"RESOLUCION No.619/06-08-2002.- La Comision Nacional de Bancos y Seguros,

CONSIDERANDO: Que la Comision Nacional de Bancos y Seguros emiti6 mediante
Resoluciéon No.506/25-06-2002 el Reglamento para el Establecimiento y
Funcionamiento de las Bolsas de Valores.

CONSIDERANDO: Que conforme al Articulo 41 de la Ley de Procedimiento Administrativo, es
necesario el dictamen de la Procuraduria General de la Republica.

CONSIDERANDO: Que mediante Oficio N0.194/2002 PGR de fecha 31 de julio de 2002 la
Procuraduria General de la Republica emitié su dictamen sobre este
Reglamento.

CONSIDERANDO: Que han sido incorporados a este Reglamento las observaciones hechas
por la Procuraduria General de la Republica.

POR TANTO: Con fundamento en los articulos 6, 13 numerales 1) y 2) de la Ley de la
Comision Nacional de Bancos y Seguros; resuelve:

1. Aprobar el Reglamento para el Establecimiento y Funcionamiento de las Bolsas de

Valores incorporando los cambios hechos por la Procuraduria General de la Republica.

2. Autorizar a la Secretaria para que remita al Diario Oficial La Gaceta la presente

Resolucién para su publicacién.

3. La presente Resolucion es de ejecucion inmediata.
REGLAMENTO PARA EL ESTABLECIMIENTO Y FUNCIONAMIENTO DE LAS BOLSAS DE
VALORES

TITULO |
OBJETIVO Y DEFINICIONES

ARTICULO 1.- OBJETIVO: EI presente Reglamento tiene por objeto regular el
funcionamiento y organizacion de las Bolsas de Valores, en relacién con la negociacion de
valores, que se realicen por su intermedio; y a los sujetos y entidades que participen en
dichas negociaciones.

ARTICULO 2.- DEFINICIONES Y TERMINOS: Ademas de las contenidas en el Articulo 6 de
la Ley de Mercado de Valores para los efectos de este Reglamento se entendera por:

1. Abandono: Disolucién de la operacion por incumplimiento de una de las partes, que se
materializa a través de la comunicacién que dirige la casa de bolsa que cumplié su
obligacion al depdsito centralizado de custodia o al que ejerza dicha funcion;
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Administracion de Cartera: Se entiende por Administracion de Cartera, los actos de
organizacion de la cartera de valores, compra y venta de valores, asi como la recepcion
de dividendos e intereses que realizan las casas de bolsa por cuenta y orden de sus
clientes;

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

Aplicacién Directa: Accién que implica la conformidad simultanea de posturas de
compra y venta por parte de las casas de bolsa proponentes, y de la que resulta una
operacion;

Autorizacion: Es el acto en virtud del cual el Banco Central de Honduras o la Comisién,
mediante resolucion administrativa, autoriza el funcionamiento u operacion de
determinados participantes en el mercado de valores o la emision y oferta publica de
valores, segun sea el caso;

Clase: Conjunto de valores de la misma naturaleza, emitidos en un mismo acto o actos
sucesivos, que provienen de un mismo emisor y poseen similares condiciones y
caracteristicas de emision;

C.N.B.S. o Comisién: Comisién Nacional de Bancos y Seguros;

Conglomerado Financiero: Se entendera por conglomerado financiero, la agrupacién
de dos 0 mas personas juridicas que realizan actividades de naturaleza financiera, entre
las cuales existe control comun por relaciones de propiedad, administracién o uso de
imagen corporativa,;

Consejo: Consejo de Administracion de la Bolsa de Valores;

Correccion de Ordenes: Se entiende por correccién de 6rdenes, la subsanacion de
errores imputables a las casas de bolsa, que pudieran haberse originado en el proceso
de recepcién, operacién y asignacion de érdenes de sus clientes;

Cotizacion de un Valor: El precio de la ultima operacién al contado realizada por cierta
cantidad de valores o un monto igual o superior al minimo que se encuentre fijado por la
bolsa. También se considera que establecen cotizacidn, las ultimas operaciones
realizadas en una Sesion de Negociaciéon de manera consecutiva, respecto de un mismo
valor, a un mismo precio y siempre que sumadas sus cantidades o montos superen el
minimo establecido;

Dias: Salvo indicacién expresa en contrario, toda referencia a dias en el presente
Reglamento, se entendera referida a dias habiles;

Director: Director de la Sesién de Negociacion;

Emisiéon: Es el conjunto de valores de un mismo emisor, incluidos en una misma oferta
publica, debidamente autorizados e inscritos en el Registro. Cada emision podra
incorporar clases y series de valores, segun la decision del emisor;

Entidad Colocadora: Entidad facultada y autorizada para realizar la colocacion de los
valores de oferta publica en mercado primario;

Entidad Estructuradora de la Oferta: Casa de bolsa que presta el servicio de diseno,
elaboracidn, preparacion y estructuracion financiera de la oferta publica realizada
conforme a lo establecido en el presente Reglamento;

Fecha de Corte: Ultimo dia de negociacién con derecho a suscripciéon de nuevos
valores o algun otro derecho o beneficio;

Garante de Colocacion o Underwriter: Entidad facultada para garantizar la efectiva
colocacién de la emision de valores en el mercado primario;

Incumplimiento: La falta de entrega total o parcial, tardia o defectuosa, dentro de los
plazos establecidos, de valores o recursos para la liquidacién de operaciones o para la
constitucién o reposicion del margen de garantia, a la Bolsa o al Depdsito Centralizado
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de Custodia, Compensacion y Liquidacion de Valores;

Inscripcion: Es el acto en virtud del cual la Comisiéon, mediante resolucion, en
cumplimiento y de conformidad con el presente Reglamento inscribe personas,
emisiones, valores u otros en el Registro;

Inscripcion Automatica: Aquella que se hace de las instituciones pertenecientes al
sector publico, entendiéndose comprendidas el Gobierno Central y el Banco Central de
Honduras y de los valores emitidos por ellas;

Inversionista Institucional: Entidad que administra de manera conjunta recursos que
provienen de varias personas haturales y/o juridicas distintas, conforme a las normas
legales que las regulan y les resultan aplicables. Se consideran inversionistas
institucionales las Instituciones de Seguros, las Administradoras de Fondos de
Pensiones, las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y Fondos Mutuos,
los Institutos de Prevision, las entidades extranjeras que desarrollen actividades
similares y, las demas personas que la Comisién califique como tales;

Ley: Ley de Mercado de Valores;

Margen de Garantia: El dinero, valores u otros activos constituidos como garantia para
el cumplimiento de determinadas operaciones bursatiles o extrabursatiles, debidamente
autorizadas por la Ley;

Margen de Mercado: La maxima fluctuacion diaria de los precios propuestos de un
valor fijada por la Bolsa;

Modificaciéon de Orden: Instruccion expresa del cliente que tiene por objeto cancelar o
variar una orden formulada anteriormente;

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

Oferta Publica de Valores: Todo ofrecimiento expreso o implicito, que se proponga
emitir, colocar, negociar o comercializar valores y se transmita al publico por cualquier
medio;

Oferta Publica de Venta: Es un tipo de Oferta Publica Secundaria dirigida al publico en
general que, de manera optativa, deciden efectuar una o0 mas personas naturales o
juridicas a través de una bolsa o de otros mecanismos de negociacion autorizados, con
el objeto de transferir en mercado secundario una cantidad significativa de valores
previamente emitidos y adquiridos que correspondan a una misma emision. No es Oferta

Publica de Venta y en consecuencia no se haya sujeta a las disposiciones establecidas
al efecto, la venta de valores ofrecidos en forma individual a través de una bolsa o de
otros mecanismos de negociacion autorizados;

Oferta Publica Internacional: Es aquella que puede ser primaria o de venta, que se
realiza en el extranjero, conforme a lo previsto por el presente Reglamento y demas
disposiciones aplicables;

Operacion: Transacciéon con valores que resulta de la aceptacion de una propuesta de
compray una de venta,

Operacion a Plazo: Es aquélla que debera efectuarse dentro del plazo maximo que fije
la bolsa, contado desde el dia siguiente de la fecha de formalizacion de la operacion;
Operacion al Contado: Aquella que resulta de la aplicacién automatica de posturas de
compra o de venta de una cantidad de valores a un precio determinado, para ser
liquidada a mas tardar el dia habil siguiente a la fecha de la operacion;

Operacion de Reporto: Es aquella en virtud del cual el reportador adquiere por una
suma de dinero la propiedad de unos titulos valores, y se obliga a transferir al reportado
la propiedad de otros tantos titulos de la misma especie en el plazo convenido y contra
reembolso del mismo precio mas un premio;

Operaciones Opcionales de Compra o Venta: Son aquellas en que el comprador o el
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vendedor pueden cumplir o abandonar la operacion dentro del plazo pactado, el cual no
sera mayor del establecido por la bolsa. En todo caso, la comision debe pagarse
anticipadamente y al contado;
Perfil o Tarjeta de Registro: Documento fisico y/o archivo electrénico, que contendra
en forma condensada la informacion que se mantenga en el Registro, conforme a lo
previsto por el presente Reglamento;
Postura: Es una oferta obligatoria irrevocable de compra o de venta, que debera indicar
tipo de valor, cantidad y precio planteada por una casa de bolsa al mercado a través de
los sistemas de negociacion de la bolsa;
Prima: Es la cantidad fija de dinero que el beneficiario de la opcién debe pagar al que se
la ha concedido, para tener derecho de abandonar la operacion en el plazo comprendido
entre la fecha en que se concerto y la fecha en que debiera cancelarse;
Programa de Emisidén de Valores: El plan que contiene las multiples emisiones de
valores de un mismo emisor para un periodo de tiempo determinado, de acuerdo a las
caracteristicas y limites establecidos por la instancia del emisor facultado a aprobarlo. El
Programa de emision comprendera siempre valores de la misma naturaleza, pudiendo
incluir distintas clases o series dentro de la misma, conforme lo decida el emisor;
Prospecto: Es el documento explicativo de las caracteristicas y condiciones de una
oferta publica de valores. Dicho documento debe contener la informacion sobre los
principales aspectos legales, administrativos, economicos y financieros del emisor; los
valores objeto de la oferta, las condiciones de la oferta publica y el destino de los
recursos, para que los inversionistas o del publico al que se dirige la oferta pueda tomar
las mejores decisiones. Su presentacién también puede ser como:
a) Prospecto Marco: Se refiere a las condiciones y caracteristicas de los programas de
emision.
b) Prospecto Complementario: Se elabora para la presentacion de cada emisién de
valores.

Registrador: Funcionario de la Superintendencia de Valores y Otras Instituciones,
responsable de la administracion de la informacién existente en el Registro, de la
custodia y guarda de la documentacion archivada y demas funciones que le fueren
asignadas;
Registro: Registro Publico del Mercado de Valores;
Serie: Conjunto de valores fungibles dentro de una misma clase, que mantienen entre si
la condicion de homogeneidad en los derechos que otorgan y que se encuentran sujetos
a un mismo régimen de transmision. Las series se diferencian entre si por ciertas
caracteristicas que no alteran la esencia del tipo de derechos conferidos;
Sesion de Negociacion: Periodo del dia en el cual se negocian valores en la Sesion de
Negociacién de Bolsa 6 en otros mecanismos de negociacion autorizados;

Sistema de Registro de Ordenes y Asignacion de Operaciones: Conjunto de
procedimientos mediante los cuales, la casa de bolsa lleva el control cronolégico de las
ordenes que recibe, de su ejecucion, asignacion o negacion posterior;

Subasta: Mecanismo de colocacién de valores al mejor postor, y formacién de precios
sobre la base de posturas competitivas planteadas por las Casas de Bolsa,;

Sucursal de la Casa de Bolsa: Oficina de la casa de bolsa que funciona en lugar
distinto a la plaza de la oficina principal,

Superintendencia de Valores: Organo Técnico Especializado de la Comision,
encargado de la supervision del Mercado de Valores, también conocida como
Superintendencia de Valores y Otras Instituciones.



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

ARTICULO 3.- AUTORIZACION DE BOLSAS DE VALORES: La autorizacién para el
establecimiento de las Bolsas de Valores sera otorgada por el Banco Central de Honduras,
previo dictamen favorable de la Comisién. Una vez autorizada, la Bolsa debera realizar su
inscripcién en el Registro, que al efecto lleva la C.N.B.S.

ARTICULO 4.- REQUISITOS: Para obtener la autorizacién a que se refiere el articulo 21 de
la Ley, las personas juridicas que tengan la intencion de constituir una Bolsa de Valores,
deberan cumplir con los requisitos que determine el Banco Central de Honduras.

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

ARTICULO 5.- DICTAMEN FAVORABLE DE LA COMISION: La Comisién realizara el
analisis y evaluacion correspondiente de la informacidn presentada, y en caso de no existir
observaciones, emitird dictamen favorable y lo comunicara al Banco Central de Honduras,
mediante resolucion.

ARTICULO 6.- INSCRIPCION EN EL REGISTRO: Constituida e inscrita la Sociedad en el
Registro Publico de Comercio, debera cumplir con los requisitos que determine la Comision,
para su inscripcioén en el Registro del Mercado de Valores.

Si expedida la autorizacion referida, se llegare a detectar falsedad en la informacion
presentada, la Comisién procedera a la cancelacién inmediata de la correspondiente
inscripcion en el Registro Publico y a solicitar al Banco Central de Honduras, que cancele la
autorizacion de funcionamiento.

ARTICULO 7.- REQUISITOS PREVIOS AL INICIO DE OPERACIONES: La Bolsa, previo al
inicio de operaciones, debera:

a) Acreditar ante la Comision el cumplimiento de los requisitos sefialados en el articulo 23
de la Ley;

b) Acreditar haber publicado la respectiva autorizacion de funcionamiento de acuerdo al
articulo 24 de la Ley;

c) Presentar un informe de una firma de Auditores Externos, sobre los Sistemas
informaticos, los Sistemas de seguridad y las salvaguardas operativas.

ARTICULO 8.- MODIFICACION DE LA ESCRITURA, ESTATUTOS, REGLAMENTOS Y
OTROS: La modificacion de la escritura constitutiva, estatutos y reglamentos internos, la
fusion, traspaso, disolucion anticipada y prorroga de inicio de operaciones de las bolsas de
valores, requeriran la autorizacion del Banco Central de Honduras, previo dictamen de la



Comision.

ARTICULO 9.- REVOCACION DE LA AUTORIZACION: A peticién de la Comisién, el Banco
Central de Honduras revocara la autorizacion, si transcurridos seis (6) meses, la bolsa no
hubiere dado inicio a sus operaciones. Sin embargo, a solicitud del interesado, el Banco
Central de Honduras, con la opinion favorable de la Comisién, podra prorrogar dicho plazo
por tres (3) meses, por causa justificada.

ARTICULO 10.- CANCELACION DE AUTORIZACION: La Comisién podra solicitar al Banco
Central de Honduras, la cancelacion de la autorizacién de funcionamiento de una Bolsa, por
cualquiera de las causas previstas en el Articulo 24 de la Ley. La resolucion del Banco
Central de Honduras que revoque la autorizacion de operacion concedida, debe ser
fundamentada.

En los casos de disolucién voluntaria, los interesados deberan presentar solicitud al Banco
Central de Honduras.

TITULO 1l )
DE LA AUTORREGULACION

ARTICULO 11.- OBJETO: Las disposiciones que dicten las bolsas de valores en ejercicio de
la facultad de autorregulacion deberan articularse a través de sus Reglamentos Internos,
Circulares e Instructivos, los cuales se expediran y pondran en conocimiento publico tomando
en consideracion las disposiciones establecidas en el presente Reglamento.

ARTICULO 12.- ALCANCE DE LOS REGLAMENTOS: A través de los Reglamentos deberan
dictarse aquellas normas de caracter general adoptadas por la bolsa en relaciéon con la
negociacion de valores y demas transacciones que se realicen por su intermedio, asi como la
admision y actuacion de las casas de bolsa.

En particular, a través de los reglamentos deberan adoptarse todas las normas que se
relacionen con los siguientes temas:

1) Inscripcidn de valores para negociacion;

2) Admisién en la bolsa de casas de bolsa y personas vinculadas a éstas;

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

4) Actuacion de las casas de bolsa y las personas vinculadas a éstas;

5) Integracion y funcionamiento de la Junta de Vigilancia;

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

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



ARTICULO 13.- APROBACION DE LOS REGLAMENTOS: Correspondera al Consejo la
aprobacion de los reglamentos que se expidan, asi como sus modificaciones y adiciones.

ARTICULO 14.- PRESENTACION DE LOS REGLAMENTOS: Correspondera al Presidente
del Consejo, o a quien éste designe, presentar ante la Superintendencia de Valores los
reglamentos o las modificaciones y adiciones que se pretenda incluir a los existentes.

ARTICULO 15.- ALCANCE DE LAS CIRCULARES: A través de las circulares deberan
dictarse normas de caracter general que desarrollen en forma puntual los reglamentos
expedidos por el Consejo de Administracion. Asimismo, a través de las circulares deberan
adoptarse todas las medidas de caracter general que el Consejo de Administracién haya
ordenado.

ARTICULO 16.- INSTRUCTIVOS: A través de éstos se instruira a los miembros de la bolsa,
en cuanto fuera pertinente, sobre la manera en que habran de aplicarse los reglamentos y
circulares de la bolsa.

ARTICULO 17.- PUBLICACION DE LAS NORMAS: Los reglamentos, circulares e
instructivos no obligaran a sus destinatarios hasta que sean publicados, y su vigencia sera a
partir del dia habil siguiente a que tenga lugar tal hecho, salvo que en los mismos se
disponga una cosa diferente.

ARTICULO 18.- MEDIOS DE PUBLICACION: Para efectos del articulo anterior, la bolsa
creara un medio de publicacion, el cual se denominara "Boletin Normativo", en el cual se
insertaran, los reglamentos, circulares e instructivos que se expidan.

TITULO IV
DE LAS FACULTADES Y OBLIGACIONES DE LA BOLSA

ARTICULO 19.- REGLAMENTO INTERNO: Las bolsas tienen la obligacion y responsabilidad
de elaborar, ejecutar y hacer cumplir su Reglamento Interno y demas normas, conforme lo
establecido en el Articulo 28 de la Ley.

ARTICULO 20.- APROBACION POR PARTE DE LA COMISION: Previo a su aprobacién por
la Asamblea de Accionistas, la Comision debe revisar el Reglamento Interno, pudiendo
demandar las aclaraciones necesarias, y una vez evacuadas a satisfaccion, procedera a su
autorizacion, en un plazo maximo de treinta (30) dias calendario, después de recibido el
reglamento.

ARTICULO 21.- APROBACION ASAMBLEA DE ACCIONISTAS: El Reglamento Interno de
las bolsas de valores, debera ser aprobado por la asamblea de accionistas de la sociedad
mercantil.

El reglamento autorizado debe publicarse por lo menos una vez en el diario Oficial La Gaceta
y en dos diarios de mayor circulacién nacional. Las modificaciones al Reglamento seguiran el
mismo procedimiento.

Las normas internas que apruebe el Consejo con relacién a sus operaciones, funcionamiento
y organizacion administrativa interna, deberan ser informadas a la Comision.



ARTICULO 22.- AUTORIZACION DE UNA CASA DE BOLSA: La concesién para la
organizacion y funcionamiento de una casa de bolsa sera otorgada por la bolsa. El
procedimiento y requisitos a seguir se determinaran en el Reglamento Interno de la Bolsa y
las disposiciones del presente Reglamento.

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

ARTICULO 23.- ANALISIS Y EVALUACION DE LA INFORMACION: La bolsa realizara el
analisis y evaluacion de la informacion presentada por la casa de bolsa, comunicando a los
interesados, en caso de no existir observaciones, su conformidad con la constitucion de la
sociedad, de acuerdo a las disposiciones mercantiles que regulan la materia.

En caso de que se presenten observaciones conforme a lo previsto en el parrafo precedente,
la bolsa realizara el analisis correspondiente, pudiendo en su caso denegar la solicitud sobre
la base de las mismas.

ARTICULO 24.- DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LAS CASAS DE BOLSA: La bolsa
especificara los derechos y las obligaciones de las casas de bolsa y/o de sus funcionarios.

ARTICULO 25.- PROHIBICIONES A LAS CASAS DE BOLSA: Ademas de las establecidas
por la Ley, las prohibiciones aplicables a las casas de bolsa, en el desarrollo de sus
actividades, en su condicién de intermediario bursatil, seran establecidas por la bolsa.

ARTICULO 26.- RESPONSABILIDADES DE LAS CASAS DE BOLSA: Las
responsabilidades de las casas de bolsa, con relacién a la verificacién de las condiciones
determinantes para la celebracion de las operaciones (firmas; existencia y autenticidad de los
titulos), seran establecidas por la bolsa.

ARTICULO 27.- INCUMPLIMIENTOS Y SANCIONES: La bolsa definira las sanciones
complementarias a las estipuladas en la Ley y sus Reglamentos, para ser aplicadas a las
casa de bolsa y/o a los funcionarios de éstas. Para cada una de las sanciones, determinara
los niveles en dias 0 montos pecuniarios, asi como el tratamiento en caso de reincidencia.

Las causales, procedimientos y niveles de sancién, seran estipuladas por la bolsa en su
Reglamento Interno.

ARTICULO 28.- SUSPENSION DE AUTORIZACIONES: La Bolsa podra suspender la
autorizacion dada a una casa de bolsa, en cualquier tiempo en que se deje de satisfacer,
temporal o definitivamente, los requisitos establecidos en la Ley, en el presente reglamento,
en el reglamento interno de las bolsas de valores, en el contrato de concesién o los fijados
por la Superintendencia. La suspension debera darse solamente como consecuencia de un
acto debidamente comprobado.

ARTICULO 29.- SOLICITUD DE CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE UNA CASA DE
BOLSA EN EL REGISTRO: La bolsa definira detalladamente los casos en que podra solicitar
a la Comision, la cancelacién de la inscripcion de una casa de bolsa en el Registro.

ARTICULO 30.- INSCRIPCION DE AGENTES CORREDORES DE LAS CASAS DE BOLSA:



La bolsa establecera el procedimiento y requisitos para inscribir en ella a los Agentes
Corredores de las casas de bolsa, igualmente dispondra la creacion de un registro especial y
el otorgamiento de una credencial, una vez inscritos.

ARTICULO 31.- CANCELACION DE INSCRIPCION DE AGENTES CORREDORES DE LAS
CASAS DE BOLSA: La bolsa determinara el procedimiento y plazos de que dispone una
casa de bolsa, para notificar a ésta, la cancelacion de los servicios de un agente corredor ya
inscrito, a fin de proceder a la cancelacion del registro respectivo.

ARTICULO 32.- RETIRO DE AGENTES CORREDORES: En los casos en que los agentes
corredores se retiren, o dejen de ejercer funciones como tales en la casa de bolsa en la cual
presten sus servicios, ésta debera informar tal extremo a la bolsa.

En estos casos, la inscripcion en la Bolsa de los agentes corredores se mantendra vigente,
pero no-habilitada, hasta seis (6) meses después de haber cesado en sus funciones.
Transcurridos los seis (6) meses, la inscripcion sera automaticamente cancelada.

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

ARTICULO 33.- INFORMACION SOBRE LA SUSPENSION Y CANCELACION DE LA
INSCRIPCION DEL EMISOR: La suspension y la cancelacién de la inscripcién, asi como la
demas informacioén relevante que afecte el giro ordinario de los negocios del emisor, seran
comunicadas a la Superintendencia de Valores y al publico a través de prensa, redes
electronicas de divulgacion de informacion financiera, televisidon u otros medios autorizados
por la Comision.

~ TITULOV
REGIMEN DE VIGILANCIA

ARTICULO 34.- SUPERVISION Y VIGILANCIA: La bolsa, obligatoriamente supervisara y
controlara las operaciones realizadas en cualquier mecanismo de negociacion que tenga en
ejecucion, asi como a las casas de bolsa, en cumplimiento de lo prescrito en la Ley, sus
Reglamentos y las normas internas de la bolsa. Para el cumplimiento de lo antes enunciado,
la bolsa se basara en las facultades que le confiere la Ley.

ARTICULO 35.- AREAS DE VIGILANCIA: Las areas que deben estar bajo la vigilancia de las
bolsas de valores son:

1) Los emisores;
2) Las casas de bolsa; y,
3) Las operaciones de mercado.

Para tal fin, el Reglamento Interno de las bolsas de valores debe de establecer los
departamentos encargados de la vigilancia de las tres areas anteriores.

ARTICULO 36.- PAUTAS DE VIGILANCIA DE LOS EMISORES: La bolsa de valores velara
por el cumplimiento del presente Reglamento, del Reglamento Interno de cada bolsa y de las



demas disposiciones que dicte la Superintendencia, de acuerdo a las siguientes pautas:

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

b) La informacion financiera anual de los emisores debe ser auditada por auditores externos
autorizados por la Comisiéon Nacional de Bancos y Seguros.

c) La deuda emitida por los emisores con plazos superiores a un (1) afo debe de contar con
la clasificacion de riesgo, de conformidad con el Articulo 184 y 258 de la Ley.

d) La bolsa, presumira la veracidad de toda informacion que hubiese sido remitida por el
emisor.

e) La bolsa cotejara la informacion que le hubiera sido enviada, con aquella que la empresa
emisora difunda al mercado. Si detecta informacion diferente solicitara a la empresa
emisora la aclaracién correspondiente. En el caso de una irregularidad, informara
inmediatamente a la Comisién.

ARTICULO 37.- DEBER GENERAL DE LAS CASAS DE BOLSA: Es deber de las casas de
bolsa actuar con diligencia, integridad, lealtad e imparcialidad en la intermediacion de valores
en el mercado, otorgando siempre prioridad absoluta al interés de sus clientes.

ARTICULO 38.- DE LAS OPERACIONES VIGILADAS: Las operaciones respecto de las
cuales se ejerce una labor de vigilancia, son todas aquellas que se realizan en los
mecanismos centralizados de negociacién que operen en la bolsa.

ARTICULO 39.- DEBER DE INFORMACION: Es obligacion de la bolsa, derivada de su labor
de vigilancia del mercado, informar a la Comisién acerca de las infracciones que puedan
haber cometido los emisores, asi como de las sanciones impuestas a las casas de bolsa que
operen en ella.

ARTICULO 40.- PLAN DE SUPERVISION Y CONTROL ANUAL: La bolsa establecera un
Plan de Supervisiéon y Control Anual, que aprobado por su Consejo, sera presentado para
informacion a la Comisién, el cual podra ser objetado por ésta si no reune los requisitos
minimos.

TITULO VI
DE LA INSCRIPCION DE VALORES

ARTICULO 41.- INSCRIPCION DE VALORES Y EMISORES: La bolsa determinara el
procedimiento de inscripcidn de valores y emisores en sus propios registros, detallando: la
documentacion requerida, las caracteristicas de la solicitud, los plazos involucrados, asi como
los criterios que se consideraran en la evaluacion.

ARTICULO 42.- OBLIGACIONES DE LOS EMISORES: Las obligaciones que deben cumplir
los emisores inscritos en bolsa, en relacion con ésta, seran determinadas por ella.



ARTICULO 43.- INSCRIPCION DE VALORES EXTRANJEROS: El procedimiento, requisitos
y demas caracteristicas de la inscripcidon de los valores extranjeros, se sujetara a lo dispuesto
en el articulo 8 de la Ley.

Los valores emitidos por las sociedades, corporaciones o todo tipo de personas juridicas,
publicas o privadas, de cualquier pais extranjero, podran ser objeto de oferta publica al tenor
de lo establecido en el Articulo 8 de la Ley del Mercado de Valores, en una bolsa de valores
hondurefa, previa inscripcion en ésta, cumpliendo los requisitos que establezca el Registro y
el Reglamento Interno de la bolsa.

TITULO VI ,
DE LA SUSPENSION DE LA NEGOCIACION

ARTICULO 44.- SUSPENSION DE LA NEGOCIACION POR VOLUNTAD DEL EMISOR: En
los casos de suspension de la negociacion a pedimento del emisor, la bolsa precisara las
razones, condiciones y documentacion que la sustentan. La solicitud de la suspension debe
ser presentada por el representante legal.

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

ARTICULO 45.- SUSPENSION DE UN VALOR POR OTRAS CAUSAS: La bolsa tipificara
las causales que determinaran la suspensién de la negociacion de titulos valores, asi como el
procedimiento a seguir en cada caso.

~ TiITuLo vl )
DE LA CANCELACION DE LA INSCRIPCION DE VALORES

ARTICULO 46.- RETIRO VOLUNTARIO DE UN VALOR: Los requisitos y el procedimiento
para la presentacion de una solicitud de retiro voluntario de un valor de su registro en la
bolsa, seran determinadas por ésta.

ARTICULO 47.- ACCIONES EN BENEFICIO DEL MERCADO E INVERSIONISTAS: Para
beneficio del mercado y la proteccion de los inversionistas, la bolsa establecera de modo
previo y general, las acciones que debe seguir todo emisor que pretenda el retiro de una
inscripcion de sus valores.

ARTICULO 48.- OFERTAS PUBLICAS DE COMPRA: La bolsa se pronunciara sobre las
situaciones en las que deba realizarse ofertas publicas de compra, en los casos de solicitud
de retiro del valor por decision del emisor. Los procedimientos, condiciones y caracteristicas,
asi como los medios en los cuales ésta se anunciara, seran determinados por la bolsa.

ARTICULO 49.- CANCELACION DE OFICIO DE LA INSCRIPCION DE UN VALOR: La
bolsa determinara los procedimientos y las causales que den lugar a la cancelacion de oficio
de la inscripcion de un valor.

ARTICULO 50.- EFECTOS DE LA CANCELACION DE LA INSCRIPCION: La cancelacion
de la inscripcidn a que se refiere el presente titulo surtira efecto y sera dada a conocer por las
bolsas al publico inversionista a mas tardar el dia habil siguiente a aquél en que tengan lugar.

TITULO IX



GARANTIAS

ARTICULO 51.- GARANTIAS: Las casas de bolsa deberan constituir y mantener vigentes las
garantias de cumplimiento determinadas por la bolsa, en funcion del volumen de su actividad,
para responder por el cumplimiento y ejecucion de las 6rdenes de sus clientes.

ARTICULO 52.- VIGENCIA DE LAS GARANTIAS: Las garantias deberan mantenerse
vigentes hasta un (1) afio después de la pérdida de la calidad de casa de bolsa o hasta que
se resuelvan, por sentencia ejecutoria, las acciones judiciales que se hayan entablado en su
contra, dentro de dicho plazo, por los acreedores beneficiarios.

TITULO X
DE LOS MECANISMOS DE NEGOCIACION

ARTICULO 53.- MECANISMOS DE NEGOCIACION: La bolsa definira los conceptos y
caracteristicas formales y operativas de todo mecanismo de negociacion que pretenda
ponerse en operacion, con especificacion de sus caracteristicas de organizacion,
funcionamiento y operatividad.

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

ARTICULO 54.- DIRECTOR DE SESION DE NEGOCIACION: La bolsa determinara,
dependiendo del mecanismo de negociacion utilizado, la necesidad de la presencia de un
Director, para la realizacion de las operaciones bajo el mecanismo en cuestion, y de un
porcentaje determinado de intermediarios para dar inicio a la sesion. La bolsa determinara las
funciones, los requisitos y las atribuciones del mencionado funcionario.

ARTICULO 55.- TRANSFERENCIA DE PROPIEDAD: La transferencia de propiedad de los
valores objeto de una operacién en bolsa, en el caso de valores representados por
anotaciones en cuenta, en un depdsito centralizado, se produce con la correspondiente
inscripcion, a favor del adquiriente, de la operacion en el registro de la mencionada
institucion, el dia de su liquidacion.

ARTICULO 56.- RESPONSABILIDAD: En el caso de titulos fisicos, la sociedad que opere
una casa de bolsa sera solidariamente responsable con el emisor ante sus inversionistas, de
la autenticidad de los valores negociados por cuenta de éstos, cuando la falsificacion sea
visiblemente manifiesta; caso contrario, el unico responsable sera el emisor por cuya cuenta
se haya hecho la operacion, sin perjuicio de las sanciones que establezca la Ley.

La casa de bolsa vendedora respondera de la inscripcién del ultimo endosatario o cesionario
en los registros del emisor, cuando ésto fuere necesario, asi como de la continuidad de los
endosos y de la autenticidad del ultimo endoso, cuando procediere.

TITULO XI ,
DE LAS OPERACIONES EN SESION DE NEGOCIACION

ARTICULO 57.- HORARIO DE LA SESION DE NEGOCIACION: El horario de la sesion de



negociacion sera fijado por la bolsa.

ARTICULO 58.- SISTEMAS DE NEGOCIACION: Las operaciones que se ejecuten en una
sesion de negociaciéon, podran realizarse a través del sistema de negociacion electronica o
por otros sistemas, de acuerdo a lo dispuesto por la bolsa. Las posturas podran ser
ingresadas a través de las terminales, bajo responsabilidad de las casas de bolsa. La bolsa
debera ofrecer a todas las casas de bolsa, el acceso a dichos sistemas en las mismas
condiciones.

ARTICULO 59.- IRREVOCABILIDAD DE LAS OPERACIONES: El concepto de
irrevocabilidad se aplicara a las operaciones celebradas en bolsa o en cualquier otro
mecanismo de negociacion autorizada y por consiguiente, una operacion que hubiere sido
cerrada, obliga a ambas partes a su cumplimiento, en los términos pactados.

ARTICULO 60.- CORRECCION DE OPERACIONES: La bolsa, definira aquellas situaciones
en las cuales se acepte corregir una operacion, contemplando que la equivocacién o error
gue se manifieste, en cuanto al monto, moneda u otra similar, no represente perjuicio alguno
a terceros.

ARTICULO 61.- POSTURAS, PUJAS Y CIERRE DE OPERACIONES: Las modalidades en
las que se podran realizar las posturas, pujas y cierre de operaciones, deberan ser definidas
por la bolsa.

ARTICULO 62- MODALIDADES DE OPERACIONES: La bolsa determinara el concepto y las
caracteristicas de las modalidades de operaciones que es posible realizar, con indicacion
especial de los plazos de liquidacidn maximos posibles.

ARTICULO 63.- DEFINICION DE COTIZACION DE CIERRE: La definicién de cotizacion de
cierre, la vigencia maxima en caso de no realizar una nueva transaccion, asi como la
necesidad de ajustar la cotizacién de cierre ante entrega de derechos, sobre la base de
calculos tedricos, seran definidos por la bolsa.

ARTICULO 64.- GARANTIAS PARA OPERACIONES A PLAZO: Para realizar operaciones a
plazo, las partes deben constituir en el momento de su registro, garantias que queden
depositadas en la bolsa respectiva o en el organismo encargado de la liquidacion de las
operaciones. La garantia debe constituirse en dinero en efectivo, depdsitos o garantias de
entidades del sistema financiero, fianzas o valores de oferta publica inscritos en el Registro.

Los valores de oferta publica se elegiran en funcion a su liquidez, volatilidad, concentracion y
dispersion de la tenencia, entre otros factores. Asimismo, se estableceran las situaciones
particulares que motiven la exclusion de un valor del conjunto de aquellos permitidos como
margen de garantia.

Los valores que constituyan el margen de garantia deberan estar libres de gravamenes.

ARTICULO 65.- LIMITES EN OPERACIONES A PLAZO: El Consejo establecera los limites
en operaciones a plazo, por valor e intermediario.

ARTICULO 66.- DETERMINACION DEL MARGEN DE GARANTIA: La bolsa determinara la
forma de constitucion del margen de garantia de estas operaciones, su monto y la forma de



compensacion de la pérdida determinada por la fluctuacién en la cotizacién de valores con
relacion al precio concertado. Dicho porcentaje podra ser elevado por la bolsa
correspondiente con caracter general o con referencia a determinado valor u operacion,
teniendo en cuenta la situacion del mercado.

La Comision también podra ordenar en cualquier caso, la modificacion de los margenes de
garantia, cuando observare algun grado de inestabilidad o dificultades en el mercado de las
operaciones a plazo y las operaciones de futuro.

ARTICULO 67.- OPERACIONES OPCIONALES: Las operaciones opcionales deberan
constar en contrato escrito, debidamente suscrito por los corredores de las partes.

ARTICULO 68.- PRIMA DE LAS OPERACIONES OPCIONALES: Las operaciones
opcionales seran siempre con prima.

El valor de la prima sera establecido por la bolsa.

ARTICULO 69.- OPERACIONES DE FUTUROS: Para efectuar transacciones de futuros, las
partes deben constituir en el momento de su registro, garantias que queden depositadas en la
bolsa respectiva o en el organismo encargado de la liquidacién de las operaciones. La
garantia debe constituirse en dinero efectivo, depdsitos o garantias de entidades del sistema
financiero, fianzas, o valores de oferta publica.

Los reglamentos de cada bolsa determinaran la forma de constitucién del margen de garantia
de estas operaciones, su monto y la forma de compensacion de la pérdida determinada por la
fluctuacion en la cotizacion de valores con relacion al precio concertado.

Dicho porcentaje puede ser elevado por cada bolsa con caracter general o con referencia a
determinado valor u operacion, teniendo en cuenta la situacion del mercado.

ARTICULO 70.- MARGEN DE GARANTIA EN OPERACIONES DE REPORTO: El Consejo
establecera la metodologia que se utilizara para la determinacion de los valores que podran
ser entregados en calidad de margen de garantia, en caso de operaciones de reporto.

Los valores se elegiran, entre otros factores, en funcién de su liquidez, volatilidad,
concentracion y dispersion de la tenencia. Asimismo se estableceran las situaciones
particulares que motiven la exclusién de un valor del conjunto de aquellos permitidos como
margen de garantia.

Los valores que constituyan el margen de garantia deberan estar libres de gravamenes.

ARTICULO 71.- LIMITES EN OPERACIONES DE REPORTO: La bolsa, a través de su
Consejo, establecera los limites de las operaciones de reporto, valor e intermediario.

ARTICULO 72.- LIQUIDACION DE LAS OPERACIONES: La liquidacién de las operaciones
contratadas conforme a este Reglamento y el reglamento interno de la bolsa es obligatoria
para las casas de bolsa, las cuales responderan a su incumplimiento.

ARTICULO 73.- PROCEDIMIENTO DE LIQUIDACION: El procedimiento para efectuar la
liquidacién de las operaciones efectuadas en la rueda fisica o en un mecanismo electrénico,
estara bajo responsabilidad y ejecucién del depdsito centralizado de custodia, compensacion



y liquidacién de valores o de quien haga sus veces.

ARTICULO 74.- INCUMPLIMIENTOS: La bolsa o el depésito centralizado determinara las
acciones a seguir en caso de presentarse algun incumplimiento en la liquidacién, asi como en
la entrega o reposicion de margenes de garantia de las operaciones reguladas por el
presente Reglamento.

ARTICULO 75.- RESPONSABILIDAD: La bolsa no asume responsabilidad alguna por las
operaciones que se celebren en su seno, ya que ella no es parte en los correspondientes
contratos de compra y venta, limitando su intervencion y responsabilidad con respecto de
éstos, a exigir que la liquidacion se haga por su conducto, por intermedio de un Mecanismo
de Negociacion Autorizado o depdsito centralizado de custodia, compensacion y liquidacion
de valores, ordenar la constitucién de las correspondientes garantias, y hacerlas efectivas en
caso necesario.

ARTICULO 76.- COTIZACION DE VALORES EN OTRAS MONEDAS: Corresponde a la
bolsa, definir la posibilidad de que coticen instrumentos en moneda diferente a la local.

ARTICULO 77.- OTRAS MODALIDADES DE NEGOCIACION: La bolsa determinara los
casos Yy los valores en los que sea aplicable la subasta de valores u otra modalidad de
negociacion.

ARTICULO 78.- AUTORIZACION DE SUBASTAS U OTRAS MODALIDADES DE
NEGOCIACION: Sera determinada por la bolsa la fijacion del procedimiento, requisitos y
plazos para autorizar la realizacion de una subasta u otra modalidad de negociacion,
especificando la determinacion de la sesion a realizarse y el plazo en que dichas ofertas
deben ponerse en conocimiento del publico.

ARTICULO 79.- PROCEDIMIENTOS PARA LA REALIZACION DE SUBASTAS U OTRAS
MODALIDADES DE NEGOCIACION: La bolsa definira las caracteristicas del procedimiento
a seguir para efectuar una subasta u otra modalidad de negociacién, asi como las
responsabilidades en que incurren las casas de bolsa al participar en estas operaciones,
incluida la obligatoriedad del cumplimiento de la operacion pactada.

ARTICULO 80.- RESOLUCION DE CONFLICTOS: La bolsa fijara las instancias,
procedimientos y plazos a efecto de resolver los conflictos y controversias que pudieran
presentarse.

ARTICULO 81.- OTROS SEGMENTOS DE NEGOCIACION: Todos los segmentos de
negociacion que pretenda ejecutar una bolsa, deberan ser autorizados previamente por la
Comisién, para lo cual, la bolsa elaborara y presentara el reglamento del segmento de
negociacion cuya autorizacién pretende, junto con la informacién minima que requiera la
Comision.

TITULO XII ,
DE LA INFORMACION Y DIFUSION

ARTICULO 82.- INFORMACION DE LOS EMISORES: Los emisores que tuvieran valores
inscritos en la bolsa, deberan presentar la informacion de actualizacién que establezca la



bolsa, comprendiendo como minimo lo siguiente:
a) Comprobante de inscripcidén en el Registro Publico del Mercado de Valores;
b) Cualquier informacién complementaria a la exigida por el Registro que requiera la bolsa.

ARTICULO 83.- INFORMACION AL PUBLICO: En cumplimiento con lo dispuesto en el
Articulo 25 de la Ley, la bolsa proporcionara y mantendra a disposicion del publico
informacion sobre los valores cotizados y transados en la bolsa, sus emisores, intermediarios
y las operaciones bursatiles.

ARTICULO 84.- ENTREGA Y PERIODICIDAD DE LA INFORMACION: Se determinara a
través de normas emitidas por la Bolsa, la forma o medio por el cual, los participantes
aludidos en los articulos anteriores, deberan entregar la informacién, asi como la periodicidad
con que se solicitara la misma.

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

ARTICULO 85.- PUBLICACION DE ESTADOS FINANCIEROS: Los estados financieros
auditados de la bolsa, deberan publicarse en un diario de circulacion nacional, en el plazo
gue establezca la Comision.

TITULO Xl
DISPOSICIONES FINALES

ARTICULO 86.- SITUACIONES NO PREVISTAS: Las situaciones no previstas en el
presente Reglamento o en la Ley seran resueltas por la Comision, con base en las normas y
practicas internacionales.

ARTICULO 87.- ADECUACION: La adecuacién a este Reglamento serda a mas tardar el 29
de diciembre de 2002.

ARTICULO 88.- VIGENCIA: El presente Reglamento entrara en vigencia a partir de su
publicacién en el diario Oficial "La Gaceta"



