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Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica Dominicana

CERTIFICACION

Los infrascritos, Sr. Ervin Novas Bello, gerente del Banco Central de la Repiiblica Dominicana (en lo
adelante “Banco Central™), en representacion del gobernador del Banco Central, miembro ex oficio y
presidente del Consejo Nacional del Mercado de Valores (en lo adelante “Consejo”); y Sra. Fabel
Maria Sandoval Ventura, secretaria del Consejo, CERTIFICAN que el texto a continuacion constituye
copia fiel transcrita de manera integra conforme al original de la Tercera Resolucién, R-CNMV-2023-
24-MV, adoptada por el Consejo en la reunién celebrada en fecha siete (7) de noviembre del afio dos mil
veintitrés (2023), la cual reposa en los archivos de esta Secretaria, a saber:

TERCERA RESOLUCION DEL CONSEJO NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
DE FECHA SIETE (7) DE NOVIEMBRE DEL ANO DOS MIL VEINTITRES (2023).
R-CNMV-2023-24-MV

REFERENCIA: Autorizacion para someter a consulta publica el proyecto de Reglamento de Cambio de
Control, Fusién, Supervision, Intervencién Administrativa, Disolucion y Liquidacion de los Participantes
del Mercado de Valores.

RESULTA:

Que, mediante comunicacion recibida en fecha veinte (20) de octubre del afio dos mil veintitrés (2023), el
sefior superintendente del Mercado de Valores (en lo adelante “superintendente”) elevo al conocimiento y
ponderacion del Consejo Nacional del Mercado de Valores (en lo adelante “Consejo”), el proyecto de
Reglamento de Cambio de Control, Fusion, Supervision, Intervencion Administrativa, Disolucion y
Liquidacién de los Participantes del Mercado de Valores (en lo adelante “proyecto de Reglamento™), con
la finalidad de recibir autorizacion para iniciar proceso de consulta pablica.

Que conforme a las facultades reconocidas por la Ley nim. 249-17, del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana, que deroga y sustituye la Ley niim. 19-00, del ocho (8) de mayo del afio dos mil (2000),
promulgada el diecinueve (19) de diciembre de dos mil diecisiete (2017), y su modificacion (en lo adelante
“Ley num. 249-17"), y el Reglamento Interno del Consejo, adoptado por este érgano colegiado mediante
la Primera Resolucién, R-CNMV-2018-06-MV, dictada el veintinueve (29) de noviembre del afio dos mil
dieciocho (2018) (en lo adelante “Reglamento Interno del Consejo™); el Consejo, sesionando vélidamente
previa convocatoria, tiene a bien exponer lo siguiente: (5
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CONSIDERANDO:

1. Que de la lectura combinada de los articulos 6 y 7 de la Ley nam. 249-17 se desprende que la
Superintendencia del Mercado de Valores (en lo adelante “Superintendencia”) constituye un organismo
auténomo y descentralizado del Estado, con autonomia administrativa, financiera y técnica, cuyo objeto
es promover un mercado de valores ordenado, eficiente y transparente, proteger a los inversionistas,
velar por el cumplimiento de la referida ley y mitigar el riesgo sistémico.

2. Que el articulo 10 del referido estatuto legal dispone que la Superintendencia esta integrada por un
6rgano colegiado, el Consejo, y un funcionario ejecutivo, el superintendente; quien tiene a su cargo la
direccion, control y representacion de la institucion.

3. Que la referida ley, en la parte capital de su articulo 13, establece que el Consejo es el 6rgano superior
de la Superintendencia, con funciones esencialmente de naturaleza normativa, fiscalizadora y de control.

4. Que, aunado a lo anterior, el articulo 13, en su numeral 4, reconoce al Consejo la facultad de revisar de ':'
manera periodica el marco regulatorio del mercado de valores, adecuandolo a las tendencias y
realidades del mercado y proponer, por iniciativa propia o a propuesta del superintendente, las i
modificaciones que sean necesarias.

5. Que conforme al articulo 17, numeral 14, de la Ley nim. 249-17, el superintendente se encuentra .
investido de atribucién para “[d]ictar las resoluciones, circulares e instructivos requeridos para el '
desarrollo de esta ley y sus reglamentos.”

competente para establecer los reglamentos relativos a las actividades del mercado de valores sefialadas

|
|
6. Que, de igual manera, el articulo 25 de la Ley nim. 249-17 reitera que “[e]l Consejo es el organo ;
en esta ley.” !

7. Que el parrafo I de dicho articulo afiade que “[e]n el ejercicio de la potestad reglamentaria, el Consejo
y la Superintendencia observarén los principios de legalidad y las reglas de consulta publica,
participacién y transparencia contenidos en la Constitucion de la Republica y las leyes vigentes™. i

|

8. Que, sobre este particular, el articulo 37 del Reglamento Interno del Consejo establece que “[l]a
preparacion de los borradores y la colocacion en consulta pubica previa, es responsabilidad del
Superintendente del Mercado de Valores”.

9. Que es de resaltarse que el articulo 2 de la mencionada Ley nim. 249-17 revela que las disposiciones
contenidas en dicho estatuto juridico se aplican a todas las personas fisicas y juridicas que realicen ,
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actividades, operaciones y transacciones en el mercado de valores de la Republica Dominicana, con
valores de oferta publica que se oferten o negocien en el territorio nacional.

10. Que conforme al articulo 3, numeral 33, de la Ley nim. 249-17, participante del mercado de valores
“[e]s la persona fisica o juridica, inscrita en el Registro del Mercado de Valores y regulada por la

Superintendencia del Mercado de Valores”.

11. Que, a este respecto, el articulo 36 de la mencionada ley establece que “[l]a Superintendencia tendra un
Registro a disposicion del publico, que podra ser electrénico, y en €l se inscribiran las personas fisicas
y juridicas que participen en el mercado de valores, asi como la informacion piiblica respecto de los
valores inscritos en el Registro y de los participantes del mercado de valores regulados por esta ley.”

12. Que a través de comunicacion recibida en la Secretaria del Consejo el veinte (20) de octubre del dos
mil veintitrés (2023), el sefior superintendente elevo ante este érgano colegiado una solicitud por medio
de la que procuraba recibir una autorizacién para iniciar proceso de consulta piblica del proyecto de

Reglamento.

13. Que, segin la precitada misiva, “[e]l objeto de dicho proyecto es desarrollar las disposiciones en materia
de cambio de control, fusion, supervision, intervencién administrativa, disolucién y liquidacion de los
participantes de mercado de valores, conforme a establecido por la Ley nim. 249-17. De igual forma,
la necesidad de aprobar de dicho proyecto se encuentra dispuesta por el Transitorio Tercero de la citada

Ley nam. 249-17.”

14. Que, junto con el proyecto de Reglamento, dicha comunicacién estuvo acompaiiada de un indice, asi
como cuadros contentivos de matrices de observaciones y comentarios, entre otros.

15. Que, de las piezas que componen el expediente, se destaca un documento denominado Exposicién de
Motivos, el cual refiere que el Transitorio Tercero de la Ley nam. 249-17 establece la facultad del
Consejo para desarrollar la emision de aquellos reglamentos que integran el ambiente normativo y
juridico que permitira establecer las condiciones necesarias cumplir con los objetivos de la regulacion
del mercado de valores, ordenando la emision del Reglamento de Intervencién y Supervision a los
Participantes del Mercado de Valores.

16. Que, a este respecto, el documento agrega que el concepto de reglamento aplicable a la generalidad de
los participantes pretende abarcar los temas de cambio de control, fusién, intervencién, supervision,
disolucién y liquidacion, permitiendo garantizar certeza juridica dentro de estos procedimientos, |
mitigando a través de la deteccion y prevencion oportuna, los riesgos sistémico 3{ .

¢ |
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17. Que, mas adelante, el documento afiade que, para los fines del proyecto que nos ocupa, la
Superintendencia recibio el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), a través de la Division
de Conectividad, Mercados y Finanzas (CMF), asi como de un consultor externo.

18. Que, asimismo, indica que de acuerdo a lo previsto en el articulo 26, parrafo I, de la Ley niim. 249-17,
la Superintendencia tiene la facultad para evaluar e inspeccionar el funcionamiento, la fortaleza de la
estructura administrativa y de control interno de los participantes del mercado, con el objetivo de
prevenir e identificar riesgos que pudieran afectar la integridad y el buen desenvolvimiento del mercado
de valores.

19. Que, en consecuencia, los participantes inscritos en el Registro del Mercado de Valores se encuentran
sujetos a la supervision de la Superintendencia como ente regulador del mercado; agregandose que la
finalidad de esta facultad reside en comprobar el cumplimiento de las normativas por parte de los
participantes, procurando garantizar la efectividad de los objetivos que persigue la Ley num. 249-17 y
sus reglamentos de aplicacion; esto es, asegurar el funcionamiento ordenado y eficaz del mercado de
valores; proteger a los inversionistas y preservar la estabilidad del sistema financiero.

20. Que, en cuanto a facultad de supervision, el documento justificativo reconoce un amplio conjunto de
potestades para controlar el cumplimiento de la normativa por parte de los participantes y, en caso de
ser necesario, adoptar ciertas medidas para la proteccion de los distintos grupos de interés.

21. Que, de la lectura de los documentos que integran el legajo, se destaca la celebracion de distintas mesas |

de trabajo con participantes del mercado y equipos técnicos interinstitucionales, en las que actores del L

|

sector mostraron gran interés en definir el alcance de las disposiciones del proyecto de Reglamento.

22

Que, de manera conjunta, el equipo técnico de la Superintendencia y el consultor externo analizaron
diversas versiones del proyecto de Reglamento con el objetivo de presentar al Consejo, los participantes
del mercado de valores y el publico en general una propuesta que brinde soluciones a necesidades
planteadas y que permita aclarar dudas sobre los procesos desarrollados en el documento.

23. Que, aunado a lo anterior, merced del informe rendido por el equipo técnico de la Superintendencia, las
disposiciones establecidas en el proyecto de Reglamento habrian de abarcar un amplio contenido de
topicos, entre estos: ,

a) Definir el procedimiento de disolucion y liquidacion que se seguird para la extincion de los
participantes del mercado de valores, las responsabilidades de los organismos que intervienen
durante el proceso.

b) Determinacion del patrimonio, prelacion de pago de pasivos y procedimiento de exclusion de \(

activos y pasivos. ? é
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c) Facultades del Consejo Nacional del Mercado de Valores y de la Superintendencia del Mercado de
Valores en los procesos de cambio de control, fusion, disolucién y liquidacion de los participantes
del mercado de valores.

d) Proceso de liquidacion administrativa.

e) Proceso de fusion de participantes del mercado de valores.

f) Segregacion y escision de los participantes del mercado de valores.

g) Proceso de Traspaso de activos de una entidad a otra, cuando aplique.

h) Proceso para la intervencion administrativa: supervision de la gestion y de participacion en la
gestion.

i) Efectos de la reestructuracion, disolucion y liquidacion sobre los contratos sobre valores objeto de
oferta.

24. Que mediante comunicacién de fecha veinte (20) de octubre del dos mil veintitrés (2023), el sefior

25

26.

superintendente elevo a ponderacion y decision de este 6rgano colegiado una solicitud de autorizacion
para iniciar el proceso de consulta pablica del proyecto de Reglamento, cuya tltima versién recoge
todas las consideraciones que fueron vertidas en el proceso de redaccion y revision técnica de la
propuesta de norma reglamentaria.

Que la Ley num. 107-13, sobre los Derechos de las Personas en sus Relaciones con la Administracion
y de Procedimiento Administrativo, de fecha seis (6) de agosto de dos mil trece (2013) (en lo adelante
“Ley num. 107-13"), establece en su articulo 30 que “[l]os estandares minimos y obligatorios de los
procedimientos administrativos que procuran la adopciéon de reglamentos que poseen un alcance
general, cuya finalidad es que la Administracion Publica obtenga la informacion necesaria para su
aprobacion, ademds de canalizar el didlogo con los interesados y el piblico en general, “promoviendo
el derecho fundamental a la participacién ciudadana como sustento de la buena gobernanza
democratica”.

Que, conforme la precitada Ley nam. 107-13, seran nulas de pleno derecho las normas administrativas,
en las cuales la Administracion competente incumpla los principios y criterios del procedimiento
aplicable a la elaboracién de reglamentos, planes o programas de alcance general, indicados en el
articulo 31 de la misma, a saber:

“[...] 2. Decisién bien informada. El procedimiento de elaboracion del proyecto ha de servir
para obtener y procesar toda la informacion necesaria a fin de garantizar el acierto del texto
reglamentario, plan o programa. A tal fin deberan recabarse los estudios, evaluaciones e
informes de naturaleza legal, econdmica, medioambiental, técnica o cientifica que sean
pertinentes. Las alegaciones realizadas por los ciudadanos seran igualmente tenidas en cuenta
para hallar la mejor solucion posible en el reglamento, plan o programa. 3. Audiencia de los
ciudadanos directamente afectados en sus derechos e intereses. La agdiencia de los <
0
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ciudadanos, directamente o a través de las asociaciones que les representen, se ha de producir
en todo caso antes de la aprobacion definitiva del texto reglamentario, plan o programa cuando
puedan verse afectados en sus derechos e intereses legitimos. Habra de otorgarse un plazo
razonable y suficiente, en razon de la materia y de las circunstancias concurrentes, para que
esa audiencia resulte real y efectiva. La Administracién habrd de contar igualmente con un
plazo razonable y suficiente para procesar y analizar las alegaciones realizadas. 4.
Participacion del publico. La participacion del publico en general, con independencia de que
se vea o no afectado directamente por el proyecto de texto reglamentario, plan o programa,
deberd garantizarse antes de la aprobacion definitiva salvo texto legal en contrario. 5.
Colaboracién entre o6rganos y entes piiblicos administraciones. La Administracion
competente para la aprobacion del reglamento, plan o programa habra de facilitar y recabar la
colaboracion de los demds 6rganos v entes publicos, cuando resulte necesario o conveniente
en razon de los efectos significativos que pueda producir, mediante las consultas o informes
oportunos.”

27. Que, por su parte, el articulo 23 de la Ley General de Libre Acceso a la Informacién Pablica, nim. 200-

28

29

04, de fecha veintiocho (28) de julio del afio dos mil cuatro (2004) (en lo adelante “Ley niim. 200-04™),
establece la obligacion de las entidades que cumplen funciones publicas o que administran recursos del
Estado de “publicar a través de medios oficiales o privados de amplia difusion, incluyendo medios o
mecanismos electronicos y con suficiente antelacion a la fecha de su expedicion, los proyectos de
regulaciones que pretendan adoptar mediante reglamento o actos de caracter general, relacionadas con
requisitos o formalidades que rigen las relaciones entre los particulares y la administracién o que se
exigen a las personas para el ejercicio de sus derechos y actividades”.

Que, aunado a lo anterior, el articulo 24 de la referida Ley nim. 200-04, dispone que las entidades que
cumplan funciones publicas o que administran recursos del Estado deberan prever en sus respectivos
presupuestos las sumas necesarias para publicar en medios de comunicacion colectiva, con amplia
difusion nacional, los proyectos de reglamentos y actos de caracter general que son detallados en el
articulo 23 de la Ley nam. 200-04.

Que el parrafo del precitado articulo expresa que la entidad o persona que cumpla funciones publicas o
que administre recursos del Estado, que cuente con un portal de Internet o con una pégina en dicho
medio de comunicacion, “debera prever la existencia de un lugar especifico en ese medio para que los
ciudadanos puedan obtener informacién sobre los proyectos de reglamentacion, de regulacion de
servicios, de actos y comunicaciones de valor general, que determinen de alguna manera la forma de
proteccion de los servicios y el acceso de las personas de la mencionada entidad. Dicha informacién
debera ser actual y explicativa de su contenido, con un lenguaje dntendible al ciudadano comun.”
ot
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30.

31.

32.

39,

34.

Que conforme a las disposiciones contenidas en el articulo 45 del Reglamento de la Ley nam. 200-04,
aprobado mediante el Decreto niim. 130-05, de fecha veinticinco (25) de febrero del afio dos mil cinco
(2005) (en lo adelante “Decreto nim. 130-05"), el Estado dominicano en su conjunto, con los
organismos, instituciones y entidades descritas en la ley, deberan poner a disposicion de la ciudadania
y difundir de oficio la informacion referida a: “[...] a. Proyectos de regulaciones que pretendan adoptar
mediante reglamento o actos de caracter general, relacionadas con requisitos o formalidades que rigen
las relaciones entre los particulares y la administracion o que se exigen a las personas para el ejercicio
de sus derechos y actividades. b. Proyectos de reglamentacion, de regulacion de servicios, de actos y
comunicaciones de valor general, que determinen de alguna manera la forma de proteccion de los
servicios y el acceso de las personas de la mencionada entidad”.

Que, paralelamente, el articulo 3, numeral 8, de la Ley num. 167-21, de Mejora Regulatoria y
Simplificacion de Tramites del doce (12) de agosto del dos mil veintiuno (2021) (en lo adelante “Ley
nim. 167-217) establece que la consulta piblica es “es un mecanismo de participacion ciudadana que
se utiliza para transparentar el proceso de produccion y revision de las regulaciones, permitiendo la
recepcion de comentarios por parte de los diferentes grupos interesados y del publico en general.”

Que, paralelamente, el articulo 6 de la Ley nim. 167-21 instruye a los entres y 6rganos de la
Administracion Publica a la creacion de sus agendas o planificacion regulatoria; cuyo parrafo I, literal
g, agrega que “[l]os entes y 6rganos de la Administracion Publica deberan indicar el periodo en que se
pretenden realizar las consultas publicas de las propuestas regulatorias, cuando corresponda.”

Que, en cumplimiento con el mandato legal, mediante la Segunda Resolucién, R-CNMV-2023-20-MV,
en fecha veintiséis (26) de septiembre del afio dos mil veintitrés (2023), el Consejo aprobé la agenda
regulatoria de la Superintendencia, correspondiente al periodo comprendido de septiembre a diciembre
del dos mil veintitrés (2023), en la cual se incluyo, entre otros proyectos, el proyecto de Reglamento
que nos ocupa.

Que el articulo 30 del Decreto num. 486-22 dispone que los entes y 6rganos de la Administracion Pablica
promoveran la participacion ciudadana en la gestion publica por medio de consultas publicas; a la vez
que desglosa la finalidad de las consultas publicas, en tanto contribuyen a que:

“1) La Administracion publica obtenga informacion sobre problemas de politica publica y su
posible solucion. 2) El proceso regulatorio se lleve a cabo bajo los principios de transparencia,
participacion, rendicion de cuentas y motivacion. 3) La regulacion resultante pueda nutrirse de
la participacion de los actores afectados por el problema y por la regulacion. 4) Se canalice el
didlogo con otros entes y 6rganos piblicos, con los interesados y el publico en general, con
ponderacion de las politicas sectoriales y derechos implicados y promoviendo el derecho
fundamental a la participacion ciudadana como sustento de la buena gobernapza democritica.

¢s
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5) Los actores conozcan y sean parte del proceso regulatorio. contribuyendo a la predictibilidad
de la actuacion regulatoria.”

35. Que, por su parte, de la lectura combinada del articulo 23 de la Ley nim. 167-21, y del articulo 33 del
Decreto nim. 486-22, se desprende que la consulta piblica de las propuestas de regulaciones
econdmicas y sociales significativas sera de cuarenta y cinco (45) dias habiles.

36. Que el articulo 7 de la Ley nim. 167-21 establece que “[s]e consideran regulaciones econ6micas y
sociales significativas, aquellas que se enmarcan dentro de los siguientes criterios: 1) Crean nuevas
obligaciones para los administrados o hacen més estrictas las obligaciones existentes. 2) Crean o
modifican tramites, exceptuando cuando la modificacion simplifica o facilita el cumplimiento del
particular. 3) Reducen o restringen derechos o prestaciones para los administrados. 4) Establecen
definiciones, clasificaciones, restricciones, caracterizaciones o cualquier otro término de referencia, que
afecten o puedan afectar los derechos, obligaciones, prestaciones o tramites de los administrados.”

37. Que, de conformidad con el articulo 32 del Decreto nam. 486-22, ademas de la indicacion de la fecha de
inicio de la consulta publica en la agenda o planificacion regulatoria, la Superintendencia podra realizar :
un aviso previo de la consulta piblica en medios de comunicacion de amplia difusién puablica, por lo '
menos cinco (5) dias hébiles de la fecha de inicio; en cuyo caso, este aviso incluiria el objetivo de la l
consulta, la fecha de inicio y cierre, formas y canales de realizacion de la consulta y periodo durante el j
cual se recibiran los comentarios.

38. Que este drgano colegiado es de opinion que resulta prioritario establecer mecanismos que permitan ;
reglamentar lo relativo al proceso de supervision, intervencion administrativa y disolucion de los
participantes del mercado de valores, de conformidad con lo establecido por la Ley niim. 249-17. 1

39. Que, merced de lo expuesto, este organismo colegiado favorece que el proyecto de Reglamento sea .
sometido a consulta publica, a los fines de recabar la opinién de los participantes del mercado, sectores :
interesados y publico en general.

VISTOS:

a. La Constitucion de la Repuiblica Dominicana, votada y proclamada por la Asamblea Nacional en fecha !
trece (13) del mes de junio dej afio dos mil quince (2015), publicada el diez (10) de julio de dos mil
quince (2015).
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b.

La Ley nam. 249-17, del Mercado de Valores de la Republica Dominicana, que deroga y sustituye la
Ley nim. 19-00, del ocho (8) de mayo del afio dos mil (2000), de fecha diecinueve (19) de diciembre de
dos mil diecisiete (2017), y su modificacion.

La Ley num. 107-13, sobre los Derechos de las Personas en sus Relaciones con la Administracién y de
Procedimiento Administrativo, de fecha seis (6) de agosto del afio dos mil trece (2013).

La Ley nam. 200-04, General de Libre Acceso a la Informacion Piblica, de fecha veintiocho (28) de
julio del afio dos mil cuatro (2004).

La Ley nam. 167-21, de Mejora Regulatoria y Simplificacion de Tramites, de fecha doce (12) de agosto
del dos mil veintiuno (2021).

El Reglamento de la Ley General de Libre Acceso a la Informacion Publica, aprobado mediante el
Decreto nim. 130-05, de fecha veinticinco (25) de febrero del afio dos mil cinco (2005).

El Decreto nam. 486-22, de fecha veinticuatro (24) de agosto del afio dos mil veintidds (2022), que
aprueba el Reglamento de Aplicacion de la Ley nam. 167-21 de Mejora Regulatoria y Simplificacion de
Tramites.

El Reglamento Interno del Consejo Nacional del Mercado de Valores, dictado mediante la Primera
Resolucion, R-CNMV-2018-06-MV, de fecha veintinueve (29) de noviembre del afio dos mil dieciocho
(2018).

La Segunda Resolucién, R-CNMV-2023-20-MV, del Consejo Nacional del Mercado de Valores, de
fecha veintiséis (26) de septiembre del afio dos mil veintitrés (2023), que aprueba la agenda o
planificacion regulatoria de la Superintendencia del Mercado de Valores correspondiente al periodo
comprendido desde septiembre a diciembre del afio dos mil veintitrés (2023).

Comunicacion de fecha veinte (20) de octubre del dos mil veintitrés (2023), suscrita por el sefior
superintendente del Mercado de Valores, y anexos que cita.

Los demas documentos que integran el expediente. {b

POR TANTO:
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Después de haber estudiado y deliberado sobre la especie, el Consejo Nacional del Mercado de Valores,
en el gjercicio de las facultades que le confiere la Ley num. 249-17, por votacién unanime de sus miembros,
atendiendo a los motivos expuestos,

RESUELVE:

PRIMERO: AUTORIZAR al sefior superintendente a efectuar la publicacion de la presente en uno o mas
medios de comunicacion impresos de amplia circulacion nacional, asi como en el portal institucional, para
fines de consulta publica de los participantes del mercado de valores, sectores interesados y publico en
general; asi como a publicar el aviso de inicio de consulta publica del proyecto de Reglamento de Cambio de
Control, Fusion, Supervision, Intervencion Administrativa, Disolucién y Liquidacion de los Participantes del
Mercado de Valores; cuyo texto que se transcribe a continuacion, conforme el documento sometido por la
Superintendencia a través de la Direccion de Regulacién e Innovacion; a saber:

“PROYECTO DE REGLAMENTO DE CAMBIO DE CONTROL, FUSION, SUPERVISION,
INTERVENCION ADMINISTRATIVA, DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LOS
PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES”

TITULO I |
DISPOSICIONES GENERALES |
\
CAPITULO 1
OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y FORMALIDADES DE LOS DOCUMENTOS

Articulo 1.  Objeto. Este Reglamento tiene por objeto desarrollar las disposiciones en materia de
cambio de control, fusién, supervision, intervencién administrativa, disolucion y liquidacion de los
participantes de mercado de valores, conforme a establecido por la Ley nam. 249-17, del diecinueve (19)
de diciembre de dos mil diecisiete (2017), del Mercado de Valores de la Repiblica Dominicana, que
deroga y sustituye la Ley nim. 19-00 del ocho (8) de mayo de dos mil (2000) (en lo adelante, la “Ley™).

Articulo 2.  Alcance. Las disposiciones de este Reglamento seran aplicables a todas las personas
fisicas y juridicas inscritas en el Registro del Mercado de Valores (en lo adelante, el “Registro™).

Parrafo 1. Quedan exceptuados del alcance del presente Reglamento, los emisores de valores que se rigen
por lo dispuesto en el Reglamento de Supervision, Cambio de Control, Fusion, Intervencion ‘
Administrativa, Suspension y Exclusion de los Emisores y los Valores de Oferta Pabjica. </ \( b

)

Péagina 10 de 43

Av. César Nicolas Penson No. 66, Gascue, Santo Domingo, Republica Dominicana
Teléfono: 809.221.4433 « hup://www.simv.gob.do | info@simv.gob.do | RNC: 4-01-51572-5



S \
Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica Dominicana

Parrafo II. Para los auditores externos, las sociedades calificadoras de riesgo, los asesores de inversion y
los promotores de inversion personas juridicas, aplicaran las siguientes excepciones:

1) En materia de supervision, lo dispuesto en este Reglamento solo les sera aplicable en la medida
en que guarden relacion con los servicios prestados a los participantes del mercado de valores y
exclusivamente a nivel individual;

2) En materia de intervencion administrativa, lo dispuesto en este Reglamento solo les ser4 aplicable
en la medida en que tengan como objeto que la Superintendencia del Mercado de Valores (en lo
adelante, la “Superintendencia”) pueda fiscalizar y establecer condiciones y limitaciones a la
prestacion de sus servicios a los participantes del mercado de valores con el objeto de velar por la
independencia y profesionalidad de los mismos;

3) En materia de disolucion y liquidacion, se regiran de acuerdo a lo previsto en la Ley General de
las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada niim. 479-08,
de fecha veinticinco (25) de noviembre del dos mil ocho (2008) y sus modificaciones (en lo
adelante, la “Ley de Sociedades™);

4) En materia de cambio de control y Fusion, se regiran por las disposiciones de su normativa I
sectorial o, en su defecto, por las disposiciones de derecho comtn en la materia, sin perjuicio del i
deber de informacion y actualizacion de las informaciones en el Registro y frente a los ﬁ
inversionistas, cuando corresponda.

Articulo 3. Formalidades de los documentos extranjeros. Toda la documentacién que se remita a
la Superintendencia debera estar redactada en el idioma oficial de la Republica Dominicana, el espafiol.

Parrafo 1. Los documentos ¢ informaciones redactados en otro idioma deben ser traducidos al espafiol
por un intérprete judicial. En caso de que los documentos originales sean remitidos conjuntamente con su
traduccién, ante cualquier inconsistencia o error, la Superintendencia sélo admitird la validez del
documento en espaiiol. :

Parrafo II. Los documentos originados en el extranjero deberdn estar debidamente legalizados por las
autoridades competentes del pais de origen y por las autoridades consulares de la Repiblica Dominicana
radicadas en el mismo. En caso de no existir oficina consular dominicana en el pais de origen, el tramite se
realizara ante la representacion consular dominicana concurrente. Si el pais de origen de los documentos
ha suscrito el Convenio de la Haya, bastara con que los documentos estén apostillados. (,5 \{

CAPITULO IT ;
DEFINICIONES
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Articulo 4.  Definiciones. En adicion a las definiciones establecidas en el articulo 3 de la Ley y a lo
dispuesto por la Ley de Sociedades, a los efectos de este Reglamento, se establecen los siguientes
términos:

1)

2)

3)

4)

3)

6)

Entidad Resultante: Es aquella persona juridica que surge de un procedimiento de Fusion.

Fusion: Es el proceso contractual-societario, en virtud del cual ocurre una transferencia universal
del patrimonio de una o méas sociedades comerciales, que se disuelven sin liquidarse, a favor de otra
sociedad comercial previamente existente o que surge producto de la Fusién.

Inspeccion In Situ: Es aquella supervision desarrollada en la entidad con presencia fisica.

Supervision Extra Situ: Es aquella supervision que consiste en la revision y analisis de las
informaciones desarrollada a distancia o de escritorio.

Participacion Significativa: Es el control de manera directa o a través de terceros, del diez por
ciento (10%) o mas del capital suscrito y pagado de una sociedad mediante la adquisicion de acciones
o instrumentos derivados sobre las acciones de dicha sociedad.

Supervision Basada en Riesgos: Supervision aplicada a los participantes del mercado de valores
en funcion de los riesgos existentes y de los recursos supervisores disponibles, distribuyendo los
esfuerzos en los participantes y actividades en funcion del riesgo que representen para el mercado
de valores, calificindose en términos del riesgo observado como de alta, media o baja intensidad, a
efectos tanto de planeamiento como de ejecucion.

TITULO 11
CAMBIO DE CONTROL

CAPITULO1
DISPOSICIONES GENERALES
A LOS PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 5. Cambio de control. Se entenderd que existe un cambio de control de un participante de
mercado de valores cuando se adquiera o transfiera la Participacion Significativa de dicho participante.

Pérrafo 1. A los fines de identificar la transferencia de la Participacion Significativa, se agruparan todas
las adquisiciones o cesiones de participgciongs ejecutadas por un mismo tenedor durante los seis (6) meses
anteriores a cada transaccion. é
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Parrafo II. Conforme al parrafo anterior, se agruparan y tendran en cuenta de manera conjunta, como si
fueran de un solo adquirente, todas las compras o transmisiones de participaciones controladas por un
conjunto de personas relacionadas entre si por motivos familiares o econdmicos, salvo que se demuestre
de manera fehaciente que las partes no actian de manera conjunta.

Parrafo IIL. Para los efectos del presente articulo, se consideraran personas relacionadas entre si por
motivos familiares a todos los parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad, teniéndose
en cuenta en este sentido las relaciones formales o de hecho. De igual forma, se consideraran personas
relacionadas entre si por motivos econdmicos, aquellas que sean accionistas 0 socios comunes en otras
sociedades o desarrollen relaciones empresariales en comiin con habitualidad.

Parrafo IV. Cualquier persona fisica o juridica, incluyendo los participantes del mercado de valores,
podra ser adquirente o cedente de una Participacion Significativa, siempre que cumpla los requisitos y
condiciones establecidas en el presente Reglamento, asi como las prohibiciones establecidas en la Ley y ;
la normativa vigente sobre la materia. ;

Parrafo V. En los casos en que el participante del mercado de valores ostente, a la vez, la calidad de
sociedad cotizada, no sera aplicable el régimen sobre cambio de control establecido en el presente
Reglamento, sino que, en dicho caso, primaran las disposiciones de la Ley y el Reglamento de Oferta
Publica para las sociedades cotizadas.

Parrafo VI. En caso de que el participante del mercado de valores, ostente, a la vez la calidad de emisor
de valores de renta fija, le aplicara el régimen desarrollado en el presente Reglamento.

Articulo 6.  Autorizacion previa. El cambio de control de los participantes del mercado de valores
por motivo de transferencia de alguna Participacion Significativa debe ser presentada a la
Superintendencia para su autorizacion, conforme a lo dispuesto por la Ley y este Reglamento.

Articulo 7.  Competencia. De conformidad a lo establecido en el numeral 8) del articulo 13 de la Ley, ‘
el Consejo Nacional del Mercado de Valores (en lo adelante, el “Consejo™) es la autoridad competente ;
para conocer y aprobar los cambios de control de las sociedades administradoras de mecanismos 1
centralizados de negociacion, las administradoras de sistemas de registro de operaciones sobre valores del

mercado OTC, los depdsitos centralizados de valores y las entidades de contrapartida central. Por lo que,

el superintendente del Mercado de Valores (en lo adelante, el “superintendente™) se encuentra facultado

para conocer y aprobar los cambios de control de los demas participantes del mercado de valores, de

conformidad a lo estipulado en el numeral 9) del articulo 17 de la Ley.

Articulo 8. Admisién a tramite por parte de la Superintendencia. El adquirignte y el cedente de Ia <
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Participacion Significativa deberan presentar una comunicaciéon con solicitud de autorizacion a la

Superintendencia previo a materializar cualquier cambio de control de un participante del mercado de
valores por motivo de transferencia de alguna Participacion Significativa, debiendo acompafiarla de la
informacion establecida en este Reglamento.

Parrafo 1. La solicitud de autorizacion presentada a la Superintendencia, como minimo, debera incluir:

1)

2)

3)

4)

3)

Los datos necesarios (documentos de identidad, teléfono, direccion, correo electronico, estado
civil, en caso de persona juridica razén social, RNC, etc.) para identificar a todos los participantes
de la transmision proyectada, incluyendo de los potenciales adquirentes y cedentes;

La documentacion requerida por el articulo 63 del Reglamento que regula la Prevencion del Lavado
de Activos, Financiamiento del Terrorismo y de la Proliferacion de Armas de Destruccién Masiva
en el Mercado de Valores Dominicano;

Acuerdo para la venta o adquisicion que incluya los detalles de la operacion de transferencia,
especialmente, los aspectos relativos al precio a pagar y la forma de pago, detallando en este sentido
tanto los plazos de pago como los posibles pagos en especie. La efectividad de dicho acuerdo
quedara condicionada a autorizacion de la Superintendencia;

Resumen de las intenciones de utilizacion de la Participacion Significativa por parte del
adquirente, especialmente, en lo que se refiere al impacto anticipado en los planes de negocio, la
situacion econdmica y financiera y el gobierno corporativo de la sociedad cuya participacion se
adquiere;

Plan de accion detallado, el cual debe ser previamente aprobado por el 6rgano de administracion
correspondiente de la sociedad y se debe justificar las negociaciones que se estime puedan ser
necesarias celebrar entre las partes interesadas.

Parrafo II. La Superintendencia sélo podra conocer las solicitudes de cambio de control concernientes a
participantes del mercado de valores de la Republica Dominicana siempre que no sean objeto de medidas
de intervencion.

Parrafo III. La Superintendencia podra desestimar la solicitud de autorizacién en el caso de que no sea
facilitada toda la informacion solicitada en la forma o el plazo establecido en el articulo 9 (Decisién de la
Superintendencia) del presente Reglamento o cuando la informacién proporcionada no sea correcta o se
encuentre incompleta. En caso de que la solicitud presentada sea desestimada, el cedente y el adquirente
podran reformular el proyecto de transferepcia en funcion de las razones expuestas y presentar una nueva
solicitud a la Superintendencia. f 6(
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Parrafo IV. La Superintendencia analizara el plan de accion, pudiendo solicitar las aclaraciones y la
documentacién complementaria que consideren oportunas.

Articulo 9.  Decision de la Superintendencia. En funcion de la informacion recibida, el Consejo o el
superintendente, segun corresponda, debera decidir de manera motivada sobre la solicitud de autorizacién
en un plazo, maximo, de veinte (20) dias habiles en caso de que la competencia recaiga sobre el
superintendente o de treinta y cinco (35) dias habiles en caso de que la competencia recaiga sobre el
Consejo. En ambos casos, los citados plazos se contaran a partir de que la solicitud sea recibida de forma
correcta y completa.

Parrafo. Siempre que existan causas debidamente justificadas, en funcion de su complejidad u otras
circunstancias, la Superintendencia podra extender el plazo establecido para evaluar la solicitud por hasta
quince (15) dias habiles adicionales, debiendo notificarlo mediante comunicacién motivada al participante
del mercado de valores involucrado en el proceso.

Articulo 10. Criterios a considerar para la concesion de las autorizaciones. La Superintendencia
autorizara o desestimard las transferencias de Participaciones Significativas de los participantes del
mercado de valores con base a la valoracion de la idoneidad del adquirente y la verificacion de que los
cambios no pongan en peligro la viabilidad futura de la sociedad ni su cumplimiento de la normativa
prudencial establecida. Para ello, se deberan tener en cuenta, como minimo, los siguientes aspectos:

1) Idoneidad del adquirente conforme a lo dispuesto por el articulo 35 del Decreto num. 408-17 que
aprueba el Reglamento de aplicacion de la Ley nim. 155-17 contra el lavado de activos, el
financiamiento del terrorismo y la proliferacion de armas de destruccion masiva;

2) Capacidad financiera respecto al pago de la Participacion Significativa;

3) Grado en que el cambio de control pudiera afectar al cumplimiento de la normativa vigente del
participante del mercado de valores;

4) Cumplimiento de los criterios establecidos en el articulo 219 de la Ley por parte de los potenciales
candidatos a miembros del consejo de administracion, la alta gerencia, administrador o ejecutivos
que pudieran incorporarse a la entidad como consecuencia del cambio de control, si aplica.

Articulo 11. Actualizacién del Registro. Una vez que haya culminado el proceso de transferencia de
la Participacion Significativa, la Superintendencia procedera con la actualizacion del Registro respecto de
la composicién accionarial del participante del mercado de valores. Para ello, seran condiciones
indispensables las siguientes:

1) Que se haya ejecutado el plan de accién conforme a lo autorizado, incluyendo la aprobacién de
cambios significativos producidos durante su implementacion;
2) Que se hayan cumplido todos los demas tramites legales que sgan exigibles, especialmente los L

Pégina 15 de 43 ©

Av. César Nicolas Penson No. 66, Gascue, Santo Domingo, Republica Dominicana |
Teléfono: 809.221.4433 « htp://wwwsimv.gob.do | info@simv.gob.do | RNC: 4-01-51572-5



S@’
Superntendencia del Mercado de Valores
de la Republica Dominicana

relativos a normativas de cardcter societario, comercial, sectorial y tributario que pudieran ser
aplicables;
3) Depésito de la documentacion legal y societaria definitiva, segan corresponda.

Parrafo. Todo cambio de control del participante del mercado de valores, una vez sea efectivo el registro
ante la Superintendencia, tendra el tratamiento de hecho relevante de conformidad con lo previsto en el
articulo 241 de la Ley y la normativa vigente sobre la materia.

Articulo 12. Comunicacién de transferencia de participaciones no significativas. Cuando, por
motivo de una transferencia de participaciones no significativas, el adquirente aumente el porcentaje de
su participacion hasta aquel que le permita considerar a la sociedad como controlada en la practica, debera
comunicar como hecho relevante dicha situacion a la Superintendencia, a més tardar, el dia habil siguiente
de celebrada la operacion.

Parrafo. De igual manera, el cedente deberd comunicar a la Superintendencia cualquier disminucién de
su participacion por debajo del porcentaje que le permitia considerar a la sociedad como controlada, a més
tardar, el dia habil siguiente de producirse el hecho.

Articulo 13. Cooperaciéon con otros supervisores. La Superintendencia cooperard con otros !
supervisores, tanto nacionales como extranjeros, para el intercambio de informacién y opiniones sobre ‘
adquirentes y cedentes de Participaciones Significativas de los participantes del mercado de valores. La |
cooperacion con otros supervisores en esta materia estara sujeta a las condiciones dispuestas por la Ley y i
la Ley nim. 155-17, contra el lavado de activos, el financiamiento del terrorismo y la proliferacion de ‘f
armas de destruccion masiva, promulgada en fecha primero (lero.) de junio del afio dos mil diecisiete

(2017).

CAPITULO 11
LIMITE A LAS PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS

Articulo 14. Limite a las Participaciones Significativas en las sociedades administradoras de
mecanismos centralizados de negociacion. De conformidad con lo establecido en el articulo 276 de la
Ley. ninguna persona fisica o juridica, excepto otra sociedad administradora de mecanismos centralizados
de negociacion, puede ser propietaria, directa o indirecta, de una sociedad administradora de mecanismos
centralizados de negociacion que representen mas del diez por ciento (10%) del capital suscrito y pagado,
y mas de treinta (30%) como grupo financiero.

Articulo 15. Limite a las Participaciones Significativas en los depésitos centralizado de valores.
De conformidad con lo establecido en el articulo 307 de la Ley, ninguna persona fisica o juridica puede
ser propietaria, directa o indirecta, de un depdsito centralizado dg valorgs que representen mas de treinta
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por ciento (30%) del capital suscrito y pagado de la entidad. No obstante, las sociedades administradoras
de mecanismos centralizados de negociacion podran presentar hasta el treinta y cuatro por ciento (34%)
del capital suscrito y pagado de la entidad.

Articulo 16. Limite a las Participaciones Significativas en las entidades de contrapartida central.
De conformidad a lo establecido en el articulo 319 de la Ley, ninguna persona fisica o juridica puede ser
propietaria, directa o indirecta, de una entidad de contrapartida central que represente mas de treinta por
ciento (30%) del capital suscrito y pagado de la entidad, exceptuando a las sociedades administradoras de
mecanismos centralizados de negociacion y a los depdsitos centralizados de valores.

TITULO 11
FUSIONES

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 17. Entidades objeto de Fusién. Solamente resulta admisible la Fusién de dos o mas
participantes del mercado de valores con el mismo objeto social de acuerdo con la Ley.

Articulo 18. Comunicacién previa. Los participantes del mercado de valores que deseen fusionarse
deberan comunicar previamente su intencion a la Superintendencia, detallando las principales
caracteristicas del proceso de Fusion que desean realizar. La Superintendencia solicitara las informaciones
y aclaraciones que considere necesarias y realizard las observaciones que estime oportunas sobre los
documentos depositados. Los participantes del mercado de valores podran solicitar que la informacion
depositada tenga caracter de informacion reservada de conformidad al Reglamento de Informacion
Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulacion de Mercado.

Articulo 19. Autorizacion de la Fusion. La Fusion de los participantes del mercado de valores
requerird la autorizacion expresa del superintendente o del Consejo, segiin corresponda, a cuyos efectos ‘»
las sociedades involucradas en dicho proceso deberan presentar la documentacion referida en el articulo
23 (Contenido de la solicitud de autorizacion) del presente Reglamento.

Articulo 20. Competencia. El Consejo y el superintendente autorizaran las fusiones de los
participantes del mercado de valores atendiendo a las competencias otorgadas a cada 6rgano por el articulo
13, numeral 8 y el articulo 17, numeral 9, de la Ley, respectivamente.

Articulo 21. Contenido de la solicitud de autorizacién. La solicitud de autorizacion del borrador del
proyecto de Fusion y cancelacion de licencia del participante del mercado de valores absorbido, deber4
ser suscrita por los representantes legales de las sociedades involucradas en e} proceso de Fusion y debera

e
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incluir:

1) Carta de intencioén firmada, informando las motivaciones de fusionar sus operaciones e indicando
la modalidad de la Fusién (si es una Fusion por absorcion o si se trata de la creacion de una nueva
sociedad), la integracion accionaria y legal, asi como las normas y procedimiento para la
contraprestacion de la operacion, la integracion administrativa y la consolidacion de cuentas;

2) Actade asamblea general extraordinaria de las sociedades involucradas, donde conste la aprobacién
de la intencion de Fusion;

3) Copias de los estatutos sociales de las sociedades involucradas;

4) Solicitud de autorizacion de aumento de capital o notificacion del capital resultante, segiin
corresponda;

5) Tratamiento que otorgaran al pasivo de la sociedad absorbida o de las sociedades fusionadas. En el
mismo se deberdn asumir, subsidiaria e ilimitadamente el cumplimiento de las obligaciones,
ganancias y pérdidas a cargo de las sociedades fusionadas;

6) La designacién de una persona responsable del seguimiento de la implementacion del proyecto de
Fusion.

Parrafo I. Las sociedades en proceso de Fusién no podran considerar el excedente resultante como parte i
del capital regulatorio. i

Parrafo II. En adicion a lo anterior, junto a la solicitud para la autorizacion del borrador del proyecto de g
Fusion y cancelacion de licencia del participante del mercado de valores absorbido se debera incluir el
comprobante de pago de la tarifa por concepto de depdsito de documentos dispuesta en el Reglamento de
Tarifas por Concepto de Regulacion y por los Servicios de la Superintendencia del Mercado de Valores.

Parrafo III. El superintendente mediante norma técnica u operativa podra establecer requerimientos
adicionales para la evaluacion de la solicitud de autorizacion de Fusion.

Articulo 22. Admisién a tramite por parte de la Superintendencia. La Superintendencia debera
decidir de forma motivada sobre la solicitud presentada en un plazo, maximo, de diez (10) dias habiles si
su conocimiento corresponde al superintendente o de quince (15) dias habiles si su conocimiento es
competencia del Consejo. En ambos casos, el plazo sera contado a partir del dia habil siguiente al dep6sito
correcto y completo de la solicitud.

Articulo 23. Proyecto de Fusion. Una vez recibida la autorizacion del borrador del proyecto de Fusién
y la solicitud de cancelacion de licencia del participante del mercado de valores absorbido o de los
participantes involucrados, en los casos de Fusion para la creacion de una nueva sociedad, los participantes
del mercado de valores que deseen fusionarse deberan elaborar un proyecto de Fusion detallado y remitirlo
a la Superintendencia en un plazo maximo de sesenta (60) dias habiles,contados a partir de la notificacién f
(
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de la autorizacion referida.

Parrafo L. El proyecto de Fusion debera establecer la descripcion general del proceso de Fusidn, indicando
su tipo y principales caracteristicas, los datos identificativos de todos los participantes en la Fusion
proyectada, todas las actividades relevantes a desarrollar, indicando en cada caso el tipo de actuacion, las
personas encargadas de ello y el plazo que se considera necesario para su realizacion. En adicion, debera
considerarse, como minimo, dentro de esta parte del proyecto de Fusion lo siguiente:

1) Estudio de factibilidad economica-financiera: Los participantes del mercado de valores que pretendan
fusionarse deberan remitir junto a su solicitud, un estudio de factibilidad que justifique las razones de
naturaleza econdémica-financiera para la realizacion de dicha operacion. El estudio debera ser preparado
por un tercero independiente experto en la materia y contendra lo siguiente:

a. Ventajas econdmico-financieras que sustentan la operacion, incluyendo la disminucion de los
costos como resultado de la sinergia, forma de gobierno, organizacion y administracion, entre otras
de relevancia;

b. Monto del aumento de capital por la Fusiéon y forma en que se aportara como resultado de la
operacion o monto de capital resultante; y,

c. Proyecciones financieras, las cuales deberan incluir lo siguiente, conforme aplique:

i.  Estados que muestren la liquidez y solvencia de las sociedades fusionadas;
ii.  Estados financieros con integracion de sus rubros; v,
iii.  Anadlisis de sensibilidad y planes estratégicos.

2) Un estudio de valorizacion de los activos de las sociedades a fusionarse, elaborado por un tercero
independiente experto en la materia que no esté prestando servicios a ninguna de las sociedades que se
pretenden Fusionar;

3) El plan de comunicacion propuesto que detalle la estrategia a desarrollar para informar a los
inversionistas y al publico en general sobre el proceso de Fusion.

4) Caracteristicas de la Entidad Resultante de la Fusion, especialmente en lo que se refiere a sus planes de
negocio y a la estimacion de la situacion economica y financiera futura, asi como la definicion de su
gobierno corporativo tras la Fusion. Particularmente, deberan remitir los siguientes documentos e
informaciones sobre la Entidad Resultante:

a. Razodn social y simbolos caracteristicos;
b. Proyecto de los estatutos socigles de la Entidad Resultante de la Fusion; 6
c. Plan de negocio; Qb
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d. Estructura detallada del gobierno corporativo y la organizacion, con especial incidencia en los
procesos de toma de decisiones estratégicas y de alta direccion;

e. Estados financieros auditados del ultimo cierre del afio fiscal e interinos del altimo trimestre, si

corresponde de las sociedades a ser fusionadas;

Borrador de los documentos soportes de la operacion de Fusion;

Marco legal de la Fusion, con una opinion legal que evidencie la viabilidad de la Fusion;

Andlisis de los riesgos de la Fusion y sus respectivos controles para la Entidad Resultante;

Remision de los manuales y politicas resultantes actualizados luego de la Fusion;

J. [Estados de informacion periodica al supervisor, incluyendo, pero sin estar limitado a ellos, los
estados relativos a la solvencia y liquidez;

k. Detalle de las operaciones en curso en procesos de Fusion;

. Proyeccion de los indicadores prudenciales, si aplica.

F o

v e

Parrafo II. La Superintendencia podra solicitar a las personas responsables de la solicitud toda la
informacion necesaria para su evaluacion, tramitacion y autorizacion, incluyendo las aclaraciones o
correcciones que estime necesarias respecto a la informacién proporcionada, requerir documentacion
adicional que respalde la informacion depositada e incluir o hacer incluir advertencias o explicaciones
para la adecuada informacion y transparencia del mercado.

Articulo 24. Consideracion del proyecto de Fusion por parte de la Superintendencia. E1 Consejo j
o el superintendente, seg(in corresponda, analizard el proyecto de Fusion pudiendo solicitar las '
aclaraciones y la documentacion complementaria que considere oportuna, mediante comunicacién
motivada o durante un proceso de Inspeccion In Situ. Para dichos fines, el Consejo o el superintendente
contard con un plazo maximo de treinta (30) dias habiles, contados a partir del dia habil siguiente al
depésito correcto y completo de la informacion. El plazo indicado se contabilizara excluyendo los
periodos de tiempo durante los cuales el Consejo o el superintendente se encuentren pendiente de recibir
las aclaraciones o documentacion complementaria solicitada. ‘

Parrafo 1. El Consejo o el superintendente podra desestimar automéaticamente la solicitud de autorizacién
en caso de que no se facilite toda la informacion solicitada en el presente Reglamento o no se aclaren las
dudas planteadas, en la forma y el plazo aplicable.

Parrafo II. Siempre que existan causas debidamente justificada, el Consejo o el superintendente podra
extender el plazo de evaluacion establecido por hasta treinta (30) dias habiles adicionales, debiendo
notificar mediante comunicacion escrita a los participantes del mercado de valores involucrados en el
proceso.

Articulo 25. Criterios a considerar para la concesién de las Autorizaciones. El Consejo o el
superintendente decidird sobre los procesos de Fusion de los participantes en el mercado de valores con ( i
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base a los criterios siguientes:

1) El grado de cumplimiento de la normativa vigente, especialmente, en lo que se refiere a los
requerimientos cuantitativos de caracter prudencial relativos a la situacion econdémica y financiera
de los participantes del mercado de valores resultantes y a los requisitos cualitativos de idoneidad,;

2) La viabilidad de la Entidad Resultante, tanto en términos economicos y financieros, teniendo en
cuenta los planes de negocio, considerando la efectividad del gobierno corporativo planteado,
especialmente en lo que se refiere a la toma de decisiones estratégicas;

3) El grado en que la Entidad Resultante pueda ser supervisada de forma eficaz, considerando a estos
efectos el grado de transparencia y simplicidad de sus estructuras de control y de negocio;

4) Que se haya desarrollado el proyecto de Fusién conforme a lo autorizado, incluyendo la
aprobacion de cambios significativos producidos durante su implementacion;

5) Que se hayan producido los acuerdos necesarios de las asambleas generales;

6) Que se haya obtenido la aprobacion o permitido el derecho de separacion en la medida en que sea
legamente necesario de los terceros y acreedores afectados;

7) Que se hayan cumplido todos los tramites legales que sean exigibles, especialmente los relativos
a normativas de caracter societario, comercial, sectorial y tributario que les sean aplicables.

Articulo 26. Decision final. En funcion de la informacion recibida, el Consejo o el superintendente,
seglin corresponda, deberé decidir de manera motivada sobre la solicitud de autorizacion del proyecto de
Fusidn en un plazo méaximo de veinticinco (25) dias habiles en caso de que la competencia recaiga sobre
el superintendente o de treinta (30) dias habiles en caso de que la competencia recaiga sobre el Consejo a
partir de la evaluacion.

Parrafo 1. Siempre que existan causas debidamente justificadas, en funcién de su complejidad u otras
circunstancias, la Superintendencia podra extender el plazo establecido para evaluar la solicitud por hasta
quince (15) dias habiles adicionales, debiendo notificarlo mediante comunicacién motivada al participante
del mercado de valores involucrado en el proceso.

Parrafo I1. La autorizacion del proyecto de Fusion incluird las autorizaciones regulatorias especificas que
sean necesarias como consecuencia de ello por parte de la Superintendencia, incluyendo, pero sin limitarse
a ello, los aumentos de capital de las sociedades participantes que puedan producirse.

Parrafo III. Autorizada la Fusion, las sociedades participantes llevaran a cabo las gestiones necesarias

ante los depdsitos centralizados de valores, los mecanismos centralizados de negociacion y cualquier otra _
institucion de la que sean miembros para formalizar las correspondientes modificaciones a en los registros >
aplicables. .

Parrafo IV. La resolucion aprobatoria sera publicada por el participante del mercado de valores como
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hecho relevante conforme a la normativa vigente, asi como en su pagina web, y un extracto de esta, en un
periodico de circulacion nacional. De igual forma, la resolucion estara disponible en la pagina web de la
Superintendencia.

Articulo 27. Seguimiento de la implementacién del proyecto de Fusién. Al momento de comunicar
la intencion inicial de Fusion, los participantes del mercado de valores deberdan nombrar una persona
responsable del seguimiento de la implementacion del proyecto de Fusion, delegando a nivel interno y a
nivel legal para mantener informada en todo momento y de manera integral a la Superintendencia. Esta
persona debera informar, a mas tardar, el dia habil siguiente de cualquier cambio que pueda producirse y
obtener la autorizacién previa de la Superintendencia antes de realizar cualquier modificacion a las
actividades previstas en el proyecto de Fusion.

Parrafo. Toda Fusion del participante del mercado de valores, una vez sea efectiva, tendra el tratamiento
de hecho relevante de conformidad con lo previsto en el articulo 241 de la Ley y la normativa vigente sobre
la materia.

Articulo 28. Actualizacién del Registro. Una vez que se haya culminado el proceso de Fusion, la
Superintendencia procedera con la actualizacion de la inscripcion en el Registro de la Entidad Resultante,
asi como a la cancelacion de la autorizacion y la exclusion del Registro de las sociedades que se hayan
extinguido como consecuencia del proceso.

Articulo 29. Cumplimiento de la normativa prudencial aplicable. La Entidad Resultante y las
sociedades participantes a extinguir como consecuencia del proceso de Fusion deberan cumplir en todo
momento con las disposiciones de carédcter prudencial aplicables. Atendiendo a las circunstancias y en el
uso de sus competencias legales, la Superintendencia podrd conceder calendarios especificos de
adaptacion progresiva como parte del proceso de autorizacion regulatoria, tanto a la Entidad Resultante
como a las sociedades a extinguirse. Estos calendarios de adaptacién deberan estar basados en razones
objetivas y tener la menor duracion posible teniendo en cuenta las circunstancias.

Articulo 30. Fusiones realizadas sin autorizacion. Las Fusiones realizadas sin autorizacion previa
del Consejo o superintendente, segiin corresponda, no podran inscribir dichos cambios en el Registro, por
lo que, la Entidad Resultante estard imposibilitada para operar bajo las nuevas denominaciones y
composiciones, sin perjuicio de los procedimientos administrativos aplicables conforme a la Ley.

Articulo 31. Efectos de la Fusion frente a clientes y terceros. Los procesos de Fusion no perjudicaran
en modo alguno el derecho de los clientes o de los acreedores respecto al monto de sus inversiones y sus |
créditos, ni los derechos econdémicos de los titulares o sobre otros bienes. Todos los créditos y derechos |
legitimos de los terceros deberan ser reconocidos y transmitidos a la Entidad Rgsultante. ? 5<
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Articulo 32. Cooperacion con otros supervisores. La Superintendencia cooperard con otros
supervisores financieros, tanto nacionales como extranjeros, para el intercambio de informacion y
opiniones sobre los participantes del mercado de valores en proceso de Fusion, conforme a las condiciones
establecidas en la Ley.

CAPITULO 11
DISPOSICIONES PARTICULARES
POR TIPO DE PARTICIPANTE DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 33. Operaciones en curso en procesos de Fusion de los intermediarios de valores. Las
operaciones en curso iniciadas por los intermediarios de valores a extinguir como consecuencia del
proceso de Fusion serdn traspasadas para su terminacion a la Entidad Resultante, comunicando este hecho
a los clientes y participantes en el mercado afectados.

Parrafo. Los intermediarios de valores resultantes tomarén las acciones oportunas para que se realicen
todos los cambios registrales necesarios. La sociedad preexistente colaborard en la medida que sea
necesaria.

Articulo 34. Traspaso de patrimonios auténomos administrades. La administracion de los

patrimonios autonomos gestionados por las sociedades administradoras de fondos de inversion, las

sociedades fiduciarias que gestionen fideicomisos de oferta publica de valores y las sociedades

titularizadoras, segln corresponda, a extinguirse como consecuencia de un proceso de Fusion serd l

traspasada a la Entidad Absorbente o la Entidad Resultante previo a la exclusion del Registro de la o las |

entidades absorbidas.
|
l

Parrafo. Las sociedades administradoras de fondos de inversion, las sociedades fiduciarias que realicen
fideicomisos de oferta publica de valores y las sociedades titularizadoras resultantes tomaran las acciones
oportunas para que se realicen todos los cambios registrales necesarios y las sociedades a extinguir ‘
colaboraran en la medida que sea necesaria. {

Articulo 35. Operaciones en curso en procesos de Fusion de los patrimonios auténomos
administrados. Las operaciones en curso iniciadas por las sociedades a extinguir como consecuencia del |
proceso de Fusion seran traspasadas para su terminacion a la Entidad Resultante, comunicando este hecho |
a los clientes y participantes en el mercado afectados. }

;

Parrafo. La Entidad Resultante tomard las acciones oportunas para que se realicen todos los cambios
registrales necesarios y las sociedades a extinguir colaboraran en la medida qug¢ sea necesaria. (
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Articulo 36. Operaciones registradas en procesos de Fusién de las entidades de infraestructura
de mercado. Las operaciones registradas por las sociedades administradoras de mecanismos centralizados
de negociacion, los depdsitos centralizados de valores y las entidades de contrapartida central a extinguir
como consecuencia del proceso de Fusion seran traspasadas para su nuevo registro por parte de Entidad
Resultante, comunicando este hecho a los clientes y participantes en el mercado afectados.

Articulo 37. Traspaso del negocio en proceso de Fusion a los proveedores de servicios de los
participantes del mercado de valores. Luego de concluido el proceso de Fusion, los servicios
profesionales prestados por los asesores de inversion personas juridicas, los auditores externos, las
sociedades calificadoras de riesgo, los promotores de inversion personas juridicas y las sociedades
proveedoras de precios a extinguir seran realizados por la Entidad Resultante, cumpliendo para ello con
todas las disposiciones legales y contractuales aplicables y debiendo comunicar este hecho dentro de los
tres (3) dias habiles de ocurrido a los clientes y participantes en el mercado afectados.

TITULO IV
MODELO DE SUPERVISION

CAPITULO I
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 38. Supervision Basada en Riesgos. La Superintendencia desarrollard la supervision en
funcion de los riesgos existentes y de los recursos supervisores disponibles, enfocandolos principalmente
en los participantes y actividades del mercado de valores en funcion del riesgo que representen.

Parrafo 1. La supervision tendrd como objeto prevenir e identificar riesgos que pudieran afectar la
integridad y el buen desenvolvimiento del mercado de valores, mediante la vigilancia y la fiscalizacion de
las personas fisicas y juridicas que operan en el mercado de valores.

Parrafo II. La supervision promovera el desarrollo de las funciones de gestion de riesgos en las entidades }
supervisadas, velando porque cuenten con sistemas de gestion de riesgos que les permitan identificar, medir,
controlar, monitorear y gestionar adecuada y oportunamente los riesgos a los que se exponen en el
desarrollo de sus actividades, adoptando las medidas de mitigacion que correspondan.

Articulo 39. Supervision preventiva. La Superintendencia desarrollard una supervision de caréacter
preventivo, procurando identificar las situaciones lo antes posible para limitar en la medida posible la
magnitud del impacto que puedan producirse en el mercado de valores.

Articulo 40. Tipos de supervision. La Superintendencia desarrojlard Ja supervisién a través de \
Inspecciones In Situ 'y de Supervisiones Extra Situ. ( \{
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Parrafo. En virtud de lo anterior, la supervision se practicara dos (2) tipos de supervision: (1) aquella que
es directa sobre los participantes del mercado de valores, tanto de forma individual como consolidada; y,
(2) la supervision general e integral del mercado de valores.

Articulo 41. Normas técnicas para el desarrollo de la supervision. El superintendente elaborara las
normas técnicas u operativas para el desarrollo de la supervisién en sus diferentes tipos y niveles de
acuerdo al proceso de supervision y dentro del marco general del ciclo de supervision.

CAPITULO I
SUPERVISION DIRECTA A NIVEL INDIVIDUAL

Articulo 42. Objetivo. La supervision a nivel individual tendra como principal objetivo evaluar e
inspeccionar el funcionamiento, la fortaleza de la estructura administrativa y el ambiente de control interno
de los participantes del mercado de valores, con el objeto de prevenir e identificar riesgos que pudieran
afectar la integridad y el buen desenvolvimiento del mercado de valores, asi como el cumplimiento de las
normativas aplicables.

nivel individual de cada uno de los participantes del mercado de valores sera de conformidad a lo
establecido en el articulo 2 (Alcance) del presente Reglamento y se complementara con la supervision a
nivel consolidado del conjunto de participantes del mercado de valores del que forme parte cada uno de {
ellos de acuerdo a lo estipulado en el Capitulo III Supervision a nivel consolidado del presente '
Reglamento.

Articulo 43. Supervision directa a nivel individual y a nivel consolidado. La supervision directa a

Articulo 44. Sistema de evaluacion institucional. El superintendente dispondrd de un sistema de
evaluacion de participantes de mercado de valores que permita transparentar la situacion de cada sociedad
en los aspectos 0 materias que se consideren mas relevantes. Este sistema de evaluacion tendrd una base
metodologica comin para todos los tipos de entidades de mercado, pero contara con aspectos propios y
factores de evaluacion especificos para cada tipo de participante del mercado de valores.

Parrafo. Los aspectos que, como minimo, deberan ser evaluados seran los correspondientes a la solvencia,
apalancamiento, concentracion de riesgo, rentabilidad, gobierno corporativo, liquidez y demas riesgos. El
incumplimiento de la normativa vigente se tomara en cuenta para evaluar la situacion, pero no sera el
unico factor a considerar.

Articulo 45. Inspeccion In Situ. La Superintendencia realizard inspecciones a los participantes del
mercado de valores trasladandose fisicamente a su sede u oficina central o en cualquier otra oficina o
dependencia de la entidad, permaneciendo en ella el tiempo que considere pdya el desarrollo de las tareas
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supervisoras previstas. De igual forma, podra también inspeccionar a los proveedores de servicios de los
participantes del mercado en todo lo que se refiera a dichos servicios.

Articulo 46. Informe o acta comprobatoria. Los hechos constatados por el personal autorizado de la
Superintendencia en el ejercicio de sus funciones de supervision, tendran valor probatorio. Para tales
efectos, durante la Inspeccion In Situ, los inspectores deberdn levantar un informe o acta comprobatoria
de sus actuaciones.

Articulo 47. Supervision Extra Situ. La Superintendencia realizara de manera continua en el tiempo
la Supervision Extra Situ de los participantes del mercado, con independencia de las inspecciones, que se
considere necesario realizar en cada momento. Las Supervisiones Extra Situ y las Inspecciones In Situ
tendran un caracter complementario entre si.

Articulo 48. Relacién con los auditores externos de los participantes del mercado de valores. Los
auditores externos de los participantes del mercado de valores deberan transmitirle a la Superintendencia
de manera directa y sin dilacion, todos los hechos de los que tenga conocimiento que puedan afectar la
situacion del participante del mercado de valores o que puedan suponer incumplimientos de la normativa
vigente. La Superintendencia podra requerir la documentacién de auditoria utilizada para sustentar la
opinion expresada en el dictamen del auditor o informe de los auditores externos.

CAPITULO 111
SUPERVISION A NIVEL CONSOLIDADO

Articulo 49. Objetivo. La supervision a nivel consolidado tendrd como principal objetivo evaluar e
inspeccionar el funcionamiento y el riesgo global de los participantes del mercado de valores para
determinar las necesidades patrimoniales a nivel agregado, sin perjuicio y en adicion a las que le sean
requeridas a cada sociedad a nivel individual, no consolidado, por relaciones de patrimonio, en funcién
de los diversos tipos de riesgos.

Articulo 50. Aplicacion de la Supervision en Base Consolidada. Al conjunto de participantes del
mercado de valores que se encuentren bajo el control comun de una o mas personas fisicas o juridicas que
actien de manera concertada (en adelante, “conjunto de participantes del mercado de valores™), les
aplicaran las disposiciones establecidas en el presente Capitulo. A tales fines, se presume que existe
control cuando se conjuguen los supuestos establecidos por el Parrafo I del articulo 31 de la Ley nim.
249-17.

Parrafo 1. No se computaran a estos efectos las sociedades administradoras de mecanismos centralizados
de negociacion, los depositos centralizados de valores, asesores de inversién personas juridicas, los |
auditores externos, las sociedades calificadoras de riesgo y los promotores de inver§ion personas juridicas. :
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Parrafo II. A efectos de la aplicacion de la supervision consolidada, se incluirdn dentro del conjunto de
participantes del mercado de valores tanto a los participantes que operen en la Republica Dominicana como
a los operantes en el extranjero que estén bajo su control.

Articulo 51. Procedimiento para la Supervision en Base Consolidada. La Superintendencia
colaborara con los supervisores de otros paises para la coordinacion de la supervision consolidada del
conjunto de participantes en el mercado de valores, actuando como supervisor principal en el caso de que
los controladores del conjunto de participantes en el mercado de valores estén registrados o cuando la
mayor parte del negocio se realice en la Republica Dominicana.

Parrafo L. En los demas casos en que haya mas de un participante del mercado de valores operando en la
Republica Dominicana o en el extranjero sujeta a su control, la supervision consolidada de la
Superintendencia se realizara directamente sobre los participantes del mercado de valores que operan en
la Republica Dominicana e indirectamente sobre los participantes del mercado de valores que operan en
el extranjero v que estén bajo el control de aquellos, coordinando las actuaciones supervisoras con el
supervisor principal extranjero y con los demas supervisores de otros paises.

Parrafo IL. En el caso de que el conjunto de participantes del mercado de valores solamente tenga un
participante que opere en el mercado de valores de la Republica Dominicana y que ninguin otro participante
del mercado de valores del conjunto dependa a su vez de él, la Superintendencia supervisara este
participante del mercado de valores exclusivamente a nivel individual, sin que sea de aplicacion en estos
casos la supervision a nivel consolidado. Sin perjuicio de ello, la Superintendencia colaborara con otros
supervisores extranjeros para la realizacion de la supervision consolidada del conjunto de participantes en
el mercado de valores, especialmente con el supervisor principal del conjunto de participantes en el
mercado de valores.

Articulo 52. Caracter complementario de la supervisién a nivel individual. La supervision a nivel
consolidado del conjunto de participantes del mercado de valores tendra un caracter complementario a la
supervision a nivel individual de los participantes del mercado de valores. La Superintendencia coordinara \
los esfuerzos de supervision en los distintos &mbitos, de forma tal que no exista duplicidad o inconsistencia
alguna en el ejercicio de sus funciones de supervision.

Parrafo. Las disposiciones del Capitulo I (Supervision Directa a Nivel Individual) de este Titulo
referentes a la supervision a nivel individual seran aplicables a la supervision a nivel consolidado salvo
que se indique expresamente lo contrario en este Capitulo.

Articulo 53. Normas técnicas en materia de supervision consolidada. El superintendente elaborara
las normas técnicas u operativas para el desarrollo de la supervision ,consolidada incluyendo los (
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procedimientos y requerimientos necesarios para el control o mitigacion del riesgo global del conjunto de
participantes del mercado de valores.

CAPITULO IV
SUPERVISION GENERAL E INTEGRAL DEL MERCADO DE VALORES

Articulo 54. Supervision del mercado de valores. La supervision general e integral del mercado de
valores tendrd como principal objetivo promover que el mercado se desarrolle de manera ordenada,
eficiente y transparente, protegiendo a los inversionistas y mitigando el riesgo sistémico.

Parrafo. La Superintendencia realizara la supervision general del mercado de valores promoviendo la
correcta formacion de los precios, una adecuada negociacion de los valores y la difusion de la informacion
necesaria para tales propositos.

Articulo 55. Forma de supervision del mercado de valores. La Superintendencia desarrollara la
supervision del mercado de valores de manera directa, sin perjuicio de la colaboracién y apoyo que deban |
prestarle cuando sean requeridos para ello los participantes del mercado de valores, especialmente en el
caso de las sociedades administradoras de mecanismos centralizados de negociacion, los depositos
centralizados de valores, las entidades de contrapartida central y el sistema de registro de operaciones
sobre valores del Mercado OTC.

Articulo 56. Colaboracion de los participantes del mercado de valores. La Superintendencia podra
solicitar en cualquier momento la colaboracion de cualquier participante del mercado de valores para un
mejor desarrollo de la supervision general del mercado de valores.

TITULO V
INTERVENCION ADMINISTRATIVA

CAPITULO1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 57. Objetivos y modalidades de la intervencion administrativa. La intervencion
administrativa tiene caracter temporal a fin de propiciar la correccion de irregularidades detectadas,
procurando el mantenimiento del patrimonio de los participantes del mercado de valores y la mitigacion
de riesgos, evitando que se ocasionen perjuicios a los inversionistas y al mercado en general. Tiene como

objetivos principales: (
1) Proteger los derechos de los inversionistas;
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2) Prevenir y manejar el riesgo sistémico del mercado de valores; y
3) Preservar el buen funcionamiento, la equidad, la transparencia, la disciplina y la integridad del
mercado de valores y, en general, la confianza del publico en el mismo.

Parrafo L. La intervencion administrativa podra realizarse bajo la modalidad de supervision de la gestion
o bajo la modalidad de la participacion en la gestion.

Parrafo IL De conformidad a lo establecido en el péarrafo I1I del articulo 205 de la Ley, la Superintendencia
deberd llevar a cabo el proceso de supervision de la gestion y presentar sus resultados al Consejo antes de
proceder a desarrollar la modalidad de intervencion basada en la participacion en la gestion.

Articulo 58. Normas técnicas y operativas para el desarrollo de la intervencion. El superintendente
elaborard a nivel interno y mantendra actualizadas en el tiempo las correspondientes normas técnicas y
operativas para el desarrollo de la intervencion en sus diferentes modalidades.

CAPITULO II
INTERVENCION ADMINISTRATIVA CON SUPERVISION DE LA GESTION

Articulo 59. Objetivo de la intervencién administrativa con supervision de la gestién. El principal
objetivo de la intervencion administrativa bajo la modalidad de supervision de la gestion es la subsanacion
de los hechos detectados en el participante del mercado de valores en el menor tiempo posible y de la
manera menos traumatica posible, permaneciendo los miembros de los 6rganos administrativos de gestion
de la sociedad en sus respectivos cargos.

Articulo 60. Situaciones en las que procede la intervencién administrativa con supervision de la
gestion. La Superintendencia podra proceder a la intervencion de un participante del mercado de valores
mediante la modalidad de supervision de la gestion cuando se considere que:

1{
!

1) El participante del mercado de valores presenta problemas significativos de solvencia o liquidez;

2) Los gestores no colaboraren con la Superintendencia de manera efectiva;

3) Lasituacion de la entidad afecte a la estabilidad del sistema financiero o al interés general; o,

4) Sea procedente en virtud de peticion razonada de los representantes legales del participante del
mercado de valores.

Parrafo I. Se considera que un participante del mercado de valores presenta problemas significativos de
solvencia cuando:

1) Sus activos no resulten suficiente para satisfacer integra y oportunamente sus pasivos; \
2) No cumpla los requerimientos minimos de capital establecidos ¢n la Ley y sus reglamentos de
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aplicacion para cada participante;

3) Le resulte imposible continuar con sus operaciones sin poner en peligro los recursos de terceros;

4) Exista una situacion fundada de excepcional gravedad que ponga en grave peligro el equilibrio
patrimonial de la entidad o el patrimonio de sus clientes; o,

5) Existan indicios fundados de que la entidad se encuentre en una situacion de excepcional gravedad
que ponga en peligro su solvencia.

Parrafo II. Se considera que un participante del mercado de valores presenta problemas significativos de
liquidez cuando se encuentre en estado de suspension de pagos o no cumpla los requerimientos minimos
de liquidez en el caso de que estén establecidos reglamentariamente para el tipo de actividad desarrollada
por la sociedad.

Parrafo III. Se considera que los miembros del érgano de administracion y la alta gerencia del
participante del mercado de valores no colaboran con la Superintendencia de manera efectiva cuando:

1) No se hayan subsanado, de manera satisfactoria y dentro de los plazos otorgados las deficiencias
notificadas por la Superintendencia en ocasion de sus facultades de supervisién e inspeccion,
cuando se trate de actuaciones que impliquen infracciones muy graves o graves establecidas en la
Ley;

2) Hayan llevado a cabo sus operaciones de manera negligente, fraudulenta o ilegal, sin perjuicio de
las sanciones que conlleven este tipo de actuaciones;

3) Cuando después de ser requeridos debidamente se nieguen a exhibir los registros contables de sus ;
operaciones u obstaculizare de algiin modo su inspeccion por la Superintendencia;

4) Cuando la Superintendencia lo juzgare conveniente por haberse demorado indebidamente la
liquidacion voluntaria;

5) Cuando hayan incurrido en infracciones muy graves a la Ley; o,

6) Cuando la verdadera situacion de la entidad no pueda deducirse de su contabilidad.

Parrafo IV. Se considera que la situacion de un participante del mercado de valores pudiera afectar a la
estabilidad del sistema financiero o al interés general cuando las posibles consecuencias negativas no se
limitarian a dicha entidad debido a su caracter sistémico o a la naturaleza de las operaciones realizadas en
el mercado de valores. ‘

Articulo 61. Procedimiento para la implementacién de la intervencion administrativa con
supervision de la gestién. Una vez que la Superintendencia decida intervenir al participante del mercado
de valores bajo la modalidad de supervision de la gestion, se lo comunicara a la sociedad mediante una
resolucion motivada, las razones que dieron origen a la medida administrativa, los principales problemas
identificados y el plazo maximo concedido para restablecer a la sociedad a la normalidad o adoptar
acciones para subsanar las situaciones que originaron la intervencion administratiya. (
(S
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Parrafo 1. Los miembros de los 6rganos de administracion o de gestion permaneceran en sus cargos y
continuaran gestionando la sociedad, no obstante, deberan elaborar un plan de accién que incluya las
medidas correctoras que se consideran necesarias y el cronograma para su implementacién. El plan de
accion deberd ser aprobado por el 6rgano de administracion de la sociedad y remitido a la
Superintendencia en un periodo méximo de quince (15) dias habiles, contados a partir de la notificacién
del inicio del proceso de intervencion. Este plazo podra ser prorrogado en una sola ocasién por hasta cinco
(5) dias hébiles, previa solicitud debidamente motivada.

Pérrafo II. El plan de accion estard basado en la resolucion dictada por la Superintendencia y contendra
el detalle de las principales medidas correctoras que deben adoptarse, el modo especifico en el que deben
implementarse, asi como la manera y momento en que se considera que deben contribuir a la solucién de
los problemas detectados, sin que su periodo de ejecucion pueda exceder de tres (3) meses. El
procedimiento a seguir para implementar el plan de accion es el siguiente:

1) La Superintendencia revisara el plan de accion en un plazo maximo de diez (10) dias habiles y
formulara las observaciones que estime oportunas, pudiendo solicitar para ello las informaciones
que considere aplicables. Este plazo podra ser interrumpido hasta que la entidad proceda a su
contestacion. En caso de existir objeciones, el plan debera ser enmendado por una sola vez, dentro
de los cinco (5) dias habiles siguientes.

2) Una vez incorporadas las correcciones que pueda haber formulado la Superintendencia al plan de
accion, los miembros del o6rgano de administracion y la alta gerencia procederdn a su
implementacion, debiendo reportar a la Superintendencia el modo en el que se estan implementado
las medidas correctoras y el grado en el que se estan mostrando dichas medidas efectivas para
resolver los problemas existentes, al menos cada quince (15) dias habiles. La Superintendencia ﬁ
revisara el grado de avance efectivo alcanzado, comunicando a la sociedad su grado de satisfaccion
o indicando los problemas que persisten.

3) El periodo de duracion del plan de accion, iniciara a contar a partir de la emision de la no objecién
al plan por parte del superintendente. Este podré terminar antes del plazo fijado, cuando la entidad
demuestre, a satisfaccion de la Superintendencia, que enmendo los hechos que originaron la medida
o cuando la entidad incurra en cualquiera de las causas de suspension o exclusién previstas en la
Ley.

4) En el caso de que, con motivo de estas revisiones periddicas, la Superintendencia determine que
los miembros del érgano de administracién y la alta gerencia no seran capaces de alcanzar los i
objetivos previstos en el plan de accion en el plazo estipulado, la Superintendencia podra extender i
el periodo de implementacion hasta un méximo de tres (3) meses adicipnatys, debiendo proceder
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los miembros del drgano de administracién y la alta gerencia del participante del mercado de
valores a la correspondiente actualizacion del plan de accion.

Parrafo III. Una vez que la Superintendencia constate que el plan de accion ha alcanzado los objetivos
previstos, el superintendente lo comunicara al Consejo, quien podra poner fin a la intervencion,
comunicéndoselo a los representantes de la sociedad, a la mayor brevedad posible. Si, por el contrario, la
Superintendencia determina, mediante las evidencias recabadas y la situacion presentada, que los objetivos
previstos no podrdn alcanzarse ni siquiera extendiendo el plazo de implementacion o cuando el participante
del mercado de valores no haya presentado el plan o realizado las enmiendas requeridas al plan, la
Superintendencia podr4 alterar la modalidad de intervencion, pasando al modo de participacion en la
gestion y nombrando a las personas que actuaran como interventoras, conforme el procedimiento
establecido para tales fines en el presente Reglamento.

Articulo 62. Intervencion administrativa con supervision de la gestion de proveedores de
servicios. La intervencion administrativa de los asesores de inversion, auditores externos, sociedades
calificadoras de riesgo, promotores de inversion persona juridica y sociedades proveedoras de precios se
realizara bajo la modalidad de la supervisién de la gestion en la forma definida en el articulo 205, parrafo
II, numeral 1) de la Ley, por lo que no les serd aplicable la modalidad de participacion de la gestion.

Parrafo 1. Las situaciones establecidas en el articulo 67 (Situaciones en las que procede la intervencion ;
administrativa con participacion en la gestion) del presente Reglamento, solamente darén lugar a una |
intervencion administrativa de participantes del mercado de valores citados en este articulo en la medida
en la que afecten la viabilidad, estabilidad o funcionamiento del resto de los participantes del mercado de
valores por la naturaleza de los servicios que son prestados por dichas entidades.

Parrafo II. La Superintendencia podra establecer condiciones o limitaciones a la prestacion de servicios
a los participantes del mercado de valores producto de la intervencion administrativa realizada.

CAPITULO III
INTERVENCION ADMINISTRATIVA CON PARTICIPACION EN LA GESTION

Articulo 63. Objetivo de la intervencién administrativa con participacién en la gestion. El
principal objetivo de la intervencion administrativa con participacion en la gestion es la intervencion
mediante la administracion temporal de la sociedad que permita la subsanacion, en el menor tiempo
posible y de la manera menos traumatica posible, de la situacion irregular identificada en el participante
del mercado de valores que no pudo ser subsanada mediante la intervencién administrativa con supervisién
de la gestion.

Parrafo. El superintendente debe presentar al Consejo los resultados del pyocé3o de intervencion por

¢
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supervision de la gestion, previo a la intervencion administrativa con participacion en la gestion.

Articulo 64. Situaciones en las que procede la intervencién administrativa con participacién en
la gestién. La Superintendencia podra proceder a la intervencion de un participante del mercado de valores
mediante la modalidad de participacion de la gestion cuando determine que los objetivos previstos en la
intervencion administrativa de supervision de la gestion no seran alcanzados o cuando el participante del
mercado de valores no haya presentado el plan de accién o no haya realizado las enmiendas requeridas al
plan de accion ejecutado en la intervencion administrativa con supervision de la gestion.

Parrafo. Una vez que el Consejo decida intervenir la entidad mediante la participacion de la gestion, lo
notificard al participante del mercado de valores mediante resolucién motivada indicando los motivos para
ello y designando a la persona o personas que actuaran como interventores.

Articulo 65. Designacion del interventor. El Consejo tendra a su cargo la designacion de los
interventores, de conformidad a lo establecido en el articulo 206 de la Ley y en cumplimiento con el
proceso de seleccion dispuesto en el Reglamento Interno del Consejo.

Parrafo I. Los interventores ejerceran la representacion legal, administracion y el control de la sociedad
intervenida durante el tiempo que dure la intervencion. Los interventores deberan reunir las mismas
condiciones de idoneidad moral y profesional exigibles a los miembros del 6rgano de administracion y la
alta gerencia del participante del mercado de valores del que se trate y estar exentos de cualquier tipo de
incompatibilidad o conflicto de interés, estando sujetos ademas al deber de confidencialidad sobre la
informacién manejada por un periodo de cinco (5) afios posteriores a la conclusién de sus funciones.

Parrafo II. Los interventores deberan, como minimo, responder e informar regularmente, dentro de los
primeros cinco (5) dias habiles del mes, del progreso de su gestion a la Superintendencia. El Consejo
podra proceder a su revocacion y sustitucion en cualquier momento si entiende, de manera fundada, que
no estan realizando un desempefio adecuado de sus funciones y sin perjuicio de las responsabilidades
civiles y penales que pudieran aplicar.

Parrafo III. El Consejo determinaré el plazo maximo que podré durar la intervencién en la resolucién
que da inicio al proceso, sin que ¢ste pueda exceder de seis (6) meses, prorrogables por el mismo plazo.

Articulo 66. Remuneracion. El régimen de remuneracion debe estar acorde con las condiciones del
mercado laboral, a las funciones y estar vinculadas al desempeifio. El Consejo fijara los honorarios de los
interventores.

Parrafo. El acuerdo de nombramiento de los interventores determinara la remuneracion que percibirdn,
la cual podra contener una parte variable ligada al desempefio de las funcjones y la’'gbtencion de objetivos
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especificos. La remuneracion se realizard con cargo al patrimonio del participante del mercado de valores
intervenido, sin que los miembros del érgano de administracion y la alta gerencia puedan oponerse o poner
trabas a ello en forma alguna

Articulo 67. Requisitos para el nombramiento de los interventores. Los interventores deberan
cumplir con los siguientes requisitos:

1) Encontrarse en pleno ejercicio de sus derechos civiles y politicos y no haber sido condenados por
prevaricacion, ni por la comision de delitos financieros, tributarios o contra la propiedad;

2) Estar en posesion de titulo universitario en las areas de derecho, economia, finanzas,
administracion de empresas, asesoria financiera, contabilidad, banca o de mercado de valores;

3) Acreditar un minimo de cinco (5) afios de experiencia laboral dentro del sistema del mercado de
valores 0 en materia econdmica, monetaria o financiera;

4) No ser conyuge, pariente o afin dentro del cuarto grado de consanguinidad de los socios,
accionistas o miembros de los 6rganos de administracion de hecho o de derecho, del participante
del mercado de valores;

5) No ser abogado, apoderado o persona autorizada del participante del mercado de valores o de
cualquiera de sus acreedores;

6) No mantener o haber mantenido durante los seis (6) meses previos a su designacion, relacion
laboral alguna con el deudor o alguno de sus acreedores o ser o haber sido prestatario de servicios
profesionales;

7) No ser socio, arrendador o inquilino del participante del mercado de valores o alguno de sus i
acreedores;

8) No tener interés economico directo o indirecto en el procedimiento de liquidacion, en caso de que
aplique;

9) No estar comprendido dentro de las inhabilidades el articulo 219 de la Ley.

Articulo 68. Informe final de los interventores. Los interventores procederan a la elaboracién del
informe final de la intervencion con participacion en la gestién una vez que haya transcurrido el plazo i
maximo estipulado, recomendando de manera fundada el levantamiento de la intervencion o la liquidacién
de la sociedad, segun estimen oportuno. Los interventores elaboraran el informe final y formularén sus |
recomendaciones, previo a que finalice el plazo establecido, siempre que entiendan que los objetivos ya
se han alcanzado o que, por el contrario, no se prevea que puedan alcanzarse en dicho periodo. En estos
casos, los interventores deberan continuar realizando sus funciones, salvo que el Consejo decida su
sustitucion y el nombramiento de nuevos interventores.

Parrafo. El informe final de los interventores debera ser remitido al Consejo via el superintendente.

Articulo 69. Restablecimiento de la sociedad intervenida. La intervencion bajo la modalidad de
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participacion en la gestion se levantara cuando se hayan alcanzado los objetivos previstos dentro del plazo
estipulado y la sociedad intervenida haya retornado a una situacion de normalidad. La terminacién formal
se producira tras informe final de los interventores remitido al Consejo via el superintendente con la
aprobacion expresa de éste en un plazo maximo de (15) quince dias habiles. Una vez aprobado el
levantamiento de la intervencion y notificada la decision a la sociedad, los administradores originales
retomaran el control y gestion de la sociedad en las mismas condiciones en que lo ejercieran antes de la
intervencion.

Articulo 70. Disolucion y liquidacion forzosa de la sociedad. En el caso de que, el Consejo via el
superintendente que estime que la intervencion no ha conseguido los objetivos previstos para su
restablecimiento dentro del plazo establecido o que, aiin antes de transcurrido dicho plazo, lo estime
improbable, se decretard el fin de la intervencion y el comienzo de la disolucién y liquidacion forzosa de
la sociedad.

Parrafo L. En el caso de los participantes del mercado de valores que no sean de objeto exclusivo, este
proceso solo aplicara para decidir sobre su exclusion del Registro.

Parrafo II. El Consejo podra tomar este tipo de decisiones en cualquier momento, bien sea de oficio, a
instancia de los interventores designados o del superintendente, solicitando en todo caso, aunque sea con
caracter no vinculante, la opinion de los interventores y del superintendente.

L

TITULO VI
DISOLUCION Y LIQUIDACION

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 71. Tipos de disolucién y liquidacién. La disolucion y liquidacion podra tener un caracter
voluntario o una naturaleza forzosa. Los socios o accionistas del participante del mercado de valores
podran decidir su disolucion y liquidacion cuando asi se acuerde de conformidad con la Ley de
Sociedades, siendo necesaria la aprobacion previa por parte del Consejo.

Parrafo. El Consejo tomara las medidas oportunas para garantizar la continuidad de la prestacion de
servicios de administracion de infraestructuras de mercado cuando la disolucién y liquidacion de un
participante del mercado de valores de este tipo pueda suponer la falta de prestacion de este tipo de servicios
0 una alteracion grave en su funcionamiento cotidiano, pudiendo incluso paralizar la disolucién y
liquidacion en tanto se ejecuta una alternativa adecuada. ¢ \(
S
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Articulo 72. Efectos de la disolucién. La disolucién de un participante del mercado de valores
implicara:

1) Revocacion de la autorizacion para operar en el mercado de valores;
2) Elinicio del procedimiento de liquidacion; y,
3) Exclusion del Registro una vez culmine el proceso de liquidacion.

Articulo 73. Participantes que administran patrimonios auténomos. En el caso de los participantes
que administran patrimonios auténomos, la revocacion de la autorizacion para operar en el mercado de
valores y la exclusion del Registro seré realizada una vez los patrimonios bajo su administracién sean
liquidados o transferidos a otra sociedad.

Articulo 74. Normas técnicas para el desarrollo de la liquidacion y la disolucién. El
superintendente elaborara las normas técnicas y operativas para llevar a cabo la disolucion y liquidacion
de los participantes del mercado de valores.

CAPITULO I
DISOLUCION Y LIQUIDACION VOLUNTARIA

Articulo 75. Cese voluntario de actividades. De conformidad con el articulo 212 de la Ley, los
participantes del mercado de valores que deseen cesar en operaciones deberan solicitar previamente
autorizacion al Consejo. El participante del mercado de valores no podré iniciar su liquidacién mientras
el Consejo no se pronuncie sobre su solicitud.

Articulo 76. Solicitud de cancelacion. La cancelacion de la licencia del participante del mercado de
valores requerird de la autorizacion expresa del Consejo, a cuyo efecto el interesado debera presentar a ‘
través del superintendente, una solicitud formal indicando las razones para solicitar la cancelacion e .
incluir:

1) Las razones que dieron origen a la decision del participante del mercado de valores para solicitar r
la exclusion;
2) Copia de la resolucion de asamblea general de accionistas o del érgano competente de la entidad
mediante la cual se acuerde liquidar voluntariamente sus actividades y en la que se designe el o los
liquidadores; ‘
3) Plan de liquidacion detallado en el que consten las medidas a adoptar para la ordenada liquidacion [
de las posiciones en valores o efectivo de la entidad, asi como para la liquidacion de sus bienes y '
valores, y los plazos y procedimientos previstos para ello; |
4) Formato del aviso que se remitira a los clientes, el cual debera indicar de manera expresa las
opciones que tienen y que la entidad este cumpliendo con_todasylas obligaciones con sus
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proveedores de servicios, empleados, tributarios, la Ley, normas vigentes emitidas por la
Superintendencia y demas disposiciones que pudieran aplicar.

Articulo 77. Resolucion para la cancelacion de la licencia. El superintendente tramitara al Consejo
la solicitud de cancelacion de la licencia del participante del mercado de valores y presentara su opinién
fundada acerca de dicha solicitud en el plazo de treinta (30) dias hébiles. Si el Consejo no tuviere objecion
a la recomendacion del superintendente para la cancelacion de la licencia, concedera la autorizacion
siempre que, a su juicio, el participante del mercado de valores cuente con la solvencia suficiente para
cubrir las obligaciones financieras de sus clientes y acreedores. La resolucion del Consejo suspendera la
autorizacion para operar y advertira a la sociedad que sus facultades quedaran limitadas a las estrictamente
necesarias para llevar a cabo la disolucion y liquidacion.

Parrafo 1. El plazo establecido en el presente articulo podra ser extendido por el Consejo por hasta treinta
(30) dias habiles adicionales y, mediante comunicacion motivada, informara al participante del mercado de
valores involucrado en el proceso.

Parrafo II. La resolucion que apruebe el cese de operaciones ratificard al liquidador o liquidadores
designados por la sociedad solicitante, previa verificacion del cumplimiento de los requisitos dispuestos
por el articulo 85 (Requisitos para el nombramiento de los liquidadores) de este Reglamento.

Parrafo III. Una vez aprobada la cancelacion de la licencia del participante del mercado de valores, la ?
Superintendencia notificara al deposito centralizado de valores, las sociedades administradoras de :
mecanismos centralizados de negociacion y entidades de contrapartida central de los cuales sea miembro
sobre el cese de actividades, en los casos que aplique, y cualquier otra entidad o institucion que pudiera
aplicar.

Parrafo IV. La Superintendencia procedera con la exclusion del participante del mercado de valores del
Registro una vez se concluya el proceso de liquidacion.

Articulo 78. Informacion al piblico. La cancelacion de licencia del participante del mercado de
valores, una vez efectiva, tendré el tratamiento de hecho relevante de conformidad con lo previsto en el
articulo 241 de la Ley. La resolucion del Consejo debera ser publicada por la sociedad en su pagina web
con suficiente relevancia y en un periddico de circulacion nacional, a mas tardar, el dia habil siguiente de
la notificacion. De igual forma, dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la publicacion de la
resolucion, el participante delmercado de valores debera remitir un Aviso de Liquidacién a cada cliente

|
o acreedor.
" ¢k (
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CAPITULO 11
PROCEDIMIENTO DE LIQUIDACION ADMINISTRATIVA

Articulo 79. Objeto y consecuencias de la liquidacion administrativa. De conformidad a lo
establecido en el articulo 208 de la Ley, la liquidacion tendra como objetivo principal la extincién de los
negocios sociales pendientes mediante la realizacion de los activos del participante de mercado de valores
de forma expedita y el pago de sus pasivos hasta el importe que permita la realizacion de activos. En caso
de que exista remanente de activos, una vez atendidos los pagos pendientes, se procedera a su distribucién
entre los socios y accionistas.

Articulo 80. Designacién de liquidadores. Una vez aprobada la liquidacion, la Superintendencia
designard una o més personas fisicas para que acttien como liquidadores del participante del mercado de
valores. El participante del mercado de valores tendra el derecho de proponer una o més personas fisicas
para ponderacion por parte de la Superintendencia, conforme lo estipula el articulo 210 de la Ley.

Parrafo L. Los liquidadores ejerceran la representacion legal, administracion y el control de la sociedad en
liquidacion durante todo el proceso. Los liquidadores deberan reunir las mismas condiciones de idoneidad
moral y profesional exigibles a los miembros del 6rgano de administracion y la alta gerencia del tipo de
participante del mercado de valores del que se trate y estar exentos de cualquier tipo de incompatibilidad o é_
conflicto de interés, estando sujetos ademas al deber de confidencialidad sobre la informacion manejada
por el plazo de cinco (5) afios después de que concluyan sus funciones,

Parrafo II. El acuerdo de designacion determinara asimismo la remuneracién que percibiran los
liquidadores con cargo a la masa de liquidacion. La remuneracion podra contener una parte variable ligada
al desempefio de las funciones y la obtencion de objetivos especificos.

Parrafo I1I. La Superintendencia podra designar como liquidadores a las personas que estuvieran actuando
previamente como interventores.

Parrafo IV. Una vez aprobada la liquidacion del participante del mercado de valores, la Superintendencia
notificara al depésito centralizado de valores, las sociedades administradoras de mecanismos centralizados
de negociacion y a las entidades de contrapartida central de los cuales sea miembro sobre el cese de
actividades, en los casos que aplique, y cualquier otra entidad o institucién que pudiera aplicar.

Articulo 81. Funciones de los liquidadores. Los liquidadores deberan:

1) Realizar un inventario pormenorizado de la masa de la liquidacion, separando los activos propios
de los activos de terceros;
2) Transferir la administracion de los patrimonios autonomos y las cuentas y depésitos de valores de
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terceros;
3) Realizar un inventario pormenorizado de los pasivos y obligaciones del participante del mercado
de valores, estableciendo las prioridades para el reembolso de acuerdo con la normativa mercantil;
4) Proceder al reembolso de los pasivos y obligaciones en la medida en que alcancen los activos y
derechos existentes;
5) Poner a disposicion de los socios y accionistas el remanente de activos una vez atendidos los pagos
y obligaciones en el caso de que éste exista.

Parrafo 1. Los liquidadores tendran a su cargo la guarda, custodia y administracion de los bienes que se
encuentren en poder de la entidad en liquidacion o que conformen la masa de ésta y seran responsables por
las actuaciones realizadas en contravencion a las disposiciones especiales que regulan el proceso de
liquidacién administrativa, incluyendo las decisiones tomadas por la Superintendencia. En tal sentido,
cualquier sancién impuesta a los liquidadores, no otorgaran a éstos accién alguna contra la sociedad en
liquidacion.

Parrafo II. Los liquidadores no serdn responsables personalmente por las acciones u omisiones realizadas
en cumplimiento de la Ley y de este Reglamento y de las instrucciones recibidas de la Superintendencia, r
salvo que medie fraude o negligencia por su parte.

Parrafo III. Los liquidadores podran realizar en nombre de la sociedad en liquidacion las actuaciones y !
reclamaciones legales que entiendan oportunas para el buen fin de la liquidacién, incluyendo posibles i
demandas, tanto a deudores como a socios y accionistas, para el cumplimiento de sus obligaciones o el :
resarcimiento de los dafios causados o el lucro indebidamente obtenido. |

Parrafo IV. Los liquidadores deberan responder e informar mensualmente, dentro de los primeros cinco
(5) dias habiles del mes, del progreso de su gestion al Consejo via el superintendente. El Consejo podré
revocar o sustituir a los liquidadores en cualquier momento, mediante acto debidamente motivado, si
entiende que no estan realizando un desempefio adecuado de sus funciones, sin perjuicio de las E
responsabilidades civiles y penales que pudieran reclamarseles.

Parrafo V. Los liquidadores procederén a la elaboracion del informe final de la liquidacién de la sociedad
una vez concluya ésta y lo someterén a la aprobacion del Consejo via el superintendente.

Articulo 82. Requisitos para el nombramiento de los liquidadores. Los liquidadores deberén L
cumplir con los siguientes requisitos: ’

1) Encontrarse en pleno ejercicio de sus derechos civiles y politicos y no haber sido condenado por
prevaricacion, ni por la comision de delitos financieros, tributarios o contra la propiedad;
2) Estar en posesion de titulo universitario en las 4reas de: derecho, gcongmia, contabilidad,
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administracion, finanzas, banca o de mercado de valores;

3) Acreditar un minimo de cinco (5) afios de experiencia laboral dentro del sistema del mercado de
valores 0 en materia econémica, monetaria o financiera;

4) No ser conyuge, pariente o afin dentro del cuarto grado de consanguinidad de los socios,
accionistas o miembros de los organos de administracion de hecho o de derecho del participante
del mercado de valores;

5) No ser abogado, apoderado o persona autorizada del participante del mercado de valores o de
cualquiera de sus acreedores;

6) No mantener o haber mantenido durante los seis (6) meses previos a su designacion, relacion
laboral alguna con el deudor o alguno de sus acreedores o ser o haber sido prestatario de servicios
profesionales;

7) No ser socio, arrendador o inquilino del participante del mercado de valores o alguno de sus
acreedores;

8) No tener interés econdmico directo o indirecto en el procedimiento de liquidacion;

9) No estar comprendido dentro de las inhabilidades el articulo 219 de la Ley.

Parrafo. Los liquidadores que no cumplieren algunos de los requisitos establecidos en el presente articulo,
va sea al momento de su designacion o por una situacion sobrevenida durante el ejercicio de sus funciones,
deberan comunicarlo de manera inmediata a la Superintendencia, quien procedera con su sustitucion. En
caso de no comunicar esta condicion, los liquidadores comprometeran su responsabilidad y serén pasible
de las sanciones establecidas, sin perjuicio de la responsabilidad civil o penal que pueda derivarse.

i
L
Articulo 83. Remuneracién. El régimen de remuneracion debe estar acorde con las condiciones del L
mercado laboral, las funciones y estar vinculadas al desempefio. El Consejo fijara los honorarios del r
Liquidador luego de concluido el proceso de determinacion del patrimonio, conforme al articulo 209 de \
la Ley. \

Parrafo. Los honorarios de los liquidadores se determinaran sobre el monto del activo realizado, en

proporcidn no inferior al uno por ciento (1%), ni superior al tres por ciento (3%), teniendo en cuenta la

complejidad del caso o del proceso, los grados excepcionales o particulares de responsabilidad, la ‘
efectividad del desempefio y la calidad de la tarea de los liquidadores.

Articulo 84. Masa de la liquidacion. La masa de la liquidacion debera contener todos los bienes y
derechos del participante del mercado de valores sin limitacion alguna. Los activos de terceros
administrados por el participante del mercado de valores en liquidacion no se incluirdn en ningiin caso en
la masa de la liquidacién ni podran ser usados para satisfacer o garantizar obligaciones de la sociedad ante

sus acreedores. |

Parrafo 1. La administracion de los patrimonios autonomos administrados por la sogiedad en liquidacion
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sera transferida a otro participante del mercado de valores que se encuentre autorizado a realizar este tipo
de administracion. Los liquidadores organizardn un proceso transparente de recogida de ofertas para la
administracion de dichos patrimonios auténomos y seleccionaran de forma objetiva la que garantizando los
derechos de terceros sea mas favorable a la sociedad en liquidacion.

Parrafo II. La administracién de las cuentas y depositos de valores de terceros deberan ser traspasados a
otros participantes del mercado de valores que estén autorizados a realizar este tipo de gestion. Los
liquidadores preguntaran a los clientes a qué entidad desean que sea traspasada la administracion de sus
valores. Los liquidadores organizaran un proceso transparente de recogida de ofertas para la administracion
de las cuentas y depdsitos de valores de los clientes que no contesten en el plazo establecido y seleccionaran
de forma objetiva la que garantizando los derechos de terceros sea mas favorable a la sociedad en
liquidacion.

Articulo 85. Finalizacién de la liquidacion. El final de la liquidacion de un participante del mercado
de valores consistira en el reparto del excedente de fondos si los hubiere entre los socios y accionistas, de
acuerdo con la Ley de Sociedades y demas normativas aplicables. La liquidacion se considerara
completada solamente cuando se haya aprobado el informe final de los liquidadores por parte del Consejo, ;
con independencia de que haya sido posible o no el pago de todas las deudas y obligaciones existentes.

Articulo 86. Capacidad juridica de la sociedad en liquidacion. Una vez aprobada la disolucién y :
liquidacion, el participante del mercado de valores conservara su capacidad juridica inicamente para los |
actos tendientes a la liquidacion, conforme a las disposiciones de la Ley y de este Reglamento. '

Parrafo. La Superintendencia procedera con la exclusion del participante del mercado de valores del
Registro una vez se concluya el proceso de liquidacion.

Articulo 87. Informacion al piblico. La resolucién del Consejo que se pronuncia sobre la cancelacion
de licencia del participante del mercado de valores debera ser publicada por la sociedad en su pagina web,
a mas tardar, el dia hébil siguiente de la notificacion, con suficiente relevancia y un extracto de la
resolucion se debera publicar en un periddico de circulacion nacional, el cual, debera indicar donde el
plblico en general podré acceder a la resolucion de manera integra.

Parrafo. De igual forma, dentro de los diez (10) dias hébiles siguientes a la publicacion de la resolucion,
el participante del mercado de valores debera remitir un Aviso de Liquidacion a cada cliente o acreedor.

Articulo 88. Liquidacién y disolucién de los depésitos centralizados de valores. Ante el supuesto
de liquidacion y disolucion de un depésito centralizado de valores las cuentas custodia administradas y ,
los valores depositados en la sociedad bajo el sistema de anotacion en cuenta se debefan transferir a otra i

¢
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entidad autorizada conforme a lo dispuesto por el articulo 304 de la Ley. El superintendente mediante
norma técnica u operativa podré establecer el procedimiento y los requerimientos para dicho supuesto.

TITULO VII
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 89. Obligatoriedad. Las disposiciones establecidas en el presente Reglamento son de
cumplimiento obligatorio en todas sus partes y en caso de incumplimiento se aplicaran las sanciones
previstas en la Ley.

Articulo 90. Derogacién. El presente Reglamento, conforme a lo dispuesto por la Ley, sustituye y deja
sin efecto los capitulos 1.5 (De las facultades de investigacion, supervisién e inspeccion), 11.6 (Del
régimen de supervision e inspeccion), del capitulo II (Superintendencia de Valores) del Titulo IV (Del :
Consejo Nacional de Valores y la Superintendencia de Valores) del Reglamento de Aplicacién de la Ley T
de Mercado de Valores nam. 19-00, aprobado mediante Decreto del Poder Ejecutivo niim. 664-12 de fecha _
siete (7) de diciembre del afio dos mil doce (2012). i

Parrafo 1. De igual forma, el presente Reglamento deroga los articulos 218 y 219 del Reglamento de
Aplicacion de la Ley nam. 19-00 de Mercado de Valores, aprobado mediante Decreto del Poder Ejecutivo
nim. 664-12 de fecha siete (7) de diciembre del afio dos mil doce (2012). “

Parrafo II. Del mismo modo, el presente Reglamento deroga y sustituye las siguientes disposiciones:

1) EIl Titulo VII cambio de control, fusién disolucion y liquidacién de la Primera Resolucién del
Consejo Nacional del Mercado de Valores de fecha trece (13) de agosto de dos mil diecinueve
(2019), R-CNMV-2019-21-MV, que aprueba el Reglamento para los Intermediarios de Valores. l

2) El Capitulo VI Exclusion y Liquidacion del Titulo Il de Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversién, de la Primera Resolucién del Consejo Nacional del Mercado de Valores, R-CNMV- }
2019-28-MV, de fecha cinco (5) de noviembre de dos mil diecinueve (2019) y la Segunda \
Resolucion del Consejo Nacional del Mercado de Valores, de fecha dieciséis (16) de julio de dos i
mil veintiuno (2021), R-CNMV-2021-16-MV, que aprueba el Reglamento de Sociedades
Administradoras y los Fondos de Inversion.

3) ElTitulo V Exclusién del Registro de la Tercera Resolucion del Consejo Nacional del Mercado de i
Valores de fecha veinticuatro (24) de marzo de dos mil veintidés (2022), R-CNMV-2022-03-MV, '
que aprueba el Reglamento para las sociedades Calificadoras de Riesgo. .

Parrafo I11. El presente Reglamento deroga y sustituye todas las disppsiciones reglamentarias y toda norma
en cuanto se opongan a lo aqui dispuesto. \(
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Articulo 91. Entrada en vigor. Las disposiciones del presente Reglamento entrardn en vigor en un
plazo de tres (3) meses contados a partir del dia habil siguiente a su publicacion.

Parrafo. Los procesos supervision, intervencién administrativa, cambio de control, Fusién, disolucién y
liquidacion que se encuentren en curso al momento de la entrada en vigencia de este Reglamento, es decir,
que ya hayan sido iniciados formalmente, continuaran rigiéndose por las disposiciones sustantivas bajo
las cuales se iniciaron.”

SEGUNDQO: OTORGAR un plazo de cuarenta y cinco (45) dias habiles para recabar la opinién de los
participantes del mercado de valores, sectores interesados y publico en general, a partir de la publicacién de
la presente.

Parrafo: Las opiniones a las que se refiere el presente articulo podréan ser remitidas fisicamente a la Division
de Normas de la Direccién de Regulacion e Innovacion de la Superintendencia del Mercado de Valores; o por
via electronica, a través del correo normas@simv.gob.do.

TERCERO: INSTRUIR a la sefiora secretaria del Consejo expedir copia certificada de la presente
resolucion, conforme lo dispuesto por el articulo 16, parrafo, de la Ley num. 249-17; para los fines
correspondientes.

Aprobada y firmada por los miembros del Consejo, sefiores: ERVIN NOVAS BELLO, gerente del Banco |
Central, en representacién del gobernador del Banco Central, miembro ex oficio y presidente del Consejo; l
MARIA JOSE MARTINEZ DAUHAJRE, viceministra de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda, en ;
representacion del ministro de Hacienda, miembro ex oficio, ERNESTO BOURNIGAL READ, superintendente
del Mercado de Valores, miembro ex oficio, MARCOS IGLESIAS SANCHEZ, miembro independiente,
ABRAHAM SELMAN HASBUN, miembro independiente, MIGUEL NUNEZ HERRERA, miembro independiente,
y JAVIER LARA REINHOLD, miembro independiente.

La presente se expide para los fines correspondientes, en la ciudad de Santo Domingo, Distrito Nacional,
capital de la Republica Dominicana, a los catorce (14) dias de noviembre del afio dos mil veintitrés (2023).

FABEL SANDOVAL VENTURA
Secretaria del Consejo Nacional del Mercado de
Republica Dominicana, miembro ex/oficio y Valores ‘
presidente del Consejo Nacional del Mercado de l

Valores |
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