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EL PLENO

CONSIDERANDO:

Que, ia primera Ley de Mercado de Valores del Ecuador se public6 en el
suplemento del Registro Oficial No. 199 del 28 de mayo de 1993;

Que, Ia seflalada norma fue derogada con 1a expedici6n de Llna nueva
Ley de Mercado de Valores publicada en e1 Registro Oficial No.
367 del 23 de julio de 1998;

Que, en el suplemento de1 Registro Oficial No.215 del 22 de febrero del
20O6, se publico la codificaci6n de la Ley de Mercado de Valores,
que se encuentra actualmente en vigencia;

Que, el articulo 1 1 , nrimero 9, de 1a Constitucion de la Repirblica,
determina que el mAs alto deber de1 Estado consiste en respetar y
hacer respetar 1os derechos garantizados en e1la, lo cual implica
de parte suyo la obligaci6n de adecuar formal y materialmente 1as
leyes y normas de inferior jerarquia a la Constituci6n y 1os
instrumentos internacionales;

Que, el articulo 227 de la mencionada norma dispone que la
administraci6n priblica constituye un servicio a 1a colectividad
que se rige por 1os principios de eficacia, eficiencia, calidad,
jerarquia, desconcentracion, descentralizaci6n, coordinaci6n,
participacion, planificaci6n, transparencia y evaluaci6n;

Que, ei articulo 276 rlurnero 2 de la Carta Magna, establece que e1

r6gimen de desarrollo tendrd como uno de sus objetivos construir
un sistema econ6mico justo, democrAtico, productivo, solidario y
sostenible, basado en la distribuci6n igualitaria de los beneficios
del desarrollo, de los medios de produccion y en 1a generaci6n de
trabajo digno y estable;

Que, e1 articulo 277 , wimero 5, de 1a ley suprema, seriala que se
impulsard el desarrollo de 1as actividades econ6micas mediante
un orden juridico e instituciones politicas que las promueva,
fomenten y defiendan, mediante e1 cumplimiento de 1a
Constituci6n y 1a ley;
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Que, ei articulo 284, numeros 1 y B, de la Constitucion de Ia Repirblica
del Ecuador, prescriben que la politica econ6mica tendrS. como
uno de sus objetivos asegurar una adecuada distribucion del
ingreso y de la riqueza nacional y propiciar el intercambio justo y
complementario de bienes y servicios en mercados transparentes
y eficientes respectivamente;

Que, para adaptar e1 ordenamiento juridico a las exigencias del nuevo
orden constitucional, es preclso simplificar y optimizar 1a
tacionalizaci6n de las tramitaciones que realizan 1as personas
ante 1a administracion publica;

Que, el mercado de valores es una herramienta que permite encausar
ei ahorro existente al sector productivo, como una alternativa de
financiamiento distinta a la que brinda el sistema financiero,
beneficiando a los inversionistas que participen en este mercado;

Que, es necesario reformar el esquema del mercado de valores actual
con el fin de desarrollarlo de manera integra y cumplir con los
preceptos constitucionales enunciados; y,

En ejercicio de las atribuciones conferidas por el numeral sexto del
articulo 120 de 1a Constituci6n de 1a Republica del Ecuador, resuelve
expedir 1a siguiente:

LEY ORGANICA PARA EL FORTALECIMIENTO Y OPTIMIZACI6N
DEL SECTOR SOCIETARIO Y BURSATIL

TiTULO I
DE LAS REFORMAS A LA LEY DD MERCADO DE VALORES

Art. 1.- Agreguese a continuaci6n del articulo 1 el siguiente articulo
innumerado:

rArt. ...- Principios rectores del mercado de ualores.- Los
principios rectores del mercado de ualores que oientan la actuaci6n
de la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores, de la
Superintendencia de Compaftias y Valores g de los participantes
son.'
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Lafe.piblica;
Protecci5n del inuersionista;
Transp arencici y publicidad;
Informaci6n simdtrica, clara, ueraz, completa A oportuna;
La libre competencia;
Tratamiento igualitario a los participantes del mercado de
ualores;

7. La aplicaci6n de buenas prdcticas corporatiuas.
8. Respeto y fortalecimiento de la potestad normatiua de la Junta

. de Regulaci1n del Mercado de Valores, con sujeci6n a la
Constituci1n de la Repilblica, las politicas ptlblicas del Mercado
de Valores g la Leg; g,

9. Promouer el financiamiento e inuersi6n en el r€gimen de
desarrollo nacional A .un mercado democrdtico, productiuo,
eficiente y solidario.

Los pincipios expresados en este drticulo deberdn interpretarse
siempre en el sentido que mds fauorezca al inuersionista."

.Art. 2.- Agr€guese a continuacion del primer inciso de1 articulo 2 los
siguientes incisos:

"Si los ualores constan en un soporte cartular pueden emitirse
rlominatiuos, a la orden o al portador. Si son nominatiuos circulardn
por cesi6n cambiaria inscrita en el registro del emisor; si son a la
orden por endoso,' si son al portador por su simple entrega.

Si los ualores cons.tan en anotaciones en cuenta, dentro de una
misma emisi6n, se consideran fungibles entre si y la transferencia
de su dominio se perfecciona por el respectiuo registro cbntable
dentro de un sistema de anotaciones en cuenta, lleuado a cabo por
un dep6sito de compensaci6n g liquidaci6n de ualores conforme
esta Leg. Tal inscripci1n de la transkrencia a fauor del adquirente
producira los mismos efectos que la tradicion de los ualores,
tegitimdndolo asi para eI ejercicio de sus derechos.'

Art. 3.- Sustituyase eI articulo 3 por e1 siguiente:

rArt. 3.- Del mercado de ualores: bursatll, extrdbursdtll U
priaado,- El mercado de ualores utiliza los mecanismos preuistos
en esta Leg para canali"zar los recursos financieros hacia las
actiuidades productiuas, a trau€s de la negociaci6n de ualores en
los segmentos bursdtil y extrabursdtil.

1.
2.
3.
4.
5.
6.
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Mercado bursatil eS el conformado por ofertas, demandas g
negociaciones de ualores inscritos en el Regi,stro del Mercado de
Valores, en las b.olsas de ualores g en el Registro Especial Bursdtil
(REB) realizadas por los intermediarios de ualores autorizados, de
acuerdo con lo establecido en la presente Leg.

Mercado extrabursdtil es el mercado pimario que se genera entre
la instituci1n financiera g eI inuersor sin la interuenci1n de un
intermediaio de ualores, con ualores gendricos o de giro ordinario
de su negocio, emitidos por instituciones financieras, inscritos en el
Registro del Mercado de Valores g en las bolsas de ualores.

Se entendera como negociaciones de mercado piuado aquellas que
se realizan en forma directa entre comprodor g uendedor sin la
interuencidn de intennediarios de ualores o inuersionistas
institucionales, sobre ualores no inscritos en el Registro de Mercado
de Valores o que estando inscritos sean producto de transferencias
de acciones originadas en fusiones, escisiones., herencias, legados,
donaciones g liquidaciones de sociedades congugales g de hecho.

Las operaciones con ualores que efecttlen los intermediarios de
ualores autorizados, e inuersionistas institucionales en los
mercados bursatil g extrabursdtil, serdn puestas en conocimiento
de la Superintendencia de Compariias g Valores para fines de
procesamiento g difusi6n, en la forma g periodicidad que determine
la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores."

Art. 4.- Sustitriyase 1a denominaci6n del TITULO II y el articulo 5 por
los siguientes:

*TITTJLO II
DE I,A JUNTA DE REGUI.ACIdN DDL ME,RCADO DE VALORES

Art, 5,- Cr€ase la Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores
como un organismo de derecho ptTblico perteneciente a la Funci6n
Ejecutiua para establecer la politica pilblica del mercado de ualores
g dictar las norrnas para el funcionamiento y control del mercado
de ualores en concordancia con lo establecido en la Constifuci1n de
la Repiblica del Ecuador g con los pincipios g finalidades
establecidos en esta Ley.

La Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores estard. integrada
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por tres miembros, quienes serdn:

1. EI ministro encargado de Ia Politica Ecoru6mica, quien lo
presidird, o su delegado;
2. El mini"stro encargado de la Polttica de la Producci6n, o su

delegado; g,
3. Un delegado del Presidente de la Reprtbfica.

Los delegados de los miembros de la Junta, g el delegado del
Presidente de la Repiblica, deberan contar con sufi.ciente
expeiencia y conocimiento del mercado de ualores.

El Supeintendente de Compaflias g Valores, el Superintendente de
Bancos g Seguros, g el Supeintendente del Sistema Financiero
Popular y Solidaio serdn parte de la Junta de Regulaci6n del
Mercado de Valores, con uoz informatiua pero sin uoto."

Art. 5.- Sustitriyase el articulo 6 por el siguiente:

"Art. 6.- De la.s sesrones.- La Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores sesionara obligatoriamente, de manera ordinaria, por lo
menos una. uez al mes y extraordinariamente cuando lo conuoque
su presidente o subrogante,

Si un miembro de la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores,
su c6nguge o conuiuiente en uni6n de hecho, sus panentes dentro
del caarto grodo de consanguinidad o segundo de afinidad, o sus
soclos o participes en compafiias o empresas uinculadas tuuieren
inter€s en Ia discusi6n o decisi6n sobre determinado asunto, dicho
miembro no podrd participar en tal discusi6n o decisidn g debera
retirarse de la sesi6n."

Art. 6.- Sustit0yase el primer inciso de1 articulo 7 por el siguiente:

nArt.
Junta
ella:"

De los impedlmentos.- No podrdn ser miembros de la
Regulaci6n del Mercado de Valores, ni delegados ante

Art. 7.- Sustituyase el articulo 8 por el siguiente:

.Art. 8,- De la Secretaria Tdcnica,- La Superintendencia d.e
Compaflias g Valores contard con una Secretaria Tdcnica.

7.-
de
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El Secretario(a) Tdcnico serd. nombrado por la o eI Supeintendente
de Compaflias g Valores.

Para ser nombrado Secretario T€cnico se deberd cumplir con los
s iguiente s r e quisito s :

7. Ser ecaatoriano o ecuatoriana g encontrarse en ejercicio de sas
derechos politicos.
2. Tener tttulo uniuersitario de cuarto niuel en mateia bursdtil o
ajlnes g experiencia de por lo menos 5 aflos en el ejercido de su
profesion.
3. No encontrarse incurso en ninguna de las inhabilidades o
prohibiciones establecidas en esta Leg para los miembros de la
Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores.

El cargo de Secretario Tdcnico sera de libre nombramiento g
remoci6n.

Las actiuidades g funcionamiento de la Secretaria Tdanica serdn
determinadas a trau4s de la regulaci6n qte para el efecto dicte Ia
Superintendencia de Compafllas g Valores.'

Art, 8.- Reformese el articuio 9 del siguiente modo:

a) Sustituyase el numeral 6 por el siguiente:

"6. Regular la creaci6n g funcionamiento de las casas de ualores,
calificadoras de iesgos, bolsas de ualores, la sociedad proueedora
g administradora del sistema ilnico bursdtil SIUB, Ios depbsitos de
compensaci1n g liquidaci1n de ualores, las administradoras de
fondos g fideicomisos, asi como los seruicios que dstas presten;"

b) Sustituyase el numeral 16 por el siguiente:

" 16. Dictar las normas necesaias para Ia administraci6n de
riesgos de la,s entidades reguladas por esta Leg;"

c) Sustituyase e1 numeral 18 por e1 siguiente:

" 1 B. Determinar mediante nonna de card.cter general la informaci1n
que se corusiderard como reseruada;"

d) Sustituyase su numeral 19 por e1 siguiente:
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"19. Autorizar las actiuidades conexas de las bolsas de. ualores,
cri:sas de ualores, banca de inuersi6n, administrad_oras de fond.os g
fideicomisos g, cafficadoras d"e riesgo, que sean necesarias para Jl
adecuado desarrollo del mercado de ualores;,

e) Sustittiyase el numeral 26 por e1 siguiente:

"26. Establecer los requisitos de estandarizaci1n, numeraci6n e
identificaci6n de los ualores;"

fl Sustituyase el numeral 28 por el siguiente:

"28, Regular los procesos g requisitos para la certificaci6n,
inscipcidn g homologaci6n de los operadores de ualores-bajo losciteios de capacitaci1ry conocimiento, profesionalismo,
experiencia, dtica g actualizaci1n. "

Art. 9.- Sustihiyase ei articulo 1O del siguiente modo:

a) Sustituyase e1 primer inciso por el siguiente:

nArt, 1O.- De lo,s atribuclones S lunciones d,e la
Superlntend.encla de Com4taftias g Vd,lores.- Ademds de las
funciones sefi.aladas en Ia Leg de Compafiias, la Supeintend.encia de
Compafiias g Valores para efectos de esta Leg, ejercerd las funcionesde uigilancia, auditoriq interuenci1n g control d.er mercado d-e ualores
con el prop6sito de Ete las actiuidades d.e este mercado se sujeten al
ordenamiento juridico g atiendan aI inter€s general, g tend.rd. las
sigu.ientes atribuciones : "

b) Sustituyase el numeral 2 por el siguiente:

"2. Inspeccionar, en cualquier tiempo a las compaflias, entidad.es g
demds persorla-s que interuengan en el mercado de ualores, coi
amplias faanltades de uerificaci6n de sus operaciones, libros
contables, informaci1n A a)anto documento o instrumento sea' necesario examinar, sin que se Ie pueda oponer el sigilo bancaio o
bursatil, de acuerdo con las normc.s que expida la Junta d"e
Regulacion del Mercado de varores, exigiendo que las instituciones
controladas cumplan con las medidas correctiuas g de saneamiento en
los cosos que se dispongan;"
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c) Sustituyase ei numeral 3 por el siguiente:

"3. Inuestigar de ofi.cio o a petici6n de parte las infracciones a Ia
presente Leg, a sus reglamentos, a los reglamentos intemos y
regulaciones de las instituciones qtte se igen por esta Ley, asi como
las cometidas por cualquier persona, que directa o ind.irectamente,
participe en el mercado de ualores imponiendo las sanciones
pertinentes, asi como poner en conocimiento de Ia autorid"ad
competente para que se inicien las acciones penales correspondientes,
y presentarse como acusador patticular u ofendido, de ser el caso;,,

d) Sustituyase el numeral 6 por el siguiente:

"6, Conocer y sancionar las infracciones a la presente Leg, a sus
reglamentos, resoluciones g demas normes secundarias;"

e) Sustituyase el numeral B por el siguiente:

"8. Autorizar el funcionamiento en el mercado de ualores de: bolsas d.e
ualores, de la sociedad proueedora g administradora cjel Sistema
(Inico Bursdtil, casas d"e ualores, compafiias califi.cad.oras d"e riesgo,
dep6sitos centralizados de compensaci6n y tiquidaci1n de ualorbs,
sociedades administradoras de fondos g fi.deicomisos, auditoras
extemas g demas personas o entidades que actien o interuengan en
dicho mercado, de acuerdo con la.s regulaciones de card.cter general
que se dicten para el efecto;"

f) Sustituyase el numeral 18 por el siguiente:

" 7 B, Aprobar las normas de autorregulaci1n y disponer mediante
resoluci6n fundamentada, la suspensi6n o modifi.caci6n cle las normas
de autoregulaci1n expedidas por las bolsas de ualores;"

g) Afladir 1os siguientes numerales:

"22. Suscribir de acuerdo con la Constituci6n g la Leg conuenios de
cooperaci1n con otros organismos nacionales e internacionales,

23.- Requerir, dentro del dmbito de sus competencias, informaci1n a
cualquier persona natural o juridica ptTblica o piuad.a, con excepci\n
de la infonnaci6n declarada reseruada por razones d_e segurid.ad
nacional,
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24.- Durante el des-arrollo . de sus funciones d.e inspecci6n g d.e
inuestigaci6n, recibir ra uersi1n ribre g 

-uoruntaria 
de aquifia" p"rJono,

que puedan a.portar con infortnaci6n rtt para er esclaiecimieito d. lo"
hechos.

25.- Entregar a autorid.ades nacionales o ertranjeras informacihn
recabada en el marco del ejercicio de sus atribucioies de uigilancia g
control, incluida aquella sujeta a sigito bursdtil

La informaci6n a autoridades extranjeras solo podro entregarse deconformidad con ios tdrminos de usos autorizadoJ g deconfidencialidad sefi.arados en ros respectiuos conueniols de
cooperaci6n bilaterales o multilaterates y bn ning n caso incruird.
informaci6n declarada reseruada po*azone, d.e se{u.id.ad nacional. i-

Art, 1O.- Afladase dentro del TiTULo IV DE LA oFERTA PUBLICA,
antes del articulo 1 1 1o siguiente:

"Capitulo I
Disp o slcione s Ge nerales "

Art'11.- AflAdase a continuaci6n del rlrtimo inciso del articulo 11 los
siguientes incisos:

"Lo-s- _ualores que se emitan para someterlos a un proceso d_e oferta
publica deben ser desmaterializad.os,

La Superintendencia de Compariias g Valores tend.rd. la atibuci\n
exclusiua para autorizar las ofertas pilblicas d.e ualores y l.a
aprobaci1n del conteni-do del prospecto o circLtlar g de ras eruisiines
reali-zadas por emisores sujetos a su control,

En los procesos de oferta prtbfica en los cuales el emisor sea una
instituci1n del sistema financiero o d_el sistema financiero popular g
solidario, se requerira preuiamente la resoluciin apronotlno ai io
emisi6n, o el citerio positiuo en er caso d.e tituiarizaciones, d..etrespectiuo drgano controlador, que deberd. considerar
especialmente el impacto que ia emisi6n pued"a tener en losindicadores de cumplimiento obligatoio A en los estad.os
financieros del emisor u oiginadoi d.e ese proceso. El hrgano
controlador de las instituciones financieras 

-g 
d.e ra econlmtapopular y solidaria deberd pronunciarse deniro der tdnnino de

quince dias hdbiles."
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Art. 12.- Ref6rmese el articulo 12 del siguiente modo:
af Arlddase a continuaci6n del numeral 3 el siguiente numeral:
"4. Cumptir con los. requbitos de estand.arizaciin de emisiones auepara et efecto dicte ta Jinta i" R.g;;;,;;;el Mercad.o de Valores.-,,

b) An6Ldase como incisos finales los siguientes:

"El ofrecimiento, anuncio o manikstaciin en caalquier forma o norcualquier meclio d.e difusitn, qu"e";-;;;;;caracteristicas d.e ilerta piblica d.. ,otor"f, 1"-3 _1*:n!ad teig-a
autorizaci6nderaSupein;.;;;";;;;"";;ilrx;;:""lfftls""iiolz
s er cal ifi ca d o 

" 
o *o okrt, ntti.u tic"' ;.;- n ;;o,supeiitende"i;;; ;;;":.if:::,:?:..::ta g.' 

-catificada como tat et
g ordenar ro rn^.orr?1T!:iias .g valores poa'ra rnteruenir al okrentetta suspensi6n de esa propuesta.
La Superintendencia de Comparitas u Linscripiiiln iiii"i."at 

"te 
en et Bo-;.r_.i r-'ia^!::-. ,pr?n_qeyd a ta

uez que tos emisores t" h;a;;;:;X;;;;;;:::":.f"o de.vatores una

::ff *:;!;#,,:!:-'!v'-"iil;;"i;;*ff"1:Y::"1";:;;T!"*'i;
Meica,o ii vii.r"Z. 

notmas que expida ta Junta a. n"wilJii" ia
Para la oferla ortbfica d.e 

-los ualores que se inscriban en el ReqistroEspeciat Bursatir npe,"a^*iJrlii |ii iJ" ,*""s de Vatorei, tosrequisitos serdn aau.ellos que- d_etermin. ii-"un o d.e Regulaci,n d.elMercado d_e Vatorei para eI efecto.,,

Art. 13.- Incorporese el7T: _, srgulente capitulo a continuacion del articulo
ucapltulo II
oFERTA popttce DE ADQUrsrcr,N

i"r;;;f ?f"'ili;u:.!:.!:"::0,,,,:?^*y,!aporunapersona
adqui rir o i"io 

"" "- 
i ;;;; ;,;;":":::::X,;i: "',"" pers on a s, p ara

de un a co mp ania- in s "ito .n Lirci," .". *"ariTiJlriX?7 !,i,,T!i";los adquirentes alcanzar su toma d.e control.

Para ra apricaci1n de,ro preuisro en este Titu.ro, 
_se entenderd. comotoma de controt " t" Z"piiiJoi'iZ''atiii* tas actiuid.ades de
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determinada sociedad, Aa sea directa e indirectamente, a trauds d.e
la posesi1n o representaci1n en el capital de la misma.

Cuando en este Tttulo se haga referencia a acciones como objeto d.e
la oferta pnblica, se entenderd tambi6.n a obligaciones conuertibles
en acciones,

Las personas naturales o juridicas que efechien ofeftas pilblicas de
adquisici1n de acciones quedardn sujetas, en relaci6n con esas
ofertas, a la uigilancia g control de Ia Supeintendencia de
Compaflias g Valores.

Art.,.- Ofertas prtbficas obllgatorias de ad,quisici6n de
acciones.- Deben someterse al procedimiento de oferta prtbtica
contemplado en este Tifulo, las adquisiciones de acciones o
obligaciones conuertibles en acciones que permitan tomar el control
de una sociedad, en un solo acto o en actos sucesiuos, o clue
pennitan a una persona o grupo de personas adquirir directa o
indirectamente una participaci6n significatiua de las acciones con
derecho a uoto en una detenninada compaflia.

La participaci6n signiJiciatiua es aquella que permite por si sola la
tom.a de decisiones en la administraci1n de la compafiia.

La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores regulard. otros
crrsos que deben someterse a oferta ptlblica obligatoria de
adquisici1n de acciones, entre las cuales constard. la ofefta piblica
de adquisici6n (OPA), de acciones por exclusi1n de negociaci6n.

Art...- Prohiblclfln' El acci.onista que haga tomado el control d_e
una sociedad no podrd, dentro de los doce meses contados d.esd.e
Ia fecha de esta operaci1ry adquirir acciones de elta a un precio
unitaio por acci1n inferior al pagado en la operaci1n cl"e toma de
control,

Art...- Limitacldn de negoclaciones.- Si dentro del plazo d,e
treinta dias anteiores a la uigencia de Ia okrta, el oferente directa
o indirectamente, lrubiera adquirido las mismas acciones
comprendidas en la okrta, en condiciones de precio mds
beneficiosas que las contempladas en 6sta, los accionistas que le
hubieren uendido antes de la oferta ptiblica de adquisici6n, teid.rdn
derecLn a exigir la diferencia de precio o el .benejicio d.e que se
trate.
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Durante eI pertodo de uigencia de la ofefia, el oferente no podrd.
adquirir acciones objeto de la okfta, sino a traues det
procedimiento establecido en este Tifulo.

Art,.,- Obligacl6n de informacT6n.- El lrgano de control
autorizard. la OPA una uez cumplidos los requkitos establecidos en
esta Ley. En todo c@so se deberd. contar con el pronunciamiento
preuio fauorable del lrgano de control del poder de mercado.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores, mediante nonna
de cardcter general, establecerit eI procedimiento para la
autorbaci1n de una OPA, su desarrollo, culminaci1n, mecanismo de
transferencia de las acciones, A norrnas conexas,

En el caso de que el drgano de control detecte que no se camplieron
las disposiciones relatiuas a la oferta ptSblica de adquisici6n, o que
en ella se hagan transgredido disposiciones de esta Leg g demds
nolmas complementarias, dispondrd la suspensi6n o cancelaci1n
de la misma.

Art...- Ofertds competidoras.- Durante la uigencia de una oferta
ptiblica de adquisici6n de acciones, podrdn presentarse otras
ofertas piblicas de adquisicihn de acciones respecto de las mismas
acciones a que se refieren las disposiciones anteiores.

Estas okrtas publicas de adquisici6n de acciones se regiran por las
norrnas de este Titulo g aquellas que determine la Junta de
Regulaci1n del Mercado de Valores.

Art,..- RestriccLones g obllgaciones pd.rq. las compafiias cuglcts
acciones son obJeto de otertas pl/,bllcas d,e ad.quisicl6n.- Como
resultado del anuncio de una oferta piblica de adquisici1n de
acciones, tanto la sociedad cugas acciones son objeto de Ia misma,
como los miembros de su directorio, representantes legales,
apoderados g altos ejecutiuos con capacidad de toma de decisiones
en la empresa, segrln cor-responda, no podrdn, durante toda Ia
uigencia de dicha oferta, adquinr esas acciones o resoluer la
creaci6n. de sociedades filiales, fusiones, esdsiones y otras
actiuidades que mediante regulaci1n determine la Junta de
Regulaci1n del Mercado de Valores.

Art..,- Irreoocabllid.ad,- Las ofertas pilblicas d.e adquisici6n de
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acciones serdn irreuocables. Sin perjuicio de ello, la persona
natural o juridica que efechTe la oferta piblica de adquisici1n de
acciones podrd.contemplar causales objetiuas de caducidad de su
okrta, las que se incluirdn en forma clara g destacada tanto en el
auiso como en la circular de ofertu pnbhca de adquisici6n, definidos
en la Ley y en las disposiciones que expida la Junta de Regulaci1n
del Mercado de Valores.

Sin perjuicio de lo expuesto, Ias ofertas piblicas de adquisici6n s6lo
podrdn modificarse durante su uigencia para mejorar el precio
ofrecido o para aumentar el nimero mdximo de acciones que se
ofreciere adquirir. Cualquier incremento en el precio fauorecerd-
tambi1n a quienes hubieren aceptado Ia ofefta de odquisici6n en su
precio inicial

Art.,,- De la garantia.- Deberd. constituirse una garantla por un
porcentaje del monto total de la oferta, que determine Ia Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores, mediante norma de cardcter
general, la misma que puede consi,stir en dinero o en ualores
emitidos o por emitirse. Esta garantta quedard en custodia de una
instituci6n financiera o de los dep4sitos centralizados de
compensaci6n g liquidaci6n de ualores.

Art,..- De las excepclones. - 1fo procederd, una oferta piblica de
adquisici6n de forma obligatoria en los siguienfes casos:

1 . Por el ejercicio del derecho de preferencia;
2. La adquisici1n por oferta pibtica primaria;
3. Por ekcto de un contrato de prenda, si el acreedor es una
instihtcion del sistema financiero;
4. Las adqui.siciones prouenientes de un aumento de capital por
capitalizaci6n de cuentas patrimoniale s;
5. Las que prouengan de casos de fusi6n;
6. Las adquisiciones por causa de muerte;
7. Las enajenociones forzadas;
B. Las acciones u obligaciones conuertibles en acciones registrad.os
en el Registro Especial Bursatil REB; g,
9. En otros casos que establezca la Junta de Regulaci1n mediante
norma de cardcter general,

Art...- Prohlblciones, -

1. No podran ser destinataios de la OPA las sociedades o
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personas que pertenezcan al mi.smo grupo econ1mico del ofertante;
2. El oferente no podrd. disponer o realizar operaciones con ualores
de la compaiiia caAos ualores se pretendb ad.quiir, durante la
uigencia de ta OPA;
3. Los intennediaios autoizados deberdn abstenerse de participar
en operaciones que se realicen con infracci6n a las normas de las
OPA; y,
4. La compafiia cuyas acciones se pretenden adquiir, deberd.
abstenerse durante la uigencia de ta opA d.e realizar Zualquier acto
fuera del giro de su negocio, cuAa consealencia sea ifeaar et
desarrollo g dxito de la OpA.

Art. 14.- Deroguese la conjunci6n ,,y,,, de1 numeral 13 de1 articulo 1g y
agreguese los siguientes numerales:

"15. La Sociedad Proueedora g Administrad.ora del Sistema Onico
Bursdtil; y,

16. Las entidades que a.Lmplen funciones de banca de inuersi6n."

Art. 15.- Eliminase e1 ultimo inciso del articulo 29.

Art. 16.- Sustitriyase el articulo 30 por el siguiente:

'Art. 3O.- De los valores de renta JlJa g su colocaci6n,- Valores
de renta fija son aquellos cugo rend.imiento no depend.e d.e los
resultados de la compafita emisora, sino que esta piedeterminad.o
en eI momento de la emisi6n g es aceptado por las fartes.

El emisor debe colocar los ualores d.e renta fija Ete emita en el
mercado bursdtil a trau€s de una casa de ualores, o un operad.or
autorizado, saluo los casos de excepci6n preuistos en esta LZg."

Art. 17,- Sustitrlyase el articulo 32 pot el siguientel

'Art, 32- Valores de renta variahle.- Son aquellos que no tienenun uencimiento determinado g cttyo rendimiento, en forma d_e
diuidendos o ganancias de capitat, uariara seg n los iesultad.os
financieros del emis or.

Tanto en el mercado primaio como en er secundario ros uarores de
renta uariable inscritos en las bolsas de ualores d.ebert comprarse g
uenderse nicamente en el mercado bursatil, a triu€s ie
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intermediarios de ualores autorizado s.

Las transferencias de acciones inscritas en el Registro del Mercado
de Valores originadas en fusiones, escrsloneg herencias, legados,
donaciones, liquidaciones de sociedades conyugales o uniones de
hecho; aportes g restituciones a fi.deicomisos mercantiles, en los
que el constitugente sea el mismo beneficiario; aportes de capital
en acciones en uirtud de constituci1n de compaftias o del derecln
de preferencia; g la suscripci6n de acciones y bonos corporatiuos
conuertibles en acciones por los accionistas en ejercicio del derecho
preferente A otras que determine la Junta de Regulaci6n, no se
realizaran por las bolsas de ualores ni por el Registro Especial
Bursdtil.

Serdn sancionados de conformidad a las disposiciones de esta Leg,
quienes negocien ualores sin someterse aI procedimiento de oferta
ptTblica de adquisici6n, cuando este sea requerido.

En los casos en los cuales las personas naturales g juridicas que
directo o indirectamente, o a trau€s de terceros, en raz6n de las
transferencias detalladas en este artianlo, llegaren a tener el diez
por ciento o mds del copital suscrito de una sociedad inscita en el
Registro del Mercado de Valores deben notifi.car sobre tal
transacci6n a las bolsas de ualores en el t2rmino de 24 horas
desde el momento en que se perfeccione la transferencia d"e la
propiedad de los ualores inscitos. Las bolsas de ualores que
reciban la notiftcaci6n de esta clase de transkrencias d.eben
difundir inmediatamente dicha informaci6n a todo el mercad.o.

Serdn nulas las transkrencias realizadas con uiolaci1n de lo Ete
dispone el presente artlculo sin Ete, por consiguiente, el cesionario
pueda ejercer ninguno de los derechos que le otorga la leg at
accionista.

La Junta de Regulaciin del Mercod.o de Valores d-eberd expedir las
normas para la fijaci6n de los ajustes de precio como consecuencia
de aumentos de capital g/o repafto de diuidendos de empresas
inscritas en el registro de una bolsa de ualores,

Las compafii.as aninimas y de economia mixta podrdn emitir
a.cciones preferidas, de conformidad con lo establecido en la Leg d.e
Compaflia.s."
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Art. 18,- Deroguense los siguientes articulos 33, 34 y 36.

Art. L9.- Sustitiryase el articulo 37 por el siguiente:

*Art. 37.- Participacl6n del sector p,iblico en el mercado de
talores.- la inuersi1n g desinuersi6n de ualores inscitos en el
Registro del Mercado de Valores que realicen directa o
indirectamente las entidades, empresas y organismos del sector
ptlblico deberdn realizarse obligatoiamente a trau€s del mercado
bursatil, excepto si en la transacci1n participan como comprador g
uendedor dos entes del sector publico. En este caso las operaciones
deberdn registrarse de manera informatiua g gratuita en un
registro que para el efecto deberdn mantener las bolsas de ualores.
La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores normard. el
contenido g funcionamiento d.e dicho registro informatiuo.

La inuersi1n de recursos financieros g emisi6n de ualores del sector
publico se sometera a los principios de transparencia, rendici1n de
cuentas y control ptlblico, de conformidad con la Constitucidn de la
Republica del Ecuador g Ia leg.

El ente rector de las finanzas piblicas podrd realiz,ar
intermediaci6n de bonos del Estado con el piblico en general, a
trauds de la bolsa de ualores para lo a)al ld Junta de Regulaci6n
del Mercado de Valores establecera las normas de caracter general
respectiuas.

Para efectos de negociaciones bursdtiles, se deberdn obseruar las
sigui ente s d is p o sicion e s :

a) Las instihtciones financieras del sector piblico, el ente rector de las
jlnanzas publicas, el Banco Central del Ecuador, las instituciones no
financieras del sector piblico que de confonnidad con la leg est€n
obligadas a calificar a un fimcionario o empleado para que realice
operaciones bursdtiles g aquellas que en consideraci6n aI uolumen
de sus transacciones sean expresamente autorizadas por la Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores, podran realizar operaciones
bursatiles por medio de Casas de Valores o a trau€s d.e funcionarios o
empleados calificados para el efecto por las bolsas de ualores, quienes
actuaran exclusiuamente a nombre de las mismas o de otras
instituciones del sector publico, de confonnidad con los normas
preuistas en esta Leg.
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b) Las demds entid.odes del sector pfiblico que no se enanentren
dentro de a4uellas preuistas en el literal anterior, podrdn efectuar sus
operaciones bursdtiles por intermedio de funcioruaios o empleados de
otras instifuciones del sector piblico, debidamente calificados para el
efecto por las bolsas de ualores o por intermedio de Casas de
Valores.

c) La contrataci6n de Casas de Valores autorizadas en los dos
literales anteiores, deberd" efectuarse en uirtud de una califi.caci1n
que al menos considerard: condiciones de costo; capacidad juridicq
t€crica g financiera g, seguridad del intermediario; ademds de los
requisitos que establezca mediante notmas de card.cter general Ia
Junta de Regulaciin del Mercado de Valores."

Art. 2O.- Der6guese e1 articulo 40.

Art, 2L. .-Sustittyase el Art. 42 por e1 siguiente:

"Art, 42,- De las prohlbiciones para los funcionarios o
empleados de las instituclones del sector piblico.- Los
funcionarios o empleados de las instituciones del sector ptlblico
debidamente calificados por las bolsas de ualores para realizar
operaciones bursdtiles, no podrdn efectuar operaciones a nombre
de terceros, a menos que se trate de Ia ejecuci1n de disposiciones
legalmente impartidas por otra instituci6n del sector prtblico, o la
intermediacidn de bonos del Estado con el ptTblico en general, que
serdn efectuadas por el ente rector de las ftnanzas prlblicas.',

Att. 22.- Deroguese el segundo inciso del articulo 43.

Art. 23.- AflAdase a continuacion del articulo 43 e1 siguiente articulo
innumerado:

iArt.,. De la aprobacl6n d.e las normd.s de autorregutaci n,-
Las normas de autorregulaci1n requerirdn, necesariamente, cle la
aprobaci1n de la Superintendencia de Compaflias g Valores.

La.s normas de autorregulaci1n en.el mercado bursdtit que se
refieran a la negociacidn de ualores, inscripci6n g cancelaci6n d.e
intermediarios, operadores, emisores de ualores, sistema tinico
bursdtil g en los demds casos en los que determine la Junta d.e
Regulaci1n del Mercado de Valores, deben ser aprobadas d.e
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mdnera conjunta con las bolsas de ualores. Las normas deben
garantizar un tratamiento igualitario a sus regulados.

Los miembros del mdximo 1rgano administratiuo de las bolsas de
ualores g de las asociaciones gremiales fonnadas por los entes
creados al amparo de esta Leg, asi como sus representantes
Iegales serdn responsables de uelar por la estricta obseruancia de
las nonnas de autorregulaci6n.

Cualquier incumplimiento de esas norrnas de autorcegulaci1n
deberan ser sancionadas por el ente autorregulador e informado de
fonna inmediata a la Supeyintendencia de Compaflias g Valores.

Las sanciones que contemplan los entes autorreguladores deberdn
obseruar los criteios de gradaci6n, contenidos en esta Leg g
guardar concordancia con las sanciones administratiuas preuistas
en la misma."

Att. 24.- Sustituyase el TITULO X por el siguiente:

..TITULO X
CAPITULO I
DE LAS .BOLSAS DE VALORES

Art. 44- Objeto g fldfutrdleza.- Lc"s bolsas de ualores son
sociedades andnimas, cugo objeto social nico es brindar los
seruicios g mecanismos requeridos para la negociaci6n de ualores.

Podran realizar las demds actiuidades conexas que sean
necesarias para eI adecuado desanollo del mercado de ualores, las
mismas que serdn preuiamente autori-zadas por la Junta de
Regulaci1n del Mercado de Valores, mediante norrna de cardcter
general

Art, 45.- Constituci6n g autot lzdcl6n d,e funcionamiento.- Las
bolsas de ualores deben constituirse g obtener la autoriz.oci1n de
funcionamiento ante la Superintendencia de Compaflias A Valores,
obseruando los requisitos g procedimientos deterrninados en las
normas que emita la Junta de Regulacidn del Mercado de Valores
que contemplen, por Io menos, criterios de capital minimo, objeto
exclusiuo y sistemas tecnol5gicos.

El capital minimo de las bolsas de ualores serd. fi.jado por la Junta
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de Regulaciln de Mercodo de Valores en funci6n de su objeto
social, las actiuidades autorizadas g las condiciones del mercado,
el anal deberd. ser suscrito y pagado en su totalidad.

Las bolsas d.e ualores d-eben mantener los parametros, indices,
relaciones, capital, patrimonio minimo g demas normas de
soluencia A prudencia financiera que determine la Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores, tomando en consideraci6n el
desarrollo del mercado de ualores.

En caso de incumplimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de
las sanciones a que Lrubiere lugar, la bolsa de ualores, por
requerimiento de la Superintendencia de Compafitas g Valores,
debera regularizar la situaci1n de conformidad con lo que haga
establecido la Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores en la
nonna de cardcter general.

Art. 46.- Estrucfutra de capital de las bolsas de aalores.- (Jn
accionista de una bolsa de ualores no podrd ser titular ni acumular,
directa ni indirectamente, un porcentaje magor al cinco por ciento
de acciones emitidas g en circulaci1n, de dicha bolsa. por
excepci6n, con la finalidad de propender a la integraci6n regional
de las bolsas de ualores locales g desarrollar el mercado de ualores
ecuatoriano, podrdn superar este limite de participaci6n hasta un
mdximo del treinta por ciento (3O%) boLsas de ualores o mercados
regulados, califi.cados como tales por la Supeintendencia d.e
Compafttas y Valores, que cumpla por lo menos con los sigaientes
requisitos:

1. Acreditar experiencia de al menos tres afi"os en la administraci6n
de sistemas bursdtiles en otros mercados internacionales;
2. Demostrar un uolumen total de montos negociados en el ltimo
aflo, superior en por lo menos diez ueces el monto total negociado
por todas las Bolsas de Valores autorizadas para funcionar en el
Ecuador, en el ltimo afi.o; g,
3. Los demds requisitos que establezca la Junta de Regulaci6n del
Mercado de Valores.

Los grupos financieros g las entidades uinculadas de manera
directa o indirecta a los mlsrnos , no podrdn ser accionistas de las
bolsas de ualores ni formar parte de su Directorio.

Las acciones en que se encuentra diuidido el capital social de una
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bolsa de ualores, deben inscibirse en el Registro del Mercado de

Valores g ser negociadas bursatilmente.

Para el cumplimiento de esta disposici5n se debe tomar en
consideraci6n lo establecido en esta L.A A en sus norrnas
secundarias, respecto de uinatlaciones.

Art. 47,- Dlrecciin g admlnistraci6n de las bolsas de
oalores.- El ma-rimo 1rgano administratiuo de las bolsas de ualores
es el directoio, anAos miembros seritn elegidos por la junta general

d"e accionistas de la bolsa de ualores por un perTodo de hasta dos
aflos, obseruando el principio de independencia del directorio como

cuerpo colegiado frente a los accionistas, a los intetmediarios g a la
administraci6n de las bolsas de ualores.

Para la integraci6n d.et Directoio deberdn tomarse en cuenta al
meno s la s sigu ie nte s disposicione s :

1. Reuelaci1n al directorio de acuerdos de actuacidn conjunta
establecidos entre accionistas, miembros del directorio A
p rincip ale s administradore s ;
b. Representaci1n en eI directorio de los accionistas minoitarios;
3. Aliemabitidad de los miembros del directorio, los cuales podrdn
ser reelegidos por una sola uez conseantiua;
4. En caso de existir conflictos de inter€s de uno o algunos
d.irectores, con los asuntos sometidos a consideracion del
Directorio, estos directores deberdn eximirse de tratar o uotar sobre
estos Lemas; g,
5. Que los miembros de los directoios y las personas que

efectiuamente uaAan a diigit las actiuidades g las operaciones del
mercado, tengan una reconocida honorabilidad empresarial o

profesional y anenten con conocimientos g expeiencia adecuados
en mateias relacionadas con el mercado de ualores.

Los representantes legales o administradores de los intermediarios
det mercado de ualores, o quienes est€n de manera directa o

indirecta uinanlados a uno de ellos, no pueden ser parte del
directono, en un porcentaje que en su conjunto supere el treinta por
ciento (30%) de la integraci1n total de €ste.

Quien sea miembro del directorio de las bolsas de ualores no

debera etacontrarse incurso en ninguna de las prohibiciones
detalladas en el articalo 6 de esta Leg, para ser miembro de la
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Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores; excepto las relatiuas
a la propiedad, administraci6n o uinculaci1n con las .entidades
inscitas en el Registro del Mercado de Valores contenidas en los
iumerales B y 9 de ese anticulo.

Art. 48.- Obligaciones d.e las bolsas de oalores,- Las bolsas de
ualores deben anmplir las siguientes obligaciones:

7. Regular g superui.sar, en eI ambito de su competencia, las
operaciones de los participantes, A uelar porque se anmplan las
dkp osiciones de la Ley;
2. Proporcionar a los intermediaios de ualores la infraestructura
fisica g tecnol6gica que les permita el acceso tra nsparente de las
propuestas de compra A uenta de ualores inscritos;
3. Ser accionista de la compaflia an6nima proueedora A
admiruistradora del sistema unico bursdtil;
4. Bindar a los intermediarios autorizados, a trau€s del Si.stema
tlnico Bursdtil SruB, el mecanismo para la negociaci6n bursdtil de
los ualores e instrumentos ftnancieros;
5. Contratar los seruicios de la Sociedad Proueedora A
Administradora del Si.stema Onico Bursatil;
6. Diuulgar y mantener a disposici6n del mercado g del prTblico en
general informacidn simdtica, ueraz, completa g oportuna, sobre
las cotizaciones de los ualores, intermediarios y /as operaciones
efectuadas en bolsas de ualores, asi como sobre la situaci6n
econ6mica financiera y los hechos releuantes de los emisores;
7. Entregar en tiempo real a los depdsitos de mmpensaci6n g
liquidaci1n de ualores informaci6n relacionada con las
negociaciones del mercado de ualores;
B. Mantener estdndares de seguridad informatica tales como
protecci6n de los sls/emas informdticos, respaldos de la
informaci6n en sedes distintas al lugar donde operen las Bolsas de
Valores, medidas de gesti6n del riesgo legal, operatiuo y financiero;
de acuerdo a lo que determine la Junta de Regulaci6n del Mercado
de Valores;
9. Publicar g certificar la informaci6n de precios, tasas,
rendimientos, montos, uolimenes g toda la informaci1n que Ia
Superintendencia de Compafiias g Valores considere pertinente, de
las operaciones efectuad"as en bolsa de ualores; g el registro de los
intermediaios, operadores de ualores, emisores g ualores inscritos.
Esta infonnaci1n debe ser publica g a disposici6n de cualquier
inuersor, intermediario g el publico en general, de la,manera que la
Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores lo establezca;
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1O. Cumplir con los pincipios de transparencia g objetiuidad que
garanticen la adopci1n de buenas prd.cticas corporatiuas;
11. Inscribir g registrar emisores g ualores para la negociaci6n en
bolsa de ualores, asi como suspender o cancelar su inscripci6n;
12. Sancionar a las personas juidicas'A personas naturales
sometidas a su control, por transgresiones q las nonnas de
autorregulaci1n; g,
13. Las demds que de acuerdo a esta Leg, en uso de sas
atribuciones, disponga la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores.

Las obtigaciones establecidas en el numeral 3 no aplicardn para el
caso de Ia bolsa de ualores ptibtica. La junta de Regulaci1n del
Mercado de Valores determinard la forma de interconexi6n del
sistema bursatil que utilice la bolsa de ualores pilblicq con el
Sistema tlnico Bursatil que proueerd. la Sociedad Proueed.ora g
Administradora del Si"stema Anico Bursdtit para las bolsas d.e
ualores priuadas."

Art. 49.- Form.as autorlzadas de negociaci6n.- Son aquellos
medios organizados de negociaci6n utilizados en el mercado de
ualores, que permiten eI encuentro ordenado de ofertas g
demandas y la ejecuci6n de las correspondientes negociaciones por
parte de los intermediarios de ualores. La Junta establecerd los
mecanismos autorizados de negociaci6n, los cuales deberan utilizar
un nico sistema transaccional para el caso del mercado bursdtil.

*rt. 5O.- De la suspensl6n de operaciones.- Las bolsas de
ualores de acuerdo con las normas intentas que expid.an para el
efecto, podran suspender las operaciones de un determinado ualor,
cuando estimen que existen hechos releuantes que no son de
conocimiento general, o que la informaci6n existente en eI mercado,
por ser incompleta o inexacta, impide que la negociaci6n de estos
ualores se ekctie en condiciones transparentes g competitiuas.

La suspensi1n de la negociaci6n de un ualor asi como lc.s causales
y justificaci6n de €sta, deberd. ser comunicada inmediatamente al
emisor, a la respectiua casa de ualores, Supeintendencia de
Compafiias g Valores, demd.s bolsas de ualores g publicitada al
mercado,

El emisor o el respectiuo intermediaio deberdn proporcionar a la
bolsa de ualores correspondiente, dentro del termino de cinco dias,
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la informaci6n que sea necesaia para resoluer si se mantiene o
leuanta la susperusi6n.

Vencido este t€rmino y, siempre que el emisor o intermediaio no
lubiesen presentado los descargos correspondientes, o 6stos no
sean satisfactorios a criterio de la bolsa, €sta procederd" a cancelar
Ia inscripci6n del respectiuo ualor g del emisor, de ser el caso.

La suspensi6n de un ualor no podrd mantenerse por un t€rmino
maAor a diez dia.s, transcurridos los cuales, si no es leuantada, se
dara por concelada la inscripci6n del mismo.

La suspensi1n o cancelacidn de un ualor tendrd. efecto simultdneo
en las demds bolsas de ualores en las que est€ inscrito el
respectiuo ualor.

Art, 51.- Dlsoluci6n g liquid,aci6n.- Ademds de las causales
establecidas en la Leg de Compaftias, serd causal de dkoluci6n de
las bolsas de ualores, la reducci6n del capital a un monto inferior at
establecido por la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores
siempre g cuando no se lrubiere conegido esta deficiencia en un
plazo no magor de ciento ochenta dias, desde que se uerificase el
incumplimiento.

En el caso en que una bolsa de ualores entre en proceso de
disoluci1n y liquidaci1n, se obseruaritn lc"s normas establecidas en
la Leg de Compaflias, en lo que fuere aplicable.

La Superintendencia de Compaflias g Valores designard al
liquidador, quien tendrd las facultades preuistas en la Leg de
Compafiias, en esta Leg, en las leges aplicables y en la resoluci6rt
de designaci6n. "

Art. 25.- Afrddase a continuaci6n del articulo 51 ei siguiente capitulo:

gCAPITULO fi
.R.Ecrs?Ro E$PECTAL BURSATTL (REB)

Art..,- ObJeto,- Con el fin de desarrollar eI mercado de ualores g
ampliar el nitmero de emisores g ualores que se negocien en
mercados regulados, se crea dentro del mercado bursatil el
Registro Especial Bursdtil REB como un segmento permanente del
mercado bursatil en el cual se negociardn nicamente ualores d.e
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las empresas pertenecienteS al sector ecoru6mico de pequefi'as g/o
mediaias empresas g de las organizaciones de la economia
popular g solidaia que por sus caractertsficas especificas,
necesidades de politica econdmica g el niuel de desanollo de estos
ualores a/o sus emisores ameriten la necesidad de negociarse en

un mercado especifico g especializado para esos ualores, g siempre
que se obserue la regulaci1n diferenciada establecida por la Junta
ie Regulacion del Mercado de Valores y se cuente con la
autorizaci1n de la Superintendencia de Compaflias g Valores'

Art,.,- Prohibicl6n de Negoclaci6n d.e oalores inscrltos en el
RE,B- Los ualores inscritos en el REB no podrdn ser negociados en

otros segmentos bursdtiles, excepto aquellos ualores que la Junta
de Regulaci6n del Mercado de Valores expresamente lo autorice, en
atenci6n a requeimientos de la politica econdmica ptiblica o ta
politica pitblica del mercado de ualores.

La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores, mediante normas
d.e cardcter general, regularit los requisitos g el funcionamiento de
este segmento de negociaci6n. "

Att. 26.- Sustitfyase el TITULO XI por el siguiente:

..TITULO XI
srsTEIvIA UNECO BURSATIL (SrUB)

Art,..- ObJeto,' Con et fin de disponer de un mercado bursdtil unico
en nuestro pais que sea ordenado, integrado, transparente'
equitatiuo g competitiuo g que obserue la aplicacion de buena-s
pid"ti.at corporatiuas entre las bolsas de ualores, se establece la
-existencia de un sistema unico bursdtil, que tiene por objeto,
permitir a trau€s de una plataforma informdtica la negociaci6n de
ualores e instrumentos financieros lnscntos en el Registro del
Mercado d.e Valores g en las bolsas de ualores, incluso aquellos que

se negocien en el REB.

Para el efecto, deberd constituirse una sociedad an6nima g obtener
la autoizaci1n de funcionamiento ante la Superintendencia de
Compaflias g Valores. Esta sociedad andnima tendra como objeto
social exclusiuo g excluyente proueer g administrar un sistema
inico bursatil.
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El funcionamiento g organizaci6n de esta sociedad sera regulado
por la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores."

Att. 27.. AftAdASC dCNtrO dcl TITULO XII DE LAS CASAS DE VALORES,
antes del articulo 56 1o siguiente:

ucapitulo I
Disp o siciones Generales"

Art. 28.- Sustitriyase el articulo 56 por e1 siguiente:

"Art. 56,- De su naturaleza g requisitos de operacl6n.- Casa
de ualores es la compafita an6nima autorizada g controlada por la
Superintendencia de Compaflias para ejercer la intennediaci1n de
ualores, cugo objeto social nico es Ia realizaci6n de las actiuidades
preuistas en esta Ley. El capital minimo serd fi.jado por la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores en funci1n de su objeto social,
las actiuidades autori"zadas g las condiciones del mercado, el cual
deberd ser suscrifo y pagado en numerario en su totalidad.

Ias casas de ualores deberdn cumplir los pardmetros, indices,
relaciones y demd.s normas de soluencia g prudencia financiera g
controles que determine la Junta de Regulaci6n del Mercad.o de
Valores, tomando en consideraci6n el desarrollo del mercado de
ualores g la situaci6n econ6mica del pais. Et incumplimiento de
estas disposiciones reglamentarias serd comunicado por las casas
de uolores a la Superirutendencia de Compafiias g Valores, dentro
del t€rmino de cinco dias de ocurrido el hecho g, deberd ser
subsanado en el plazo g la forma que detennine dicho organismo
de control.

Las casas de ualores no podritn efectuar ninguna clase de
operaci6n mientras no se enatentren legalmente constituidas,
cuenten con la autoizaci6n de funcionamiento A sean miembros de
una o md,s bolsas de ualores,

Sus funciones de intermediaci6n de ualores se regirdn por las
norrnas establecidas para los contratos de comisi6n mercantil en lo
que fuere aplicable, sin perjuicio de lo dispuesto en esta Leg.',

Art. 29,- Reformese ei articulo 58 en el siguiente sentido:

a) Sustitiyase e1 numeral 2 por el siguiente:
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"2. Administrar portafolios de ualores o dineros de terceros para
inuertirlos en instrumentos del Mercado de Valores de aanerdo con
Ias instrucciones de sus comitentes. Se consldera poftafolio de
terceros a un conjunto de ualores administrados para uno o uarios
comitentes, de acuerdo con los limites que para el efecto determine
la Junta de Regalaci6n del Mercado de Valores."

b) Sustittyase el numeral 5 por el siguiente:

"5. Dar asesor{a, irtformaci6n g prestar seruicios de consultoria en
materia de negociaci6n A estructuraci6n de portafolios de ualores, a
personas naturales g/o juridicas del sector priuado A a
instituciones del sector publico, de conformidad con esta Leg;"

c) Der6guese de1 numeral 1O 1a conjunci6n "y,";

d) Aflddase luego de1 numeral 11 1a conjuncilru "y,", y agr6guense
los siguientes numerales e inciso:

"12. Celebrar conuenios de corresponsalia con intermediarios de
ualores de otros paises, para quq bajo ta responsabilidad de la
casa de ualores local, tomen 6rdenes de compra o uenta de ualores,
transados en mercados piblicos e infortnados, por cueruta g iesgo
de sus comitentes;

13. Celebrar conuenios de refeimiento con intermediarios de
ualores de otros paises, pdra que sus clientes puedan realizar
6rdenes de compra o uenta de ualores, transados en mercados
piblicos e infonnadoq por cuenta g riesgo de'sus clientes. Para
esta actiuidad la casa de ualores debera suscribir contratos de
referimiento con el intermediario referido A con sus clientes g
cumplir con los demas requisitos que establezca la Junta de
Regulaci1n del Mercado de Valores mediante norrnas de card.cter
general; g,

14. Las demas actiuidades que autoice la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores, en consideraci1n de un adecuado desarrollo
del mercado de ualores en base al cardcter complementaio Ete
€stas tengan en relaci1n con su actiuidad principal; .

La Junta d.e Regulaci6n det Merca.do de Valores determinard los
requisitos tdcnicos y financieros para las casas de ualores que se
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dediquen exclusiuamente a intermediaci6n d.e ualores g las d.emas
actiuidades preui.stas en esta Leg, g para las casas di ualores que
realicen adicionalmente actiuid.ad.ei de banca d.e inuersi6n."

Art. 3o.- A continuaci6n der articulo 5g anadase el siguiente articulo
innumerado:

"Art..,- Obllgaciones d.e las casq,s d,e aalores.- Las casas d.e
ualores tendrdn las siguientes obligaciones:

1. Lleuar los registros que determine ra Junta d.e Regulaci6n d.el
Mercado de Valores;
2. Mantener estdndares de seguridad informdtica tales comoprotecci6n de /os sisfemas infonndticos, respald.os d.e la
informaci1n en sedes d_istintas al lugar d.onde operirt las casas de
ualores, p6lizas de fidetidad., med.idas de gestilrt d.el iesgo legil,
operatiuo g financiero, de aanerdo a lo qui d_etermine la i"nti aL
Regulaci1n del Mercado de Valores;
3. Facilitar a sus comitentes infonnaci1n acfuarizada sobre ros
ualores en circulaci6n en er mercado g acerca d"e ra situaci6n t gii,
administratiua, financiera g econ6miia d.e las empresas emisoras.
En todos /os casos en-los que se ofrezcan alternatiuas de inuersi6i,
productos desarrollados por la casa d.e ualores, se d.ebe incluir una
recomendacidn escita de eda sobre la d.ecisi6n de negociaci6n de
diclw ualor;
4. Obseruar las normas d.e autonegulaci6n;
5_. _Determinar el perfil d.e iesgo del inuersor, para lo que se
deberan obseruar las normas qub di.te la Junta *i negutaci,n d.el
Mercado de Valores g Ia autoregulaci6n, d.e acuerdo i estdnd.ares
internacionale s p ard prote cci6n det inuers or:
6. Entregar el dinero d.e las uentas g los ualores d.e las compras asus comitentes en un plazo md.ximo de anarenta g ocho 

-horas,
desde la compensaci6n y liquid.aci6n de cad.a operaci6n;
7. Mantener los act-iuos del portafotio propii g d.et portafolio de
terceros administrados por €sta, separadoi entie si g d.e su propio
patrimonio;
B' Responder a los tihtrares de ros portaforios ad.ministrad.os por rosp^erjuicios o pdrdidas que ella o cuaiquiera de sus .*pi"aari,
funcionarios o personas que le presten Zeruicios, L" 

"ou"ir. ioioconsecuencia de infracciones a esta LeA o sus normcLs
complementarias por dolo, o culpa, A en general por elinanmplimiento de . sz.rs obtigaciones, - sin pLriui"i, 2; l;
responsabilidad administratiua, ciuil o penal que cor.responda a las
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personas implicadas ; g,
9. Las demd.s que determine la Junta de Regulaci1n del Mercado de

Valores. "

Art. 31.- Agr6guese luego del numeral 11 del articulo 59 1a conjunci6n
"y,", y afiddase a continuacion de la predicha conjuncion el siguiente
numeral:

"12. Poner a nombre de la casa de ualores los ualores de sus
comitentes g de los portafolios administrados de terceros, saluo
autorizaci1n expresa, doanmentada del comitente.,,

Art. 32.- A continuaci6n del articulo 59 aflAdase el siguiente capitulo:

"cAPirwo fi
BANCA DE II{I/1ERSIdN

Art .,.- Concepto.- Es aquella actiuidad especializad.a orientada a
Ia busqueda de opciones de inuersi6n g financiamiento a trau€s del
mercado de ualores, ekctuada por entes dedicados especialmente
a esta actiuidad.

Solamente podrdn realizar actiuidades de banca de inuersi6n las
casas de ualores y el Banco del Instituto Eanatoiano de Seguridad
Social.

Art...- Constltucidn g Autorizaci6n de funcionamlento,- Las
casas de ualores que deseen especializarse en la btlsqueda de
opciones de financiamiento a trauds del mercado de ualores podran
utilizar adicionalmente la expresi6n Banca d.e Inuersi1n.

Las casas de ualores que efecttien actiuidades de banca d-e
inuersion no podrttn efectuar las actiuidad.es exclusiuas de banca
de inuersi1n mientras no se encuentren legalmente autorbad.as
por Ia Superintendencia de Compafiias g Valores, de conformidad
con las norrnas de card.cter general que expida la Junta d.e
Regulacidn del Mercado de Valores,

Art...- Facultades de ld banca d.e inoersl6n.- Adicionalmente a
las facultades preuistas para las casas de ualores, la banca de
inuersi6n tendrd. lc"s siguientes facultades:

1. Actuar como estructurador, impulsador g promotor d"e progectos
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de inuersidn g financiamiento, tanto ptiblicos como priuados;
2. Estructurar procesos de emisi1n de ualores negociables en el
mercado de ualores, de conformidad con las normas g requisitos
que establezca la Junta de Regulaci\n del Mercado de Valores,
para lo aml deberd.n acreditar capacidad t€cttica g juridica g la
posibilidad de disponer directa o indirectamente de personal
especializado para esta tarea. En todo caso, la banca de inuersi6n
asumira la responsabilidad de las actiuidades reali"zadas en estos
proce s o s de e structur aci6n;
3. Dar asesoria e informaci1n en materia de finanzas, ualores,
estructuraci6n de portafolios d-e ualores, Tuiiones, e,scisiones,
adquisiciones, negociaci6n de paquetes accionarios, compra A
uenta de empresds, g otras operaciones del mercado de ualores;
4. Explotar su tecnologia, sus seruicios de informaci\n y
procesamiento de datos, en el dmbito relacionado con el mercado
de ualores para las empresas priuadas e instituciones piblicas, g
obtener los recursos o los instrumentos jlnancieros necesaios para
realizar determinada inuersi1n, mediante la emisi6n g uenta de
ualores en los mercados de capitales;
5. Realizar actiuidades de hacedor del mercado (market maker),
con ualores de renta uariable o de renta fi.ja del sector pttblico,
inscritos en Bolsas de Valores, bajo las condiciones establecid.as
por la Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores mediante
disposiciorues de cardcter general;
6. Realizar operaciones de underwriting o suscripci6n de una
emisi6n o parte de ella, para su posterior reuenta en el mercado;
7. Efecfuar ualoraciones financieras de empresas o proAectos; A,
B. Las demds actiuidades que autorice la Junta de Regutaci6n d.et
Mercado de Valores.

Adicionalmente a la banca de inuersi6n, podran realira,,
actiuidades de hacedor del mercado (market maker) la Corporaci6n
Financiera Nacional g aqtellas instituciones financieras pti.bticas
cugas leges propias lo perrnitan.

Art,..- Obltgaciones de la banca de lnoersi6n.- Adicionalmente
a las obligaciones preuistas para las casas de ualores, la banca de
inuersi6n tendrd. las siguientes oblig aciones :

1. Contar con la debida capacidad t€cnica g jurtdica en la
estructuraci6n de procesos de emisi6n de ualores, g contar directa o
indirectamente con el personal especializado para esta tarea. En
todo caso, la banca de inuersi6n asumira la responsabilid.ad. d_e tas
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actiuidades realizadas en estos procesos de estructuraci6n;
2. En la estnrcturaci6n de procesos de titularizaci1n o de emisi1n
de bonos corporatiuos , Ia banca de inuersi1n serd la responsable
de determinar la probabilidad de oanrrencia de los Jlujos futuros
esperadas que se destinarian para el pago de los ualores emitidos
g debera determinar el indice de siniestralidad de la cartera a
titularizar o de determinar el indice de desuiaci6n en Ia generaci1n
de los flujos progectados erl otros procesos de titularizaci6n, la
uerifi.caci1n de la existencia legal del actiuo titularizado que
generard. el flujo futuro que seruird. para el pago a los
inuersionistas, siguiendo para el efecto las disposiciones de
card.cter general que determine Ia Junta de Regulaci1n del Mercado
de Valores; g,
3. Las demas que determine la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores.

4rt,.- Prohiblciones,- Adicionalmente a lc"s prohibiciones
preuistas para lc.s casas de ualores, a la banca de inuersi1n le estd.
prohibido:

1. Realizar operaciones de hacedor del mercado (market maker|
con acciones emitidas por empresas uinculadas a la banca de
inuersidn o cualquier otra. compafita relacionada por gesti6n,
propiedad o admiiistraci6n; g,
2. Las casa.s de ualores que realicen las actiuidades de banca d.e
inuersi6n no podrdn captar dep6sitos ni dar prdstamos, ni en
general, efectuar operaciones exclusiuas de las instituciones que
efectitan intermediaci6n financiera. "

Art. 33.- AtrAdase dentro del TITULO XIII DE LOS DEPOSITOS
CENTRALIZADOS DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES,
antes del articulo 60 1o siguiente:

ucap{atlo I
Dlsp o siciones Generales,,

Art. 34,- Sustituyase e1 articulo 6O por el siguiente:

'Art, 60,- De la naturaleza, autorizaclin g requisitos de
operaci6n.- Dep6sitos Centralizados de Compensaci6n A
Liquidaci6n de Valores serdn las instituciones publicas o las
compafiias an6nimas, que sean autorizadas por la
Superintendencia de Compariias y Valores para recibir en dep1sito
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ualores inscnfos en el Regi.stro del Mercado de Valores, encargarse
de su custodia g conseruaciln g brindar los seruicios de liquidaci6n
g registro de traisferencias de los mismos A, operar como camara
de comp ens aci6n de ualores.

En el caso de las compafllas andnimas el capital minimo serd fijado
por la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores en funci6n de
su objeto social, las actiuidades autoizadas g las condiciones del
mercado, el cual deberd ser suscrito g pagado en numeraio en slt
totalidad. El capital pagado que estariL diuidido en acciones
nominatiuas podrd pertenecer a las bolsas de ualores, Ias casas de
ualares, las entidades del sector ptiblico legalmente autorizadas
para ello, los emisores inscitos en el Registro del Mercado de
Valores A otras personas autorizadas por Ia Junta de Regulaci6n
del Mercado de Valores.

Los depdsitos de compensaci1n y liquidaci6n de ualores deben
mantener los pardmetros, indices, relaciones, capital, patrimonio
minimo g demds normas de funcionamiento, aplicaci6n de
procesos, soluencia y prudencia financiera que determine la Junta
de Regulaci6n del Mercado de Valores, tomando en consideraci6n eI
desarrollo del mercado de ualores.

El incumplimiento de esfas disposiciones reglamentarias sercl
comunicado por los dep6sitos centralizados de compensacion g
liquidacion a la Superintendencia de Compaflias g Valores, dentro
del t€rmino de cinco dlas de ocurrido el hecho g, deberd. ser
subsanado en el plazo g la forma que determine dicho organismo
de control.

Los limites de participaci6n accionaia en estas sociedades serdn
establecidos por la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores
mediante norma de card.cter general, para cuAa expedici6n deberd.
considerar la participaci1n consolidada de empresas uinculadas.',

Art. 35.- Reformese el articulo 62 en eI siguiente modo:

a. Sustituyase el literal f) por el siguiente:

f. Efectuar la desmaterializaci1n de los ualores inscritos en el
registro del mercado de ualores mediante su anotaci1n en cuenta.
El sistema de anotaci1n en cuentcr impl.ica eI registro o inscripci1n
contable de los ualores, sin que sea necesaia la emisi6n ftsica de
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los mismos;"

b. Incorp6rese a continuaci6n del literal fl los siguientes literales:

"g) Mantener cuentas en otros dep6sitos de compensaci1n g
liquidaci6n de ualores del pais o de terceros paises, preuia
autorizaci6n de la Superintendencia de Compaflias g Valores;

h) Actuar como agente pagador de emisiones desmateializadas
autorizadas por la Superintendencia de Compaftias g Valores;

i) Prestar los seruicios de agencia numeradora bajo las noffnas que
expida la Junta de Regulaci6n del Mercad.o de Valores g la
superuisiln de la Superintendencia de Compaflias g Valores; y,

j) Otras actiuidades conexas que autorice la Junta de Regulaci1n
del Mercado de Valores.

Para el cumplimiento de sus flnes, podrdn realizar todas aquellas
actiuidades que directa o indirectamente permitan la ejecuci1n de
las operaciones autorizadas.'

Art. 36.- Aflddase a continuacion de1 articulo 72 los siguientes articulos
innumerados:

"Art...- Inmauilizacl6n, desmaterializaci6n g circulacl6n de
aalores.- Los ualores admitidos al depdsito al que se refi.ere esta
Leg se entienden inmouilizados porque se prescinde en ellos de la
representaci6n cartular para su respectiua circulaci1n,
encontrandose soportados mediante registros contables
electrdnicos, dentro de un sistema de anotaciones ell atenta.

Una uez recibidos los uqlores a dep6sito, su ciranlaci6n g las
transkrencias de dominio futuras que operen sobre dichos ualores
desmaterializados se efecfuardn mediante el sistema de
anotaciones en cuenta, al tenor de las disposiciones de esta Leg.

Art,,.- Transferenciq de aalores.- La transkrencicr de los ualores
representados por anotaciones en cuenta tendrd. lugar por registro
contable. La inscripci6n a fauor del adquirente producird. Ios
mismos efectos que la tradici1n de los titulos.

Para los ualores, sea que con sten de titulos o de anotaciones en
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cuenta, que se hallan depositados en un dep1sito de compensaci6n
g liquidaci6n de ualores, la transferencia se perfecaonard con la
anotaci1n en el registro del dep6sito en uirtud de orden emitida
mediante comunicacidn escrita o electr6nica dada por el
depositante directo debidamente autorizado o titular de los
mismos, de conformidad con las normas de card.cter general que
dictara la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores.

Art,..- Gra od,menes g limitaciones. - Se registraran en la cuenta
correspondiente los graudmenes reales g de limitaciones al
dominio.

Este registro equiuale al desplazamiento posesoio del titulo paro
efectos de la constituci1n de prenda comercial ordinaria."

Art. 37.- AflAdase a continuaci6n de1 articulo 73 el siguiente capitulo:

.,CAPITULO fi
DE LA COT?TPE,ffSACTdNY LIQWDACTdN

Art...- Compensaci6n g llquldaci6n d.e operaciones.- Se
denomina compensacidn de ualores de las operaciones bursdtiles
al proceso mediante el cual los depdsitos, luego de recibir la
informaci6n de las bolsas de ualores, confinnan a trau€s de los
depositantes directos la identidad de los titulares de las
subcuentas, g su disponibilidad de ualores g de fondos; g por
liquidacion al perfeccionamieruto de la entrega de los fondos g
ualores a los depositantes directos g a los titulares de las
subcuentas,

Los procesos de compensaci1n g liquidaci6n de operaciones son
una funci6n exclusiua. de los dep1sitos de compensaci1n g
liquidacion de ualores ptlblicos o priuados.

En consecuencia, los procesos de compensacidn g tiquidaci1n de
las operaciones en los ctLales participe como comprador una
instituci1n del sector piblico, tanto en el mercado bursdtil como en
el REB, se ekctuaran, por el lado de la compra, a trau1s de un
dep6sito de compensaci1n g liquidaci1n de ualores perteneciente al
sector pitblico g los procesos de comperusaci1n g liquidaci1n de las
operaciones en los cuales participe como uendedor una instituci\n
del sector piblico, tanto en el mercado bursdtil como en el REB, se
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ekctuaran, por el lado de Ia uenta, a traues de un d.ep1sito d.e
compensaci6n y liquidaci6n de ualores perteneciente al sector
prtbHco.

En el caso de que no existiere un depisito de compensaci6n g
liquidaci1n de ualores publicos, la compensaci6n g liquid.aci6n db
operaciones del sector piblico podrd efectuarse a trau€s d"e un
dep1sito de ualores priuado.

Los procesos de compensaci6n g liquidaci1n de las operacion.es d.e
tlna persona natural o jurtdica del sector priuado, tanto en el
mercado bursatil como en el REB, se podran efectuar a trau1s de
un dep6sito de compensaci6n g liquidaci1n de ualores publico o
priuado.

Tendrdn la calidad de participantes en un sistema d.e
compensacidn g liquidaci6n, los depositantes directos de los
depdsitos de compensaci6n y liquidaci1n d.e ualores.

La regulaci6n aplicable a la compensaci6n g liquidaci6n d.ebe
preuer mecanismos para eI manejo de los riesgos de crddito, d.e
liquidez, operacional, legal g sist€mico, g los demd.s que seflale Ia
Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores.

Las normas de compensaci6n g liquidacion deben constar en
reglamentos aprobados por la Junta de Regulaci1n d.el Mercado d.e
Valores, acorde con las disposiciones de card.cter general que dicte
el 6rgano regulador del mercado de ualores.

Art.,.- Garantiq de Compensacl6n g Liquidacl6n.- La garantia
de compensaci6n g liquidaci6n tendrd por objeto asegurar eI
cumplimiento de las obligaciones de pago A de transferencia de los
yalores de los participantes en los procesos de compensaci1n g
liquidaci6n, deriuadas exclusiuamente de operaciones bursdtiles -g

del Registro Especial Bursatil frente a los deplsitos d;
compensaci6n g liquidaci6n de ualores.

Esta garantia operard cuando al momento de mmpenscLr g liquidar
las operaciones, los reanrsos, los ualores, o amboq ,esiltoren
insuficientes.

Art..,- Constltuci6n de la garantia,- Los intermediarios
autorizados por cada bolsa de ualores mantendrdn una garantia
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indiuidual, preuiamente aI inicio de sus operaciones, de acuerdo a
las disposiciones de cardcter general que determine la Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores.

Lo Junta de Regulaci6n del Mercado d-e Valores establecerd los
pardmetros que apliquen los dep1sitos de compensacidn g
liquidaci6n de ualores, conjuntamente, para que 6stos detenninen
las garantias que deberdn mantener los intermediarios de ualores
para realizar sus operaciones en el mercado de ualores, asi como
para la fijaci1n de limites a los montos de las operaciones que
puedan realizar los intermediarios en el mercado de ualores en
funci6n de dichas garantias.

Los interrnediarios que participan en los procesos de compensaci6n
g liquidacion, tienen la obtigacidn de ser constitugentes adherentes
en el fid.eicomiso mercantil que los dep6sitos de compensaci6n g
liquidaci6n de ualores constituirdn conjuntamente, para la
administraci6n de la garantia de compensaci1n g liquidaci6n,
mediante el aporte de recursos g de los ualores admisibles que
determine la Junta de Regulaci6n del Mercad.o de Valores mediante
norma de caracter general. EI fiduciaio del Fideicomiso de
Admini.straci6n de la Garantia de Compensaci1n g Liquidaci6n de
este Fideicomiso debe ueificar permanentemente el apofie,
mantenimiento, sustituci6n g reposici6n de las garantias, por parte
de los intermediarios de ualores.

El fiduciaio del Fideicomiso d.e Administraci1n d.e la Garantia de
Compensaciln g Liquidaci6n serd. la Corporaci6n Financiera
Nacional.

Los recursos que conforman el Fideicomiso de Administraci6n de la
Garanti.a de Compensaci6n g Liquidaci1n podrdn ser inuertidos en
los ualores que mediante norma de card.cter general determine la
Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores, obseruando criteios
minimos de seguridad, liquidez g rentabilidad, acordes con la
naturaleza y el objeto de este Fideicomiso.

La garantia de cada intermediario debe mantenerse mientras est€
uigente su outorizaci1n de funcionamiento g se hagan compensado
g liquidado la totalidad de las operaciones en las cuales haya
p articip ado este intermediario.

La garantia de la compensaci1n y la liquidaci6n seruird. de respaldo
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solamente para la operaci6n en la bolsa de ualores.

Art,,.- Entldad de Contraparte Central,- La Junta de Regulaci6n
del Mercado de Valores mediante norma de cardcter general, en
funci1n del desarrollo g especializaci6n del mercado, dispondrd eI
establecimiento de una entidad de contrapan-te central.

Deben constituirse A obtener autoizacidn de funcionamiento ante
la Superintendencia de Compaflias g Valores, obseruando los
requisitos g procedimientos determinados en Ia disposicilru de
cardcter general que emita la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores, La Entidad de Contraparte Central tendrd. por objeto
mitigar los riesgos de inanmplimiento de las obligaciones de
ekctiuo g de instrumentos financieros deriuados que se negocien
en el Mercado de Valores."

Art. 38.- Sustituyase e1 segundo inciso del articulo 74 por el siguiente:

"Los inuersionistas institucionales operardn en el mercado bursdtil
por intermedio de casas de ualores, cuando fuere el caso, bajo
responsabilidad solidaia, los mismos que deberdn estar inscritos
en el Registro del Mercad.o de Valores.'

Art. 39.- Eliminese del primer inciso del articulo 75 1a siguiente frase:
"la que actuara por cuenta g iesgo de sus aportantes o participes."

Art. 4O.- En el articulo 76 realicense los siguientes cambios

o A1 final del literal a) del articulo 76 despu6s de la palabra
"uaiable", incluir un punto (.) y agregar la siguiente frase:

"En este caso, la administradora actuard. por qrcnta g riesgo de
sus aportantes o participes. "

o A continuaci6n del literal b) agregar el siguiente literal:

"c) Fondos cotlzados: Son aquellos fondos que no podrdn inueftir
en proAectos, sino exclusiuamente en ualores admitidos a cotizaciln
bursatil. Estos /ondos podrdn replicar la misma composici1n de un
indice bursdtil. La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores
establecerd las nonnas para la constituci6n de los fondos cotizados
y la negociaci6n y registro de sus cuotas, que constitugen ualores
negociables en el mercado de ualores."
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Art. 41.- En el articulo 79 sustituir el literal m) por el siguiente texto:

"m) Indicocion por parte de las administradoras de Fondos g
Fideicomisos de que las publicaciones infonnatiuas para los
aportantes serdn remitidas a la Superintendencia de Compaflias g
Valores para ser publicadas en su pd.gina ueb; g,'

Art, 42.- Incorp6rese despues del segundo inciso de1 articulo 91 1os
siguientes:

"En caso de que no se regulaicen los limites de inuersi6n preuistos
en los artiqtlos BB g 89 en los plazos establecidos, el fondo deberd
liquidarse de acuerdo con las norrnas que establezca la Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores para el efecto.

La reincidencia en los inanmplimientos, respecto de los limites de
inuersi1n, serd causal de interuenci6n de la Administradora de
Fondos g Fideicomisos. "

Art, 43,- Sustitriyase el segundo inciso del articulo 95 por e1 siguiente:

.Art. 95.- La conuocatoria a asamblea de participes se hard
mediante un auiso publicado por la admini.stradora con ocho dias
de anticipaci6n en Ia pdgina web de la Superintendencia de
Compafiias g Valores informando a los participes el lugar, fecha,
hora y orden del dia de la asomblea. Para el c6mputo de este plazo
no se contard" el dia de la publicaci1n ni el de la celebraci1n de la
Asamblea."

Att. 44,- Sustituyase el articulo 98 por el siguiente:

"Art. 98.- Capital minimo g autofizacldn d,e Junciondmiento,-
Et capital mtnimo sera fi.jado por la Junta de Regulaci6n del
Mercado de Valores en funci6n de su objeto social, las actiuidades
autorizadas g las condiciones del mercado, el cual deberd ser
suscrifo g pagado en rutmerario en su totalidad. Ademd.s dicho
1rgano fijara los pardmetros, indices, relaciones g demds nolmas,
de acuerdo a las actiuidades que uaAa a realizar dentro de las
facultades preuistas en esta Ley.

La Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores determinard los
requisitos tdcnicos, legales g financieros distintos, para las
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Administradoras de Fondos y Fideicomisos que se dediquen
exclusiuamente a la administraci6n de fondos g fideicomisos, gpara aquellas Ete administren adicionalmente fid.eicomisos de
titularizaci1n.

En caso de incamplimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de
las sanciones a Ete hubiere lugar, la administradora de fondos g
fideicomisos deberd. proceder a regularizar tal situaci6n en el plazo
g en la fonna que establezca la Superintendencia de Compaflias g
Valores.

Las sociedades administradoras de fondos y fideicomisos no
podran iniciar sus actiuidades como admiruistradoras de fondos g
fideicomi.sos mientras no cuenten con Ia autorizaci1n d.e
funcionamiento por pdrte de la Superintendencia de Compafiias g
Valores, para lo cual deben cumplir con los requisitos determinad"os
por la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores.,'

Art. 45.- Der6guese e1 segundo inciso del articulo 100.

Art, 46.- Reformar e1 numeral 2 del articulo 105 del siguiente modo:

a) Derdguese la conjunci6n "9," al final del literal a);

b) Andd.ase luego del literal b) Ios siguientes literales:

"c) Inuertir los reanrsos de los frdeicomisos, en los fond.os d.e
inuersi6n que administra;

d) Constituir un fideicomiso mercantil en el que se designe como
beneficiaio principal o sustituto, directa o indirectamente, asi coma
en uirtud de una cesidn de dereclrcs y en general por ningtin medio
que los ponga eru dicha situaci6n, a la propia fi.duciaia, sus
administradores, representantes legales, sus accionistas o de sus
empresas uinculados;

e) Suscribir negocios fiduciaios que pennitan o pueden deuenir en
contratos simulados, so pena del establecimiento de
responsabilidades ciuiles, ctdministratiuas o pen.ales a que hubiere
lugar; g,

fl La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores normard los
requisitos g condiciones para Ia cesi6n de derechos jlduciarios.
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Ademds de las prohibiciones sefialadas anterionnente, las
sociedades administradoras de fondos y fideicomisos no podrdn
dedicarse a las actiuidades asignadas en la presente Leg a las
casas de ualores."

Att, 47- Sustituyase el primer inciso del articulo 110 por el siguiente:

"El contrato de fideicomiso mercantil debera otorgarse mediante
escritura p blica,"

Art. 48.- AflAdase a continuaci6n del riltimo inciso del articulo 113 los
siguientes incisos:

"Se entiende en todos los casos por restituci6n la transferencia de
dominio que haga eI fiduciario a fauor del mismo constitugente, del
bien aportado a titulo de fideicomiso mercantil, en las mismas
condiciones en las que fueron transfeidos inicialmente.

Las constancias documentales sobre los derechos personales
deriuados del contrato de fideicomiso mercantil no constitugen
ualores,"

Art. 49.- Agr6guese a continuacion de1 ultimo inciso de1 articulo 115 los
siguientes incisos:

"Las entidades del sector pibtico inicamente pueden adherirse a
contratos de fideicomisos mercantiles cuyos constitugentes sean
tambi€n entidades del sector pfiblico.

El patrimonio aut6nomo unicamente podra obtener financiamiento
para el cumplimiento de su finalidad a trauds de instituciones del
sistemd financiero g a trauds de los mecanismos establecidos en
esta leg."

Art. 5O.- Sustitiryase el ultimo inciso del articulo 116 por e1 siguiente:

"Queda expresamente prohibida la constituci6n de un fideicomiso
mercantil en el que se designe como beneficiario pincipal o
sustituto aI propio fiduciaio, sus administradores, representantes
legales, o sus empresas uinculadas. Excepto en el caso de las
Corporaciones de Mercado Secundario de Hipotecas que mantienen
la triple calidad, como oiginado1 agente de manejo g beneftciaio.'
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Art. 51.- Anddase luego del literal b) del numeral 2 de1 articulo 120 la
conjunci6n "y:', y el siguiente literal:

"c) Los d.emas requisitos que establezca la Junta de Regulacihn del
Mercado de Valores. "

Art. 52.- Sustituir el articulo 121 por eI siguiente:

"Art. 727,- Inembarga.bilidad- Los bienes del fideicomiso
mercantil no pueden ser embargados ni sujetos a ninguna medida
precautelatoria o preuentiua por los acreedores del constitugente, ni
por los del beneficiario, saluo pacto en contrario preuisto en el
contrato. En ningin caso dichos bienes podrdn ser embargados ni
objeto de medidas precautelatorias o preuentiuas por los
acreedores del fiduciario. Los acreedores del constitugente o del
beneficiario podrdn ejercer las acciones sobre los derechos o
beneficios que a estos les correspondan en atenci1n a los ekctos
propios del contrato de fi.deicomiso mercantil."

Art. 53.- AflAdase a continuacion de1 articulo 122 el siguiente articulo
innumerado:

"Art... Las instituciorues del sbtema financiero solamente podrdn
aceptar la calidad de beneficiarias en fideicomisos mercantiles d"e
garantia que respalden las siguientes operaciones crediticias:

t Crdditos de uiuienda;
t Crdditos para el desarrollo de progectos inmobiliaios;
e CrEditos para el financiamiento de infraestructura, circunscritos a

la formaci6n bruta de capital fi.jo;o Cr€ditos de inuersi1n pilblica;
o Crdditos sindicados conjuntamente con banca pibtica o

instituciones financieras multilaterales;
t Crdditos con respaldo de los Fondos de Garantta Crediticia;
e Cr6ditos productivos especificos que se puedan garantizar con

fideicomisos mercantiles sobre inventarios de materia prima, de
productos en proceso u otros bienes que determine 1a Junta
Bancaria.

En ning n caso dichas instituciones podrdn aceptar la calid"ad" d.e
beneficiarios en fideicomisos mercantiles de garantia de operaciones
de crddito de consumo, o de operaciones de crddito distintas a las
detalladas en eI inciso precedente.
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Los fi.deicomisos de garantia deberdn inscribirse en el Regi'stro del
Mercado de Valores g la Junta Bancana establecerd los limites y
restricciones para considerar a estos fideicomisos como garantias
adecuadas."

Art, 54.- Sustitriyase el inciso del articulo 139 referente a 'Patrimonio
de prop6sito exclusivo" por e1 siguiente inciso:

*Patimonio de propdsito exclusiuo, que siempre sera el emisor, es un
patrimonio independiente integrado inicialmente por los actiuos
transferidos por eI originador g, posteriormente por los actiuos,
pasiuos y contingentes que resulten o se integren como conseanencia
ctel desarrollo del respectiuo proceso de titularizaci1n. Dicho
patrimonio de propbsito exclusiuo deberd instrumentarse bajo la
figura de un fideicomiso mercantil, de conformidad con lo que
establece esta Leg."

Art. 55,- Sustitriyase el articulo 140 por e1 siguiente:

6Att, 74O,- Mecanlsmos para tifitlartzar,' Los procesos de
titularizaci6n deberan lleuarse a cabo a trau€s de fideicomisos
mercantiles. El agente de manejo podrd fijar un punto de equilibrio
financiero, cuAas caracteristicas deberdn constar en el Reglamento de
Gesti6n, que de alcanzarse, determinard. el inicio del proceso de
titul arizacidn cone sp ondiente. "

Art, 56.- Sustituyase e1 articulo 143 por el siguiente:

"Art. 743,- Bienes susceptlbles de tltulan'lzar,- El proceso de
titularizaci1n conlleuard la expectatiua de generar flujos de ekctiuo
detenninables, respecto de los cuales su titular pueda disponer
libremente, a partir de: .

1. Bienes o derechos existentes generadores de flujos futuros
6.Lrn1inafuiles; g,
2. Derechos de cobro sobre uentas futuras esperadas'

Adicionalmente, no podra pesar sobre tales bienes ni sobre los flujos
que generen, ninguna clase de graudmenes, limitaciones al dominio,
prohibiciones de enajenary condiciones suspensiuas o resolutorias, ni
deben estar pendientes de pago, impuesto, td"sa o contibuci6n
alguna.
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Podrdn estructurarse procesos de titularizaci6n a partit de los
siguientes bienes o actiuos:

1. Valores representatiuos de deuda ptiblica;
2. Valores inscritos en eI Registro del Mercado de Valores;
3. Cartera de crddito;
4. Inmuebles;
5. Bienes o derechos existentes que posea el oiginador,
susceptibles de generar JTujos fufuros determinables con base en
estadisticas o en proyecciones, segtin cotesponda;
6. Derectns de cobtro sobre uentas futuras esperadas; g'
7. Proyectos susceptibles de generar flujos futuros detenninables
con base en estadisticas o en proAecciones, seEin cotesponda.

No obstante lo anterior, la Junta de Regulacrdn del Mercado de
Valores podra autorizar la estructuraci6n de procesos con bienes o

actiuos diferentes de los antenormente sefi.alados.'

Art. 57.- Sustitriyase el primer inciso del articuio I44 pot 1o siguiente:

"Art, 144.- De la transferencla de dominlo.- La transferencia de
dominio de actiuos desde el origiruador hacia el patrimonio de
propdsito exclusiuo deberd efectuarse a titulo de fideicomiso
mercantil, segtin los tdrminos g condiciones de cada proceso de
titularizaci1n. Cuando la transferencia recaiga sobre bienes
inmuebles, se anmplira con las solemnidades preuistas en las leges
correspondientes.

La Junta de Regulacihn del Mercado de Valores d-eterminard los
casos especificos en los anales la transferencia de dominio de
actiuos desde el originador hacia el patimonio de prop6sito
exclusiuo podrd. efectuarse a titulo oneroso."

Art. 58.- AflAdase un inciso final a1 articulo 151 que diga:

"Para los procesos de titularizaci6n de dereclrcs de cobro sobre
uentas futuras esperadas, se debera contar tambi€n con una
calificaci6n de nesgo del originador de conformidad con la norma
de caracter general que expida la Junto de Regulaci6n del Mercado
de Valores."

Art. 59.- Sustitiryase el segundo inciso de1 articulo 152 por el siguiente:
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"Las fiduciaias que actien como agentes de manejo en procesos
de titularizaci6n, designardn un agente pagador, el mismo que
podrd ser Ia propia fiduciaria o una instituci6n financiera sujeta al
control de la Supeintendencia de Bancos g Seguros o un dep6sito
de compensaci6n g liquidaci6n de ualores. El agente pagador no
podrd formar pafte del Comit€ de Vigilancia."

Art, 6O.- Der6guense 1os articulos 153,154, 155 y 156.

Art. 61.- Afl6danse a continuaci6n del articulo 159 1os siguientes
articulos innumerados:

"Art,..- Dlsposiciones cornufles para, Procesos de
titularlzacl6n.- Ademds del cumplimiento de las normas
generales antes enunciadas, el agente de maruejo cumplira con las
normas especiales contenidas a continuaci6n:

1.- Veificar los modelos de negocios sustentados en estudios
matemdticos g estadisticos, para determinar que los flujos futuros
que se proAectan sean generados por los bienes que existery o por
los derechos ga adquindos que generardn estos flujos futuros;

2.- Emitir, con cargo al patrimonio autdnomo de propdsito exclusiuo,
ualores hasta por el monto qtrc .fije la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores mediante disposiciln de caracter general;

3.- Constituir los mecanismos de garantia preuistos en esta Ley, en
los porcentajes de cobeftura que mediante normas de cardcter
general determine la Junta de Regulaci5n del Mercado de Valores;

4.- Los actiuos o bienes a titularizar deberan estar libre de
graud.menes, Iimitaciones de dominio, prohibiciones de enajenar o
condiciones resolutorias, g no deberdn tener pendientes de pago los
impuestos, tas as g contribuciones ;

5.- Determinaci6n del punto de equilibrio en los procesos que fuera
aplicable;

6.- Determinaci6n de los indices de desuiaciln A/ o de
siniestralidad A/ o los que determine la Junta de Regutaci1n del
Mercado de Valores; g,
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7.- Los demds requisitos que determine la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores.

nArt,.,- Clases de Ti&. arizaclones.' Se podrdn efectuar
titulaitzaciones de las siguientes clasesr

7,- Tltularizaci6n de cartera.- Consisle en la emisi1n de ualores
de contenido crediticio, cor" cargo a un patrimonio de prop6sito
exclusiuo constituido con el aporte de cartera de la misma clase g
caracteristicas;

2.- Tltularizaci6n de inmaebles,' Consi.ste en la emisi6n de
ualores de contenido crediticio, mixtos o de participaci1n, sobre un
patrimonio de prop6sito exclusiuo constituido con un bien inmueble
generador de flujos;

3.- Titttla;rlza,clfln de progectos lnmobiliarios.- Consiste en la
emisi\n de ualores mixtos g de participacidn que incorporen
derechos o alicuotas, sobre un patimonio de propdsito exclusiuo
constituido sobre un progecto inmobiliario;

4,- T'ltuldrizdcl6n de derechos exlstentes generadores de
JluJos futuros o de progectos susceptibles de generar tluJos
futuros determlnables,- Consiste en la emisi1n de ualores con
cargo a un patrimonio de propdsito exclusiuo constituido con
derechos existentes generad.ores de Jlujos futuros para lo cual se
deberd. acreditar doanmentadamente la propiedad del originador
sobre tales derechos.

No se podrd titularizar bajo esta modalidad de flujos futuros,
titularizaciones de cartera, ni de progectos inmobiliarios, ni de
inmuebles, por cuanto para estos actiuos estdn reguladas las
condiciones especiales inherentes a la titularizaci5n de los mismos;

5.- Titularizdcldn de derechos de cobro sobre aentas fuafias
esperadas.- Consiste en la emisi6n de ualores con cargo a un
patrimonio de propbsito exclusiuo constituido con la transkrencid
de derechos de cobro sobre uentas futuras esperada.s de bienes.
Para estas titularizaciones se debe contar expresamente con la
garantta solidaria del originador, asi como con otro mecanismo de
garantia especifica que anbra el monto en circulacidn de la
emisi6n,"
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Art. 62,- Sustituyase e1 articulo 160 por e1 siguiente:

'lArt. 760.- DeJintct6n.- Obligaciones son ualores de contenido
crediticio represefttatiuos de deuda a cargo del emisor que podran
ser emitidos por personas juridicas de derecho piblico o piuado,
sucursales de compafiias extranjeras domiciliadas en el Eanador, g
por quienes establezca la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores, con los requisitos que tambi€n sean establecidos por la
misma en cada caso.

La emisi6n de obligaciones se instrumentard a trau€s de un
contrato que deberd eleuarse a escitura piblica g ser otorgodo por
el emisor g el representante de los tenedores de obligaciones, el
mismo que contendrd los requisitos esenciales detenninados por la
Junta de Regulaci6n de Mercado mediante norma de cardcter
general.

La emisi6n de ualores cortsistentes en obligaciones podra ser de
largo o corto plazo. En este iltimo caso se tratard de papeles
comerciales. Los bancos priuados no podrdn emitir obligaciones de
cotio plazo.

Se entenderd que so.n obligaciones de largo plazo, anando este sea
superior a trescientos sesenta dias contados desde su emisi6n
hasta su uencimiento.

Podrdn emitirse tambidn obligaciones sindicadas efectuadas por
mds de un Emisor en un solo proceso de oferta priblica, de
confonnidad con lo dispuesto en esta leg g las disposiciones de
car(rcter general que dicte la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores para ese efecto."

Art, 63,- Agreguese a continuaci6n dei articulo 162 el siguiente articulo
innumerado:

'rArt,., Gardntia de la,s obllgaclones sindicadas.- Para el caso
de emisiones de obligaciones sindicadas, se requeird de garantia
general g especifica que respalden la emisi6n. Las garantias
especifrcas de todos los emisores que forman parte del proceso de
sindicaci1n, serdn solidaias.

La escritura piblica de la emisi6n contendrd el coruuenio de
sindicaci6n en eI cual se determinard la responsabilida-d solidaria
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de tos participes de la emisi6n g todos los requisitos esenciales que
para el ekcto dicte la Junta de Regulaci6n del Mercado.

Quedan prohibidas las emisiones de obligaciones sindicadas
conuertibles en acciones. "

Art. 64.- Sustifliyase el tltimo inciso del articulo 164 por el siguiente:

"La emisi1n de obligaciones podrd diuidirse en uaias partes
denominadas "clase", de confomtidad con las normas generales
que expida al respecto la Junta de Regulaci6n. No podran
establecerse distintos derechos dentro de una misma clase."

Art 65.-Sustituyase e1 primer inciso del articulo 170 por e1 siguiente:

"La conuocatoria a asamblea de obligacionisfas se hard mediante
un auiso publicado con ocho dias de anticipaci6n en la pdgina ueb
de la Supeintendencia de Compafiias g Valores, infotmando a los
obligacionistas el luga4 fecha, hora g orden del dia de la
Asamblea. Para el c6mputo de este plazo no se contara el dia de la
publicaci1n ni el de la celebraci6n de la Asamblea."

Art. 66,- Sustituyase el segundo inciso del articulo 176 pot el siguiente:

"Las calificadoras de riesgo se constituirdn con un capital suscrito
y pagado en su totalidad en numerario, cwAo monto serd fijado por
la Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores, la que ademds
detenninard las nonnas de soluencia, exigencia g controles que
deberiLn obseruar estas sociedades. El incumplimiento de estas
dkposiciones reglamentarias serd. comunicado por las calificadoras
de riesgo a la Supenntendencia de Compafiias g Valores, dentro
del tErmino de cinco di.as de ocurrido el lecho g, deberd ser
subsanado en el plazo y la forma que detennine dicho organismo
de control."

Art. 67,-Der6guese en el mrmeral 2 del articulo 177 la conjunci6n "y,",
la misma que deber6 afladirse a1 final del numeral 3, y agr6guese a
continuacion de1 numeral 3 el siguiente numeral:

o4, Realizar la eualuaci6n de iesgos especificos de
administradoras de fondos y fideicomisos; fiduciarios piblicos,
casas de ualores, bolsas de ualores, tales como riesgos operatiuos o
tecnol6gicos, de gesti6n, esttuctura organizaciona| gesti6n de
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riesgos en la administraci1n, condici6n financiera g uiabilidad del
negocio, entre otros. Esta eualuaci6n serd obligatoria para la
autorizaci6n de funcionamiento ast como para Ia prestaci6n de sus
seruicios de conformidad con las normas de cardcter general que
dicte la Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores."

Art. 68.- Afr5.dase a continuaci6n de1 numeral 4 del articulo 178 el
siguiente inciso:

"Ninguna compaflia calificadora de rbsgos podra efecfuar
calificaciones de riesgo por mas de tres arlos ansecutiuos respecto
de un mismo sujeto de calificaci6n."

Art, 69,- Sustitiryase el tercer inciso del articulo 187, por e1 siguiente:

"Los emisores de ualores sujetos a calificaci6n de iesgo, asi como
aquellos que por decisidn uoluntaria sean objeto de calificaci1n,
deberdn preuiamente a su negociacidn, publicar dicha calificaci1n
en la pdgina uteb de Ia Superintendencia de Compaflias g Valores,
de acuerdo a la norma general expedida por la Junta de Regulaci6n
del Mercado de Valores.'

Art. 7O.- AnAdase a continuaci6n del tiltimo inciso de1 articulo 1BB e1

siguiente inciso:

"La Junta de Regulaci1n del Mercado de Valores establecerd
mediante norma de card.cter general, las corudiciones en aplicaci1n
de las cuales serd obligatorio contar con dos calificaciones de
iesgo, de dos calificadoras de iesgo distintas."

Art. 71.- AfrAdase a continuaci6n del articulo 188 e1 siguiente articulo:

"Art...- Responsabilidad,- Los miembros del comitd de calificaci6n
de riesgo g el personal t€cnico que participa en los procesos de
colificacidn, responderdn solidariamente con la califi.cadora de
riesgo por los dafi.os que se denuen de su actuaci1n, sin perjuicio
de la responsabilidad penal a que hubiere lugar."

Art. 72.- AflAdase a continuaci6n de1 ultimo inciso del articulo 194 1os
siguientes incisos:

*Se exceptian del camplimiento d.e esta obligaci6n a los
representantes de los obligacionistas, entisores de facturas
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comerciales negociables, las asociaciones gremiales formadas por
los entes creados al amparo de esta leg, y otros que determine la
Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores, mediante disposicidn
de cariLcter general, en funci6n de las necesidades del mercado.

Ninguna persona juridica podrd ekcfuar auditoria externa por mds
de tres aflos consecutiuos respecto de un mismo sujeto de
auditoria."

Att. 73- Sustitiryase el articulo 195 por el siguiente:

uArt.795,- De la inscripcldn, suspensl6n g cancelacl6n d.el
Registro.- Las personas juridicas que realicen auditorias extemas
en entidades reguladas por esta Leg deberdn estar inscritas en el
Registro del Mercado de Valores. La inscipcion en el Registro
requenrd el anmplimiento de los requisitos g obligaciones
sefialados en las normas de card.cter general que establezca la
Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores.

La Superintendencia de Compaflias g Valores podra, a trau€s de
los funcionarios especializados en auditoria, reuisar los papeles de
trabajo g, recibir de parte de la auditoria exterlxa la infonnaci6n y
eI sustento i€cnico de descargo de los asuntos que resultaren de la
reuisi6n."

Art. 74.- Aflddase a continuacion del literal d) del articulo 2O2 eI
siguiente inciso:

"En caso de que la Superintendencia de Compafitas g Valores
dudare de Ia ueracidad o calidad de una auditoria, podra disponer
la contrataci1n de una auditora distinta, a fin de que efectie la
auditoria en forma adicional. El costo de dicha. auditoria estard a
cargo de la entidad auditada."

Art. 75,- F.gr6guese un articulo innumerado a continuaci6n del articulo
2O2 que diga 1o siguiente:

"Art ,., Confllcto de intereses,- Para euitar el conJlicto de
intereses, las compafiias de auditoria extertta y sus socios no
podrdn prestar asesoria a las compaftias que auditen. 56lo podran
dar su opini1n sobre operaciones Aa realizadas."

Art.76.- Reformese e1 articulo 2O7 del siguiente modo:
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a) C6.mbiense los literales por numerales;

kr) Deroguese la conjunci6n "y," al final de1 numerai 14 (literal n);

c) Afl6"dase luego del numeral 15 los siguientes numerales:

"16. No diuulgar en forma sim€tnca, oportuna, ueraz, completa o
sujlciente; Ia informacidn preuista en esta Ley g sus normas
complementarias;

17. No utilizar o no proporcionar informaci6n sim€trica) ueraz,
oportuna, completa o suficiente, en sus actiuidades;

18. No informar g sancionar, por parte de las bolsas de ualores, o
las asociaciones gremiales formadas por los entes creados al
amparo de esta Leg, a la Supertntendencia de Compaflias y
Valores, de caalquier inanmplimiento de las norrnas de
autonegulaci6n, en forma inmediata a su conocimiento, o de las
sanciones impuestas por transgresi1n a las norrnas de
autorreguloci6n;

19. No someterse las sociedades administradoras de fondos y
fideicomisos, sus administradores o funcionartos a las r"orrnc"s
legales g reglamentarias qte regulan la inuersi6n de los fondos de
inuersi6n, de los negocios fiduciarios o de los procesos de
titularizaci6n;

20. No restituir la garantia en el proceso d.e compensacidn g
liquidaci6n, cuando dsta trubiere sido ejecutada;

21. Ejercer actiuidades o desempeflar cargos sin haber obtenido
preuiamente la autorizaci6n e inscripci6n correspondiente en el
Regi,stro del Mercado de Valores;

22. No lleuar la contabilidad segin las norrnas y pincipios
aplicables, o lleuarla de forma que contenga uicios, imprecisiones o
etrores que impidan conocer la uerdadera situaci6n patrimonial o
las operaciones;

23. Violar las normas relacionadas con la separacidn patrimonial
entre los actiuos propios y los de terceros, o dar a los actiuos de
terceros un uso diferente del permitido;
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24. Disminuir, aumentar, estabilizar o mantener artificialmente el
precio, Ia oferta o la demanda, de determinado ualor;

25. No reuelar en forma oportuna un potencial conflicto de interds,
acorde a las nonnas preuistas en estd Leg g sus norrnas
complementaias;

26. No cumplir el emisor con las condiciones de la emisi6n;

27. No obseruar los entes regulados por esta Ley las disposiciones
de los reglamentos A manutales internos que rigen su octiuidad en
el mercado de ualores;

28. No remitir a la Supeintendencia de Compafilas g Valores
cualquier informaciln que €sta requiera en cumplimiento de esta
Ley y sus normas complementaria.s, o que sea requerida de
mdnera especifica para ejercer su labor de control;

29. Efectuar aual os de bienes raices g bienes muebles que no
reflejen el ualor del mercado;

3O. En compaflias interuenidas, celebrar actos o contratos sin
contar con el uisto bueno del interuentor;

31. Realizar actiuidades de corresponsalia o referimiento sin estar
leg almente autorizado ; y,

32. No entregar informaci6n requeida por las calificadoras o los
representantes de obligacionistas en los tdrminos preuistos por esta
leg g sus norynas complementaias, de forma ueraz, completa g
oportuna,"

Art, 77.- Afr6.dase a continuaci6n del articulo 2O7 el siguiente articulo
innumerado:

nArt.,,- Criterios para la gradacldn de las sanciones.- La
Superintendencia de Compafiias g Valores impondrd las sanciones
administratiuas corl atenci1n a los siguientes criterios, los anales
deben estar reflejados en los infonnes tdcnicos correspondientes:

1. Los antecedentes del infractor en eI mercado de ualores;
2. Las circunstancias del cometimiento de la infraccidn;
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3. El perjuicio causado o el potencial perjuicio a los

pan'ticipantes del mercado o a terceros;
4. La repercusi6n en el mercado, de la infraccion cometida;
5. La reincidencia en el cometimiento de la infraccidry en los

tdrminos preuistos en esta Leg;
6. La obstrucci6n o falta de colaboraci6n en el proceso de

inuestigaci1n, con la Supeintendencia de Compaflias g
Valores;

7. La renuencia o desacato a las disposiciones impartidas por
la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores g la
Superintendencia de Compaitias g Valores;

B. Si el cometimiento de la infracci1n pudiera deriuar en lucro o
aprouechamiento indebido para si o para un tercero;

9. Si se rrulnera la eficacia en la aplicaci6n de los principios
juridicos tutelados por Ia Leg de Mercado de Valores g sus
no rrna s co mplement arias ;

10. La falta de debida diligencia en el ejercicio de sus
actiuidades en el mercado de ualores;

11. El reconocimiento o aceptaci6n expresa A oportuna del ente
inuestigado sobre el cometimiento de la infracci6n; g,

12. Las acciones ejecutadas con el fin de regularizar el
ircumplimiento dete ctado.

Los criterios serdn aplicables simultaneamente cuando fuere
pertinente."

Art. 78.- Sustituyase el articulo 208 por e1 siguiente:

6Art. 2O8.- Sazclones ddmlnistrdtiaas.- La Superintendencia de
Compaftias g Valores impondrd las sanciones administratiuas de
acuerdo a la grauedad de la infracci1n administratiua, de
confonnidad con los criterios expuestos en el articulo anterior.
Las sanciones que se impondran pueden ser las siguientes:

1. Infracciones leaes.
sirrutltaneamente con:

1. 1, Amonestaci1n escita.

Se sancionardn alternatiua o

1.2. Multa de 6 a 12 salaios bdsicos unificados.

2, Infracclones grcues, Se sancionard.n alternatiua o
simultdneamente con:
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2,1. Multa de trece a doscientos ocho salarios bdsicos uniftcados.
En el caso de que la infracci1n tenga relaci6n con une. transacci1n
en el mercado de ualores, la multa serd de hasta el ueinte por
ciento del ualor de la transacci6n, sin que esta multa supere el
monto de doscientos ocho salarios bdsicos unificados, ademds de
la deuoluci6n de la comisi6n indebidamente percibida, de ser el
caso.

2.2. Inhabilitaci6n temporal hasta por cuatro afi.os para ser
funcionario o miembro de la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores o la Supeintendencia de Compafilas y Valores, para. ser
director, administrador, auditor o funcionario de las entidades que
participan en el mercado de ualores, representante de los tenedores
de obligaciones, de ualores prouenientes de procesos de
titularizaci1n, de participes de fondos de inuersi1n o miembro del
comitd de uigilancia g del comitd de inuersiones.

2.3. Suspensi6n temporal hasta por un anio, de Ia autorizaci6n de
funcionamiento para participar en eI mercado de ualores, la misma
que implica la suspensi1n de la inscripci1n en el Registro del
Mercado de Valores por igual pertodo.

3, Infracciones fftug graues, Se sancionardn alternatiua o
simultdne amertte cott:

3.1. Multa de doscientos nueue hasta cuatrocientos dieciocho
salarios bdsicos unificados. En el caso de que la infracci6n tenga
relaci6n con una transacci6n en el mercado de ualores, la multa
serd de hasta el 5O% del ualor de la transacci1n, sin que este
supere el monto de cuatrocientos dieciocho salaios bdsicos
unificados, ademas de la deuoluciOn de la comisi6n indebidamente
percibida, de ser el caso.

3.2. Remoci6n indefinida del cargo o funci6n.

3.3. Inhabilitaci6n temporal hasta por diez aft.os para ser
funcionaio o miembro en la Junta de Regulaci6n del Mercado de
Valores, en la Supeintendencia de Compaflias y Valores, director,
administrador, representante legal, auditor, funcionaio o empleado
de las entidades que participan en el mercado de ualores,
representante de los tenedores de bonos, miembro del comit1 de
uigilancia g del comit€ de inuersiones.
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3.4. Suspensiln deftnitiua en el ejercicio del derecho al uoto de un
accionista, de su capacidad de integrar los organismos de
administraci6n y control de la compafita, g prohibici6n de enajenar
las acciones.

3,5. Cancelacidn de la autorizaci1n de funcionamiento para
participar en el mercado de ualores, lo cual implica Ia disolucidn
outomdtica de la compaflia infractora g su cancelaci6n de la
inscripci6n en el Registro del Mercado de Valores.

Estas sanciones se aplicardn a las entidades A a las personas
naturales, segin sea su participaci6n en la infracci6n
conespondiente. Si se tratare de decisiones adoptadas por
organismos colegiados, las sanciones se aplicaran a los miembros
del mismo que hubieren contibuido con su uoto a la aprobaci1n de
tales decisiones."

Art, 79- AflAdase a continuaci6n del articulo 208 el siguiente articulo
innumerado:

uArt.,,- Sanclones a,pllca,bles a las auditoras externas.- En
el euento comprobado de que existan deficiencias en el proceso de
auditorta, podran imponerse las siguientes sanciones de acuerdo a
la grauedad de la falta:

7. Amonestoci1n escrita por parte de la Superintendencia de
Compaiias g Valores, en caso de falta de cumplimiento adecuado
de sus funciones;
2, Suspensidn temporal en el ejercicio de sus funciones, por falta de
idoneidad tdcnica o incumplimiento de las normas legales g
reglamentarias pertinentes ; A,
3. Descalificaci6n, cuando la Superintendencia de Compaflias g
Valores comprobare que la auditora externa procedi6 en contra de
las normas de auditoria generalmente aceptada.s y de las norrnas A
principios de contabilidad emitidos por la Junta de Regulaci6n del
Mercado de Valores, o coadguue a la presentaci6n de datos o
estados financieros no acordes con las disposiciones legales g
reglamentaias uigentes, En tales casos emitira obseruaciones
respecto al contenido de sus dictamenes, g en el euento
comprobado de que existan deftciencias en el proceso de auditoda
o cualquier otro incumplimiento a la Leg U sus norrnas
complementarias, podra imponer las sanciones correspondientes.
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En el euento de cumplirse lo prescito en los nimeros 2 g 3, la
Superintendencia de Compaftias g Valores dispondrd que la
entidad auditada cambie de firma auditora, atin antes de la
expiraci1n del respectiuo contrato, en atAo caso la
Superintendencia de Compaiiias g de Valores dictara una
re s oluci1 n fundamentada.

Sin perjuicio de lo anterior, en el euento de que se establezcan
responsabilidades administratiuas por incumplimientos a la Leg g
demas normas complementarias, la Superintendencia de
Compaflias g Valores podrd disponer que la entidad auditada
cambie de firma auditora, aun antes de la expiraci1n del respectiuo
contrato."

Art. 8O.- Sustituyase el articulo 2O9 por e1 siguiente:

*Art, 2O9,- Reincldencla,- Para que opere Ia reincidencia, en la
infracci1n deben coexistir los siguientes presupuestos:

1.- Identidad del infractor;
2.- Identidad de la norma transgredida; g,
3.- Grauedad de la infracci6n.

La reincidencia en una misma infracci1n administratiua leue dentro
de un pertodo anual, o erl una misma infraccidn administratiua
graue dentro de un pertodo de tres aftos, determinara que la
infracci6n sea calificada en Ia categorta inmediatamente superior."

La reincidencia en una infracci6n administratiua muA graue sera
sancionada con la cancelaci1n de la inscripcidn en el registro del
mercado de ualores."

Art. 81 .- Deroguese el articulo 211.

Art. 82 .- Sustittyase el articulo 2lO por e1 siguiente:

"Art. 27O.- Recurso d.e reuisi6n.- De lo,s sanciones impuestas por
la Supeintendencia de Compafiias g Valores, de las impuestas
por un ente autorregulado6 asi como la negatiua de inscribir
ualores en una bolsa de ualores o por falta de pronunciamiento
sobre solicitudes presentadas ante los administradores de los
mercados antes mencionados, habrd recl)rso de reuisi1n ante la
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mdxima autondad de la Supeintendencia de Compaflias g Valores,
el mismo que se podrd interponer dentro del tdrmino de siete dias
contados a partir de la notifi.caci1n de la resoluci1n sancionadora.

La interposici1n de este recurso no suspenderd la ejecuci6n de la
respectiua resolucidn sancionadora.

El recurso de reuisi6n debera ser resuelto de manera motiuada e
indelegable por eI o la Superintendente de Compaftias g Valores en
un plazo no mryor de 60 dias. En caso de no hacerlo, se entendera
aceptado.

Se entenderd ejeantoiada la resoluci6n cuando se haga agotado Ia
instancia administratiua, esto es por no haberse presentado el
recurso de reuisi6n conforme a la Leg o cuando habiendo sido
presentado, haga sido resuelto.

La resoluci6n de la mdxima autoidad de la Superintendencia de
Compaitias g Valores, causara ejecutoria en el dmbito
administratiuo y podrd ser impugnada ante la sala o el juez de lo
Contencioso Administratiuo, de conformidad con esta leg.

Sin perjuicio de los recursos judiciales que se interpongan, la
Superintendencia de Compaflias g Valores, ttnct uez ejecutorioda en
el dmbito administratiuo la resoluci6n sancionadora, publicara en
su pdgina ueb institucional, el texto integro de la resolucidn.

El procedimiento para la sustanciaci1n del recurso de reuisi6n serd.
establecido por la Junta de Regulacidn del Mercado de Valores."

Art. 83,- A continuacion de1 articulo 2 10, incluyanse los siguientes
articulos innumerados:

"Art,..- Caducldad de la,s Jacultades d.e la Superintend.encla
de Compafiias g Valores,- La faanltad que corresponde a Ia
Supeintendencia de Compafiias g Valores para determinar
responsabilidad administratiua de conformidad con esta Leg, sobre
los participes del mercado, caducara en siete (7) aflos contados
desde la fecha en que se hubieren cometido la"s infracciones.

Art..,- Declaratoria de la caducidad,- En todos los casos, Ia
caducidad serd declarada de oficio o a petici6n de parte por el o la
Superintendente de Compaf,tas g Valores o por TTibunales de lo
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Contenaoso Ad-ministratiuo, seglln se ltubieren presentado el

reclamo con acci1n o como excepci6n'

Art...- Prescrlpcl6n del cobro de obligaclones'- Las obligaciones

nacidas en responsabilidad'es ciuiles culposas de que trata esta

Leg prescribiri en diez (10) aflos contados desde que esta

ieipinsabilidad se haya 
"j,,"uto'io-do. 

y serd declarada por eI o la

iif.rint"na"nte d'e Cimpiflias g Valires de oficio o a peti.ci6n de

pii. o po, los Tribunatei de lo CZntencioso Administratiuo'"

Aft, 84.- AflAdase a continuaci6n del articulo 222 los siguientes titulos

innumerados:

"TTTTTLO,..
CONFLICTOS DE INTERf,S

Art,.,- ConlTictos de interds'- El conflicto de interEs es la
situaciin en la que un participante del mercado de Valores' en

raz6n de su actiiidad, "i'utn{r" 
en contraposici\n sus intereses o

Ios de sus uinculados, con los de sus clientes' contratantes o

cualquier persona con la que de alguna manera mantenga una

retaci1n juridica o comercial'

Entre otras, se consid.era que existe confl:icto de interds cuando un

participante del mercado de ualores debe escoger por su proptd

decisi6n entre la utilidod propia g la de su cliente o contratante; la

utilidad de un tercero uinl"tido g b a. un cliente o contratante; la

utitidad de un cliente o contratante en detimento de otros; la

utilidad de una linea del negocio en menoscabo de otra; la utilidad

de una operaei6n g la transparencia del mercado'

SonsituacionesdeconfTictodeinterdstambi€naquellasque
pudieren *.no""obo, ia autonomta, la independencia .A. -la'iiin"por"n io de un participante del mercado en la actiuidad

ejeantada.

Art.,,' Obltgaciones de tos particlpantes del mercado de

aalores,'Los partiapantes del mercado de ualores en ejercicio de

sus actiuidades, estdn obligados a:

1.-Darasusclientes,contratdntesocualquierpersonaconl.a"que
de alguna manera mdntengan una relaci6n jurAry 

1.com;-111^t y ,7
sus lineas de negocios, un tratamieruto justo y equltattuo' Jrente a La
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presencia de un conflicto de inter€s. De no ser posible
tratamiento, deben abstenerse de realizar la operaci6n
pre staci1n del seruicio ;

2.- Aduertir a los clientes o a quien corresponda, sobre los conflictos
de interds que se podrian presentar en el desarrollo de la actiuidad;

3.- Euitar la polifunciortalidad del personal de Ia empresa en dreas
que puedan ocasionar conJTicto de interds;

4.- Mantener un registro de las personas autori^zadas a actuar a
nombre del participante g de las personas con la que 6ste tiene
uinanlos de consanguinidad hasta el segundo grado g de afinidad
hasta el pimer grado;

5.- Abstenerse de adquiir ualores para si mismo o para sus
empresas uinculadas, cuando los clientes los hagan solicitado en
condiciones id€nticas o mejores;

6.- Abstenerse de ofrecer a un cliente, contratantes o analquier
persona con Ia que de alguna manerct mantenga una relaci1n
juridica o comercial, uentajas, incentiuos, compensaciones o
indemnizaciones de cualquier tipo, en perjuicio de otros o de la
transp arencia del mercado; g,

7.- Euitar actuar anticipadamente por cuenta propia o de sus
empresas uinculadas, o inducir la actuaci1n de un cliente, cuando
el precio puedo uerse afectado por una orden de otro de sus
clientes.

Art..,- Independencla de la admlnlstro,cldn.- No podrdn ser
representantes legales, directores, administradores de una casa de
ualores o de una administradora de fondos g ftdeicomisos, quienes
ejerzan funciones en otras entidades del grupo econdmico al que
pertenezca la casa de ualores o la administradora de fondos g
frdeicomisos.

No podran ser representantes legales, directores, administradores
de una instituci6n del mercado de ualores, quienes ejerzan
funciones en otras entidades participantes del mercado de ualores,
saluo las excepciones contempladas en esta Leg.

A efectos de precautelar la transparencia del mercado g euitar

este
ola
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conflictos de inter€s, los participantes del mercado que pertenezcan
a grupos econ6micos, funcionardn con independencia total de las
entidades que los conforman, en aspectos de infraestructura ftsica,
operatiua, tecnol6gica, administratiua g de recursos Lumanos, de
conformidad con lo que disponga la Juruta de Regulacion del
Mercado de Valores.

Art..,- Reoelaci6n del conflicto de inter€s.- Los participantes del
mercado de ualores, sus representantes legales, miembros del
directorio y sus empleados, deben reuelar inmediatamente de
detectado, a la Superintendencia de Compaflias g Valores g a las
bolsa.s de ualores, a sus clientes, contratantes o cualquier persona
con la que de alguna manera mantenga una relaci1n juridica o
comercial, de cualquier conJlicto, o indicio de conflicto de inter€s.
Dicha reuelaci1n debe ekctuarse mediante comunicaci1n escrita.

Art,,.- Presunci6n del confTlcto de lnterds,- Al existir una
presunciln de conflicto de interds se suspenderdn los actos que
puedan ser alterados por este conflicto, debiendo ser comunicado a
la Supeintendencia de Comparlias g Valores, cliente, contratante o
cualquier persona con Ia que de alguna manera mantenga una
relaci6n juridica o comercial en conocimiento del mismo.

Art...- Proced.lmlentos para preoefllr g resoluer confllctos de
interds,- Las entidades reguladas por esta Leg d.eben preuer en
sus normas internas o de autorregulaci6n, de ser el caso, el
procedimiento para preuenir g resoluer los conflictos de inter1s que
se presenten en el ejercicio de su actiuidad.

La Junta d.e Regulaci6n del Mercad.o d.e Valores d.etenninarit
procedimientos que deben preuer las entidades mencionadas en
este articulo."

TlTULo...
IiMIERVENCIdN DE T.A SAPE,P.INTE.NDENCIA DE COMPAfrTAS Y
VALORE.S A LOS.ET'?ES DEL MERCADO

Art,..- Intentenctdn.- Es facultad de la Superintendencia de
Compaflias g Valores declarar la interuenci6n de las entidades
reguladas por esta Leg, con la finalidad de precautelar los
intereses de los inuersionistas, soclos o accionistas, g terceros, sin
perjuicio del establecimiento de las responsabilidad.es
odministratiuas a que hubiere lugar,
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Son causales de interuencidn las siguientes:

7.- Cuando existan irregulaidades producto de inobseruancias a Ia
Ley, reglamentos y demd.s normas complementarias g secundarias
que las rigeru, inclusirre sus estatutos, reglamentos internos g
manuales operatiuos;

2.- Cuando existan itegulaidades que pudieren ocasionar
perjuicios a los clientes, inuersionisfas, socios o accionistas,
comitentes, participes, constitugentes, beneficiarios de
fideicomisos, oiginadores o terceros, sea que tales iregulandades
hagan sido detectadas de oficio o a consecuencia de una denuncia;

3.- Sl se comprobare allte una denuncia de parte interesada o de
oficio, que en la contabilidad de los entes regulados por esta Leg se
ha ocultado infonnacidn sobre actiuos o pasiuos, o se ha incurrido
en falsedades u otras infracciones, A que estos hechos pudieran
generar perjuicios a los clientes, inuersionistas, socios o
accionistas, comitentes, participes, constitugentes, beneficiarios de
fideicomisos, originadores o terceros ;

4.- Si la Supeintendencia de Compaflias g Valores requiere
informaci6n a un erute regulado por esta Leg, g este no remitiere la
informaci6n requerida en los tdrminos solicitados;

5.- Si existieran indicios de que un ente regulado por esta Ley,
realiza actiuidades que sean piuatiuas de las instituciones del
sistema financiero o no correspondan a su objeto social, en el caso
de compafiias, o a su finalidad en el caso de negocios fiduciarios o
fondos comunes. En estos iltimos casos se interuendra a la
admini"stradora de fondos g fideicomisos o casa de ualores, segin
coresponda;

6.- Si Ia Superintendencia de Compaflias y Valores presumiera
problemas o peligro de liquidez o de soluerucia de los participantes;

7.- Si la Superintendencia de Compafltos y Valores presumiera
problemas de indole financiero o legal, de los accionistas
magoritaios que controlan la entidad, que puedan afectar el.
normal desenuoluimiento de la actiuidad;

B.- Cuando la administradora de fondos y fideicomisos reincida en
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los incumplimientos respecto de los li,mites de inuersi1n de los
fondos comunes abiertos; g,

9.- Las demas que determine la Junta de Regulaci6n del Mercado
de Valores.

Art.,.- Facultades del interaentor,- La actuaci1n del interuentor
se concretard a propiciar la correcci6n de las irregularidades que
determinaron su designaci1n o las que detectare durante el
proceso, proclffar el mantenimiento del patimonio de la compaitia o
de los patrimonios que 6sta administra g euitar que se ocasionen
perjuicios alos inuersionisfas, socios, accionistas o terceros.

La interuencidn s6lo durard el tiempo necesario para superar la
situaci1n andmala de la compaflta.

Las facultades del interuentor estardn oientadas a superuisar g
autoizar todas las actuaciones, contratos g operaciones que realice
la entidad interuenida.

Las operaciones, contratos g demds documentos que, requiriendo el
uisto bueno g firma del interuentor o interuentores designados por
el titular de la Superintendencia de Compafiias g Valores, no los
tuuieren, carecerdn de ualidez para la compafita interuenida, pero
€l o los representantes legales, administradores o personeros que
los hubieren autori^zado, serdn personal g peanniariamente
responsables, en los t€rminos del articulo 17 de la Leg de
Comparttas.

Art...- Reglstro de lnterventores.- El titular de la
Superintendencia de Compafltas g Valores, podrd. designar entre el
personal de su dependencia o fuera de ella, uno o mds
interuentores, cugas funciones g demds aspectos relacionados con
el proceso de interuenci6n, serdn detenninadas mediante
disposici6n de cardcter general por la Junta de Regulaci6n del
Mercado de Valores.

La Superintendencia de Compoflias g Valores mantendriL un
registro de interuentores especializados en el mercado de ualores,
bajo las normas que para el efecto establezca la Junta de
Regulaci6n del Mercado de Valores.'

85.- Inc[iyase dentro del TITULO XXIV, antes del articulo 223 el
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siguiente articulo innumerado:

kArt,,.- Actividades exclusiaas.- Las instituciones regidas por
esta Leg brindan seruicios especializados de inter€s general, por Io
que s6lo podrdn realizar aquellas actiuidades autorizadas por Leg
o expresamente autoizadas por la Junta de Regulaci1n del
Mercado de Valores."

Art. 86.- Sustituyase el articulo 223 por el siguiente;

'tArt. 223.- De las denominaciones g expreslones exclushtas.-
Solamente las personas naturales o jurtdicas autorizadas segun
esta Leg, podran utilizar las denominacione* "casa de ualores";
"operador de ualores"; "banca de inuersi6n", "bolsa de ualores",
"registro especial bursatil", " sistema Anico Bursdtil",
"administrddoras de fondos g Jideicomisos"; A, "califtcadora de
riesgo", g las expresiones: 'fondos administrados"; "fondos
colectiuos" ; ' fondos cotizados" , ' fiducia" ; ' fideicomiso mercantil" ;
"titularizaci6n"; y, las demds especificas utilizadas en lo presente
Leg g sus nolmas complementarias.

No podrdn usdrse expresiones que, por una semeja nza fondtica o
semantica induzcan a confusi1n con las anteriores. La

. Supeintendencia de Compaf,ias califi.card Ia semeja nza."

Art. 87.- Sustitriyase el articulo 225 por el siguiente:

nArt. 225.- ComlsTones.- La Junta de Regulaci6n del Mercad.o de
Valores establecera los pardmetros que deberdn obseruar las
instituciones reguladas por esta Leg para la fijacidn de comisiones,
honorarios o tarifas que cobren a sus clientes o comitentes.'

Art. 88.- a) Sustituyase el segundo inciso del articulo 226 por el
siguiente inciso:

"Los miembros de la Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores,
los funcionaios g empleados de los depdsitos centralizados de
compensaci6n g liquidaci1n de ualores, de las bolsas de ualores,
de las Superintendencias de Compafitas o de Bancos g Seguros,
empleados de la sociedad administradora del SMB, u otras
personas que en ejercicio de sus funciones u obligaciones de
uigilancia, fiscalizact6n g control tuuieren acceso a informaci1n
pnuilegiada, reseraada o que no sea de dominio publico, no podran
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diuulgar la misma, ni aprouechar la informaci1n para fines
personales o a fin de causar uariaciones en los precios de los
ualores o perjuicio a las entidades del sector pnblico o del sector
priuado. "

b) A1 final del articulo 226 agreguese e1 siguiente inciso:

"Toda persona que con motiuo de su trabajo, empleo, cargo, puesto,
desemperio de su profesi6n o relacidn de negocios en el sector
piblico o piuado, tenga acceso a informaci1n reseruada o
confi.dencial, que de acuerdo con esta Leg no pueda ser reuelada,
estd. obligada a mantener la reseraa o confidencialidad de la
informaci6n aun cuando su relaci6n laboral, desempefi.o de su
profesiln o relaci6n de negocios haga ccsado."

Art. 89.- Der6guese el articulo 228.

Art. 9O.- Sustituyase el articulo 23O por e1 siguiente:

"Art. 23O.- Del recurso admlnistratiao.- La resoluci1n del
recurso de reuisidn de la Superintendencia de Compafitas g
Valores, causard ejecutoria en el dmbito administratiuo g podrd ser
impugnada ante el tnbunal distrital de lo contencioso
administratiuo, de conformidad con la leg."

Art. 91.- Sustituyase dei Titulo XXIV "Disposiciones Generales", 1o

siguiente:

a) "Art. 223" pot "PRIMERA";
b) "Art. 224" por "SEGUNDA'
c) "Art. 225" por.TERCERA"
d) "Art. 226" por "CUARTA"
e) "Art. 227" por "QUINTA"
f) "Art. 228" por "SEXTA"
g) "Art. 229" por "SEPTIMA"
h) "Art. 230" por "OCTAVA"
i) "Art. 231" por "NOVENA"
j) "Art. 232" por "DECIMA"
k) "Art. 233" por "DECIMO PRIMERA"
1) "Art. 234" por "DECIMO SEGUNDA"
m) "Art. 235" por DECIMA TERCERA"

Art. 92* Sustitriyase el articulo 236 por e1 siguiente:
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uDbcilfie CUARTA.- Preualencla g supletorledad de la leg,- por
su cardcter de organica esta Leg preualecerit sobre cualquier otra
di,sposici6n que se le oponga.

En lo no preuisto en esta Leg se estard a lo dispuesto en la Leg de
Compafiias, Ley General de Instituciones del Sistema Financiero,
Codigo de Comercio, C6digo Ciuil, C1digo Orgdnico de Planificaci1n
g Fina nzas hlblicas, Leg Orgdnica de Regulaci1n y Control del
Poder de Mercado, Leg para Reprimir el Lauado de Actiuos g
Financiaci1n del Terorismo, Leg Orgdnica de la Economia Popular
g Solidaia g del Sector Financiero Popular g Solidaio, Leg
Orgdnica de Rdgimen Monetario g Banco del Estado g, las demds
leges que regulan las actiuidades de entes y participes del mercado
de ualores."

Art. 93,- Afl6dase las siguientes Disposiciones Generales:

"DECII\M QUINrA.- Del Fldelcomdso con participaci6n del
sector Prtbfico,- La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores
mediante disposici1n de cardcter general normara eI
funcionamiento de los fid.eicomisos g los requisitos de los mismos
en los que participe el sector ptlblico.

DfiCIMA SEXTA.- Equioalencia funclonal de los comprobantes
electr6fllcos d.e aenta.- Los comprobantes electr1nicos de uenta
emitidos en la fortna autorizada por el Seruicio de Rentas Internas,
serdn considerados como facturas comerciales. A efectos de que los
referidos comprobantes puedan ser negociados en el mercado de
ualores, deberdn cumplir con los requisitos establecidos por la
Junta de Regulaciln del Mercado de Valores, para el ekcto."

DECIIWA SEPTI$VIA.- Prohibici'n para los pd.rtlcipdntes en
fideicomlsos mercantiles.- En ninqln caso los participantes en
un fideicomiso mercantil podrdn realizar a trau€s uno o uarios
fideicomisos mercantiles actos o contratos que directamente estdn
impedidos de realizar por si mismos, ni podrdn trasladar aI
fideicomiso mercantil las potestades que les son propias.

DE0IMA OCTAUA.- De la Bolsa pibltca,- En caso que las Bolsas
de Valores del pats no cumplan con las facultades otorgadas por
esta leg, serd potestad de la JUNTA DE REGUL\CION DEL
MERCADO DE VALORES disponer la creaci1n de una Bolsa de
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Valores Publica con el fin de satisfacer las necesidades generales o
particulares que se presenten en el mercado de ualores.

En caso de ser creada, esta bolsa se constifuird. como una persona
juridica de derecho piblico con autonomia administratiua adscrita
al ministerio encargado de las finanzas.

Su funcionamiento, atribuciones g estructura lo establecerd la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores mediante disposia1n
de caracter general.

D6CIIiIA If0VEI{A,- Sustltuci6n de denominaclones.-
Sustitiyase en todas las normas uigentes la denominaci6n Consejo
Nacional de Valores o C.N.V. por Junta de Regulaci6n del Mercado
de VaIoTes o JUNTA DE REGULACION DEL MERCAD) DE
VALORES de la misma manera en todas las normas uigentes
sustitiyase la denominaci6n Superintendencia de Compaflias por
Supeinterudencia de Compariias g Valores, sin que se modifique su
natu r ale z a ni funcio n e s.

VIGbSIMA .- Del cobro por cesi6n de derechos.- En el caso d.e
anotaci6n marginal de la cesi6n de hipotecas o de analquier otra
garantia real que a.segure un derecho o crddito, los
correspondientes registros, esten o no a cargo de los distintos
Municipios, A sus correspondientes registradores, no podrdn cobrar
en concepto de aranceles, derechos, ,asas o tanfas, inclugendo
cualquier tipo de costo adicional por gastos generales, mds del
0.5o/o de una remunercrci1n bd.sica unificada g, cuando se trate de
uaias anotaciones marginales deiuadas de cesiones de mds de
un crddito celebradas eft una misma fecha entre eI mismo cedente
g el mismo cesionario, los correspondientes registros, esten o no a
cargo de los distintos Municipios, U sus correspondientes
registradores, no podrdn cobrar en concepto de aranceles,
derechos, lasas o tarifas, inclugendo cualquier tipo de costo
adicional por ga.stos generales, mits de 2O remuneraciones bdsicas
unificadas."

VIGISIMA PRIMDRA.- La Supeintendencia de Compafltas
semestralmente hard una eualuaci6n a las califi.cacl.oras de riesgo,
la misma que se publicard en la pd-gina web.

Siempre que existan dos calificaciones de riesgo con una uariaci6n
euidente respecto de una misma emisi6n, la Superintendencia de
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Compaflias tendrd. la obtigaci6n de auditar ambas calificaciones."

TiTULO II
DISPOSICIONES PARA TRANSPARENTAR EL MERCADO DE

VALORES

spccr6u r
DE LAs REFoRMAS AL c6Dlco DE coMERcro

Art. 94.- Sustitriyase el articulo 33 por el siguiente:

'Art, 33,- La informacion que reposa en el Registro Mercantil es de
card.cter publica, g el Registrador Mercantil facilitard a los que
pidan, informaci5n respecto de cualquier inscripci6n, y expedird
certificados de inscripci6n a los que Io soliciten por escito."

Art. 95.- A1 final del articulo 54, rcernplazar la conjunci6n "y" por una
coma, y luego de 1a palabra "quiebra", aflAdase el siguiente texto:

"y en el de denuncia o demanda por indicios de abuso de 1a
personalidad juridica de compaftias o de empresas unipersonales
de responsabilidad limitada, en perjuicio de terceros, en los
terminos del Art. 77 de la Ley de Compaflias y del Art. 66 de 1a
Ley de Empresas Unipersonales de Responsabilidad Limitada."

SECCIoN II
DE LAS REFORMAS A LA LEY DE COMPAfriAS

Art. 96.- Agr6guese al Art. S los siguientes incisos:

"El objeto social de la compafiia deberd comprender una sola
actiuid ad emp re s arial.

La operaci1n empresarial inica a que se refiere eI inciso anterior
podrd comprender el desarrollo de uarias etapcts o de uarias fases
de una misma actiuidad, uinculadas entre si. o complementarias a
ella, siempre que el giro de la compafiia quede encuadrado dentro
de una sola clasificaci6n econ6mica, como, por ejemplo, la
farmacdutica, Ia nauiera, la de medios de comunicaci1n, la agrtcoh,
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la minera, la inmobiliaia, la de transporte aereo, la constructora, la
de agencias A representaciones mercantites, la textil, la pesquera,
la de comerciali"zaci1n de afttculos o mercancias de determinad.a
rama de la producci1n, la de comercializaci6n o distribuci6n de
productos de consumo masiuo, la de tenencia d_e acciones, la de
prestaci1n de una clase determinada de seruicios, entre otras.

Para el mejor cumplimiento de lo anteiormente dispuesto, la
Supeintendencia de Compaflias g Valores elaborard anialmente la
clasificaci6n actualizada de las actiuid.ades antedichas, pudiend.o
tomdr como referencia la respectiua Clasijicaci6n Industrial
Intentacional Unifunne de todas lcrs Actiuidad.es (CIM), u otra
semejante. Tal clasificaci6n actualizada se publicard. en el Registro
Oficial durante eI pimer semestre de cada aflo.

El objeto de la compoflia deberd ser concretad.o en forma clara en
su contrato social. Serd ineJicaz la estipulaci1n en cuAa uirtud el
objeto social se ertienda a una actiuidad enunciadi en fonnaindeterminada.

En general, para la realizaci6n de su objeto social inico, la
compafiia podra ejecutar g celebrar todos los actos A contratos que
razonablemente Ie fueren necesarios o apropiados. En particuiar,
para tal realizaci6n, la compafiia podrd ejecutar g celibrar tod.a
clase de actos g contratos relacionad.os directamente con su objeto
social, asi como todos los que tengan como finalidad ejercei tos
derechos o cumplir con ras obligaciones deriuadas d-e su Zxi.stencia
g de su actiuidad.

La compaflia no pod.rd ejecutar ni celebrar otros actos o contratos
distintos de los sefi.alados en el inciso anterior, saluo los que
ocasional o aisladamente pudieran realizarse mn fines d"e
inuersi5n, de inuestigaci1n o de experimentaci1rt, o como
contribuciones razonables de orden ciuico o de caracter social.

Los actos o contratos ejecutados o cerebrados con uiolaci6n a este
artianlo no obligardn a la compaftia, pero los administrad.ores que
los hubieren ejecutado o celebrado, o los socios o accionistas Quelos hubieren autorizado, serdn personal g soticlariameite
responsables .frente a los terceros de buena fe, por los d.afi.os g
perjuicios respectiu os,,.

Art. 97.- Sustitfyase e1 rlltimo inciso del Art. 1O por el siguiente:

PAgina 66 de 1O4



ffi,EPOBI,ICA DPL. EEUAD OR,

rWfis*?roie&,

"En todo caso de aportaci6n de bienes, el Supeintendente de
Compafiias g Valores podrd. uerifi.car los aualtlos mediante peritos
designados por dl o por medio de funcionarios de la instituciln, una
uez registrada la constituci1n de la compafita en el Registro
Mercantil."

Art. 98,- Sustitfyase el Art. 17 por e1 siguiente:

"Att. 77.- Por los fraudeg abusos o uias de hecho que se cometan
a nombre de compafitas g otras personas naturales o juridicas,
serdn personal y solidariamente responsables:

1. Quienes los ordenaren o ejecutaren, sin perjuicio de la
responsabilidad que a dichas persoruas pueda afectar;
2. Los que obtuuieren prouecho, hasta lo que ualga este; A,
3. Los tenedores de los bienes para el ekcto de la restituci6n.

Saluo los casos excepcionales expresamente determinados en la
leg, la inoponibilidad de la personalidad juridica solamente pod-rd.
declararse judicialmente, de manera alternatiua, o como una d"e las
pretensiones de un determinado juicio por colusi1n o mediante la
correspondiente acci1n de inoponibilidad de la personalidad
juridica de la ampafiia deducida ante un juez de to ciuil g
mercantil del domicilio de la compafiia o del lugar en que se ejecut|
o celebr6 el acto o contrato dafloso, a elecci6n del actor. La acci6n
de inoponibilidad de la personalidad juridica seguird et tramite
especial preuisto en el C6digo de Procedimiento Ciuil.,

Art. 99.- Agr6guese a continuacion del primer inciso del articulo 18 un
inciso que dir6:

"De igual forma deberdn remitir, los funcionarios que tengan a su
cctrgo el Registro Mercantil, la informaci6n electr6nica relacionad.a
con los procesos simplificados de constituci6n de compaflias g otros
actos A documentos que electr1nicamente se hubieren generad.o d.e
conformidad con la presente Leg g la reglamentaci1n que la
Superintendencia emitird para el efecto."

Art. 1OO.- A1 final de1 Art. 31 agr6guense los siguientes incisos:

"La autoridad judicial podrd" ordenar cautela runente la prohibici6n
de transkir participaciones y acciones en compaflias de
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responsabilidad limitada g an6nima, en los casos preuistos en el
Art. 17 de esta Ley."

Cuando en el marco de sus atibuciones legales una autoridad
piblica ordenare el embargo u otra medida cautelar similar que
recaiga sobre acciones, los derechos inherentes a las mismas,
incluso aquellos preuistos en el articulo 2OT de esta Leg, serdn
ejercidos por la entidad pilblica en cuAo beneficio se dict6 la
medida. El seruidor o delegado que ejerciere los derechos de
accionista en representaci6n de la entidad ptiblica serd.
responsable, ciuil g penalmente, por los perjuicios que sus
decisiones ocasionaren a la propia entidad acreedora, a la
compafiia o asus accionistas"

Art. 1O1.- Sustituyase el Art. 103 por el siguiente:

"Art, 7O3.- .Los socios fundadores declararan bajo juramento que
depositardn el capital pagado de la compafiia en una instituciln
bancaria, en el caso de que las aportaciones sean en numerario.
Uta uez que la compafiia tenga personalidad juridica serd objeto
de uerificaci6n por parte de la Superintendencia de Compariias g
Valores a trau€s de la presentaci1n del balance inicial u otros
documentos, conforme disponga el reglamento que se dicte para el
efecto."

Art. 1O2,- Sustittyase la letra f. del Art. 115 por 1a siguiente;

f. Responder solidaria e ilimitadamente ante terceros por la falta
de inscripci1n del contrato social;"

Art. 1O3.- Sustitriyase e1 Art. 136 por e1 siguiente:

"Art, 136.- La compafita se. constituira mediante escritura ptlblica
que serd inscita en eI Registro Mercantil del cant1n en el que tenga
su domicilio principal la compaflia. La compaflia existird. y ad.quirird
personalidad juridica desde el momento de dicln inscipci1n. La
compaflia solo podrd operar a partir de la obtenci6n del Registro
Onico de Contribugentes otorgado por parte del SRI. Tod.o 

"pacto

social Ete se mantenga reseruado serd nulo. El Registrad.or
Mercantil del cantdn donde tuuiere su domicilio principal, remitird
los documentos correspondientes con la raz6n de Ia inscripci\n a la
Superintendencia de Compafiias g Valores a fin de que el Registro
de Sociedades incorpore la informaci1n en sus archiuos.
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La constitucidn tambi€n podrd realizarse mediante el proceso
simplificado de constitucidn por uia electr6nica de aanerdo a Ia
regulaci6n que pa.ra el efecto dictard la Supeintendencia de
Compafltas g Valores.'

Art, 1O4,- Sustittyase el primer inciso; 1os nirmeros 7 y a, y el inciso
final del Art. 137 por 1o siguiente:

"La escitura de constituci6n serd otorgada por todos los socios, por
si o por medio de apoderado. Los comparecientes deberdn declarar
bajo juramento lo siguiente:
7". La indicacion de las participaciones que cada socio suscribe y
pagard. en numeraio o en especie, el ualor atribuid.o a 6stas g la
parte del capital no pagado, la forma g el plazo para integrarlo; g la
declaraci6n juramentada, que deberan hacer los socios, sobre la
correcta integraciin del capital social, confonne lo establecido en el
art. 103 de la Leg de Compafiias;
Bo. La fonna en que se organizard la administraci6n g fiscalizaci\n
de la compafiia, si se hubiese acordado el establecimiento de un
drgano de fiscalizaci6n, g la indicaci1n de los funcionaios que
tengan la representacidn legal, ast como la designaci\n d.e los
primeros administradores, con capacidad de representaci1n legal;

En caso de que una sociedad extranjera interuiniere en la
constituci6n de una compafiia de responsabilidad limitada, en la
escritura pibtica respectiua se agregardn una certifi.caci6n Ete
acredite la existencia legal de dicha sociedad en su pats de oigen
g una lista completa de todos sus miembros o socios, con indicaci1n
de sus nombres, apellidos g estados ciuiles, si fueren personas
naturales, o la denominaci n o raz6n social, si fueren persona.s
jurtdicas g, en ambos casos, sus nacionalidades y domicilios. En
caso de que en la n6mina de socios o accioni.stas constaren
personas juridicas deberd proporcionarse igualmente la n6mina d.e
sus integrantes, g asi sucesiuamente hasta determinar o identificar
a Ia correspondiente persona natural. La antedicha certifi.caci6n
serd concedida por la autoidad competente del respectiuo pais de
origen g la lista referida serd suscrita A certificada ante Notario
Prtbhco por el secretaio, administrador o funcionaio d.e la
prenombrada sociedad extranjera, que estuuiere autorizado aI
respecto, o por un apoderado legalmente . constifi_tido. La
certificaci6n mencionada serd. apostillada o autenticada por c6nsul
ecuatoiano, al igual que la lista antedicha si hubiere sido suscnta
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en el exterior."

Art. 1O5.- Sustitrlyase el Art. 138 por el siguiente:

"Art 738.- La inscripci6n de Ia escitura de constituci1n de Ia
compaflia en el Registro Mercantil, puede solicitarse por los
administradores designados en el contrato constitutiuo, o por la
persona por ellos autorizada, dentro de los treinta dias de otorgada
la escritura. Si dstos no Io hicieren dentro del plazo indicado, podrd
hacerlo cualquiera de los socios a costa del responsable de la
omisi6n."

Art. 1O6.- Sustitrlyase el primer lnciso del articulo 139 por el siguiente:

"Art. 139.- Los administradores serdn designados en el contrato
constitutiuo. Esta designoci1n podrd recaer en cualquier persona)
socio o no de la compaflia."

Art. 1O7.- Sustitriyase el Art. 146 por e1 siguiente:

"Art 146.- La compaflia se constituird mediante escritura prtblica
que se inscribira en el Registro Mercantil del cant1n en el que tenga
su domicilio principal la compafiia. La compafiia existira g adquirird
personcLlidad juri.dica desde el momento de dicha inscripci6n. La
compafii.a solo podra operar a partir de Ia obtenci1n del Registro
(Inico de Contribugentes en el SRL Tod"o pacto social qi" s"
mantenga reseruado, serd. nulo."

Art,1O8.- Sustitrfyase e1 Art. 147 por el siguiente:

"Art, 747.- Ninguna compafiia an1nima podra constituirse sin que
se halle suscito totalmente su capital, el mismo que deberd. ser
pagado en una cuarta parte, por lo menos, una uez inscrita la
compaftia en el Registro Mercantil.

Para que pueda celebrarse la escritura ptlblica de fundaci6n o de
constituci6n definitiua, segtin eI caso, serd requisito que los
accionistas declaren bajo juramento que depositaran el capital
pagado de la compafria en una instituci6n bancaria, en el caso de
que las aportaciones sean en numerario. (Jna uez que la compafiia
terlga personalidad juridica serd objeto de ueifi.caci1n por parte de
la Superintendencia de Compafrias g Valores a trau€s de Ia
presentaciln del balance inicial u otros documentos, conforme
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disponga el reglamento que se dicte para el efecto.

La compaflia andnima no podrd. subsislir con menos de dos
accionistas, saluo las compafiias cugo capital pertenezca en sll
totalidad a una entidad del sector ptlblico.

En los casos de la constitttci6n simultdnea, fodos los soctos
fundadores deberdn otorgar la escrifura de fundaci6n g en ella
estard claramente determinada la suscripci1n integra del capital
social-

Tratdndose de la constituci6n sucesiua, la Superintendencia de
Compaflias g Valores, para aprobar la constituci1n definitiua de
una compafiia, comprobara la suscripci6n formal de las acciones
por parte de los socios, de conformidad los t€rminos del prospecto
de oferta piblica. "

Art. LO9.- Sustittyase e1 Art. 148 por el siguiente:

"Art. 148.- La compaflia puede constituirse en un solo acto, esto
es, constituci6n simultanea, por conuenio entre los que otorguen la
escitura; en forma sucesiua, por suscripci1n ptlblica de acciones; o
mediante el proceso simplificado de constituci1n por uia electr1nica
de aanerdo a la regulaci6n que. dictard para el efecto la
Superintendencia de Compafitas g Valores."

Art. L1O,- Sustituyase el Art. 150 de1 siguiente modo:

a) Sustituyase e1 primer inciso por el siguiente:

.Art. 
7 5O.- La escritura de fundaci1n contendra la declaraci6n

juramentada de los comparecien.tes sobre lo siguiente:"

b) Sustitriyase el nrjrmero 6 por el siguiente:

.6.- La indicaci1n d.e Io que cad.a socio suscibe g pagard. en d.inero o
erL otros bienes; el uolor atribuido a 6stos g la par-te de capital no
pagado g la declaraci1n juramentada, que deberan hacer los
accionislas fundadores, sobre la coffecta integraci6n g pago del
capital social, conforme lo indica el segundo inciso del afiiculo 147 de
Ia Leg de Compafiias. "

c) Sustitrlyase e1 inciso final por los siguientes:
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"En caso de que una sociedad extranjera fuere fundadora de una
compaflia an6nima, en la escritura de fundacion deberdn agregarse
una certificaci1n que acredite Ia existencia legal de dicha sociedad en
su pais de origen g una lista completa de todos sus miembros, soclos o
accionistas, con indicaci1n de sus nombres, apellidos g estados
ciuiles, si fueren personas naturales, o la denominaci6n o razdn social,
si fueren personas juridicas g, en ambos casos, sus nacionalidades g
domicilios. En caso de que en la n6mina de socios o accionistas
constaren personas juridicas deberd proporcionarse igualmente la
n6mina de sus integrantes, g ast sucesiuamente hasta determinar o
identificar a la coL'respondiente persona natural socio o accioni,sta. La
antedicha certificaci6n serd concedida por la autoidad competente del
respectiuo pals de oigen y la lista refeida serd. suscrita y certificada
ante Notario Ptlblico por eI secretario, administrador o funcionano de
la prenombrada sociedad extranjera, que estuuiere autoriz,ado al
respecto, o por un apoderado legalmente constituido. Si entre los
accionistas de la sociedad .extranjera se encontrare una compaflia
cugas acciones coticen en bolsa, respecto de aquellas acciones
bastard una certificaci6n que acredite tal hecho, emitida por la
autoidad competente del pais de origen.

Las certiftcaciones mencioruadas en el inci,so anteior serdn
apostilladas, o autenticadas por cdnsul eanatoianq al igual que la
lista arriba sefi.alada si hubiere sido suscrita en el exterior."

Art. 1I1.- Sustitfiyase el Art. 151 por eI siguiente:

"Art. 157,- Otorgada la escitura de constthtcidn de la Compafiia,
dsta se presentard. en tres copias notariales, al Registrador
Mercantil del cant6n, junto con la correspondiente designaci6n de
los administradores que tengan la representaci6n legal de la
compaflia, g los nombramientos respectiuos para su inscipci1n g
registro.

El Registrador Mercantil se encargard. de certifi.car la inscripcihn de
la compania g de los nombramientos de los administradores, g
remitird diaiamente la informacidn regi,strada al Registro de
Sociedades de la Superintendencia de Compafltas g Valores, la que
consolidara g sistematizard diariamente esta informaci6n.

La constitucidn g registro tambidn podrdn realizarse mediante el
proceso simptificado de constituci1n por uia electr6nica de acuerdo
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a la reguloci6n que dictard para el ekcto lo Superintendencia de
Compafiias g Valores."

Art. 112.- Suprimase el Art. 152.

Art. 113.- Sustitrlyase el Art. 155 por el siguiente:

"Art. 755.- La escritura pibtica que contenga el conuenio de
promoci6n y el estatuto que ha de regir la compaiiia a corxtituirse,
seran aprobados por la Superintendencia de Compafltas g Valores,
inscritos y publicados en la forma determinada por la Leg de
Mercado de Valores para la oferfu prtblica de acciones."

Art. 114.- Sustitrlyase la letra a) del articulo 156 por el siguiente:

"a) Comprobar la correcta integraci6n del capital, en la contabilidad
de la compafiia, de las partes pagadas del capital suscrito."

Art. 115.- Sustituyase el Art. 163 por el siguiente:

"Art 163,- Los susciptores hardn sus aportes en dinero, mediante
dep6sito en una cuenta bancaria a nombre de la compaflia,
determinada por los promotores en la escihtra correspondiente. Si
la total integraci6n se hiciere una uez constituida definitiuamente la
compaiiia, la entrega la haran los socios susciptores directamente
a la misma. "

Art. 1 16.- Sustitriyase e1 segundo inciso del articulo 173 por el
siguiente:

"Antes de obtener la aprobaci1n definitiua de la Superirttendencia
de Compafiias g Valores para la constituci6n sucesiua de la
compafiia, solamente se otorgara certificados prouisionales o
resguardos. Los titttlos de acci1n conferidos antes de la inscripci1n
de la escitura de constituci1n o del contrato en que se aumente el
capital son nulos."

Los cefiificados prouisionales o resguardos tendran la calidad de
titulos ualores negociables en eI mercado. "

Art. 117.- Incorp6rese como riltimo inciso del Art. 185 1o siguiente:

"Cuando una compaftia haga inscrito sus acciones en el Registro
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del Mercado de Valores, el Emisor de las nueuas acciones ofrecidas
a suscipcidn publica debera obseruar lo establecido en la Leg de
MercarTo de Valores, en especial las normas de Oferta h)blica..'

Art. 118.- Sustitrlyase el inciso segundo, del numero 4, del Art. 2O7 por
el siguiente:

"El Registro Mercantil, preuio a inscribir la escitura de constituci6n
de una compaflta, uerificard. que se especifique la forma de ejercer
este derecho, La Superintendencia de Compafltas g Valores, de
oficio o a peticidn de parte, podrd controlar que este particular
conste tanto en el contrato de constituci1n, como eru las reformas
que se hagan a los estatutos, en ejercicio de sus facultades de
control ex post de las compaftias constituidas. EI accionista puede
renunciar a su derecho a uotar, en los t€rminos del afiiculo 1 1 del
C6digo Ciuil."

Art. 119.- Sustituyase el Art, 252 por e1 siguiente texto:

"Art 252.- Los registradores mercantiles no inscribirdn ninguna
escritura de constituci6n de una compafiia an6nima si en el
contrato social no aparece claramente determinado qui6n o qui€nes
tienen su representaci6n judicial g ertrajudicial. Esta
representaci6n podra ser confiada a directores, gerentes,
adminktradores u otros agentes. Si Ia representaci6n recaAere
sobre un organismo social, €ste actuard por medio de un
presidente."

Art. 12O.- Sustitiryase el inciso final del Art. 297 por el siguiente texto:

"Sin embargo, en las compafiias emisoras cuyas acciones se
encuentren inscitas en el Registro del Mercado de Volores,
obligatoriamente se repartird. como diuidendos a fauor de los
accionistas por lo menos el 30o/o de las utilidades liquidas g
realizadas que obtuuie.ren en el respectiuo ejercicio econ\mico.
Estos emisores podrdn tambidn, preuia autorizaci1n de la Junta
.General, entregar anticipos trimestrales o semestrales, con cargo a
resultados del mismo ejercicio.

Los emisores cugas acciones se encuentren inscritas en el Regi"stro
del Mercado de Valores, no podrdn destinar mds del SOok de las
utilidades liquidas g realizadas que obtuuieren en el respectiuo
ejercicio econ6mico, a la constituciln de reseruas facultatiuas, saluo
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autorizocidn undnime de la Junta General que permita superar
dicho porcentaje. Las resen)as facultatiuas no podrdn exceder del
50% del capital social, saluo resoluci6n undnime eru'contrario de Ia
Junta General.

Todo el remanente de las utilidades liquidas g realizadas que se
obtuuieren en el respectiuo ejercicio econ1mico, que no se hubiere
repartido o destinado a la constituci6n de reseruas legales g
facultatiuas, debera ser capitalizado.'

Art, 121.- Sustituyanse el primer inciso y el numero 5 de1 Art. 354 por
1o siguiente:

"Tratandose de una ampafiia sujetn al control y uigilancia de la
Supeintendencia de Compafiias g Valores 6sta podrd declarar a la
misma en estado de interuenci1n g designara uno o mds
interuentores para aquella, solamente en los siguienles casos,'

5. Cuando la compafita se encontrare en cualquiera de los casos
rekridos en los articulos 325 o 432 inciso cuarto, de esta Leg.,

Art. L22,- Der6guense los incisos penultimo y liltimo del articulo 3S4, y
agr6guese e1 siguiente numeral:

"6. Cuando se lrubieren incumplido por dos o mds artos seguidos
las obligaciones constantes en eI an-ticulo 131 y en los dos iltimos
incisos del articulo 263 de esta LeA."

Art. 123.- Sustituyase el Art. 358 por el siguiente:

"Art. 358,- El proceso de interuenci6n, asi como la documentaci6n
relacionada con el mismo tendrd. el caracter de reseruado. La
designaci6n del interuentor o interuentores sera comunicada por el
Superintendente de Compafiias inicamente g mediante nota
reseruada a los representantes legales, administradores,
comisarios u otros 6rganos de fi.scalizaci6n de la compafita g,
adicionalmente, al Superintendente de Bancos y Seguros, para que
0ste, a su uez, la haga conocer tambidn mediante nota reseruada a
las instituciones bancarias g financieras.

Las instituciones bancarias y financieras deberdn obligatoiamente
exigir la jlrma del interuentor para Ia realizaci6n de cualquier
transacci1n, de forma inmediata a la notifi.caci1n de la interuenci1n

Pdgina 75 de 1O4



R,trPIf'ts)LNOA. DET" ECTTA}O R

,M**{/"* *46roar*l
por parte del Supeintendente de Bancos g Seguros, sin ningfin otro
trdmite o documentaci1n. El incumplimiento a esta disposici6n
acarreard la aplicaci1n de las medidas administratiuas g sanciones
preuistas en la Leg General de Instituciones del Sistema
Financiero."

Art. 124.- Sustitiryase el segundo inciso del articulo 360 por el
siguiente:

"Si en el Registro de Sociedades de la Superintendencia de
Compaftias no constare la actual direcci6n domiciliaria de la
compaflia o el nombre del o de los representantes legales en
funciones, dicha entidad notificard la mencionada resoluci1n
mediante publicaci6n de su extracto en la pagina web de la
Instituci6n. "

Art. 125.- Sustittyase eI articulo 37O por el siguiente:

"Art, 37O,- La resoluci1n que declore la disoluci6n y ordene la
liquidaci1n de una compaflia podrd ser objeto de impugnaci6n ante
el respectiuo Tribunal de lo Contencioso Administratiuo por parte de
los socios o accionistas que representen por lo menos el 21o/o del
capital pagado, dentro del t€rmino de diez dlas posteriores a la
fecha de publicaci1n de dicha resoluci1n. La impugnaci1n se
realizard nicamente en ekcto deuolutiuo, g en ning n caso
suspendera el tramite de disoluci6n g liquidaci6n.

Tianscurrido el t€rmino ontes mencionado, sin que se hubiere
presentado el recurso ante el respectiuo Tibunal de lo Contencioso
Administratiuo, la resoluci6n quedard ejecutoriada. "

Art. 126,- Agr6guese un inciso al final del articulo 371:

"Art. 371.- Cualquiera que sea la especie de compaflia, declarad.a
la disolucion, el Supeintendente dispondra que, inmediatamente,
se publique por una sola uez en el sitio toeb institucional, un
extrcLcto de la resolttci6n. "

Art, 127.- Eliminese el articulo 372.

Art. L28.- Eliminese el articulo 373-

Art. 129,- Sustitiryase el articulo 4O2 por el siguiente:
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"Art, 4O2.- Si una compania en liquidaci1n careciere de patimonio,
en lugar del balance final se leuantara un acta en la que se declare
esta circunstancia, la que serd. firmada por el liquidador g un
repre sentante del Supeintendente de Comp afiias.

Si el acta no fuere suscrita por el delegado del o la Superintendente
de Compaflias g Valores, transcurrido el plazo de seis meses desde
su otorgamiento, se entendera aprobada por el ministerio de la leg,
y el liquidador solicitard la cancelaci6n en el Regi,stro Mercantil.

En el caso de haber sido obseruada el acta por parte del
representante de la Superintendencia de Compafiias, no operard. la
aprobaci1n por el ministerio de la leg serialada en este inciso."

Art. L3O.- Der6guese el segundo inciso del articulo 411.

Art. 131.- Reformese el segundo inciso del articulo 412 de la siguiente
manera:

"Dichas anotaciones se realizardn al margen de la matriz de la
escitura de constituci6n g de su inscripci6n, dentro del t€rmino
maximo de cinco dias, contados desde la fecha de ingreso de los
documentos a las respectiuas dependencias, bajo sanci1n de
multa, de uno a doce salarios bdsicos unijlcados del trabajador en
general, que sera impuesta por el Superintendente de Companias g
Valores aI Notario o al Registrador Mercantil o de Ia Propiedad,
segin el caso, por el retardo."

Art, 132.- Sustitriyase el Art. 432 por el siguiente:

"Art, 432,- La uigilancia g control a que se rejlere el arttculo 431
serd ex post al proceso de constituciln g del registro en el Registro
de Sociedades-

La uigilancia g control comprende los dspectos juridicos,
societarios, econdmicos, financieros g contables. Para estos efectos,
la Superintendencia podrd ordenar las uerificaciones e inspecciones
que considere pertinentes.

La Superintendencia de Compaflias y Valores, adicionalmente
aprobara, de forma preuia, todos los actos societarios y ejercerd. la
uigilancia g control de las compartias emisoras de ualores que se

PiLgina 77 de LO4



REPTBTICA DEt ECIIJI'ADOT(

,M**rd/.n*.u'M"o:nrr*/

inscnban en el registro d"el mercado de ualores; las compaflias
Hotding que uoluntariamente hubieren confonnado grup2s

empreioriile"; las sociedades de economia mixta y las qte bajo -la
fonna jurtdica de sociedades, constituga el Estado; las sucursales
-de 

compaftias u otras empresas extranjeras, organizadas como

p.r"on* juridicas; las asociaciones g consorcios que formen entre-si 
las compafiias o empresas ertranjeras, las que formen con

socied.ades nacionales uigiladas por la entidad, g las que €stas

rtltimas formen entre st, g que ejerzan sus actiuidades en el

Ecuadori lcrs bolsas de ualores; y las demds sociedades reguladas
porlaLeg de Mercado de Valores.

CucLndo en uirtud de una denuncia o mediante inspecci1n se

comprobare que se han uiolado los dereclns de los socios, que se

ha iontrauertid.o el contrato soaal o Ia leg, o que se ha abusado de

la personalidad jundica de la soaedod segiln lo dispuesto en el

ei. lf; en perjuicio cle la propia compafila, de sus socios o

terceros, se 
- diipondrd inmediatamente la interuena6n de la

compafl-ia. Adicionatmente, de ser el caso, se cumplird con la
obllgaci\n de reportar a la entidad encargada de repnmir el lauado
de 

-actiuos, di haberse detectado indicios de las operaciones
preuistas en las letras c) g e) del Art. 3 de la Leg para Repimir g

breuenir el Lauado de Actiuos, sin perjuicio de las acciones de los
socios o terceros, a que hubiere lugar para el cobro de las
indemni"z'acione s corre sp ondiente s.

Quedan exceptuadas de la uigilancia g control a que se refiere este

articulo, las compafltas que en uirtud de leges especiales se

enalentran sujetas al control de la Superintendencio de Bancos y
Seguros,"

Art. 133.- A continuaci6n del articulo 433 agr6guese e1 siguiente
articulo:

"Art, 493-A,- La Superintendencia de Compaflias g Valores

determinard, mediante la expedici1n de las regulaciones de
cardcter general que corespondan, en funci6n de su impacto social
y econ6mico, en qud casos und compafiia sujeta a su uigilancia g

Zonffol serd considerada como una sociedad de inter€s publico'

En la misma reglamentaci6n, la Supenntendencia podrd imponer a
las sociedades de inter€s publico requisitos adicionales de
informaci1n, transparencia, administraci6n, capital y los demds
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que fueren necesaios para la protecci1n del inter€s general'"

Art, 134.- Sustitrlyase e1 articulo 434 por el siguiente:

.Art. 434.' Los montos minimos de capital determinados en esta

ii, rrtt "o*o 
toi 

-a" 
pasiuos g numero de accionistas serdn

actualizados por 
-el- 

Sipeintenient-e de Compaflias g lalofs-'
teniendo .n 

"on"iaZ'olioi 
ln realidad social g econ6mica del pais'"

Art. 135.- Sustitiryase e1 articulo 435 por el siguiente:

*Art. 4g5.' El Superintendente de Compaftias g Valores nombrard'

IntendentesconsedeenGuagaquil,QuitogCuencagenotras
circunscripcton"t iioitortotes 

-qui 
co.nsidere pertinentes, quienes

tendrdn las atribuiones que el-supeintendente les seftale'

Et Supeintenclente de Compafiias g Valores podrd crear l.as

Intendencias que fueren necesarias para su adeanada organizaci6n

g administracion,-" iga's atnbucioies estardn sefi'aladas en la
re s oluci\n core sP ondiente'

El Intendente de Compaiiias con sede en la Oilcina Matriz

,eeiplarara al Supein[endente.de Compafiias g Valores en caso

de aisencia o impidimento ocasional o ausencia definitiua'

Los Intendentes en sus respectiuas juisdicciones g dreas' -tendrdn
el niuel jerarquico' que deteinine el ieglamento correspondiente'"

Art. 136.- Sustitrlyase el articulo 436 por el siguiente:

"Art. 436.' En caso d'e ausencia definitiua del Superintendente' el

Presidente d"e la Repitblica, en el plazo mdximo de treinta dias'

enuiard. at conseizii iarticipaci,n- Ciud.adana y control soeial l.a

terna para "u'-di'tigna"ioi 
y no-mbramiento conforme a' la

ionstiiucion g to i"g. "et suptnittndente asi destgnado -durard 
en

el desempeiio de" sus Tinciones el t.iempo que faltare para

completai el periodo para et cual fue designada la persona en cuAo

reemPlazo asume el cargo'"

Art. 137.- Sustituyase la letra f) del articulo 438 por el siguiente:

"J) Modificar los estatutos d'e las compaflias cuando s:'ts normas

sean contrarias a esta Leg'
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En el ejercicio de su facultad de uigilancia g mntrol ulterior podrd
tambi€n disponer, mediante resolucidn debidamente motiuada, que
el Registrador Mercantil correspondiente cancele la inscripci6n de
los actos societarios no sujetos a aprobaci1n preuia, que no
cumplctn cort los requisitos legales pertinentes o que hagan sido
inscritos en infracci6n de normas jurtdicas. Los Registradores
Mercantiles no podrdn negarse o retardar la cancelaci6n de la
inscripci1n que hubiese sido ordenada por el Superintendente de
Compafiias y VcLlores mediante resolucidn, sin perjuicio de los
derechas g acciones que puedan ejercerse contra tal resoluciin. La
resoluci1n que dispone Ia cancelacidn de la inscripci6n se notificara
a las personas A entidades que el Supeirutendente estime
pertinente, A un extracto de la mismo se publicard en el sitio uteb
de la Supeintendencia. "

Art, 138.- Sustitliyase el Art. 44O por el siguiente:

"Art. 44O.- La inspecci1n de las compaftias tiene por objeto
establecer la correcta integraci6n del capital social, g ueificar lo
declorado al tiempo de la conshtucidn g de los aumentos de capital;
uerificar si la sociedad cumple su objeto social; examinar la
situaci1n actiua g pasiua de la compaflia, si lleua los libros
sociales, tales como los de actas de juntas generales g directorios,
el libro talonario g el de acciones g accionistas o de pafiicipaciones
y socios,' g los documentos que exige la leg para registrar
udlidamente las transferencias de acciones; si su contabilidad se
ajusta a las normas legales; si sus actiuos son reales g estdn
debidamente protegidos; si su constituci1n, actos mercantiles g
societaios, g su funcionamiento se ajustan a lo preuisto eru las
normas juridicas releuantes uigentes g en la.s clausulas del
contrato social, g no constitugen abuso de la personatidad jurtdica
de la compaflta, en los t€rminos del Art. 77 de esta Ley; si las
utilidades repartidas o por repartir coresponden realmente a las
liquidadas de cada ejercici.o; si las juntas generales se han lleuado
a cabo con sujeci1n a las normas legales releuantes; si Ia compafiia
estd o no en causal de interuenci1n o disoluci6n; g, la reuision g
constataci6n de la infonnaci6ru que sea necesaria para la
inuestigaci6n de oficio o a petici6n de parte, de hecLws o actos que
uiolen o amenacen uiolar derechos o normas jurtdicas uigentes.

Si de los informes de inspecci6n g control referidos a actos
societarios se detectaren los hechos que dan lugar a la cancelaci6n

P6gina 8O de 1O4



R,EPIIBLICA DEL ECUADO]R

,ffie'?lc/)fee uMub n, * /
de su inscripci6n en el Registro Mercantil, se procedera conforme lo
dispuesto en el arttculo 442 de esta Ley. En este caso, asi como
cuando se constatare la existenaa de infracciones a notmas
juridicas uigentes o la uiolaci1n o dmenaza de inminente uiolacidn
de derechos de socios o de terceros, el Superintendente podra
disponer que los socios o accionistas reunidos en junta general, los
6rganos de administraci1n g los representantes legales de la
sociedad procedan a subsanar la situaci6n irregular aduertida,
ordenando Ia ejecuci6n de acciones o adopci6n de medidas
concretas encaminadas a tal fin.

De persistir el incumplimiento a las leges o normatiua uigente, la
Superintendencia de Compafiias y Valores, en ejercicio de la
facultad preuista en eI articulo 438 letra fl de esta Ley, dispondrd
mediante resoluci6n motiuada la cancelacidn de la inscipci1n del
acto societario en el corespondiente Registro Mercantil, cuando
coresponda, e impondrd. las sanciones Ete preud esta Leg, las
cuales podrdn aplicarse coercitiua g reiteradamente, hasta que la
sociedad, los accioruistas o administradores superen la situaci6n de
la sociedad de acuerdo con las disposiciones que al efecto
determine el Superintendente de Compafiias.

El Superintendente g eI personal a sus 6rdenes no podrdn en sus
inspecciones a las compaflias, reuisar en lo rekrente a secretos
empresanales g, en general, en nada de lo que constituga o afecte
la reserua en relaci6n con la competencia, a menos que asl se lo
disponga motiuadamente mediante resolucidn, cuando sea
imprescindible acceder a tal informaci6n a fin de conducir una
inuestigaci6n especifica. En esros casos de excepcidry la
informaci6n que se reciba mantendrd el rdgimen de
confidencialidad coruferido por la Leg, por lo cual responderdn
administratiuo, ciuil g penalmente los funcionanos de las
Superintendencias que hubieren uiolado dicha reserua legal."

Art, 139,- Sustituyase el texto del Art. 44L por el siguiente:

'"Art, 447,- El Superintendente de Compaflias g Valores podrd
disponer la inspeccidn de aficio o a petici1n de parte de lo,s
compafltas sujetas a su control,
En todos los casos en que un pdrtia)lar solicite inspecci1n a una
compafiia, el Supeintendente calificara la procedencia de tal
petici1n g, de considerarla pertinente, la dispondrd.
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EI Superintendente de Compafiias g Valores efectuard tambi€n las
inspecciones que fueren ordenadas por el juez, segrtn el articulo 17
de esta Ley".

Art. 14O.- En e1 articulo 442, sustitriyanse los incisos cuarto y quinto
por los siguientes y suprimanse 1os restantes incisos:

"Ni la compania, ni la Superintendencia podrdn hacer piblicos los
infonnes ni sus conclusiones, que tendrdn el card.cter de
reseruados; sin embargo, para defender sus intereses, la compaflia
si podrd. presentar las conclusiones que le fueron notificadas por la
Superintendencia.

En consecuencia, ningun funcionaio o emplead"o de Ia
Superintendencia de Compafrlas g Valores podrd reuelar los datos,
contenidos en los informes antedichos, saluo las excepciones
preuistas en esta leg. El quebrantamiento de esta prohibicidn serd.
sancionado con anreglo al Cddigo Penal."

Art. 141.- Sustitriyase el articulo 443, por el siguiente:

.Art. 443,- No obstante lo dispuesto en el articulo anterior, los
informes g las conclusiones de las inspecciones antedichas
deberan darse a conocer a los tribunales g jueces competentes,
preuia la orden respectiua, especialmente en los casos de
operaciones uiruculadas mn el lauado de actiuos o de irudicios de
abuso de la personalidad juridica de la sociedad de que se trate,
en los tdrminos del Art 17 de esta Leg.

De igual manera, el Supeintendente de Compaflias g Valores
podrd. remitir a los jueces g tibunales competentes, que asi lo
solicitaren por escrito dentro de un proceso, copias de los
documentos que una compaftia Ie lrubiere presentado seg n los
Arts.2O y 23 de esta leg,

Los jueces E tribunales no podrdn solicitar a Ia Superintendencia
de Compaflias 11 Valores que se les presenten o exhiban los
informes A las conclusiones de las inspecciones, dentro del tramite
de una diligencia preparatoria.

Los jueces g tribunales al ordenar que se presenten copias o se
examinen los doatmentos anteriormente mencionados, cuidardn,
bajo su responsabilidod, qte se cumplan con las condiciones g los
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pre supue sto s antedicho s.

Sin perjuicio de lo dispuesto en eI articulo anterior, los informes de
inspecci1n o sus conclusiones tambi€n podran darse a conocer, en
copias g con cardcter de reseruado, inicamente al Presidente g
Vicepresidente de la Repriblica, al Presidente de la Asamblea
Nacional, a los titulares de los 1rganos de la Funcidn de
T?ansparencia y Control Social, al Procurador General del Dstado,
al Fiscal General del Estado, y al Director General o Directores
Regionales del Seruicio de Rentas Internas cuando cualquiera de
ellos lo hubiere solicitado por escrito. Dl Superintendente de
Compafiias g Valores podrd- tambi€n suministrar de oficio dicha
informaci1n a Estas u otras autoidades de Estado si a su juicio
ello resultare conueniente y necesario para precautelar los
intereses del Estado, de las instituciones del sector ptlblico, o del
publico en general

El Superintendente de Compafiias y Valores podra proporcionar a
los Fiscales Distritales g Agentes de la Fiscalta General del Estado
los informes de inspeccidn U sus conclusiones, anando tal
informaci1n sea requerida en fonna escrita g motiuada por dichas
autoridades dentro de un proceso indagatorio o en instruccidn
fiscal.

Para el mejor cumplimiento de lo establecido en este articulo, la
Superintendencia podrd pedir Ete la compaflia respectiua actualice
la informaci6n contenida en sus archiuos. De igual forma, la
Superintendencia de Compafiias g Valores podra realizar los
examenes necesaios en los libros g mas documentos legales de la
compaflia para lograr tal actualizaci6n o comprobar la exactitud de
los d.atos que reposan en sus archiuos.

En el caso de las compaflia,s de economia mixta g de las
compafiias an6nimas en las que urua o mds instituciones del sector
piblico tuuieren el 50% o mds de su capital sacictl, el
Superintendente de Compaflias g Valores podrd discrecionalmente
hacer conocer de oficio los infonnes de inspecciin o sus
conclusiones alos accionistas de dicho sector.

La Supeintendencia de Companias y Valores igualmente podrd
conferir a los accionislas y socios de una compaflia sujeta a su
uigilancia g control, preuia solicitud escrita g comprobaci6n de tal
calidad, la infonnaci6n determinada en el Art.15, de Ia que Ia
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instituci1n disponga en sus archiuos.

La Superintendencia, cuando lo considere pertinente, podrd asi
mismo suministrar informaci6n estadistica, a trau€s de sus
publicaciones o comunicaciones oftciales o a pedido de organismos
piblicos.

A fin de ekcfuar una adecuada labor de uigilancicL g control, la
Superintendencia de Compaftias g Valores podrd solicitar o requerir
a cualquier entidad del sector piblico documentaci6n e informaci6n
relacionada con las compafiias que controla.o

Art. L42.- tr1 articulo 444 de la Ley de Compaflias dird:

.Art. 444.- El Superintendente de Compaflias g Valores podrd"
suministrar a petici6n de cualquier persona interesada, la
inforunacion que se concrete a los doanmentos sefialados en los
articulos 2O g 23, o datos contenidos en ellos, de aanerdo con
aquello que conste en sus archiuos.

La Superintendencia podrd pedir que Ia compaflia actualice la
informaci6n a la que se refi.eren los Articulos 20 g 23 o realizar en
los libros de la compaftia exdmenes necesarios para lograr tal
actualizaci6n o comprobar la exactitud de los datos que le hubieren
sido suministrados. "

Art.143.- A continuaci6n del articulo 457 de la Ley de Compaflias
agregar el siguiente articulo:

"Art,.. Cuando se produzca la cancelaci1n de la inscripci1n del acto
societaio realizado en contrauenci6n con la leg, Ios soclos o
accionistas, seran sancionados de manera indiutdual con multa
equiualente a diez (10) salarios bd.sicos unificados."

Art. 144.- AflAdase las siguientes disposiciones generales en Ia Ley de
Compaflias:

4TERCERA: La compaflia de comercio goza de personalidad
juridica propia, A et'L consecuencia, constituge un sujeto de derecho
distinto a sus socios.

Sin embargo, esa distinci1n no tendrd lugar ni serd. oponible en
caso de comprobarse judicialmente que el contrato social fue
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celebrado para uinlar la leg, el orden publico o la buena fe; para
enanbir la consecuci1n de fines ajenos a la compaflta; o como mero
recltrso para euadir alguna exigencia o prohibici6n legal, mediante
simulaciin o fraude a la leg, o por cualquier otro medio semejante,
siempre que de ello se deriuaren perjuicios a terceros. Lo antedicho
se extendera a todas las modificaciones aI contrato social rekridas
en el Aft. 33 g a cualquier actiuidad de la compafiia que, con
iguales propositos g medios, perjudicaren derechos de terceros.

Los perjuicios sufridos por cualquier abuso de la personalidad
juridica de Ia compaflia, en los tdrminos preuistos en el inciso
anterior, se imputardn directa g personalmente a la persona o
persona"s que se Lubieren aprouechado o se estuuieren
aprouechando de la simulacion o del fraude a la leg, o de cualquier
otro medio semejante, para oanltor o encubrir su interds o
participaci6n en la compaftia o en su patrimonio, o en los actos o
contratos que Lrubieren ocasionado o estuuieren ocasionando los
p e rjuicio s sup r adicLn s.

En la sentencia en que se declare la iruexistencia de la distinci1n a
que se reftere el primer inciso, es decir, en que se declare la
inoponibilidad de la personalidad jurtdica se dispondrd que, de ser
posible, las cosas uueluan al estado en que se encontrabatx antes
de la simulacion, del fraude a la leg o de cualquier otra uia de
hecho semejante, A que los responsables de los perjuicios
responrlan personal y solidaiamente por los mismos, mediante Ia
correspondiente indemni^zaci5n; pero en todo cdso se respetardn g
no podran afectarse los derechos adquiidos por terceros de buena
fe.

En general, por los fraudes, sirrutlaciones, abusos o uias de hecho
que se cometen en perjuicio de terceros, a nombre de una compariia
o ualidndose de ella, serdn personal y solidaiamente
responsables, ademds de los sefi.alados con anteioridad en este
articulo, quienes los hubieren ordenado o ejecutado. Tambidn serdn
personalmente responsables los tenedores de los bienes
respectiuos, para efectos de su restituci6n, saluo los que hubieren
actuado de buena fe."

CUARTA.- Los siguientes aclos societarios requeriritn resoluci6n
aprobatoria de la Supeintendencia de Compaiiias g Valores, de
forma preuia a su inscripci6n en el Registro Mercantil:
1 . Constituci6n sucesiua.
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2. Domiciliaci6n de compaflia extranjera.
3. Cambio de denominaci6n.
4. Cambio de domicilio.
5. Disminuci6n de capital social.
6. F1tsi6n.
7. Esci.si6n.
B. Transformaci6n.
9. Disoluci1n y liquidacion uoluntaia anticipada.
10. Reactiuaci6n.
1 1 , Conualidacidn de cualquiera de los actos sefi.alados en

numer ale s pre cedente s,

QIIINTA.-.Los procesos de cancelacidn de compafilas mantendrdn
su esttuctura en todo aquello que no se oponga a la presente
reforma legal g contaran con la resoluci5n de la Superintendencia
de Companias g Valores, preuia su inscripci6n en el Registro
Mercantil.

SEXTA,- Para el procedimiento simplificado de constituci6n de
compafiias, anya minuta sea predefinida y llenada en el sistema de
la Superintendencia de Compaflias g Valores, se exceptrla la
formalidad del requerimiento de la finna de un profesional del
derecho, para Ia ualidez de este documento ante Notario Priblico.

ShPTIMA..
compafiias,

En
la

el procedimiento simplificado de constituci6n de
Superintendencia de Compafitas g Valores

desarollard un sistema en el que se recojan los pasos de todo el
proceso, A que funcionara de manera electr6nica A
desmaterializada, de confonnidad con el Reglamento que se expida
para tal efecto.

OCTAVA.- El Consejo de Ia Judicatura, los Registros Mercantiles, el
Seruicio de Rentas Internas g demds instituciones g entidades
establecidas en eI arttculo 225 de la Constituci1n de Ia Reptiblica,
de las cuales se requiera registros, aporte e informaci1n, estdn
obligadas a interconectarse al Sistema Informdtico desarrollado por
la Supeintendencia de Compafiias g Valores, para lleuar a cabo el
proceso simplificado de constituci6n de compafiias.

NOVENA,- Para el procedimiento simpliftcado de constituci1n de
compaflias, eI notario ptlblico ante quien se otorgue la escrifura de
constituci6n de la compafita, deberd obtener de manera obligatoia
la firma electrdnica de conformidad con la leg que regule el
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comercio electr1nico, g hacer uso de ella'

OECntl: En los trirmites g procedimientos relacionados con el

ii"io a. las actiuidad.es ".in6*icas 
de la compaflia constituida o

Zip:r""o, "n los que las instituciones de la administraci1n piblica

".iirot e institucional g los gobiemos aut6nomos descentra.lizados

ejercen la pot€stad de conceder licencias' perrmsos o
iitoriro"ion i, las inspecctones que se efecttien respecto del

iiplimiento 
'de 

los requisitos, formalidades g. normas juridbas

"oliiut.nt", 
a cada un-a de e1las, se efectuaran por parte de la

Litia"a correspondiente, posteriormente al- otorgamiento . de 
-la

licencia, permiio o autorizici6n' Para este ekcto' el administrado'
""" 

Lt iai"*tirio o solicitud de licerucia, permiso o autorizaci6n

c,orr."pondi"nte, hard corrstolr una declaraci1n de cumplimiento de

bs reQuisitos, fotnalidades g normas juridicas'

Por excepci6n g nicamente en eI caso de actiuidades econ6micas o

"oniii[.io""J 
que produzcan alto impacto ambiental o social' por

ioiii"" de intir€s- ptlblico las uenficaciones mencionadas en el

in is,o anterior se ekctuaran de manera preuia al otorgamiento 
-de-

la licenaa, permisi o autorizaci1n respectiua' g con la periodicidad

que cada caso ameite.

Las inspecciones seflaladas en la presente -disposici6n eodr7n
;i;.hr;"" a trauds de ta institucion iortespondiente' o a trauds de

i*pr".o" o compafiias extenras especializadas' que se

eniuentren preiiamente registradas g calificadas para tal efecto

por la entidad comPetente.

Como consecuencia de Ia inspeca1n efectuada' en caso de

iZt"r*inor"" lcL uiolaciln o incumplimiento a la normatiua legal

iigiit , para la obtenci6n g concesi6n .de la licencia' perrniso' o

oito*oiion corresporudiente, la compaftia constituida o empresa' a

"u- 
i.pr.".ntonte tigal, serdn sujetoi de.las- sanciones establecidas

"" ti 
t"g, sin perjiicio de la reuocatona de la licencia' permiso o

autorizaci6n corre sP ondiente.

Para el otorgamiento de una licencia, permiso o autotizaci6n no se

debera solicitar como requisito preuio, Ia obtenci1n de otra licencia'

permiso o autorizaci6n.

La tasa o impuesto que genere la licencia, permiso o autoizaci1n'

iondn conisponda-' sird recaudada por el Seruicio de Rentas
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Internas aI momento de obtenci6n del Registro Onico de
Contibugentes, debiendo efectuarse la correspondiente
transferencia a la entidad o instituci1n que tenga la calidad de
sujeto actiuo de dicha tasa o impuesto.

DiCIllA PRIMERA,- Dn tod.as las disposiciones de la Leg de
Compafiias y demds norrnd.s donde conste la frase "salarios
minimos uitales" dird "salarios bdsicos unificados del trabajador en
general."

DfiCIMA SEGANDA.- En todas las disposiciones de la Leg de
Compafiias y demds norrnas donde conste la frase
" Superintendente de Compafiias" dird. * Superintendente de
Compaflias g Valores", g en todas aquellas en las que conste
"Superirutendencia de Companias" dirit " Superintendencia de
Compaitias g Valores. "

SECCI6N III
DE LAS REFORMAS A LA LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DEL

SISTEMA FINANCIERO

Art. 145.- Agreguese al articulo 9 un inciso final que diga:

"Los promotores a que se refiere este arttculo solamente podrdn ser
personas naturales, con capacidad ciuil para contratar, cuAa
responsabilidad, idoneidod g soluencia deberdn ser calificadas por
la Superintendencia preuiamente a la autorizaci1n solicitada.'

Art. 146.- Agr6guese a1 pen0ltimo inciso del articulo 11 luego de un
punto y seguido, 1o siguiente:

"La calificaci1n antedicha se hard- tambi€n respecto de todos los
socios o miembros de las compafltas de comercio g de las
fundaciones g corporaciones sin fines de lucro mencionadas en los
literales c) g d) del Art. 44 de esta Leg, que hubieren interuenido en
la suscipci6n de las acciones representatiuas del capital social."

Att. 147,- Agrdguese a1 articulo 12 un inciso que diga:

"En estos casos los fundadores podrdn ser personas naturales con
capacidad ciuil para contratar o cualquiera de las personas
juridicas seflaladas en el Art. 44 de esta Leg, pero, en caso de
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tratarse de lc"s determinadas en sus literales c) a d), se requerird.
siempre de la preuia calificaci6n, por panle de la Supeintendencia,
de la responsabilidad, idoneidad g soluencia del gerente-
propietario, en los casos de las empresas unipersonales de
responsabilidad limitada, g de todos los soclos o miembros
respectiuos, en los casos de las compaflias mercantiles g de las
fundaciones g corporaciones sin fines de lucro. Si se tratare de
compoflias mercantiles que tuuieren registradas sus acciones en
una o mds bolsas de ualores, o de cualquiera de las otra.s personas
juridicas determinadas en dicho Att. 44, la Supeintendencia hard.
tal caffieaci1n solamente respecto de la persona juridica de que se
trate."

Art. 148.- Agr6guese luego de la letra b) del articulo 36 la conjuncion
"y," , y la siguiente letra:

"c) Presentar en el mes de enero de cada arlo a Ia
Superintendencia, Ia n6mina de las sociedades extranjeras que
figuraren como accionista.s suAas, con indicaci1n de los nombres,
nacionalidades y domicilios correspondientes, junto con copias
notaiadas de las certificaciones y de lc"s listas mencionadas en el
Att. 46-4 de esta Ley.

Si la institucidn del sistema financiero priuado no hubiere recibid.o
las certificaciones A los llsfas antedichas de una o mds de las
accionistas extranjeras obligadas a entregarla.s, la presentaci6n
impuesta anteriormente en este literal serd cumplida dentro de los
quince pimeros dias del siguiente mes de febrero, con indicaci6n
de la accionista o accionistas., remisas.

La Supeintendencia de Bancos A Seqfios podriL en cualquier
tiempo solicitar informaci.bn adicional a la presentada por el
representante legal de una instituci1n del sistema financiero."

Art. 149.- Sustituyase la letra c) del Art 44 por la siguiente:

"c) Las empresas unipersonales de responsabilidad limitada g las
compafiias de comercio, cualquiera que seo- su especie, nacionales
o extranjeras, siempre que todos sus socios que representen mds
del 2% del capital social fueren exclusiuamente personas naturales
g siempre que sus capitales estuuieren integrados o representados
inicamente por partes sociales, panticipaciones o acciones
nominatiuas, es decir, atribuidas, expedidas o emitidas a fauor o a
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nombre de dichos socios,' saluo que se tratare de compafiias
an6nimas que tuuieren g mantuuieren registradas dichas acciones
en una o mds bolsas de ualores, nacionales o ertranjeras, siempre
que sus capitales estuuieren representados inicamente por
accione s no minatiu a s. "

Art. 15O.- Agr6guese al inciso final del articulo 44 despu6s de una
coma, lo siguiente:

"saluo lo preuisto en el ArL 46-A de esta Leg",

Art. 151:- ReemplAcese los cuatro primeros incisos del articulo 45 de la
Ley General de Instituciones del Sistema Financiero por los siguientes
incisos y numerales:

"Las primeras inscripciones en el Libro de Acciones y Accionistas
de una instituci1n del sistema financiero piuado, relatiuas a la
suscipci6n A pago del capital social original, no se podrdn hacer si
no se contare con las calificaciones de la Superintendencia
refeidas en los Arts. 9, 11 y 72 de esta Leg.

Para las posteriores inscripciones en dicln Libro de Acciones g
Accionistas, por aumentos de capital con aportaciones de nueuos
accionistas o por transferencia.s de acciones ga emitidas, se
reqterira de la calificaci6n preuia de la responsabilidad, idoneidad
g soluencia del suscriptor de la.s nueuas acciones, o del cesionario o
adjudicataio de las ga emitidas, sean dstos nacionales o
extranjeros; por parte de la Superintendencia, en los siguientes
casos:

7. En los aumentos de capital, cuando el suscriptor de las nueuas
acciones deuenga en propietario del seirs por ciento (6%) o mas de
todo el capital social;
2. En la transferencia de acciones ya emitidas, cuando el
cesionario deuenga en propietario el seis por ciento (6%) o mds de
todo el capital social; y,
3. En las adjudicaciones por particiones y mds actos entre uiuos,
cttando el adjudicatario deuenga en propietaio del seis por ciento
(60/o) o mds de todo el capital social."

Art, 152.- Agreguese a1 final del articulo 45 los incisos siguientes:

"Si el suscriptor, cesionarto o adjudicatario a que se refieren los
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literales a), b) U c) de este articulo fuere una compaftia de comercio
o una de las fundaciones o corporaciones determinaclas en el literal
d) del Art, 44, cuyos soclos o miembros s6lo podran ser personoLs
naturales, la califi.caci6n de la Supeintendencia debera hacerse
tambi€n respecto de todos g cada uno de dichos socios o miembros;
para lo cual el representante legat de la compafiia, fund.aci6n o
corporaci6n deberd. proporcionar a la Superintendencia los
nombres, apellidos, nacionalidades g domicitios de aquellos, g
todos los demd.s datos o informaciones que requiera.

Para los casos preuistos en este articalo, no serd necesaria la
calificaci1n de la Supeintendencia respecto d.e los accionistas d.e
las mmpaflias an1nimas que estuuieren registradas en una o mds
bolsas de ualores, nacionales o extranjeras, ni de ta persona
natural que Aa hubiere sido fauorablemente catificadi por Ia
Superintendencia."

Art. 153,- Agrdguese despues del articulo 46 e1 siguiente articulo:

"Art, 46-A,- En caso de que el accionista de una instifuciln del
sistema financiero priuado fuere una socied"ad extranjera, segin eI
literal c) del Aft 44 de esta Ley, d.eberd presentar a la instiuci6n
referida, durante el mes de diciembre d.e cada aiio, una
ceftiftcaci6n extendida por la autorid.ad" competente d.el pais de
origen en la que se acredite que la sociedad en 

"u"-"ti6n 
,"

encuefttra legalmente existente en dicho pais, g una lista completa
de todos sus soclos, accionistas o miembros, cin indicaciln d.Z sus
nombres, apellidos, estados ciuiles, nacionalidades g d"omicilios,
suscrita g certifi.cada ante Notario ptlblico por il secretaio,
administrador o funcionaio de la prenombrad.a sociedai
extranjera, que estuuiere autorizado al respecto, o por un
ap oderado leg almente constituido.

La certificacidn antedicha debera estar apostillada o autenticad.a
por C1nsul ecuatoiano, aI igual que la lista referid.a, si hubiere sido
suscita en el exterior, Si ambos doqtmentos no se presentaren
antes de la instalaci6n de Ia pr1xima junta general ordinaria d.e
accionistas que se deberd. reunir dentro del primer trimestre d.er afi"o
siguiente, la instituci1n del sistema fininciero priuad.o lo hard
conocer ct la Sttperintendencia A la socied.ad ertranjera
prenombrada no podrd concurrir, ni interuenir ni uotar en dichajunta general, ni retirar los diuidend.os que se hubieren declarad,
en ella.
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La sociedad extranjera que fuere accioni"sta de una instituci6n
ecuatoriana del sistema financiero priuado A que estuuiere
registrada en una o mds bolsas de ualores extranjeras, en uez de la
lista completa de todos sus sociog accionistas o miembros,
mencionada en el inciso anterior, deberd presentar, en la misma
forma, una declaracidn juramentada de tal registro g del lrccho de
que la totalidad de su capital se encuentra representado
exclusiuamente por acciones, participaciones o ttfulos nominatiuos.

La sociedad extranjera que incumpliere por mds de ciento ochenta
dias lo dispuesto con anterioridad, no podrd ejercer ninguno de szrs
derechos como accionistas g podrd. ser separada de la compariia de
conformidad con los Arts. 82 g 83 de la Leg de Compaflias, preuio
acuerdo de la Junta General de Accionistas, recibiendo como nica
compensaci6n el respectiuo ualor patimonial proporcional de sus
acciones, segin Ia contabilidad de la instituciln, sin intereses,
dentro del plazo de dos afi.os, junto con los diuidendos declarad.os
que ella no hubiera podido retirar. La mora de mas de ciento
ochenta dias establecida en este inciso, se producird sin necesidad
de requerimiento alguno y deberd ser comunicada a la
Supeintendencia por la respectiua institucion det sistema
ftnanciero priuado dentro de los sesenta dias siguientes de
ocurrida,

Por su parte, sin perjuicio de lo dispuesto con anteioridad, la
Superintendencia, luego de haber sido informada d.e la mora
antedicha, deberd. requerir a la correspondiente instituci1n del
sistema financiero priuado una certificaci6n en que se acredite que
no ha recibido Ia documentaci1n rekrida, A, recibida tal
certificaci1n, le ordenard. que tome nota en su Libro de Acciones g
Accionistas, de que aquella sociedad extranjera no podrd_ ejercer
ninguno de sus derechos de accionista."

SECCI6N IV
DE LA REFORMA AL C6DIGO DE PROCEDIMIENTO CIVIL

Art. L54,- Agr6grrese un tltimo inciso a1 articulo 95 que diga:

"Cuando se deba ceder g traspasar derecLrcs o cr1ditos para efecto
de desanrollar procesos de titularizaci6n realizados al amparo de la
Leg de Mercado de Valores, cualquiera sea la naturaleza d.e
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aqudllos, sea para transfeirlos al fideicomiso mercantil o
patimonio de prop6sito exclusiuo o para que este transfiera al
originador. o a terceros, no se requerird notifi.caci1n alguna al
deudor u obligado de tales derechos o cr€ditos. por el traspaso d.e
derechos o cr€ditos en procesos de titularizaci6n, se transfiere d"e
pleno derecho g sin requisito o formalidad adicional, ianto el
derecho o crddito como las garanttas constituidas sobre tales
crdditos. En caso de ser necesaria la ejecuci1n de la garantia, eI
traspaso del credito g de la garantia, esta debera ser preuiamente
inscrita en el registro correspondiente. En este caso, para la
anotaci1n marginal de la cesi1n de las hipotecas o de cualquier
otra garantia real que asegare el cr€dito g que requiera la
solemnidad de inscipci6n en un registro ptlbtico, no se requerird de
la fonnalidad de la notificaci6n o aceptaci6n del deudor.',

Art. 155.- Agr6guese a continuaci6n del articulo 4 12 los siguientes
articulos

r'Seccl6n 7b.
DEL PROCESO DE INOPONIBILIDAD DD IA PERSONALIDAD
JARiDICA

Art. 412-A.- La demanda de desuelamiento societario o
inoponibilidad de la personalidad jurtdica pod.rd. proponerse contra
una o mds compartias g contra los presuntos responsables. Si la
demanda se propusiere contra uarias compafiias g uarias personas
naturales, el actor deberd. presentar la demanda en el d"omicilio
pincipal de la compafiia o persona jurtdica sobre la cual se
pretenda oponerse a su personalidad juridica, en los tErminos del
riltimo incisa del articulo 1T de la Leg de Compariias.

En la demanda se podrdn solicitar, como medidas cautelares, las
prohibiciones de enajenar o grauar los bienes g derechos que
estuuieren relacionados con la pretensi6n procesal g, de manbra
particula4 de las acciones o participaciones o partes sociales de Ia
o .las compafiias respectiuas, asi como la suspensi6n d.e analquier
proceso de liquidacidn o de cualquier orden de cancelaci6n d.e la
inscripcidn en eI Registro Mercantil de analquiera d.e las compafltas
demandadas; las que, en su cc.so, serdn ordenad_as aites de
cualquier citaci6n con la demanda.

Art. 412- B.- Las prohibiciones de enajenar o grauar inmuebles se
inscribiritn en el o los correspondientes Regislros d"e la propiedad.;
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las de enajenar participaciones o partes sociales, en el o los
corespondientes Registros Mercantiles; las de enajenar o grauar
acciones, en el o los correspondientes Libros de Acciones g
Accionistas, bajo la responsabilidad personal de los respectiuos
representantes legales encargados de su cuidado; g, la de
suspensi6n de cualquier proceso de liquidacion o de cualquier
orden de cancelaci6n de la inscripci1n de cualquier compaflia se
inscribirdn en el respectiuo Registro Mercantil, g se comunicard. aI
liquidodor correspondiente. El juez deberd notijlcar a la
Superintendencia de Compaflias g Valores a fin de que registre en
su base de datos las medidas cautelares di.spuestas, cuando
corresponda.

Art. 472-C.- El juez, a solicitud de parte, podrd disponer Ete la
Superintendencia de Compafiias y Valores ordene las inspecciones
que fueren del caso para determinar que las prohibiciones de
enajenar o grauar acciones fueron debidamente anotadas o
regktradas en el o los Libros de Acciones g Accionbtas.

Art, 412-D.- En la demanda tambidn se podran solicitar
inspecciones determinadas por parte de Ia Superintendencia d.e
Compafiias g Valores a los libros sociales g contables de dichas
compaftias, aunque no estuuieren bajo su control y uigilancia, y tos
resultados de las mismas no tendrdn caracter de reseruados. Tal
solicitud se podrd. presentar tambi€n dentro del tdrmino de prueba.

Art. 412-8,- Las inspecciones rekridas en el inciso anteior
podrdn solicitarse motiuadamente, con indicaci6n de las presuntas
iregularidades del caso, como diligencias preparatoias
especificas para esta acci6n, g la Superintertdencia de Compafil.as
g Valores las lleuard. a cabo sin reserua algana aunque lc,s
comparlias no estuuieren bajo su control g uigilancia; sin perjuicio
del derecho que caalquiera de las compafiias inspeciionad.as
segin este inciso pudiera tener para demandar indemnizaci6n d.e
darios g perjuicios al solicitante, en cclso de que en la inspecci6n
res.pectiua no se hubieren determinado la o las irregularidad.es
seflaladas en la solicitud.

Art. 412-tr,-La acci1n de desuelamiento societario o inoponibilidad.
de Ia personalidad juridica prescribira en seis anios, contados a
partir del hecho correspondiente, si Lrubiere sido uno solo, o del
iiltimo de ellos, si hubieren sido uarios.
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Lo establecido en este articulo se aplicara sin perjuicio d"el derecho
a presentar impugnaciones o acciones de nulidad de la
constituci6n o de los actos o contratos de las compafiias
demandadaq seg1ru lo preuisto en esta ley".

SECCI6N V
DE LAS REFORMAS A LA LEY NOTARIAL.

Art. 156.- Agregar el siguiente numero a continuaci6n de1 2T del
articulo 18:

"28. Practicar mediante diligencia notarial, notifi.caciones de
traspaso o cesiones de derechos o crdditos personales en la formapreuista en el articulo 95 del Codigo de procedimiento Ciuit, la cual
se hara en persona o por tres boletas en eI domicitio del deudor, a
quien se entregard una boleta en que conste la nota de trospaso g
se detenninen el origen, la cantidad y ta fecha d.el credito. Si il
titulo fuere una escritura ptlblica, se indicard, ademd.s, el protocolo
en que se haga otorgado, g se anotard el traspaso al margen d.e la
matriz, para que €ste sea udlido.,'

Art. 157.' Agreguese a continuaci6n del articulo 43 de 1a Lev Notarial e1
siguiente articulo:

. "Articulo...- Las escrituras pilblicas que conterLgan un contrato d.e
constifuci6n de compaiia que este sujeta aI control d.e la
Superintendencia de Compafiias podrdn otorgarse utilizand.o el
procedimiento por uia electr6nica de acuerdo alo establecido en las
regulaciones emitidcLs por la Supeintendencia de Compafli.as 14
Valores.

Los contratantes, cumpliendo los requisitos g formatidades qte
determina la presente Leg g siempre que hagan manifestad.o su
uoluntad expresa de otorgar la escritura d.e forma electr1nica,
contando con las correspondientes firmas electr1nicas o d.e
desmateializar el documento fisico, podrdn otorgar la escitura
piblica de constituci6n de compaflia.

El Notario, conforme Io dispone la Leg de Comercio Electr6nico,
Firmas Electrbnicas g Mensajes de Datos otorgard el
correspondiente instrumento ptiblico electr6nico a trauds de la
respectiua firma electr1nica que debera tener para el efecto.
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La informaci6n Ete los Notarios deban proporcionar peri1dicamente
a la Corte Prouincial, que con esponda a los mntratos de compaflias
otorgados electr6nicamente, se realizard en la forma preuista en la
Leg de Comercio Electr6nico, Firmas Electr1nicas g Mensajes de
Datos."

SECCIdNIr-?
DE LA RETORMA A I.A LEY DE R.EGI,S?RO

Art. 158.- Agreguese a continuacion del articulo 49 de la Ley de
Registro e1 siguiente articulo;

"Art, 4g-A,- No obstante lo indicado anteiormente, los contratos
de constitucidn de compaflias g los qctos posteiores d.e las
sociedades sujetas al control g uigilancia de la Superintendencia de
Compaflias g Valores que se hubieren celebrado y otorgado en los
tdrminos de la Leg de Compaflias, g de la Leg de Comercio
Electrdnico, Firmas Electr6nicas g Mensajes de datos, se
regi.strardn g archiuardn en el correspondiente formato digital qtte
garantice la seguridad A acceso a la infonnaci6n g documentos
agregados,

El otorgamiento de certifi.cados o copias se lo efecfuard en los
t1rminos de la Leg de Comercio Electr1nico, Finnas Electr6nicas g
Mensajes de datos, g Ia presente Leg de Registro en lo que fuere
aplicable."

SECCI6N VII
DE LAS REFORMAS A LA LEY DE REGIMEN ?RIBUTARIO INTERNO

Art. 159.- Sustituyase e1 numeral 15.1 de1 articulo 9, por e1 siguiente:

"15.1.- Los rendimientos por dep6sitos a plazo fijo pagados por las
instituciones financieras nacionales a personas natuiles y
sociedades, excepto .a instituciones del sistema financiero; asi como
los rendimientos financieros obtenidos por personas naturoles o
sociedades por las inuersiones en ualores en renta fi.ja, que se
negocien a traues de las bolsas de ualores del pais o del Registro
Especial Bursatil.
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De igual forma, los beneficios' o rendimientos obtenidos por
personas naturales g sociedades, distibuidos por fideicomisos
mercantiles de inuersi6n, fondos de inuersi6n g fondos
complementarios, siempre que la inuersi1n sea en dep1sitos a plazo
fijo o en ualores de renta fija, negociodos en bolsa de ualores
Iegalmente constituidas en eI pats o en eI Registro Especial
Bursdtil.

Los dep6sitos a plazo fijo g las inuersiones en renta fi.ja d.etallados
en el inciso anterior, deberdn ser emitidos a un pla"zo d.e un afi.o o
mds, y deberan permanecer en posesiln del tendedor que se
beneficia de la exoneraci6n mas de 560 dtas de manera continua.

Esta exoneracidn no serd. aplicable en el caso en el que el perceptor
del ingreso sea deudor directa o indirectamente de las instituciones
en que mantenga el dep6sito o inuersi6n, o de cualquiera de sus
uinculadag "

SECCI6N VIII
De las Reformas a la LEY REFORMATORIA PARA LA EQUIDAD

TRIBUTARIA EN EL ECUADOR

Art. 16O,- AflAdase al final del articulo 159 el siguiente inciso:

.Tambidn estan exonerados los pagos efeauados al exterior
prouenientes de los rendimientos financieros, ganancias de capital
y capital de aquellas inuersiones exteftias que hubieren hgreiado
exclusiuamente al mercado de ualores del Eqtador para realizar
esta transacci6n g que hagan permanecido al menos un aflo en elpais, efectuadas tanto por personas nafurales o jurtdicas
domiciliadas en el exterior, a trauds de las Bolsas d.i Vatores
legalmente constituidas en el pais o del Registro Especial Bursdtil.
Estas inuersiones hacen referencia a las sefi.alaclas en los
numerales 15 g 1 5. I del Articttlo 9 de la Leg de R€gimen T?ibutaio
Intemo. No aplica esta exenci6n cuand"o el pago se realice, directa o
indirectamente a personas naturales o sociedad.es residentes o
domiciliadas en el Ecuador, en paratsos ,ftscales o regimenes
fi.scales preferentes o entre partes relacionadas.

Podrdn benefi.ciarse de la exoneraci6n determinada en el inciso
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anterior exclusiuamente aquellas inuersiones que cumplan los
requisitos especificos adicionales que pctra et efecto determine el
Comit€ de Potttica TTibutaria. "

SECCION IX
DE LAS REFORMAS AL C6DIGO ORGANICO DE ORGANIZACIoN

TERRTTORIAL, AUTONOMiAS y OESCENTRALIZACI6N

Art. 161,- Sustituir el articulo 551 por el siguiente:

"Art. 551,- Requisito preolo del Registro Onico de
Contribugentes,- Para la iruscipci6n en el Registro Onico de
Contribugentes a cargo del Seruicio de Rerutas Internas, ios sr4'efos
pasiuos deberdn cancelar a esta entidad el impuesto a las patentes
de acuerdo a lo establecido por cada Gobierno Aut6nomo
Descentralizado Municipal, correspondiente al periodo fiscal en que
se constitugan o inicien actiuidades. Para este efecto, el Seruicio de
Rentas Internas actuard. como agente de recaudaci6n de este
impuesto, de confonnidad con la resoluci6n que expida para este
efecto; A posteiormente el Ministeio de Finanzas transfeird. los
ualores correspondientes a cada Gobiemo Aut6nomo
Descentralizado Municipa| dentro de los pnmeros B dias hdbiles
del mes siguiente a que estos hagan sido recaudados por el
Seruicio de Rentas Internas."

sEccroN x
DE LAS REFORMAS A LA LEY GENERAL DE SEGUROS

Art. 162.- Sustituyase el literal d) del articulo 23 de la Ley General de
Seguros por el siguiente:

"d) Ha.sta un 30% en obligaciones o en ualores prouenientes cle
procesos de titularizacidn emitidas u originadas por entidades
priuada.s sujetas al control de la Superintendencia de Compafltos g
Valores, que se encuentren inscritas en el Registro del Mercado d.e
Valores, g que cuenten con califi.caci6n de riesgo."

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

PRIMERA.- La Junta de Regulaci6n del Mercado de Valores se integrarA
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dentro de 1os treinta dias siguientes a la publicaci6n de esta Ley en e1
Registro Oficial, Las Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de
Valores y sus reformas ser6n de aplicaci6n obligaioria por los
participantes del Mercado de Valores, en lo que no se oponga a esta Ley.

SEGUNDA.- La Junta de Regulaci6n de1 Mercado de Valores, en un
plazo de hasta 180 dias, deberdL ratificar las normas expedidas por e1
Consejo Nacional de Valores en 1o que no se oponga a eita reforma, y
expedir las normas necesarias para la aplicaci6n de 1a reforma alaLey
de Mercado de Valores.

TERCERA,- Las bolsas de valores actualmente constituidas en ei pais
podr6n seguir funcionando pero deberAn ajustar su estructura a su
nueva naturaleza de sociedades an6nimas, con 1as caracteristicas
establecidas en esta Ley. Para este efecto Ia Junta de Regulacion del
Mercado de valores emitira 1a resoluci6n necesaria que viabilice esa
transici6n en el plazo de noventa dias contados a partir de la
expedicion de la resoluci6n indicada. La autorizaci6n de funiionamiento
a 1as sociedades an6nimas Bolsas de Valores se otorgarA por parte de 1a
Superintendencia de Compaflias y Valores solo en el ciso de que se
verifique que cumplen con todos ios requisitos establecidos en esta 1ey y
sus normas complementarias, y de manera especial que previamente a1
inicio de sus operaciones cuenten con un sistema unico que integre
transaccionalmente a todas las boisas de valores, 1os intermediarioste
valores y la autoridad de control.

Los limites para 1a participacion accionarial contemplados en esta Ley
para las bolsas de valores, no se aplicarAn hasta que estas se hayan
constituido como sociedades anonimas. En caso de que hubieren
transcurrido noventa dias desde 1a expedici6n de 1a resolucion indicada
en el inciso anterior y no se hubiere constituido ninguna sociedad
anonima bolsa de valores, se podrd constituir una bolsa priblica.

Asi mismo, t)na vez autorizada su constituci6n como sociedades
an6nimas, cada Bolsa de Valores deberdL convocar a junta general para
nombrar a 1os miembros de sus Directorios.

CUARTA, - Se autoriza la transformacion de 1as bolsas de valores
actualmente existentes en ei pais de corporaciones civiles a sociedades
anonimas, para ta1 e1 efecto, las cuotas patrimoniales de propiedad de
sus miembros serdn el equivalente de sus aportes en acciones a la
compaflia an6nima bolsa de valores, acorde a los criterios de valoracion
que establezca la asamblea general de cada bolsa de valores, para 1o
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cual deberan aplicar las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NiIF).

En consecuencia, 1os actuales propietarios de 1as cuotas patrimoniales
pasarAn a ser accionistas de la bolsa a transformarse, pudiendo
incorporarse nuevos accionistas acorde a 1o dispuesto en esta Ley,
respecto de 1a estructura del capital de 1as bolsas de valores.

Transcurrido un plazo de dos aflos desde la expedicion de 1a presente
ley, Ias casas de valores no podrAn ser propietarias individualmente de
m5.s del 5% del capital accionarial, ni podrrin ser propietarias en
conjunto de mds del 5O% del capital accionarial de las bolsas de
valores.

Vencido el plazo determinado en el inciso anterior, la Superintendencia
de Compaflias y Valores dispondrA la incautacion de las acciones a
prorrata de todas 1as acciones de 1as casas de va,lores en las bolsas de
valores, y ordenar6 su venta en publica subasta. Los valores que se
obtengan en 1a venta en publica subasta serAn entregados a las
respectivas casas de valores.

QUINTA,- Una vez que las corporaciones civiles se trasformen en
sociedades anonimas tendr6.n 90 dias para solicitar su autorizaci6n de
funcionamiento a 1a Superintendencia de Compafrias. Las bolsas de
valores que no hubieren dado cumplimiento a lo establecido en esta
disposicion entrarAn en estado de disoluci6n y liquidaci6n.

SEXTA.- El actual fondo de garantia constituido por las casas de
valores en su calidad de miembros de 1as bolsas de valores de euito y
de Guayaquil para respaldar sus operaciones en dichas bolsas y qul
actualmente es administrado por estas instituciones, deberd ser
restituido a las casas de valores, para que las casas de valores puedan
aportar dichas garantias a1 fideicomiso de administraci6n de la garantia
de cornpensaci6n y liquidaci6n constituido por 1os dep6sitos de
compensaci6n y liquidacion como requisito previo a1 inicio de
operaciones en el mercado de valores.

SEPTIMA.- Los valores de renta fij a inscritos en el registro del mercado
de valores que actualmente se encuentran circulando y estdn
representados de manera cartular, podr6n desmaterializarse o
mantener su representaci6n cartular, hasta la redenci6n total de los
mismos, aplicAndoseles 1as normas y requisitos para 1os titulos Iisicos
establecidas en la Ley. Los valores de renta variable inscritos en el
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registro del mercado de valores deberi.n desmaterializarse en un plazo
de cientb ochenta dias a partir de 1a vigencia de la presente Ley.

OCTAVA. - Todas las autorizaciones que se encuentren en tramite ante
1a Superintendencla de Compaflias y Valores deberAn observar las
normas vigentes ai momento de su presentaci6n ante e1 6rgano de
control.

NOVENA.- Durante un periodo mdximo de dos aflos contados desde 1a
fecira de expedici6n de la presente ley, 1os emisores de valores genericos
inscritos en e1 registro del mercado de valores podr6Ln emitir estos
valores en forma fisica o desmaterializada, y podrAn negociarse en
forma secundaria en forma fisica o desmaterializad.a en el Mercado de
Valores. Transcurrido ese plazo, estos valores deberAn emitirse en
forma desmaterializada.

DECIMA.- Las normas de autorregulaci6n creadas al amparo de la Ley
de1 Mercado de Valores, vigentes a la fecha de publicacion de esta Ley
en e1 Registro Oficial, estaran vigentes hasta que las .rr.rrr*
instituciones se adecfen a las disposiciones de esta Ley y dicten sus
propias normas de autorregulaci6n.

DECIMA PRIMERA.- Todos los participantes de1 mercado de valores
dispondr6n de 180 dias a partir de la expedici6n de la respectiva
resoluci6n de la JUNTA DE REGULACION DEL MERCADb nn
VALORES con e1 fin de cumplir con 1o establecido en e1 numeral 4 del
art. I77 ."

DECIMA SEGUNDA.- Los procesos de constituci6n de compaflias que se
hubieren iniciado con anterioridad a 1a publicaci6n de la presente Ley,
deber6n c.ncluirse al amparo de 1a Ley de compafrias vigente a 1a fecha
de inicio de los mismos. para ta1 efecto, se entenderA iomo fecha de
inicio del proceso 1a fecha del otorgamiento de la escritura publica de
constituci6n.

D6CIMA TERCERA.- La Superintendencia de Compaflias y Valores, en
el plazo de treinta dias, contados a partir de la publicaci6n de ia
presente Ley en el Registro Oficial, emitird 1a Resoluci6n que reglamente
el proceso simplificado de constituci6n y registro de compiflias.

DECIMA CUARTA.- La Superintendencia de Compaflias y Valores, en
un plazo no mayor a seis meses, contado a partir de 1a publicacion de la
presente Ley en el Registro Oficial, implementard y operativizarA el
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proceso simplificado de constitucion y registro de compaflias.

DECIMA QUINTA.- Los extractos de ios actos societarios se publicardn
de manera gratuita en el portal web institucional de la
superintendencia de compaflias y valores, para cuyo efecto el referido
organismo de control, dentro del plazo improrrogable de S0 dias,
contados a partir de Ia publicaci6n de esta Ley, deberA adecuar su
sistema informS.tico.

DECIMA SEXTA.- Establecense los siguientes beneficios tributarios,
mismos que seran aplicables durante cinco ejercicios fiscales anuales,
contados a partir de la vigencia de la Ley organica de Fortalecimiento y
optimizaci6n del Sector societario y Burs6ti1, en concordancia con I"o
establecido en el articulo l1 del C6digo Tributario:

1.- Para fines de 1a determinacion y liquidacion del Impuesto a la Renta,
estaren exonerados las ganancias de capital obtenidas por personas
naturales y sociedades, distribuidos por fideicomisos mlrcairtiles de
inversion, fondos de inversion y fondos complementarios, siempre que
la inversion realizada sea en valores de renta variable, negociados'en
bolsa de valores legalmente constituidas en e1 pais o .., 

.-"1 
Registro

Especial Bursdtil (REB). De igual manera, estarAn exoneradai las
ganancias de capital obtenidas por personas naturales o sociedades,
por las inversiones en acciones que se efectuen a trav6s de 1as bolsas de
valores del pais o en
no aplicard en el

el Registro Especial Bursatil (REB). Esta exencion
caso de compraventas realizadas entre partes

regimenes fiscales preferentes. La inobservancia de esta disposicion
serA sancionada conforme 1o previsto en Ia ley.

2.- Para el cdLlculo del anticipo de impuesto a la renta, en el caso de
empresas del sector no financiero, en 1a parte correspondiente al
patrimonio no se considerar6. el monto correspondiente a aumentos de
capital efectuados por suscripci6n prlblica de acciones a traves del
mercado bursatil o del Registro Especial Burs6Ltil del pais, realizados en
e1 mismo ejercicio economico que se declara. Esta disposici6n no serd.
aplicable en caso de que 1as acciones sean adquiridas po. el mismo
emisor o sus partes relacionadas o personas domiciliadas en paraisos
Iiscales o regimenes fiscaies preferentes.

3.- Con el prop6sito de determinar la base imponible sujeta a Impuesto
a la Renta, 1as empresas del sector no financiero que dentro del giro de
su negocio hayan aceptado, en un mismo ejercicio economico factu..s

relacionadas o con sociedades domiciliadas en paraisos fiscales o
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comerciales negociables, en 1a forma y plazos establecidos en Ia norma
correspondiente, y que las mismas hayan sido negociadas a traves de
1as Bolsas de Valores del pais y del Registro Especial Burs6.ti1 (REB),
tendrAn derecho a la deduccion del 0.5% adicional del monto total de
facturas negociadas durante un mismo ejercicio econ6mico. Esta
deducci6n adicional no tendrd efecto si existen facturas negociadas,
directa o indirectamente, con partes relacionadas o personas
domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes fiscales preferentes.
Tampoco se beneficiarAn de esta deducci6n los aceptantes que incurran
en mora en el pago de las facturas comerciales negociables. Las Bolsas
de Valores legalmente constituidas en e1 pais mensualmente informardLn
a 1a Administraci6n Tributaria un detalle de las negociaciones en forma,
plazo y cumplimiento que por efecto de este mecanismo se han
realizado. Para tal efecto Ia Administracion Tributaria normarA la forma
y esquema de entrega de esta informaci6n.

4.- Con el proposito de determinar la base imponible sujeta a Impuesto
a la Renta, Ias empresas del sector no financiero tendrAn derecho a la
deducci6n de1 50% adicionai de 1os costos y gastos incurridos en la
emision de deuda y/o que actten como originadores en proceso de
titularizaci6n de activos, conforme 1o establezca e1 reglamento
correspondiente, colocados a trav6s de las Bolsas de Valores del pais o
en el Registro Especial Burs6.ti1 (REB), siempre y cuando no hayan sido
colocados, directa o indirectamente, en partes relacionadas o en
personas domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes fiscales
preferentes. En ningun caso, esta deduccion adicional, podrA superar
un valor equivalente a cinco (5) fracciones bAsicas desgravadas.

5.- Tendrdn tarifa 0%o del Impuesto al Valor Agregado 1as comisiones
por concepto de servicios bursdtiles, definidas por resolucion del
Servicio de Rentas Internas, prestados por Bolsas de Valores, Casa de
Valores, Depositos en Compensaci6n y Liquidacion, y Administradores
de Fondos y Fideicomisos, en este ultimo caso, en la administraci6n de
fondos de inversi6n y fideicomisos de titularizacion y de inversion que
participen en e1 mercado de valores."

DECIMA SEPTIMA: Los fideicomisos de garantia vigentes a la fecha de
publicacion de esta ley en el Registro Oficial, y que no se ajusten a 1o
dispuesto en el articulo 53 de esta ley, no podrAn adquirir, sustituir ni
recibir mAs aportes de activos de ninguna especie, ni incrementar su
patrimonio, y permanecerAn vigentes solamente por el plazo para el
cual fueron originalmente constituidos.
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OfSpOSfCf6W FINAL: 1a presente Ley entrar6. en vigencia a partir de su
promulgaci6n en el Registro Oficial.

Dado y suscrito, en 1a sede de la Asamblea Nacional ubicada en el
Distrito Metropolitano de Quito, Provincia de Pichincha, a los trece dias
del mes de rnarzo de dos mil catorce.

DRA. ORDOfrEZ
eral
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