesquiera persona u organismo publico o privado que tenga conocimiento de alguna
infraccion a lo dispuesto en este articulo, podra presentar la denuncia correspondiente a la
Superintendencia o a la Fiscalia General de la Republica para la deduccién de las responsabilidades a que
hubiere lugar en el campo de su respectiva competencia.

RESPONSABILIDADES

Art. 102.- Los Directores, Administradores, Auditores y Liquidadores de emisores de valores que
infrinjan las disposiciones legales, reglamentarias y estatutarias que los rigen responderan
solidariamente de los perjuicios que causaren.

Art. 103.- Los Directores, el Gerente y los Liquidadores de una Bolsa de Valores que no ejerza sus
deberes de fiscalizacion conforme a sus Estatutos, Reglamentos Internos y demas normas que los rijan,
quedaran sujetos a las sanciones administrativas que aplique la Superintendencia, de conformidad con la
Ley.

Si de esta omision, resultare dafio a cualquiera persona seran obligados a la indemnizacion de
perjuicios respondiendo hasta de la culpa leve.

Art. 104.- Los tenedores de valores cuyo registro hubiere sido cancelado tendrén derecho al
cobro, en contra del emisor, de los dafos y perjuicios que dicha cancelacion les hubiere ocasionado.

Igual responsabilidad tendran los administradores de los emisores a que se refiere el inciso
anterior salvo el caso en que aquéllos prueben su diligencia para evitar los hechos que llevaron a la
cancelacion. Asimismo, las casas de corredores responderan en igual forma, cuando se les compruebe
que conocian los hechos que fueron causa de la cancelacion.
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Art. 105.- Quien infrinja las normas contenidas en esta Ley, o las que imparta la
Superintendencia ocasionando dafio a otro, esta obligado a la indemnizacién de dafos y perjuicios, sin
detrimento de las sanciones administrativas o penales que asimismo pudiere corresponderle.

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

SANCIONES

Art. 106.- LA SUPERINTENDENCIA, ACTUANDO DE OFICIO DE CONFORMIDAD CON LOS
PROCEDIMIENTOS ESTABLECIDOS EN SU LEY ORGANICA, CON LAS MODALIDADES ESTABLECIDAS EN
EL ARTICULO 18 DE LA PRESENTE LEY, APLICARA LAS SANCIONES QUE CONTEMPLA ESTA LEY A LOS
INFRACTORES DE SUS PRECEPTOS, DE SUS NORMAS COMPLEMENTARIAS, DE LOS ESTATUTOS Y
REGLAMENTOS INTERNOS DE LAS BOLSAS Y DE LAS RESOLUCIONES U ORDENES DICTADAS POR LA
PROPIA SUPERINTENDENCIA. ESTAS SANCIONES PODRAN SER DESDE RECIBIR UNA AMONESTACION
ESCRITA HASTA LA SUSPENSION O CANCELACION DEL ASIENTO EN EL REGISTRO. (2)

Art. 107.- Sin perjuicio de la responsabilidad penal que podra deducirse al incurrir en un hecho
tipificado como delito, sufriran multa de hasta dos veces el monto de la operacion o transaccion
respectiva, con un minimo de cien mil colones.

a) Los que maliciosamente proporcionaren antecedentes falsos o certificaren hechos falsos a la
Superintendencia, a una Bolsa o al publico en general;

b) Los administradores y representantes legales de una Bolsa de Valores que den certifica-
ciones falsas sobre las operaciones que se realicen en ella;

c) Las casas de corredores que den certificaciones falsas sobre las operaciones en que hu-
bieren intervenido;

d) Los auditores que dictaminen falsamente sobre la situacion financiera de una persona sujeta
a obligacion de registro de conformidad a esta Ley, y los contadores que suscriban un
balance que contenga hechos falsos;

e) Las personas que infrinjan las prohibiciones establecidas en el articulo 100;
f) Las clasificadoras de riesgo que emitieren opinion con base en hechos falsos;

g) Las personas que con el objeto de inducir a error en el mercado difundieren noticias falsas
o tendenciosas, aun cuando no persiguieren con ello obtener ventajas o beneficios para si o
terceros;

h) En el caso sefialado en el inciso segundo del articulo 35 de esta Ley y los que utilicen en su
provecho o en el de terceros informacion reservada; e,

i) Los administradores que sabiendo o debiendo saber el estado de insolvencia en que se
encuentran las sociedades por ellos administradores, acordaren, decidieren o permitieren
que se haga oferta publica de valores emitidos por ellas. Si la oferta se hubiere consumado
las multas se podran duplicar.
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Art. 108.- Sin perjuicio de la responsabilidad penal que pudiere deducirse en un hecho tipificado
como delito, sufrirdan multa de por lo menos cincuenta mil colones o de hasta dos veces el monto de la
operacion o transaccién respectiva.

a) Los que hicieren oferta publica de valores sin cumplir con los requisitos necesarios para su
asiento en el Registro que exige esta Ley o lo hicieren respecto de valores cuyo registro
hubiere sido suspendido o cancelado;

b) Los que actuaren como casas de corredores sin estar registrados en la Superintendencia o
cuyo asiento registral hubiere sido suspendido o cancelado; v,

c) Los que sin estar legalmente autorizados utilicen las expresiones reservadas a que se refiere
el articulo 56.

A fin de obtener los antecedentes e informaciones necesarias para configurar alguno de los
casos sefialados en este articulo, la Superintendencia podra solicitar directamente a la autoridad
competente el respectivo auxilio necesario para este proposito.

APELACION

Art. 109.- Todas las resoluciones del Superintendente admitiran recurso de apelacion de
conformidad a lo establecido en la Ley Organica de la Superintendencia.

Las resoluciones de la Superintendencia seran de obligatorio cumplimiento para las partes
involucradas en el recurso dentro del tercer dia de notificadas.

CAPITULO III
DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Art. 110.- DENTRO DE NOVENTA DIAS, AQUELLOS EMISORES INSCRITOS EN UNA BOLSA DE
ACUERDO CON LAS DISPOSICIONES DE LA LEY DE INSTITUCIONES DE CREDITO Y ORGANIZACIONES
AUXILIARES DEBERAN SOLICITAR SU REGISTRO EN LA SUPERINTENDENCIA, EXCEPTUANDO DEL
CUMPLIMIENTO DE ESTA DISPOSICION A LOS BANCOS Y FINANCIERAS.

LOS EMISORES DE VALORES A QUIENES SE LES HUBIERE AUTORIZADO, DE CONFORMIDAD A
LA LEY DE INSTITUCIONES DE CREDITO Y ORGANIZACIONES AUXILIARES, PARA REALIZAR
EMISIONES DE VALORES DE HASTA UN ANO PLAZO, PODRAN EFECTUAR EMISIONES DE ESTA CLASE,
CON LA SOLA APROBACION DE LA BOLSA DE VALORES SIEMPRE QUE SE CUMPLAN CON LOS
REQUISITOS SIGUIENTES:

a) QUE NO EXCEDAN LOS MONTOS ORIGINALMENTE AUTORIZADOS;

b) QUE SU VENCIMIENTO NO EXCEDA EL TREINTA Y UNO DE MARZO DE MIL NOVECIENTOS
NOVENTA'Y SEIS; vy,

c) QUE HAYAN CUMPLIDO CON LOS DEMAS REQUISITOS QUE LA BOLSA ESTABLEZCA PARA
TAL EFECTO.

LA BOLSA DEBERA COMUNICAR A LA SUPERINTENDENCIA, PARA EL SOLO EFECTO DE QUE
TOME NOTA, LAS CONDICIONES DE APROBACION DE ESTAS EMISIONES, CON LAS QUE SE PODRA
REALIZAR OFERTA PUBLICA, SIN QUE SE ASIENTE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL.
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LA PRESENTE DISPOSICION TENDRA VIGENCIA HASTA EL TREINTA DE JUNIO DE MIL
NOVECIENTOS NOVENTA'Y CINCO. (1)

Art. 111.- LOS REQUERIMIENTOS DE CAPITAL MINIMO Y GARANTIAS ESTABLECIDOS EN ESTA
LEY PARA LAS CASAS DE CORREDORES Y PARA LAS BOLSAS DE VALORES, QUE SE ENCUENTREN
AUTORIZADOS A LA FECHA DE LA VIGENCIA DE ESTA LEY, DEBERAN CUMPLIRSE EN EL PLAZO QUE
VENCE EL DIA TREINTA Y UNO DE MARZO DE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y CINCO. (1)

Art. 112.- PARA EL DiA TREINTA Y UNO DE MARZO DE MIL NOVECIENTOS NOVENTA'Y CINCO,
LAS BOLSAS DE VALORES Y CASAS DE CORREDORES EN FUNCIONAMIENTO DEBERAN ARMONIZAR
SUS ESTATUTOS, REGLAMENTOS, MANUALES Y PROCEDIMIENTOS A LAS NORMAS DE ESTA LEY. (1)

Art. 112-A.- LAS SOCIEDADES Y LAS EMISIONES DE ACCIONES DERIVADAS DEL PROCESO DE
PRIVATIZACION, IMPLANTADO POR EL ESTADO DE EL SALVADOR, PODRAN ASENTARSE EN EL
REGISTRO PUBLICO BURSATIL CON LA SOLA SOLICITUD DE UNA BOLSA EN CONCORDANCIA CON LOS
RESPECTIVOS DECRETOS DE PRIVATIZACION Y CON LAS NORMAS QUE LA BOLSA EMITA. ESTE
TRATAMIENTO ESPECIAL SE MANTENDRA VIGENTE MIENTRAS DURE EL PROCESO DE PRIVATIZACION
Y POR UN PERIODO MAXIMO DE TRES ANOS, A PARTIR DE LA FECHA DEL ASIENTO RESPECTIVO. (1)

Art. 112-B.- LAS EMISIONES DE VALORES EXTRANJEROS BASADAS EN ACCIONES DE
SOCIEDADES DERIVADAS DEL PROCESO DE PRIVATIZACION, DESARROLLADO POR EL ESTADO DE EL
SALVADOR, DENOMINADOS AMERICAN DEPOSITARY RECEIPTS Y GLOBAL DEPOSITARY RECEIPTS,
DEBERAN ASENTARSE EN EL REGISTRO PUBLICO BURSATIL DE LA SUPERINTENDENCIA, CON LA SOLA
SOLICITUD DE UNA BOLSA EN CONCORDANCIA CON LOS RESPECTIVOS DECRETOS DE
PRIVATIZACION Y CON LAS NORMAS QUE LA BOLSA EMITA.

_PARA TAL EFECTO, LAS INSTITUCIONES QUE POR ENCARGO DEL ESTADO DE EL SALVADOR,
EFECTUEN LOS PROCESOS DE EMISION DE LOS VALORES ANTES MENCIONADOS, DEBERAN
PRESENTAR A LA BOLSA RESPECTIVA, LA DOCUMENTACION QUE SE INDIQUE EN LAS NORMAS
CITADAS EN EL INCISO ANTERIOR. ESTA OBLIGACION DEBERA HACERSE CONSTAR EN LOS
CONVENIOS QUE LAS INSTITUCIONES CELEBREN CON EL ESTADO DE EL SALVADOR. (2)

Art. 113.- DEROGADO. (2) (7)
REQUISITOS (3)

Art. 113-A.- DEROGADO. (3) (7)
EXCESOS A LOS LIMITES DE INVERSION (3)

Art. 113-B.- DEROGADO. (3) (7)
SANCIONES (3)

Art. 113-C.- DEROGADO. (3) (7)

Art. 114.- En el plazo establecido en el articulo anterior las casas de corredores que se en-
cuentren funcionando, deberan acreditar ante la Superintendencia a través de la Bolsa respectiva, que
han dado cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 12 y 65 de la presente Ley.
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Art. 115.- Las sociedades que durante los ciento ochenta dias siguientes soliciten su registro
como emisores en la Superintendencia y cuyo auditor externo no estuviere registrado en la misma, para
los efectos de lo contemplado en el literal c) del articulo 9 de la presente Ley, presentaran al menos los
estados financieros del Ultimo ejercicio, auditados por un auditor externo registrado en la
Superintendencia.

Art. 116.- DEROGADO. (2)

Art. 117.- Todos los plazos que se indican en este Capitulo se contaran a partir de la fecha de la
vigencia de la presente Ley.

Art. 118.- A partir de la vigencia de esta Ley no seran aplicables a las Bolsas de Valores
constituidas o que se constituyan en el futuro, las disposiciones contenidas en la Ley de Instituciones de
Crédito y Organizaciones Auxiliares, aln vigentes, y lo que se prescribe en la presente Ley, prevalecera
sobre cualesquiera otras que la contradigan.

Art. 119.- Los Reglamentos, instructivos, resoluciones y demas acuerdos emanados del Banco
Central de Reserva de El Salvador o de la Superintendencia, relativos al mercado de valores, mantendran
su vigencia en todo lo que no se oponga a esta Ley, mientras no sean derogados o modificados.

Art. 119-A.- EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA DECRETARA, EL REGLAMENTO DE LA LEY DEL
MERCADO DE VALORES. (2)

Art. 120.- El presente Decreto entrard en vigencia el treinta de abril de mil novecientos noventa
y cuatro.

DADO EN EL SALON AZUL DEL PALACIO LEGISLATIVO: San Salvador, a los dieciséis dias del mes
de febrero de mil novecientos noventa y cuatro.

LUIS ROBERTO ANGULO SAMAYOA,

PRESIDENTE.
CIRO CRUZ ZEPEDA PENA, RUBEN IGNACIO ZAMORA RIVAS,
VICEPRESIDENTE. VICEPRESIDENTE.
MERCEDES GLORIA SALGUERO GROSS,
VICEPRESIDENTE.
RAUL MANUEL SOMOZA ALFARO, SILVIA GUADALUPE BARRIENTOS ESCOBAR,
SECRETARIO. SECRETARIO.
JOSE RAFAEL MACHUCA ZELAYA, RENE MARIO FIGUEROA FIGUEROA,
SECRETARIO. SECRETARIO.

REYNALDO QUINTANILLA PRADO,
SECRETARIO.

CASA PRESIDENCIAL: San Salvador, a los seis dias del mes de abril de mil novecientos noventa
y cuatro.
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PUBLIQUESE,

ALFREDO FELIX CRISTIANI BURKARD,
Presidente de la Republica.

LUIS ENRIQUE CORDOVA,
Ministro de Economia.

D. O. N° 73-Bis
Tomo N° 323
Fecha: 21 de abril de 1994

SV/vd

25/08/17

REFORMAS:
(1)  D. L. No. 254, 2 DE FEBRERO DE 1995,
D. 0. No. 35, T. 326, 20 DE FEBRERO DE 1995.
(2)  D.L. No. 925, 19 DE DICIEMBRE DE 1996,
D. 0. No. 25, T. 334, 7 DE FEBRERO DE 1997.
DEROGATORIA PARCIAL AL D.L. No. 925/96:
D. L. No. 374, 30 DE JULIO DE 1998,
D. 0. No. 149, T. 340, 14 DE AGOSTO DE 1998. (Deroga el Art. 43)
(3)  D. L. No. 374, 30 DE JULIO DE 1998,
D. 0. No. 149, T. 340, 14 DE AGOSTO DE 1998.
(4)  D.L. No. 652, 6 DE DICIEMBRE DE 2001,
D. 0. No. 13, T. 354, 21 DE ENERO DE 2002.
(5)  D.L. No. 692, 24 DE JULIO DE 2008,
D. 0. No. 158, T. 380, 26 DE AGOSTO DE 2008.
(6)  D. L. No.597, 20 DE ENERO DE 2011,
D. 0. No. 28, T. 390, 9 DE FEBRERO DE 2011.
7) L. No. 792, 4 DE SEPTIEMBRE DE 2014,

D.
D. O. No. 184, T. 405, 6 DE OCTUBRE DE 2014.

DEROGATORIAS PARCIALES:

LEY DE ANOTACIONES ELECTRONICAS DE VALORES EN CUENTA, DEROGA LOS
LITERALES a) Y b) DEL ARTICULO 5 Y LOS A,RTfCULOS 69, 70, 79-A Y 79-B, A LA
VEZ DISPONE QUE PARA EFECTOS DEL ARTICULO 9, LITERAL g) DE LA LEY DEL
MERCADO DE VALORES, Y SIEMPRE QUE PROCEDA SEGUN ESTA LEY, EL EMISOR
PRESENTARA A LA BOLSA, ESCRITURA DE EMISION O MACROTITULO SEGUN CO-
RRESPONDA.

D. L. No. 742, 21 DE FEBRERO DE 2002,

D. O. No. 57, T. 354, 22 DE MARZO DE 2002.

INDICE LEGISLATIVO



ASAMBLEA LEGISLATIVA - REPUBLICA DE EL SALVADOR

57

LEY DE SUPERVISION Y REGULACION DEL SISTEMA FINANCIERO, DEROGA EL Art.
97 DE ESTA LEY.

D. L. No. 592, 14 DE ENERO DE 2011,

D. O. No. 23, T. 390, 2 DE FEBRERO DE 2011.

DISPOSICION TRANSITORIA:

DISPOSICION TRANSITORIA REFERIDA AL MONTO DE LOS CAPITALES MINIMOS

DE FUNDACION Y OPERACION, CONTENIDO EN EL ARTICULO 98 DE ESTA LEY.

D. L. No. 694, 25 DE ABRIL DE 1996,
D. O. No. 90, T. 331, 17 DE MAYO DE 1996.

DISPOSICION RELACIONADA:
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sV
11/09/17
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sV
10/10/17

LEY DE TITULOS VALORES ELECTRONICOS.
D. L. No. 743, 1 DE OCTUBRE DE 2020;
D. O. No. 7, T. 430, 12 DE ENERO DE 2021.
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