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Asambleista

Gabriela Rivadeneira Burbano
Presidenta de la Asamblea Nacional
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Con un cordial saludo, mediante la presente, por disposicién del asambleista Oswaldo Larriva
Alvarado, Presidente de la Comisiéon Especializada Permanente del Régimen Econémico y
Tributario y su Regulacién y Control, de acuerdo a lo establecido en el articulo 61 de la Ley
Organica de la Funcién Legislativa, remito a usted el informe para segundo debate del proyecto de
Ley Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion del Sector Societario y Bursatil. '

Aprovecho la oportunidad para expresarle mis sentimientos de alta consideracion.

Ab. José Antonio Arauz
Secretario Relator

Comisién Especializada Permfanente del Régimen Eednomico y Tribotario y su Regulacion y

ASAMBLEANACIONAL
SECRETARIA

COMISION DEL REGIMEN ECONGMICO Y TRIBUTARIO

Y 5U REGULACION Y CONTROL
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' INFORME PARA SEGUNDO DEBATE

PROYECTO DE LEY ORGANICA PARA EL FORTALECIMIENTO Y OPTIMIZACION
' DEL SECTOR SOCIETARIO Y BURSATIL

Comision No. 3

COMISION ESPECIALIZADA PERMANENTE DEL REGIMEN ECONOMICO Y
TRIBUTARIO Y SU REGULACION Y CONTROL

Quito, D.M., 02 de octubre de 2013
OBJETO:

El presente tiene por objeto poner en conocimiento del Pleno de la Asamblea Nacional
el informe para segundo debate del proyecto de Ley Organica para el Fortalecimiento
y Optimizacién del Sector Societario y ‘Bursatil, que fue asignado a la Comisidn
Especializada del Régimen Econdmico y Tributario y su Regulacion y Control.

ANTECEDENTES:

a) Mediante Memorando No. SAN-2013-0542, de fecha 25 de abril de 2013, sus-
crito por la Doctora Libia Rivas, Secretaria General de la Asamblea Nacional,
se notificd a la Comisién Especializada Permanente del Régimen Economico y
Tributario v su Regulacién y Control, con |a calificacion y peticién de inicio de
trémite del proyecto de Ley para el Fortalecimiento y Optimizacion del Sector
Societario y Bursatil, presentado por el Seftor Presidente de |a Republica, Eco-
nomista Rafael Correa, mediante oficio No. T.4494-SNJ-13-322, de 5 de abril
de 2013.

b) Segun lo dispuesto en el Art. 3 de la Resolucién del CAL contenida en el Me-
morando No. SAN-2013-0542, se dispone que la Comisién Especializada Per-
manente del Régimen Econdémico y Tributario y su Regulacion y Control, inicie
el tratamiento del proyecto de Ley mencionado a partir del 25 de abril de 2013.

c) La Comision Especializada Permanente del Régimen Econémico y Tributario y
su Regulacion y Control, de conformidad con el artfculo 57 de la Ley Organica
de la Funcidn Legislativa, puso en conocimiento el proyecto a las y los asam-
bleistas v a la ciudadania en general a través del portal web de la Asamblea
Nacional y mediante correos elecironicos masivos a los que se adjunté el pro-
yecto de ley para que presenten sus observaciones. _ CW

d) Con fecha 19 de junio de 2013, en la sesion No. 9 de 1a Comisién, se avocq
conocimiento del proyecto de ley y se propuso la metodologia de trabajo par:

el tratamiento del proyecto, &
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e) En la continuacion de la sesion No. 9 de la Comisién, llevada a cabo el dia 25

de junio de 2013, la Comision recibié al Economista Patricio Rivera Yanez,

- Ministro Coordinador de la Politica Econdmica, quien realizé una presentacion
sobre el proyecto de ley.

f) En la continuacién de la sesion No. 9 de la Comision llevada a cabo el dia 26
de junio de 2013 se debatié el proyecto de ley desde el articulo 1 al articulo 22
hasta el articulo 42. -

g) El dia 27 de junio de 2013, en la continuacién de la sesién No. 9 se debati6 el
proyecto de ley desde el articulo 42 nuevamente hasta el articulo 89 del

mismeo.

h) E!dia 2 de julio de 2013, se debatié el articulado del proyecto de ley desde el
articulo 92 hasta los articulos referentes a reformas tributarias e instituciones
financieras. _

i) El dia 3 de julio de 2013, en a reinstalacién de la sesién No. 9 de la Comision,
se debatiercn las propuestas de reformas al Codigo de Procedimiento Civil, ata
- Ley Notarial y a la Ley de Registro.

i} Enla sesién No. 11 de la Comisidn, llevada a cabo &l dia 10 de julio de 2013,
se debatié el proyecto de ley y se aprobd el informe para primer debate.

K} Durante la realizaciéon del primer debate se contd permanentemente con la
participacion del economista César Morales, presidente de la Asociacion de
Casas de Valores (ASOCAVAL) y de la doctora Ménica Villagémez, Presidenta
del Directorio de la Bolsa de Valores de Quito.

1) En la sesion No. 18 del 11 de septiembre de 2013, se recibi6 a los siguientes
actores: Dra. Ménica Villagémez, Presidenta del Directorio de la Boisa de
Valores de Quito y representante del Consejo de Camaras y Asociaciones de |a
Produccion, al Economista César Robalino, Director Ejecutivo de la Asociacién
de Bancos Privados del Ecuador, al abogado Francisco Nugué, en
representacion de la Asociacion de Administradora de Fondos y Fideicomisos
del Ecuador, al sefior Carlos Carbo, Representante de la Bolsa de Valores de
Guayaquil, al economista Xavier Neira, representante del Comité de Casas de
Valores, al sefior Renato Coronel, Vicepresidente de [a Asociacion de
Empresas Automotrices del Ecuador, al licenciado Julio Dobrownsky, Director
Ejecutivo de la Asociacién de Instituciones Financieras del Ecuador, al
Ingeniero Mario Burbano de Lara, Gerente General de Mutualista Pichincha, al
abogado Juan Carlos Peralvo y Alegria Sandoval, Estructuradores
independientes de la empresa Profilegal v Puntal Consulttores, y al sefior José
Andino, Presidente del Directorio Ecuatoriano de Financiamiento de Vivienda.
En la continuacion de esta sesidn, realizada el 12 de septiembre de 2013, se
empez6 el tratamiento del informe recogiendo las observaciones presentadas

por los asambleistas y por los diversos acty \\

&
\
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m). En la sesién No. 19, llevada a cabo el dia 18 y 19 de septiembre de 2013, se
debatié el articulado referente a las reformas a la Ley de Mercado de Valores,
al Codigo de Procedimiento Civil, Ley General de instituciones del Sistema
Financiero, Ley Notarial y Ley de Registro.

n) En la Sesidon No. 20 del 25 de septiembre de 2013, se debatié el articulado
respecto a las reformas a la Ley de Compariias y al area tributaria.

o) Enla sesion No. 21 de la Comisidn, se recibié a los siguientes actores: Doctora
Mébnica Villagébmez, Presidenta del Directorio de la Bolsa de Valores de Quito,
al abogado Rodolfo Kronfle, Presidente del Directorio de la Bolsa de Valores
de Guayaquil, al economista Cesar Morales, Presidente de la Asociacién de
Casas de Valores (ASQCAVAL) y al doctor Edison Ortiz, Presidente de la Casa
de Valores Merchantvalores. '

p) Durante todo el proceso de socializaciéon del proyecto de ley, se contd con la
asistencia fecnica de los delegados del Ministerio Coordinador de la Politica
Econémica, Doctor Juan Isaac Lovato y economista Alvaro Troya y por parte de
la Superintendencia de Companias se contd con la asistencia del doctor Rafael
Balda, Intendente Nacional de Mercado de Valores, economista Francisco
Viscaino, Intendente de Mercado de Valores de Quito, doctor Victor Anchundia,

. Intendente de Compailias de Guayaquil y de la doctora Mercedes Flores,
funcionaria de la Superintendencia de Compaifiias.

q) Presentaron sus observaciones por escrito las y los asambleistas: Moisés

- Tacle, Juan Carlos Cassinelli, Patricio Donoso, Betty Carrillo, José Moncayo,
Ma. Verdnica Rodriguez, Mae Montafio, René Yandun, Rosa Eivira Mufoz,
Guadalupe Salazar, Denisse Robles, Ximena Ponce y acogieron de la Bolsa de
Valores de Quito, los asambleistas Octavic Villacreses, Zobeida Gudifio,
William Garzén, Guadalupe Salazar. Ademas presentaron sus observaciones
La Asociacion de Administradoras de Fondos y Fideicomisos del Ecuador, La
Asociacién de Casas de Valores y el ex asambleista Rolando Panchana, Bolsa
de Valores de Quito, Asociacidbn de Empresas Automotrices del Ecuador,
Instituto Ecuatoriano para el Financiamiento de la Vivienda, Asociacién de
Instituciones Financieras del Ecuador, Camara de Industrias y Produccion,
Banco Procredit Ecuador, Banco para la Asistencia Comunitaria FINCA S.A,
Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario .de Hipotecas CTH S.A,
Asociacidon de Bancos Privados del Ecuador, |.a Red Financiera Rural, La
“Camara de Industrias y Produccién y Construimos Futuro.

ANALISIS Y RAZONAMIENTO:

A mas de lo seffalado en el primer debate, la Comisién ha realizado el analisis de las
observaciones presentadas y ha realizado las siguientes modificaciones al articulado
del proyecto de |ey.

En primer lugar se le otorga el caracter de organica al proyecto con la finalidad de dar
cumplimiento a lo establecido en el articulo 133 de la Constitucion, ya que la presente
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pretende reformar leyes que tienen el caracter de organicas, por.10 que es necesario el
otorgarle dicha jerarquia al presente proyecto ya que se esta regulando ademas el
funcionamiento de instituciones del Estado.

Como segundo punto, dentro de los principios rectores del mercado de vaiores se
incorpora el principio “in dubio pro inversionista”, es decir que en caso de duda acerca
de la aplicacién © el alcance de las disposiciones contendidas en e proyecto, se
tendra a lo que mas favorezca al inversionista; esta norma fue incorporada con la
finalidad de otorgar una mayor proteccion a la persona que corre el riesgo al realizar
una inversién en el mercado de valores.

Sobre la secretaria técnica de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores, se
establecen los requisitos en la Ley que debe cumplir el Secretario Técnico con la
finalidad de poder ser designade y cumplir con sus funciones, adicionalmente se
aclara las prohibiciones o inhabilidades para el ejercicio de este cargo.

Se otorga la facultad a la Superintendencia de Compafiias de suscribir convenios de
cooperacidn con otros organismos nacionales e internacionales de conformidad con lo
establecido en la Constitucion; se aclara en el texto que la Superintendencia de
Compaiiias y Valores podra investigar de oficio 0 a peticion de parte las infracciones
de la presente ley, lo cual no quedaba claro en la redaccién original que facultaba
Unicamente a investigar las denuncias presentadas sobre las infracciones cometidas.
Ademas se otorga la facultad a la Superintendencia que puede receptar versiones
voluntarias de personas juridicas o naturales que sirvan para esclarecer los hechos en
un proceso de investigacion.

Sobre la notificacion de los casos en los cuales [as personas naturales o juridicas en
razén de las transferencias realizadas en el mercado de valores llegaren a tener el
10% o mas del capital de una sociedad inscrita en el Registro de Mercado de Valores,
se establece que deben notificar de la misma a las bolsas de valores en un termino de
24 horas desde el momento que se perfeccione la transferencia de la propiedad, con el
fin que las mismas puedan difundir dicho acto a todo &l mercado.

Una vez revisado el texto, se vuelve a incorporar las prohibiciones para los
funcionarios o empleados del sector ptiblico en referencia a las operaciones bursatiles.

Respecto a la constitucion de las bolsas de valores que pasaran a ser sociedades
andnimas, se establece la obligatoriedad de que su capital sea suscrito y pagado en
su totalidad al momento de su constitucion, el cual debe ser fijade por la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores., La Comision debatié ampliamente sobre la
posibilidad de unificar las bolsas de valores existentes en el pais con la finalidad que
exista una sola bolsa privada en el pais; sin embargo luego de varias consideraciones
se resolvié que no es necesario el realizar esta unificacion sino que basta con normar
un sistema Gnico bursatil que permita [a negociacidn de valores e instrumentos
financieros inscritos en el Registro del Mercado de Valores y en |as bolsas de valores
en condiciones de equidad para todas las casas de valores.

M
De igual manera la Comisién recogiendo las observaciones presentadas, decidié no \
dercgar el articulo relacionado a los fondos internacionales, toda vez que si bien en Iza)lﬁr

v W
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practica no se han constituido, puede que en el futuro sean de utilidad por Io que no se
recomienda el derogar los mismos.

Sobre los fideicomisos de garantia, la Comision ha considerado que debe mantenerse
esta figura respecto a los bienes inmuebles foda vez que a través de ésta se han
desarrollado varios proyectos de cardcter inmobiliario muchos de interés social, por lo
que no se ve la conveniencia de su derogatoria. Por otra parte sobre los fideicomisos
de garantia sobre |os bienes muebles se decidié que es pertinente su no eliminacion,
toda vez que la problematica asociada a los mismos ohedece a problemas de control y
supervision que pueden ser regulados con la obligacién de inscripcién de los mismos
en el registro de mercado de valores, y que el contrato respectivo se enmargue en las
regulaciones que para el efecto emita la junta de regulacion

Se mantiene la figura de la titularizacién tal como consta en el proyecto de primer
debate, sin embargo, se incluyen resguardos y  normas de
calificacién de riesgo para la titularizacién conocida como de derechos de cobro sobre
ventas futuras esperadas o de expectativas con el fin que el inversor tfenga mayor
claridad y seguridad sobre su inversién. Sobre la titularizacion de derechos de cobro
sobre ventas futuras esperadas, se ha determinado que es necesario el mantener la
garantia adicional Unicamente en este tipo de titularizaciones, y no en el resto que se
encuentran permitidas por la ley, toda vez que las mismas no cuentan con un respaldo
real gue pueda proteger efectivamente al inversionista en caso de que las ventas
futuras por cualquier motivo no sean las esperadas.

QOtra innovacion es que se permite que las Casas de Valores puedan administrar
portafolics de varios comitentes.

Para armonizay el proceso de certificacidén y homologacion con 1odo el espiritu de 1a
Ley se ha incorporado la siguiente facultad a la Junta de Mercado de Valores: Regular
los procesos y requisitos para la cettificacién, inscripcién y homologacion de fos
operaciores de valores bajo los criterios de capacitacion, conocimiento,
profesionalismo, experiencia, ética y actualizacién. :

En razén que la Ley General de Seguros vigente es anterior a la Ley de Mercado de
Valores, se reforma el articulo relativo a las inversiones de las empresas de Seguros
para incorporar la posibilidad de que puedan invertir en valores provenientes de
procesos de titularizacién.

Por ofra parte con la finalidad de promover el desarrollo del mercado de derivados y
futuros se establecié la posibilidad de que exista una entidad de contraparte central
gue mitigue el riesgo asociado de esos instrumentos,

Se establece la obligatoriedad de la Superintendencia de Compafiias y Valores de
realizar una evaluacion a las calificadoras de riesgo y debera publicar los resultados.

Por otra parte se establece la obligatoriedad de la Superintendencia de auditar las:
calificaciones de las calificadoras cuando existan dos calificaciones con variaciones
gvidentes sobre una misma emision.

P W
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Entre las numerosas leyes y codigos que se reforman aparece ante todo la
efectiuada a la Ley de Compafilas para lograr la simplificacion de
constitucion de sociedades y el levantamiento del velo societario. Estas
normas incorporadas, junto con disposiciones secundarias  posteriores,
lograran que una compafia en pocas horas sea constituida e incluso en linea
a través de un portal en internet. Las adicionales reformas a la Ley
Notarial, Ley de Registro, Cédigo de Procedimiento Civil y Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero estan orientadas a complementar y
aplicar los dos ternas ya indicados gque se introducen en nuestro ordenamiento

juridico.

ASAMBLEISTA PONENTE: Oswaldo Larriva Alvarado
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EXPOSICION DE MOTIVOS

La economia del pais debe sustentarse en el fortalecimiento del sector productivo. La
empresa, siendo el eje del sector productivo, debe contar con el marco adecuado para
generar empleo y recursos econdmicos. Para lograr este acometido, ademas, es
fundamental gue las empresas dispongan del suficiente apoyo para lograr un
financiamiento oportuno que satisfaga sus necesidades y que esté acorde a su giro del
negocio, para que no sea un obstéculo en sus actividades sino mas bien un respaldo
para poder desarrollarse.

De manera habitual en nuestro pais el sector productivo se ha enfocado en acudir al
mercado financiero para obfener los recursos necesarios. Sin embargo, las
instituciones financieras que actlan en este mercado, a pesar de oforgar creditos
cuando han sido requeridas, no pueden ajustar los plazos para la recuperacién de los
recursos entregados a las empresas. Esto debido a que el ahorro a la vista es el gue
nutre de manera general a los créditos, por o que no se puede dar condiciones
distintas a los préstamos para la produccién que a los de consumo o para los que se
orientan al corto o mediano plazo. En la practica, varias unidades de produccién no
han podido superar esta realidad y se han visto obligadas a cerrar sus puertas con las
consiguientes pérdidas a todo nivel.

Por lo anterior es necesario destacar la existencia de otro mercado que pueda
satisfacer de manera mucho mas adecuada las necesidades de las empresas. Este es
el mercado de valores, que justamente se caracteriza por desarrollar Ia
desintermediacién financiera a diferencia del mercado financiero que aplica la
intermediacion financiera. Como consecuencia de o dicho, en el mercado de valores
se puede obtener el financiamiento de manera mas barata y a largo plazo. Es decir
justamente es el mercado natural para que quien desee iniciar un proyecto productivo
o ampliar el existente pueda encontrar respaldo econémico. En este mismo sentido el
inversionista puede canalizar sus ahorros a este mercado obteniende mejor
- rendimiento por su dinero y aporta directamente al desarrollo del sector productivo.

El mercado de valores es un segmento muy importante de la economia de un pais y si
es aprovechado debidamente, es decir con una adecuada regulacién, control y
promocién entre las empresas y [os inversores, podra desarrollarse para contribuir con
la estabilidad econémica, complementandose con el mercado financiero.

Es importante recalcar que, si bien el mercado de valores ha sido visto como una
herramienta clasica del capitalismo y de los grandes gnupos econémicos, como sucede
también en nuestro pais, éste mercado también puede ser el mecanismo ideal para
democratizar la propiedad de las empresas y promover la participacién de sus
trabajadores y funcionarios en las mismas, asi como del publico en general. Si las
empresas abren sus capitales se podra optimizar los recursos de los actuales
accionistas sin que ellos necesariamente pierdan el control de sus empresa y ante
todo se promovera el ahorro individual de la poblacién, fomentando una inversién a
largo plazo y segura para los ciudadanos.

Adicionalmente, es necesario que en el mercado de valores participen junto con las
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grandes empresas las denominadas PYMES y MIPYMES con el fin de obtener
financiamiento y beneficiarse de las bondades del mercado de valores que es donde
se puede realizar emisiones segun las necesidades y posibilidades de cada empresa a
largo plazo, a su medida, y a costos menores en |a obtencion del dinero.

Sin embargo de lo anterior, éste conocimiento y utilidad del mercado de valores no ha
sido debidamente difundido ni aplicado en nuestro pais por lo que es necesario que se
impulse al mismo con el fin que todas sus bondades sean aplicadas y utilizadas por la
mayor parte de personas naturales o juridicas de nuestro pais, pertenecientes al
sector privado pero también al sector publico.

No se puede desconocer la existencia de varias empresas e inversionistas que han
sabido utilizar debidamente las herramientas que ofrece el mercado de valores en |os
Ultimos afios. Lastimosamente se trata de una minoria en relacion a la poblacién de
nuestro pais, por lo que se esta desperdiciando una enorme posibilidad de desarrollo.
Pero esta coyuntura es consecuencia adicional de un marco legal que no se ha
enfocado debidamente a la promocién en la utilizacidén de este mercado de valores. En
consecuencia se ha visto la necesidad actual de una nueva normativa que cumpla con
esta orientacién que la tenemos ampliamente fundamentada en nuestra Constitucion
de Ja Republica del Ecuador,

Como ha ocurrido en otros ambitos, el mercado de valores ecuatoriano no puede ser
ajeno a los cambios que ha introducido nuestra Carta Magna. Debemos iniciar
indicando que es necesario adecuar la institucionalidad relativa a los Organos
reguladores y controladores, En el primer caso la politica pablica y las normas del
mercado de valores deben ser impartidas por la Funcién Ejecutiva, en concreto por
secretarios de estado o delegados del Presidente de la Republica que tengan a su
cargo carteras relacionadas con el mercadoc de valores. Se debe separar esta
actividad de la que cumple el érgano de control en virtud incluso que pertenece a la
funcion de Control y Participacion Social, Ultimamente incorporada en la vigente
Constitucion de la'Republica del Ecuador. '

No puede pasar desapercibido la intencionalidad de nuestra norma suprema en el
~ sentido de democratizar [a riqueza del pais y ciudadanizar la propiedad de los bienes
de produccién. En este sentido, el mercado de valores es un mecanismo ideal para
lograr estos fines llevando de la mano el desarrolio econdémico del sector productivo y
por ende del pais como ya se indicd anteriormente.

En esta linea es indispensable que el mercado de valores incorpore en su estructura
actual alternativas de mecanismos de negociacién asi como valores en los cuales se
pueda invertir con el fin de aumentar el nimero de emisores asi como de inversores
que participen y se beneficien de este mercado. Lo anterior no significa abrir las
puertas a la informalidad o a la inseguridad en las inversiones, Todo lo contrario. Es
indispensable que abrir las puertas a nuevos actores pero debidamente controlados y
supervisados, obligandoles que cumplan con requisitos suficientes emanados por el
regulador con el fin de mantener ante todo la proteccion y seguridad para el inversor
que confie en dejar sus ahorros con el fin de obtener un rendimiento. Por lo tanto es
indispensable contar con un nuevo marco legal que de manera principal trate los
siguientes puntos.
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1. APORTES ESTRUCTURALES:
1.1.REGISTRO ESPECIAL BURSATIL:

El proyecto de Ley para el Fortalecimiento y Optimizacion del Sector Societario y
Bursatil contempla que, junto al actual mercado bursétil orientado sobre todo para
grandes empresas, funcione un mercado regulado y controlado por las respectivas
autoridades con el fin de acoger a las pymes y mipymes como emisores. Para esto, los
nuevos emisores deberan cumplir con requisitos minimos para dar seguridad a los
inversores y al mercado en general, Este mercado alternativo sera administrado por
las mismas bolsas de valores. En este mercado se podra negociar valores de renta fija
y renta variable, ademas permitira aplicar las normas ya vigentes contempladas en la
Ley de Economia Popular y Solidaria y del Cédigo de [a Produccién por medio de las
cuales se dispone que participen en el mercado de valores y se invierta en &l por parte
de Instituciones de la Economia popular y solidaria asi como lograr Ila
democratizaciéon de la propiedad de las empresas. En definitiva, es el camino
directo para incluir otros actores en el mercado de valores ya que también
atraera a mas inversionistas. :

1.2 BOLSAS DE VALORES S.A.

La reformas que se pretenden introducir modifican la naturaleza juridica
actual de las bolsas de valores, transformandolas en sociedades anénimas con
el fin de separar la propiedad de la bolsa de los intermediarios de valores
(casas de valores) y de esta manera poder contar con mas accionistas y por
ende mas propietarios de las bolsas. El fin deseado es que las acciones de
la bolsa se negocien en la misma bolsa y gane mucho en eficiencia y
rentabilidad para sus nuevos duefios, incluyendo a la ciudadania en general
que desee realizar una inversién rentable. Este cambio se produce por la
aplicacién de un proceso de desmutualizacion que tanto se ha desarrollado a
nivel mundial en todas las bolsas de valores. Adicionalmente. se plasma en el
proyecto de reforma a la Ley de Mercado de Valores la existencia de un
mercado bursatil unificado en nuestro pais.

1.3 OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION (OPA)

Con la inclusién de esta figura se pretende insertar a nuestro pais en el
contexto intemacional, puesto que somos uno de los pocos que no contamos
con la OPA. De esta manera se logra que cuando una empresa desea tomar el
control de ofra, lo realice de manera transparente y abierta comunicando al
mercado y al publico en general su deseo de hacerlo, con el fin que la prima
o sobre precio de control que se pretenda pagar pueda ser aprovechada por
cualquier accionista de la empresa que se desea controlar. De esta manera se
beneficia a los accionistas mayoritarios y minoritarios que deseen vender -
sus acciones.

1.4 BANCA DE INVERSION
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Es necesario especializar a los intermediarios de valores (casas de valores)
por lo tanto es importante crear la figura de la banca de inversibn como una
actividad orientada a la bldsqueda de opciones de inversidn y financiamiento
a través del mercado de valores, efectuada por entes dedicados especialmente
a esta actividad. Concretamente consiste en que una casa de valores se
dedique principalmente a estructurar emisiones de valores, obtener
compradores y vendedores de esas emisiones asi como realizar actividades de
hacedor de mercado (market maker).

2.CAMBIOS INSTITUCIONALES

2.1.JUNTA DE REGULACION' DEL MERCADO DE VALORES Y
SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS Y VALORES '

Con el fin de adecuar el ordenamiento juridico del mercado de valores a la
Constitucion de la Republica del Ecuador, se crea la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores como ente generador de las politicas y de los reglamenios
necesarios para el mercado de valores. Esta Junta estara integrada por tres
miembros de la Funcion Ejecutiva: los dos Ministros de Estadeo encargados de
la politica econdémica y de la produccién y un delegado del Presidente de Ia
Republica.

La Superintendencia de Compafiias y Valores cambia a esta denominacion para
mantener sus funciones de control pero con énfasis en el mercado de valores,

Por lo que se puede encontrar en el proyecto de ley varios articulos que
promueven un control de fondo a los participes del mercado de valores. Es
importante recalcar la inclusiébn de la figura de la intervencién a los entes
del mercado de valores con causales concretas para aplicarlas por parte del
érgano de control.

3.NUEVOS PRODUCTOS
3.1 EMISORES Y EMISIONES SINDICADAS DE OBLIGACIONES

Se abre la posibilidad que no solamente las empresas sino las personas
juridicas emitan obligaciones. Ademas varios emisores podran realizar entre
ellos una sola emisién de bonos corporafivos en un solo proceso de oferta
publica con la consiguiente reduccion de costos del proceso de emlsmn y de
venta en el mercado bursatil.

3.2 FONDOS COTIZADOS

El proyecto de reforma a la Ley de Mercade de Valores contempla la
posibilidad de que existan fondos cuyas cuotas se cotizan en las bolsas de
valores, con el fin de administrar recursos para ser invertidos Unicamente
en valores inscritos en las mismas bolsas de valores. Estos fondos pueden
invertir en renta fija y renta variable, indistintamente, por lo que en
nuestro pais sobre todo serd en inversiones en los primeros tipos de valores



REPUBLICA DEL ECUADOR
ASAMBILEA WACIONAL

en los que se desarrolle este nuevo producto.
3.3 FACTURAS COMERCIALES

Recalco asi mismo la reforma efectuada con el fin de hacer realidad la
negociacion de las facturas comerciales. Si bien este valor ya esta
contemplado en nuestra legislacion, hasta la fecha no se las ha negociado
siendo un valor de gran dinamismo econémico sin explotar en nuestro mercado.

4.PROTECCION DEL INVERSOR Y TRANSPARENCIA.

Si bien el proyecto de ley cuenta con muchas normas orientadas a la
proteccion del inversor y aumentar la transparencia del mercado, destaca la
disposicion que obliga a que los emisores que participen en el mercado de
valores roten periddicamente sus firmas auditoras y las calificadoras de
riesgo confratadas con el fin de evitar evidentes conflictos de interés vy
permitir mayor transparencia en los procesos.

Se mantiene la figura de la titularizacion tal como consta en la actual Ley
de Mercado de Valores, sin embargo, se incluyen resguardos y normas de
calificacion de riesgo para la fitularizacién conocida como de flujos
futuros 0 de expectativas con el fin que el inversor tenga mayor claridad
sobre su inversidn.

Debo destacar la obligatoriedad de desmaterializar todas las emisiones de
valores a partir de la vigencia de la nueva Ley de Mercado de Valores por Io
que se debera dejar de lado la utilizacion de los titulos fisices, lo cual
es un avance en cuanto a agilidad y seguridad en las operacicnes.

5.- REFORMAS A OTRAS LEYES: -

Entre las numerosas leyes y cédigos que se reforman aparece ante tedo la
efectuada a la Ley de Compafilas para lograr la simplificacion de
constitucién de sociedades y el levantamiento del velo societario. Estas
normas incorporadas, junto con disposiciones secundarias  posteriores,
lograréan que una compariia en pocas horas sea consfituida e incluso en linea
a través de un portal en internet. Las adicionales reformas a la Ley
Notarial, Ley de Registro, Codigo de Procedimiento Civil y Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero estan orientadas a complementar y
aplicar los dos temas ya indicados que se introducen en nuestro ordenamiento
jurfdico.

La reforma a la Ley de Mercado de Valores contempla una visidn distinta de
este mercado con muchos cambios ante todo de fondo que se incorporan en su
articulado con el fin primordial de brindar seguridad al inversor y promover
el mercade de valores asi como fortalecer lo obfenide hasta la actualidad.
Se debe recalcar que todo lo que se propone ha sido debidamente analizado
dentro de la realidad y necesidades actuales de nuestro mercado y del pais
con la Unica intencién que el nuevo esquema propuesto se lo pueda aplicar de
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inmediato, dejando también abiertas puertas para utilizar en el futuro
nuevas herramientas. Todo esto para obtener un crecimiento real y sostenido
de la economia y en especial del sector productivo del Ecuador a traves del
ahorro a largo plaze y la participacién de inversionistas profesionales e
individuales que canalicen y optimicen sus recursos en el mercado de
valores, :

LA ASAMBLEA NACIONAL

CONSIDERANDO

Que la primera Ley de Mercado de Valores del Ecuador se publicd en le suplemento
del Registro Oficial No. 199 del 28 de mayo de 1993;

Que la sefialada norma fue derogada con la expedicién de una nueva Ley de Mercado
de Valores publicada en el Registro Oficial No. 367 del 23 de julio de 1998,

Que en el suplemento del Registro Oficial No. 215 del 22 de febrero del 2006, se
publicéd la codificacion de la Ley de Mercado de Valores, que se encuentra actuaimente
en vigencia;

Que el articulo11, nimero 9, de la Constitucién de la Republica, determina que el mas
alto deber del Estado consiste en respetar y hacer respetar los derechos garantizados
en ella, lo cual implica de parte suyo |a obligacion de adecuar formal y materiaimente
las leyes y normas de inferior jerarquia a la Constitucidn y los instrumentos
internacionales; :

Que el articulo 227 de la mencionada norma dispone que la administracién ptiblica
constituye un servicio a la colectividad que se rige por los principios de eficacia,
eficiencia, calidad, -jerarquia, desconcentracién, descentralizacién, coordinacion,
participacion, planificacion, transparencia y evaluacion;

Que el articulo 276 numero 2 de la Carta Magna, establece que el régimen de
desarrolio tendra como uno de sus objetivos construir un sistema econdmico justo,
democratico, productivo, solidario y sostenible, basado en la distribucidn igualitaria de
[os beneficios del desarrollo, de los medios de produccién y en la generacion de
trabajo digno y estable;

Que el articulo 277, nimero 5, de la ley suprema, sefiala que se impulsard el
desarrollo de las actividades econémicas mediante un orden juridico e instituciones -
politicas que las promueva, fomenten y defiendan, mediante el cumplimieto de la
Constitucion y la ley;

Que el articulo 284, nimeros 1 y 8, de la Constitucion de la Republica del Ecuador,
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prescriben que la politica econdmica tendra como uno de sus objetivos asegurar una
adecuada distribucidn del ingreso y de la riqueza nacional y propiciar el intercambio
justo y complementario de bienes y servicios en mercados transparentes y eficientes
respectivamente;

Que para adaptar el ordenamiento juridico a las exigencias del nuevo orden
constitucional, es preciso simplificar y optimizar la racionalizacién de las tramitaciones
que realizan las personas ante la administracion publica; :

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

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

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

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

TITULO |
DE LAS REFORMAS A LA LEY DE MERCADO DE VALORES

Art. 1.- Agréguese a continuacion del articulo 1 el siguiente articulo innumerado:

“Art. ...- Principios rectores del mercado de valores.- Los principios rectores
del mercado de valores que orientan la actuacidn de la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores, de la Superintendencia de Compafifas y Valores y de los
participantes son: _

La fe publica; :

Proteccion del inversionista;

Transparencia y publicidad;

Informacién simétrica, clara, veraz, completa y oportuna.

La libre competencia,

Tratamiento igualitanio a los participantes del mercado de valores;

La aplicacion de buenas practicas corporativas.

Respefo y fortalecimiento de la potestad normativa de la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores, con sujecion a fla Constitucion de /a
Republica, las politicas pablicas del Mercado de Valores yia Ley; y,

9. Promover el financiamiento e inversién en el régimen de desarroifo nacional
y un mercado democratico, productivo, eficiente y solidaro.;

NI R BN
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.Los principios expresados en esfe articulo deberan interpretarse siempre en ef
sentido que mas favorezea al inversionista.”

Art. 2.- Agréguese a continuacion del primer inciso del articulo 2 los siguientes incisos:

“Si los valores constan en un soporte cartular pueden emitirse nominativos, a
la orden o al portador. Si son nominativos circularan por cesion cambiaria
inscrita en el registro del emisor; si son a la orden por endoso; si son al
portador por su simple entrega.

Si los valores constan en anotaciones en cuenta, deniro de una misma
emisién, se consideran fungibles entre si y la transferencia de su dominio se
perfecciona por el respectivo registro contable dentro de un sistema de
anotaciones en cuenta, llevado a cabo por un depésito de compensacién y
liquidacion de valores conforme esta Ley. Tal inscripcién de la transferencia a
favor dei adquirente producird los mismos efectos que la fradicion de los
valores, legitimandolo asi para el ejercicio de sus derechos.”

Art. 3.- Sustituyase el articulo 3 por el siguiente:

“Art. 3.- Del mercado de valores: bursatil, extrabursdtil y privado.- El
mercado de valores utiliza los mecanismos previstos en esta Ley para canalizar
los recursos financieros hacia las actividades productivas, a traves de la
negociacion de valores en los segmentos bursétil y extrabursatil.

Mercado bursétil es el conformado por ofertas, demandas y negociaciones de
valores inscritos en el Registro del Mercado de Valores, en las bolsas de
valores y en el Registro Especial Bursafii (REB), realizadas por los
infermediarios de valores auforizados, de acuerdo con lo establecido en la
presente Ley.

Mercado extrabursatil es e/ mercado primario que se genera. entre la institucion
financiera y el inversor sin la intervencién de un intermediario de valores, con
valores genéricos o de giro ordinanio de su negocio, emitidos por instituciones
financieras, inscrifos en el Registro del Mercado de Valores y en fas bolsas de
valores.

Se entendera como negociaciones de mercado privado agquellas que se
reafizan en forma directa entre comprador y vendedor sin la intervencién de
infermediarios de valores o inversionistas institucionales, sobre valores no
inscritos en el Registro de Mercado de Valores o que estando inscritos sean
praoducto de transferencias de acciones coriginadas en fusiones, escisiones,
herencias, legados, donaciones y liquidaciones de sociedades conyugales y de
hecha.

Las operaciones con valores que efectuen los intermediarios de valores
autorizados, e inversionistas institucionales en los mercados bursétil y
extrabursétil, seran puestas en conocimiento de la Superintendencia de
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_Compafifas y Valores para fines de procesamiento y difusién, en la forma y
penodicidad gue determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 4.- Sustitiyase la denominacién del TITULO 1l y el articulo 5 por los siguientes:

“TITULO I
DE LA JUNTA DE REGULACION DEL MERCADO DE VALORES

Art. 5.- Créase la Junta de Regulacion del Mercado de Valores como un
organismo de derecho publico perfeneciente a la Funcion Ejecutiva para
establecer la politica publica del mercado de valores y dictar fas normas para el
funcionamiento y control del mercado de valores en concordancia con 0
establecido en la Constitucion de la Republica del Ecuador y con los principios
y finalidades establecidos en esta Ley. '

La Junta de Regulacién del Mercado de Valores estara infegrada por fres
miembros, quienes seran:

1. El ministro encargado de la Polifica Economica, quien lo presidira, o su
delegado;

2. El ministro encargado de la Politica de la Produccién, o su delegado; y,

3. Un delegado def Presidente de la Republica.

Los delegados de fos miembros de la Junta, y el delegado def Presidente de la
Repubiica, deberdan contar con suficiente experiencia y conocimienfo del
mercado de valores.

El Superintendente de Compafifas y Valores, el Superintendente de Bancos y
Seguros, y el Superintendente del Sistema Financiero Popular y Solidario
seran parte de la Junta de Regulacion del Mercado de Valores, con voz
informativa pero sin voto.”

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

“Art. 6.- De las sesiones.- La Junta de Regulacion del Mercado de Valores
sesionara obligatoriamente, de manera ordinaria, por lo menos una vez al mes
y extraordinariamente cuando fo convoque su presidente o subrogante.

Si un miembro de fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores, su conyuge
o conviviente en unién de hecho, sus parientes dentro- del cuarto grado de
consanguinidad o segundo de afinidad, 0 sus socios o parficipes en compafiias
0 empresas vinculadas tuvieren interés en la discusién o decision sobre
determinado asunto, dicho miembro no podra participar en tal discusién o
decisién y deberé retirarse de la sesion.”

Art. 6.- Sustitdyase el primer inciso del articulo 7 por el siguiente:

“Art. 7.- De los impedimentos.- No podran ser miembros de la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores, ni delegados ante effa.”
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Art. 7.; Sustitilyase el articulo 8 por el siguiente:

“Art. 8.- De la Secretaria Técnica.- La Junta de Regufacion del Mercado de
Valores contaré con una Secrefaria Técnica.

El Secretario(a) Técnico sera nombrado por fa Junta de Regulacion del
Mercado de Valores de la terna presentada por su presidente.

Para ser nombrado Secretario Técnico se debera cumplir con los siguienfes
requisitos:

1. Ser ecuatoriano o ecuatoriana y encontrarse en gjercicio de sus derechos

politicos.

2. Tener titulo universitario de cuarto nivel en materia bursatil o afines y
experiencia de por lo menos 5 afios en el ejercicio de su profesion.

3. No encontrarse incurso en ninguna de las inhabilidades o prohibiciones
establecidas en esta Ley para los miembros de la Junta de Regulacién del
Mercado de Valores.

El cargo de Secretario Técnico sera de libre nombramiento y remocion.

Las actividades y funcionamiento de la Secretarfa Técnica seran determinadas
a través de la reguiacion que para el efecto dicte la Junta de Requlacion del

Mercado de Valores.”
Art. 8.- Reférmese el articulo © del siguiente modo:
a) Sustituyase el numeral 6 por el siguiente:

“6. Regular la creacion y funcionamiento de las casas de valores, calificadoras
de riesgos, bolsas de valores, la sociedad proveedora y administradora del
sistema unico burséafil SIUB, los depdsitos de compensacion y liquidacién de
valores, las administradoras de fondos y fideicomises, asi como los servicios
que estas presten;”

T

b) Sustitllyase el numeral 16 por el siguiente:

“16. Dictar las normas necesaras para la administracién de riesgos de las
entidades reguladas por esta Ley;”

¢) Sustitilyase el numeral 18 por el siguiente;

“18. Determinar mediante norma de caracter general la fnformac.'én gue se
considerarad como reservada,”

d) Sustituyase su numeral 19 por el siguiente:

“19. Autorizar las actividades conexas de las bolsas de valores, casas de
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valores, banca de inversion, administradoras de fondos y fideicomisos Y,
calificadoras de riesgo, que sean necesarias para el adecuado desarrolio del
mercado de valores;”

) Sustitiyase el numeral 26 por el siguiente:

“26. Establecer los requisitos de estandarizacién, numeracion e identificacién
de /os valores,”

f) Sustitayase el numeral 28 por el siguiente:

“28. Regular los procesos y requisitos para la certificacion, inscripcion y
homologacién de los operadores de valores bajo los criterios de capacitacidn,
conocimiento, profesionalismo, experiencia, ética y actualizacion.”

Art. 9.- Sustituyase el articulo 10 del siguiente modo:
a) Sustituyase el primer inciso por el siguiente:

“Art. 10.- De las atribuciones y funciones de Ja Superintendencia de
Companias y Valores.- Ademas de las funciones sefialadas en la Ley de
Compafifas, la Superintendencia de Compafifas y Valores para efectos de esta
Ley, ejercerd las funciones de vigilancia, auditorfa, intervencion y control del
mercado de valores con el propésito de que /as actividades de este mercado se
sujeten al ordenamiento juridico y atiendan al interés general, y tendra las
siguientes atribuciones:”

b} Sustitiyase el numeral 2 por el siguiente:

“2. Inspeccionar, en cualquier tiempo a las compafiias, entidades y demas
personas que intervengan en el mercado de valores, con amplias facultades de
verificacion de sus operaciones, libros contables, informacion y cuanto documento
o instrumento sea necesario examinar, sin que se le pueda oponer el sigilo
bancario o bursatil, de acuerdo con las normas que expida la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores, exigiendo que las instituciones controfadas cumplan con
las medidas correctivas y de saneamiento en ios casos que se dispongan,”

c) Sustitiyase el numeral 3 por el siguiente:

“3. Investigar de oficic 0 a peticion de parte las infracciones a la presente Ley, a
sus reglamentos, a los reglamentos intemos y regulaciones de las instituciones
que se rigen por esta Ley, asi como las cometidas por cualquier persona, que
directa o indirectamente, parﬁcfpe en el mercado de valores imponiendo fas
sanciones pettinentes, asi como poner en conocimiento de la autoridad
competente para que se Inicien las acciones penales correspond;entes vy
presentarse como acusador particular u ofendido, de ser ef caso;”

d) Sustitlyase el numeral 6 por el siguiente:
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“6. Conocer y sancionar fas infracciones a fa presenfe Ley, a sus reglamentos,
resoluciones y demas normas secundarias;”

e) Sustityase el numeral 8 por el siguiente:

“8. Auforizar el funcionamiento en ef mercado de valores de: boisas de valores, de
la sociedad proveedora y administradora del Sistema Unico Bursétil, casas de
valores, compaﬁf’as calificadoras de riesgo, dep6sifos centralizados de
compensacion y liquidacion de valores, sociedades administradoras de fondos y
ficleicomisos, auditoras extemas y demés personas o entidades que actien ©
intervengan en dicho mercado, de acuerdo con las regulaciones de caracter
general que se dicten para el efecto;”

fy Sustitdyase el numeral 18 por el siguiente:

“18. Aprobar las normas de auforregulacién y disponer medianie resolucién
fundamentada, la suspensiéon o modificacion de las normas de autorregulacion
expedidas por las bolsas de valores;”

g) Afiadir los siguientes numerales:

"22. Suscribir de acuerdo con la Consftitucion y fa Ley convenios de cooperacion
con ofros organismos hacionales e internacionales.

23.- Requerir, dentro del ambito de sus compeftencias, informacion a cualquier
persona natural o juridica publica o privada, con excepcién de la informacion
declarada reservada por razones de seguridad nacional.

24.- Durante el desarrollo de sus funciones de inspeccién y de investigacion,
recibir la version libre y voluntaria de aquellas personas que puedan aportar con
_ informacién Util para el esclarecimiento de Jos hechos.

25.- Entregar a auforidades nacionales o extranjeras informacion recabada en ef
marco del efercicio de sus afribuciones de vigilancia y control, incluida aquella
sujeta a sigilo bursatil,

La informacién a autoridades extranjeras solo podré entregarse de conformidad
con fos términos de usos autorizados y de confidencialidad seflalados en los
respectivos convenios de cooperacion bilaterales o multilaterales y en ningin caso
incluira informacion declarada reservada por razones de seguridad nacional.”

Art. 10.- Afiddase dentro del TITULO IV DE LA OFERTA PUBLICA, antes del articulo
11 lo siguiente:

“Capitulo |
Disposiciones Generales”

Art.11.- Ahadase a continuacién del ultimo inciso del articulo 11 los siguientes incisos:
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_“Los valores que se emitan para someterlos a un proceso de oferta publica
deben ser desmalerializados.

La Superintendencia de Compafiias y Valores tendra la atribucion exclusiva
para auforizar las ofertas publicas de valores y la aprobacion del contenido def
prospecto o circufar y de las emisiones realizadas por emisores sujetos a su
control.

En los procesos de oferfa ptiblica en los cuales el emisor sea una institucion
del sistema financiero o del sistema financiero populfar y solidario, se requerira
previamente fa resolucién aprobatoria de la emisién, o ef criterio positivo en el
caso de fitularizaciones, del respective drgano controlador, que debera
considerar especialmente el impacto que la emisidon pueda fener en los
indicadores de cumplimiento obligatorio y en los estados financieros del emisor
U originador de ese proceso. Ef drgano confrofador de fas instituciones
financieras y de fa economia popuiar y solidaria deberé pronunciarse dentro del
término de quince dias habiles.”

Art. 12.- Reférmese el articulo 12 del siguiente modo:
a) ARadase a continuacion del numeral 3 el siguiente numeral:

“4. Cumplir con los requisitos de estandarizacion de emisiones que para el efecto
dicte fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

b} Afddase como incisos finales los siguientes:

“El ofrecimiento, anuncio 0 manifestacion en cualquier forma o por cualquier medio

de difusion, que a ctiterio de la autoridad tenga caracteristicas de oferta piblica de

valores, pero no cuente con fa auforizacion de fa Superintendencia de Compafiias

v Valores podra ser calificado como oferta publica por ésta y, calificada como tal el

Superintendente de Compafifas y Valores podra intervenir al oferente y ordenar la
- inmediata suspension de esa propuesia.

La Superintendencia de Compafifas y Valores procedera a la inscripcibn
correspondiente en el Registro del Mercado de Valores una vez que los emisores

~le hayan proporcionado la informacién compieta, veraz, suficienfe sobre su
situacién financiera y juridica de conformidad con las normas que expida la Junta
de Regulacion del Mercado de Valores.

Para la oferta publica de los valores que se inscriban en el Registro Especial
Bursétii REB administrado por las Bolsas de Valores, los requisitos seran aquellos
que determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores para el efecto.”

Art. 13.- Incorpérese el siguiente capitulo a continuacién del articulo 17:
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- “Capitulo Il
OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION

Art...- Concepto.- £s la oferta publica efectuada por una persona natural 0
Juridica, sola o en conjunto con ofras personas, para adquirir acciones u
obligaciones convertibles en acciones, 0 ambos, de una compafiia inscrita en
boisa, en condiciones que permitan a los adquirentes alcanzar su foma de
control.

Para la aplicacion de lo previsto en este Titulo, se enfendera como foma de
control a la capacidad de dirigir las actividades de deferminada sociedad, ya
sea directa e indirectamente, a través de la posesion o representacién en el
capital de fa misma. '

Cuando en este Titulo se haga referencia a acciones como objefo de la oferta
publica, se entendera también a obligaciones convertibles en acciones.,

Las personas naturales o juridicas que efectien ofertas publicas de adquisicion
de acciones quedaran sujetas, en relacién con esas ofertas, a la vigilancia y
controf de la Superintendencia de Compafiias y Valores. .

Art..- Ofertas puablicas obligatorias de adquisicion de acciones.- Deben
someterse al procedimiento de oferta publica contemplado en este Titulo, las
adquisiciones de acciones o bonos converlibles en acciones que permitan
tomar el control de una sociedad, en un solo acto o en aclos sucesivos, o que
permitan a una persona o grupo de personas adquirir directa o indirectamente
una participacién significativa de las acciones con derecho a voto en una
determinada compafifa.

La participacion significativa es aquella que permite por si sola la toma de
decisiones en fa administracion de la compafiia.

La Junfa de Regulacion del Mercado de Valores regulard ofros casos que
deben someterse a oferta publica obligatoria de adquisicién de acciones, entre
las cuales constara la oferta publica de adquisicion (OFA), de acciones por
exclusion de negociacion.

Art...- Prohibicién.- El accionista que haya tomado ef control de una sociedad
no podra, dentro de los doce meses confados desde la fecha de esta
operacién, adquirir acciones de ella a un precio unitario por accién inferior al
pagado en la operacion de foma de control.

Art..- Limitacién de negociaciones.- Si dentro del plazo de treinta dias
anferiores a la vigencia de la oferfa, el oferente directa o indirectamente,
hubiera adquirido las mismas acciones comprendidas en la oferta, en
condiciones de precio mas beneficiosas que las contempladas en ésta, los
accionistas que fe hubieren vendido antes de la oferta publica de adquisicidn,
tendran derecho a exigir fa diferencia de precio o el beneficic de que se trate.
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.Durante el pen’odo de vigencia de la oferta, el oferente no podré adquirir
acciones objefo de la oferta, sino a través del procedimiento establecido en

esfe Titulo.

Art..- Obligacién de informacién.- £/ drgano de control auforizara la OPA
una vez cumplidos los requisitos establecidos en esta Ley. En todo caso se
debera contar con el pronunciamiento previo favorable del drgano de control
del poder de mercado.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores, mediante norma de caracter
general, establecerd el procedimiento para la auforizacion de una OPA, su
desarrollo, culminacién, mecanismo de transferencia de las acciones, y
normas conexas.

En e caso de gue el 6rgano de controf detecte gue no se cumplieron las
disposiciones relativas a la oferta publica de adquisicion, o que en ella se
hayan transgredido disposiciones de esta Ley y demas normas
complementarias, dispondra la suspension o cancelacion de fa misma.

Art...- Ofertas competidoras.- Durante la vigencia de una oferta publica de
adquisicién de acciones, podrén presentarse ofras ofertas publicas de
adquisicién de acciones respecto de las mismas acciones a que se refieren las
disposiciones anteriores.

Estas ofertas piiblicas de adquisicion de acciones se regiran por las normas de
este Titulo y aquellas que determine la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores.

Art..- Restricciones y obligaciones para las compaifiias cuyas acciones
son objeto de ofertas publicas de adguisicién.- Como resultado del anuncio
de una oferta publica de adquisicién de acciones, tanto la sociedad cuyas
acciones son objefo de la misma, como los miembros. de su directorio,
representantes legales, apoderados y altos ejecutivos con capacidad de toma
de decisiones en la empresa, segdn corresponda, no podran, durante foda la
vigencia de dicha oferta, adquirir esas acciones o resolver la creacién de
sociedades filiales, fusiones, escisiones y otras actividades que mediante
regulacién determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art...- Irrevocabilidad.- Las ofertas publicas de adquisicion de acciones seran
irrevocables. Sin perjuicio de elio, la persona natural o juridica que efectue la
oferta piblica de adquisicién de acciones podré contemplar causales objetivas
de caducidad de su oferta, las que se incluiran en forma clara y destacada
tfanto en ef aviso como en fa circular de oferta publica de adquisicién, definidos
en la Ley y en las disposiciones que expida la Junta de Regulacion del
Mercado de Valores.

Sin perjuicio de lo expuesto, las ofertas publicas de adquisicion sdlo podran
modificarse durante su vigencia para mejorar el precic ofrecido o para
aumentar el nimero maximo de acciones que se ofreciere adquirir. Cualquier
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_incremento en el 'precfo favorecera también a quienes hubieren aceptado /a
oferta de adguisicion en su precio inicial.

Art...- De la garantia.- Debera constituirse una garantia por un porcentaje del
monfo total de la oferta, que determine la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores, mediante norma de caracter general, la misma que puede consistir en
dinero o en valores emitidos o por emitirse. Esta garantia quedara en custodia
de una institucion financiera o de los depdsitos centralizados de compensacion
y liquidacion de valores.

Art...- De las excepciones.- No procederé una oferta piblica de adquisicion
de forma obligatoria en los siguientes casos:

1. Por el gjercicio del derecho de preferencia;

2. La adquisicion por oferta publica primaria;

3. Por efecto de un contrato de prenda, si ef acreedor es una institucion del
sistema financiero;

4. Las adquisiciones provenientes de un aumento de capn‘af por capitalizacion
de cuentas patrimoniales;

5. Las que provengan de casos de fusion;

6. Las adquisiciones por causa de muerte;

7. Las enajenaciones forzadas,

8. Las acciones u obligaciones convertibles en acciones registrados en el

Registro Especial Bursatii REB; y,
9. En otros casos que establezca la Junta de Regulacién mediante norma de
carécter general.

Art...- Prohibiciones.-

1. No podran ser destinatarios de la OFA las sociedades o personas gue
pertenezcan al mismo grupo econémico del ofertante;

2. El oferente no podré disponer o realizar operaciones con valores de /a
comparifa cuyos valores se prefende adquirir, durante la vigencia de la OFA;

3. Los intermedianios auforizados deberan abstenerse de participar en
operaciones que se reajicen con infraccion a las normas de las OFA; y,

4. La compalfifa cuyas acciones se pretenden adquirir, debera abstenerse
durante la vigencia de la OFA de realizar cualquier acfo fuera del giro de su
negocio, cuya consecuencia sea afectar ef desarrollo y éxito de la OFA.

Art. 14.- Deréguese la conjuncién “y,” del numeral 13 del articulo 18 y agréguese los
siguientes numerales:

“15, La Sociedad Proveedora y Administradora del Sistema Unico Bursétil: y,
16. Las entidades que cumplen funciones de banca de inversién.”
Art. 15.- Eliminase el Ultimo inciso del articulo 29.

Art. 16.- Sustituyase el articulo 30 por el siguiente:
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“Art. 30.- De Jos valores de renta fija y su colocacion.- Valores de renta fija
son aquellos cuyo rendimiento no depende de los resulfados de ila compalila
emisora, sino que esté predeterminado en el momento de la emisién y es
aceptado por las panes.

E! emisor debe colocar los valores de renta fijla que emita en el mercado
bursatil a fravés de una casa de valores, o un operador autorizado, salvo los
casos de excepcion previstos en esta Ley.”

Art. 17.- Sustitiyase el articulo 32 por el siguiente:

“Art. 32.- Valores de renta variable.- Son aquelfos que no ftienen un
vencimiento determinado y cuyo rendimiento, en forma de dividendos o
ganancias de capital, variara segun los resultados financieros def emisor.

Tanto en el mercado primario como en el secundario los valores de renta
vaniable inscritos en /as bolsas de valores deben comprarse y venderse
Unicamente en ef mercado bursalil, a traves de infermediarios de valores
autorizados.

Las transferencias de acciones inscritas en el Registro del Mercado de Valores
originadas en fusiones, escisiones, herencias, legados, donaciones,
liquidaciones de sociedades conyugales o uniones de hecho, aporfes y
restituciones a fideicomisos mercantiles, en los que el constituyente sea e/
mismo beneficiario; aportes de capital en acciones en virtud de constitucion de
compafifas o del derecho de preferencia; y la suscripcion de acciones y bones
corporativos convertibles en acciones por los accionistas en ejercicio del
derecho preferente y ofras que determine la Junta de Regufacion, no se
realizaran por las bolsas de valores ni por el Registro Especial Bursatil.

Seran sancionados de conformidad a las disposiciones de esta Ley, quienes
negocien valores sin someterse al procedimiento de oferfa publica de
adquisicién, cuando ésfe sea requerido,

En los casos en los cuales las personas naturales y juridicas que directa o
indirectamenie, o a fraves de ferceros, en razén de las fransferencias
detaliadas en este articulo, legaren a tener el diez por cienfo o mas del capital
suscrifo de una sociedad inscrita en ef Registro del Mercado de Valores deben
notificar sobre tal transaccion a fas bolsas de valores en ef termino de 24
horas desde e/ momento en que se perfeccione la transferencia de fa
propiedad de los valeres inscritos. Las bolsas de valores que reciban la

. notificacion de esta clase de transferencias deben difundir inmediatamente
dicha informacién a todo ef mercado.

Seran nulas las transferencias realizadas con violacién de lo que dispone el
presente articulo sin que, por consiguiente, el cesionario pueda ejercer ninguno
de los derechos que je oforga la ley al accionista.
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.La Junta de Regulacién del! Mercado de Valores deberd expedir las normas
para fa fijacién de los ajustes de precio como consecuencia de aumentos de
capital y/o reparto de dividendos de empresas inscritas en el registro de una
bolsa de valores.

Las compafifas andnimas y de economia mixta podrén emitir acciones
preferidas, de conformidad con lo establecido en la Ley de Compafiias.”

Art. 18.- Deréguense los siguientes articulos 33, 34 y 36.
Art. 19.- Sustitiyase el articulo 37 por el siguiente:

“Art, 37.~ Participacion del sector publico en el mercado de valores.- /a
inversién y desinversién de valores inscrifos en el Registro del Mercado de
Valores que realficen directa o indirectamente las entidades, empresas y
organismos del sector publico deberén realizarse obligatoriamente a través del
mercado bursétil, excepto si en la transaccién participan como comprador y
vendedor dos entes del sector publico. En este caso las operaciones deberan
registrarse de manera informativa y gratuita en un registro que para el efecto
deberan mantener las bolsas de valores. La Junta de Regulacién del Mercado
de Valores normard el contenido y funcionamiento de dicho registro
informativo.

La inversién de recursos financieros y emision de valores del sector publico se
someterd a los principios de fransparencia, rendicién de cuenfas y control
publico, de conformidad con fa Constitucion de la Republica del Ecuador y la
ley.

El ente recfor de las finanzas publficas podré realizar intermediacion de bonos
del Estado con el publico en general, a través de fa bolsa de valores para fo
cual fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores establecera las normas de
caracter general respeciivas.” :

Art. 20.- Deréguese el articulo 40.
Art. 21.Deréguese el segundo inciso del articulo 43
Art. 22.- Afddase a continuacion del articulo 43 el siguiente articulo innumerado:

“Art... De la aprobacién de las normas de autorregulacién.- Las normas de
autorregulacién requeriran, necesariamente, de la aprobacion de Ja
Superintendencia de Compafiias.

Las normas de autorregulacion en el mercado bursatif que se refieran a la
negociacion de valores, inscripcién y cancelacion de intermediarios,
operadores, emisores de valores, sistema tnico bursatil y en los demés casos
en los que determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores, deben
ser aprobadas de manera conjunta con las bolsas de valores. Las normas
deben garantizar un tratamiento igualitario a sus regufados.
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Los miembros del méximo drganc administrativo de las bolsas de valores y de
las asociaciones gremiales formadas por los entes creados al amparo de esta
Ley, asi como sus representantes legales serén responsables de velar por la
estricta observancia de las normas de autorregulacion.

Cualgquier incumplimiento de esas normas de auforregulacion deberan ser
sancionadas por el enfe autorreguiador e informado de forma inmediata a la
Superintendencia de Compafifas y Valores.

Las sanciones que contemplan los entes autorreguladores deberan observar
fos criterios de gradacién, confenidos en esta Ley y guardar concordancia con
las sanciones administrativas previstas en la misma.”

Art. 23.- Sustittyase el TITULO X por el siguiente:

"TITULO X
CAPITULO |
DE LAS BOLSAS DE VALORES

Art. 44.- Objeto y naturaleza.- Las bolsas de valores son sociedades
andnimas, cuyo objefo social tnico es brindar los servicios y mecanismos
requeridos para fa negociacién de valores.

Podrén realizar las demas actividades conexas que sean necesarias para el
adecuado desarrolio del mercado de valores, las mismas que Sseran
previamente autorizadas por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores,
mediante norma de caracter general.

Art. 45.- Constitucion y autorizacion de funcionamiento.- Las bolsas de
valores deben constituirse y obtener la autorizacién de funcionamiento ante fa
Superintendencia de Compafifas y Valores, observando los requisitos y
procedimientos determinados en las normas que emita la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores que contemplen, por lo menos, criterios de capital
minimo, objeto exclusivo y sistemas tecnolégicos.

E! capital minimo de las bolsas de valores sera fijado por la Junfa de
Regulacidn de Mercado de Valores en funcién de su objeto social, las
actividades autorizadas y fas condiciones del mercado, el cual debera ser
suscrito y pagado en su fotafidad. :

Las bolsas de valores deben mantener los parametros, indices, refaciones,
capital, patrimonio minimo y demas normas de solvencia y prudencia financiera
que determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, fomando en
consideracioén el desarrofio del mercado de valores.

£n caso de incumplimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de las
sanciones a que hubiere lugar, la bolsa de valores, por requerimiento de la
Superintendencia de Compafifas y Valores, debera regularizar la situacién de
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. conformidad con lo que haya establecido la Junta de Reguiacién del Mercado
de Valores en Ja norma de caracter general.

Art 46.- Estructura de capital de las bolsas de valores.- Un accionista de
una bolsa de valores no podra ser titular ni acumular, directa ni indirectamente,
un porcentaje mayor al cinco por ciento de acciones emitidas y en circulacion,
de dicha boisa. Por excepcién, con la finalidad de propender a fa integracion
regional de las bolsas de valores locales y desarrollar e/ mercado de valores
ecuatoriano, podran superar este limite de participacidn hasta un maximo del
treinta por ciento (30%) bolsas de valores o mercados regulados, calificados
como tales por la Superintendencia de Compadias y Valores, que cumpla por
fo menos con los siguientes requisitos:

1. Acreditar experiencia de al menos fres afios en la administracion de
sistemas bursatiles en ofros mercados internacionales; _
2..Demostrar un volumen total de montos negociados en el ultimo afio, superior
en por lo menos diez veces el monfo tofal negociado por todas las Bolsas de
Valores autorizadas para funcionar en el Ecuador, en el itimo afio; y,

3. Los demas requisitos que establezca la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores.

Los grupos financieros y las entidades vinculadas de manera directa o indirecta
& los mismos, no podran ser accionistas de las bolsas de valores ni formar
parte de su Directorio. :

Las acciones en qué se encuentra dividido el capital social de una bolsa de
valores, deben inscribirse en el Registro del Mercado de Valores y ser
negociadas bursatiimente.

Para el cumplimiento de esta disposicién se debe fomar en consideracion fo
establecido en esta Ley y en sus normas secundarias, respecto de
vinculaciones. :

Art. 47.- Direccion y administracién de las bolsas de valores.- £/ maximo
brganco administrativo de las boisas de valores es ef directorio, cuyos miembros
seran elegidos por la junta general de accionistas de /a boisa de valores por un
perfodo de hasta dos afios, observando el principio de independencia def
directorio como cuerpo colegiado frente a los accionistas, a fos infermediarios y
a la administracién de las bolsas de valores,

Para la integracién del Direcforio deberdn fomarse en cuenta al menos las
siguientes disposiciones:

1. Revelacién al directorio de acuerdos de actuacion conjunita establecidos
entre accionistas, miembros del directorio y principales administradores; :
2. Representacion en el directorio de los accionistas minoritarios;

3. Alternabilidad de los miembros del -direcforio, los cuales podran ser
reelegidos por una sola vez consecutiva;

4. En caso de existir conflictos de inferés de uno o algunos directores, con los
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‘asunfos sometidos a consideracién del Directorio, estos directores deberan
eximirse de fratar o votar sobre estos femas; y,

5. Que los miembros de los directorios y Jas personas que efectivamente
vayan a dirigir las actividades y las operaciones del mercado, fengan una
reconocida honorabilidad empresarial o profesional y cuenfen con
conocimienfos y experiencia adecuados en materias relacionadas con el
mercado de valores.

Los representantes legales o administradores de Jjos intermediarios del
mercado de valores, o0 quienes estén de manera directa o indirecta vinculados
a uno de ellos, no pueden ser parte del directorio, en un porcentaje que en su
conjunto supere el treinta por ciento (30%) de la integracion total de éste.

Quien sea miembro del directorio de ias bolsas de valores no deberd
encontrarse incurso en ninguna de las prohibiciones detalladas en ef articuio 6
de esta Ley, para ser miembro de la Junia de Regulacién del Mercado de
Valores; excepto las relativas a la propiedad, administracién o vinculacién con
fas entidades inscritas en el Registro del Mercado de Valores contenidas en
fos numerales 8 y 9 de ese articuio.

Art, 48.- Obligaciones de las bolsas de valores.- Las bofsas de valores
deben cumplir las siguientes obligaciones:

1. Regufar y supervisar, en el ambito de su competencia, las operaciones de
los participantes, y velar porque se cumplan las disposiciones de fa Ley;

2. Proporcionar a los intermediarios de valores la infraestructura fisica y
tecnoldgica que les permita el acceso fransparente de las propuestas de
compra y venta de valores inscritos;

3. Ser accionista de la compafila anbnima proveedora y administradora de/
sistema Gnico bursatil; '

4. Brindar a los intermediarios autorizados, a través del Sistema Unico Bursétil
SiUB, el mecanismo para la negociacién bursatil de los valores e
instrumentos financieros. '

5. Contratar los servicios de la Scciedad Proveedora y Administradora del
Sistema Unico Bursatif;

6. Divulgar y mantener a disposicion del mercado y del pablico en general
informacion simétrica, veraz, completa y oportuna, sobre las cotizaciones de
fos valores, intermediarios y las operaciones efectuadas en boisas de valores,
asi como sobre la situacion econdmica financiera y los hechos reievanies de
los emisores;

7. Entregar en tiempo real a los depdsifos de compensacron y liquidacién de
valores informacién relacionada con fas negociaciones del mercado de valores,

8. Mantener estandares de seguridad informatica tales como proteccién de los
sistemas informaticos, respaldos de la informacion en sedes distintas al lugar
donde operen las Bolsas de Valores, medidas de gestién del riesgo legal,
operativo y financiero; de acuerdo a lo que determine la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores,

9. Publicar y cerltificar la informacion de precios, tasas, rendimientos, montos,
volimenes y foda la informacién que la Superintendencia de Compafiias y
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Valores considere pertinente, de las operaciones efectuadas en boisa de
valores; y el registro de los intermediarios, operadores de valores, emisores y
valores inscritos. Esta informacién debe ser publica y a disposicion de
cualquier inversor, intermediario y el publico en general, de la manera que la
Junta de Regulacién del Mercado de Valores lo establezca;

10. Cumplir con los principios de transparencia y objetividad que garanticen la
adopcion de buenas practicas corporativas,

11. Inscribir y registrar emisores y valores para la negociacion en bolsa de
valores, asi como suspender o cancelar su inscripcion;

12. Sancionar a las personas juridicas y personas naturales sometidas a su
control, por transgresiones a las normas de auforregulacion; y,

13 Las demas que de acuerdo a esta Ley, en uso de sus atribuciones,
disponga la Junta de Regulacion del Mercado de Valores

Art. 49.- Formas autorizadas de negociacién.- Son aquelfos -medjos
organizados de negociacion utilizados en ef mercado de valores, que permiten
el encuentro ordenado de ofertas y demandas y la ejecucicn de las
correspondientes negociaciones por parte de los infermediarios de valores. La
Junta establecera los mecanismos autorizados de negociacion, 08 cuales
deberan utilizar un dnico sistema transaccional para el caso del mercado
bursatil.

Art. 50.- De la suspensién de operaciones.- Las bolsas de valores de
acuerdo con las normas infemas que expidan para el efecto, podran suspender -
las operaciones de un determinado valor, cuando estimen que existen hechos
-relevantes que no son de conocimiento general, o que la informacion existente
en el mercado, por ser incompleta o inexacta, impide que la negociacion de
estos valores se efectie en condiciones fransparentes y competitivas.

La suspension de la negociacién de un valor asi como las causales y
justificacion de ésta, deberé ser comunicada inmediatamente al emisor, a /a
respectiva casa de valores, Superintendencia de Compafifas y Valores, demas
bolsas de valores y publicitada al mercado,

El emisor o el respective intermediario deberan proporcionar a la bolsa de
valores correspondiente, dentro del término de cinco dias, la informacion que
sea necesaria para resolver si se mantiene 0 levanta la suspension,

Vencido este término y, siempre que el emisor o infermediarioc no hubiesen
presentado los descargos correspondientes, o éstos no.sean saftisfactorios a
criterio de la bolsa, ésta procederé a cancelar la inscripcion del respectivo valor

y del emisor, de ser el caso.-

La suspensién de un valor no podra mantenerse por un términc mayor a diez
dias, transcurridos los cuales, si no es levantada, se dara por cancelada la

inscripcién del mismo.

La suspension o cancelacién de un valor tendra efecfo simultaneoc en las
demas bolsas de valores en las que esté inscrito el respectivo valor.
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Art. §1.- Disolucién y liquidacién.- Ademés de fas causales establecidas en
la Ley de Compafiias, sera causal de disolucion de las bolsas de valores, /a
reduccion del capifal a un monto inferior al establecido por la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores siempre y cuando no se hubiere corregido
esta deficiencia en un plazo no mayor de ciento ochenta dias, desde que se
verificase el incumplimiento.

En el caso en gue una bolsa de valores entre en proceso de disolucién y
liquiclacién, se observaran las normas establecidas en la Ley de Compaliias,
en /o que fuere aplicable.

La Superintendencia de Compafifas y Valores designara al liquidador, quien
tendra las facultades previstas en la Ley de Compafiias, en esta Ley, en las
leyes aplicables y en la resolucién de designacion.”

Art. 24.- Afadase a continuacion del articulo 51 el siguiente capitulo:

"CAPITULO I .
REGISTRO ESPECIAL BURSATIL (REB)

Art...- Objeto.- Con el fin de desarrolfar el mercado de valores y ampliar ef
numero de emisores y valores que se negocien en mercados requladoes, se
crea dentro del mercado bursatil el Registro Especial Bursatif REB como un
segmento permanente del mercado bursatii en el cual se negociarén
unicamente valores de las empresas perfenecientes al sector econdmico de
pequefias y/o medianas empresas y de las organizaciones de la economia
popular y sofidaria que por sus caracteristicas especificas, necesidades de
politica economica y el nivel de desarrollo de estos valores y/o sus emisores
ameriten la necesidad de negociarse en un mercado especifico y especializado
para esos valores, y siempre que se observe la regulacion diferenciada
establecida por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores y se cuente con
la autorizacion de la Superintendencia de Compafiias.

Art...- Prohibicion de Negociacién de valores inscritos en el REB- Los
valores inscrifos en el REB no podran ser negociados en ofros segmentos
bursatiles, excepto aquellos valores que la Junta de Regulacién del Mercado
de Valores expresamente lo autorice, en afencion a requerimientos de Ja
politica econdmica publica o ia politica publica del mercado de valores.

La Junia de Regulacién del Mercado de Valores, mediante normas de carécter
general, requlara los requisitos y el funcionamiento de este segmento de
negociacion.”

Art. 25.- Sustitiyase el TITULO XI por el siguiente:
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“TITULO X1 ]
SISTEMA UNICO BURSATIL (SIUB)

Art...- Objeto.- Con el fin de disponer de un mercado bursétil Gnico en nuestro
pais que sea ordenado, integrado, transparente, equitativo y competitive y que
observe la aplicacién de buenas practicas corporativas entre las bolsas de
valores, se establece la existencia de un sistema tnico bursatil, que tiene por
objeto, permitir a través de una plataforma informafica fa negociacién de
valores e instrumentos financieros inscntos en el Registro del Mercado de
Valores y en las boisas de valores, incluso aqueflos que se negocien en el
REB.

Para el efecto, deberé constituirse una sociedad anénima y obfener la
autorizacidn de funcionamiento ante la Superintendencia de Compafiias. Esta
sociedad andnima fendra como objeto social exciusivo y excluyente proveery
administrar un sistema tnico bursatil.

El funcionamiento y organizacion de esta sociedad sera regufado por fa Junta
de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 26.- Afiddase dentro del TITULO XIl DE LAS CASAS DE VALORES, antes del
articulo 56 lo siguiente:

“Capitulo |
Disposiciones Generales”

Art. 27.- Sustitiyase el articulo 56 por el siguiente:

“Art. 56.- De su naturaleza y requisitos de operacion.- Casa de valores es
la compafifa anénima autorizada y conifrolada por la Superintendencia de
Compafifas para ejercer la intermediacion de valores, cuyo objetfo social tnico
es la realizacién de las actividades previstas en esta Ley. El capital minimo
seré fijado por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores en funcién de su
objeto social, las actividades auforizadas y las condiciones def mercado, ef cual
debera ser suscrito y pagado en numerario en su fotalidad.

Las casas de valores deberan cumplir los paramelros, indices, relacionses y
demds normas de solvencia y prudencia financiera y coniroles que determine
fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores, fomando en consideracion el
desarroifo del mercado de valores y la situacién econémica del pais. Ef
incumplimiento de estas disposiciones reglamentarias sera comunicado por las
casas de valores a la Superintendencia de Compafifas, dentro del término de
cinco dfas de ocurrido el hecho v, debera ser subsanado en el plazo y la forma
que determine dicho organismo de conftrol.

Las casas de valores no podréan efectuar ninguna clase de operacién mientras
no se encuentren legaimente constituidas, cuenten con la autorizacion de
funcionamiento y sean miembros de una o mas bolsas de valores.
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‘Sus funciones de intermediacién de valores se regirén por las normas
establecidas para los contratos de comisién mercantil en lo que fuere aplicable,
sin perjuicio de lo dispuesto en esta Ley.”

Art. 28.- Reférmese el articulo 58 en el siguiente sentido;

a) Susfitlyase el numeral 2 por el siguiente:

“2. Administrar portafolios de valores o dineros de ferceros para invertirios en
instrumentos del Mercado de Valores de acuerdo con las instrucciones de sus
comitentes y lo que establezca fa Junta de Reguiacion del Mercado de Valores”

b) Sustituyase el numeral 5 por el siguiente:

“5. Dar asesoria, informacién y prestar servicios de consultoria en materia de
negociacion y estructuracién de portafolios de valores, a personas naturales
y/o juridicas del sector privade y a instituciones del sectfor publico, de
conformidad con esta Ley,”

¢) Deréguese del numeral 10 ia conjuncién “y,”;

d) Afiddase luego del numeral 11 [a conjuncion *y,”, y agréguense los siguientes
numerales e incisos:

“12. Celebrar convenios de corresponsalia con intermediarios de valores de
ofros paises, para que, bajo la responsabilidad de la casa de valores local,
tomen drdenes de compra o venta de valores, transados en mercados publicos
e informados, por cuenta y riesgo de sus comitentes;

13. Celebrar convenios de referimiento con infermediarios de valores de otros
palses, para que sus clientes puedan realizar drdenes de compra o venta de
valores, transados en mercados pablicos e informados, por cuenta y riesge de
sus clientes. Para esta actividad la casa de valores debera suscribir contratos
de referimiento con el infermediario referido y con sus clientes y cumplir con fos
demas requisifos que establezca la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores mediante normas de caracter general, y,

14. Las demas actividades que autorice la Junta de Regufacion del Mercado de
Valores, en consideracion de un adecuado desarrolio del mercado de valores
en base al caracter complementario que éstas tengan en relacién con su
actividad principal;

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores determinara los requisitos
técnicos y financieros  para las casas de valores que se dediquen
exclusivamente a intermediacion de valores y las demas actividades previstas
en esta Ley, y para las casas de valores que realicen adicionaimente
actividades de banca de inversién.”

Art. 29.- A continuacién del articulo 58 afidadase el siguiente articulo innumerado:
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“Art... Obligaciones de las casas de valores.- Las casas de valores tendran
las siguientes obligaciones:

1. Llevar los registros que determine la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores;

2. Mantener estandares de seguridad informatica tales como profeccion de los
sisternas informaticos, respaldos de la informacién en sedes distintas al lugar
donde operen las casas de valores, péiizas de fidelidad, medidas de gestion
del riesgo legal, operativo y financiero, de acuerdo a lo que defermine la Junta
de Regtiacion del Mercado de Valores;

3. Facilitar a sus comitentes informacion actualizada sobre los valores en
circulacién en el mercado y acerca de la situacidén legal, administrativa,
financiera y econémica de las empresas emisoras. En todos los casos en los
que se ofrezcan alternativas de inversién, productos desarroffados por la casa
- de valores, se debe incluir una recomendacion escrita de ésta sobre la decisién
de negociacion de dicho valor;

4. Observar las normas de autorregulacion;

5. Determinar el perfil de riesgo del inversor, para lo que se deberan observar
fas normas que dicte fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores y la
autorregulacion, de acuerdo a estandares internacionales para proteccion del
inversor;

6. Entregar ef dinero de fas ventas y los valores de las compras a sus
comitentes en un plazo méaximo de cuarenta y ocho horas, desde /a
compensacion y liquidacion de cada operacion;

7. Mantener los activos del porfafolio propio y del portafolio de terceros
administrados por ésta, separados entre sf y de su propio patrimonio,

8. Responder a los titulares de fos portafolios administrados por los perjuicios o
pérdidas que ella o cualquiera de sus empleados, funcionarios o personas que
fe presten servicios, les causare como consecuencia de infracciones a esta Ley
0 sus normas complementarias por dolo, © culpa, v en general por el
incumplimiento de sus obligaciones, sin perjuicio de la responsabilidad
administrativa, civil o penal que corresponda a las personas implicadas; y,

9. Las demas que defermine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.”

Art. 30.- Agréguese luego del numeral 11 del articulo 59 la conjuncién “y,”, y afddase a
continuacién de la predicha conjuncién el siguiente numeral:

2. Poner & nombre de la casa de valores /os valores de sus comifentes y de
los portafolios administrados de lerceros, salvo autornizacién expresa
documentada del comitente”

Art. 31.- A continuacién del articulo 59 afadase el siguiente capitulo:

“CAPITULO II

BANCA DE INVERSION

Art ...- Concepto.- Es aquella actividad especializada orientada a la busqueda
de opciones de inversién y financiamiento a fravés del mercado de valores,
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_efectuada por entes dedicados especialmente a esta actividad.

Solamente podrén realizar actividades de banca de inversién las casas de
valores y el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Art..- Constitucién y Autorizacién de funcionamiento.- Las casas de
valores que deseen especializarse en la busqueda de opciones de
financiamiento a {ravés del mercado de valores podran ulilizar adicionalmente
{a expresion Banca de Inversién.

Las casas de valores que efectuen actividades de banca de inversién no
podran efectuar las actividades exclusivas de banca de inversién mientras no
se encuentren legalmente autorizadas por la Superintendencia de Compafifas
y Valores, de conformidad con las normas de caracter general que expida la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art...- Facuitades de la banca de inversion.- Adicionaimente a las facultades
previstas para las casas de valores, la banca de inversion fendra las siguientes

facultades:

1. Actuar como estructurador, impulsador y promotor de proyectos de inversion
y financiamiento, tanto publicos como privados;

2. Estructurar procesos de emjsion de valores negociables en el mercado de
valores, de conformidad con las normas y requisitos que establezca la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores, para lo cual deberan acreditar capacidad
técnica y juridica y la posibilidad de disponer direcfa o indirectamente de
personal especializado para esta tarea. En todo caso, la banca de inversién
asumiré la responsabilidad de las actividades realizadas en esfos procesos de
estructuracion.

3. Dar asesoria e informacion en materia de finanzas, valores, estructuracion
de portafolios de valores, fusiones, escisiones, adquisiciones, negociacién de
paguetes accionarios, compra y venta de empresas, y ofras operaciones del
mercado de valores;

4, Explotar su tecnologfa, sus servicios de informacién y procesamiento de
datos, en ef ambito relacionado con el mercado de valores para las empresas
privadas e instituciones publicas, y obfener los recursos o los instrumentos
financieros necesarios para realizar deferminada inversion, mediante ia
emision y venta de valores en los mercados de capitales;

5. Realizar actividades de hacedor del mercado (market maker), con valores de
renta variable o de renta fija del sector publico, inscrifos en Bolsas de Valores,
bajo las condiciones establecidas por la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores mediante disposiciones de caracter general,

6. Realizar operaciones de underwriting o suscripcidn de una emision o parte
de efla, para su posterior reventa en el mercado;

7. Efectuar valoraciones financieras de empresas 0 proyectos; y,

8. Las demas actividades que autorice la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores.

Adicionalmente a la banca de inversion, podran realizar actividades de hacedor
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del mercado (mafket maker) la Corporacién Financiera Nacional y aquellas
instituciones financieras publicas cuyas leyes propias lo permitan.

Art..- Obligaciones de la banca de inversion.- Adicionalmente a las
obligaciones previstas para las casas de valores, la banca de inversion tendra
fas siguientes obligaciones.

1. Contar con la debida capacidad técnica y juridica en la estructuracion de
procesos de emision de valores, y contar directa o indirectamente con el
personal especializado para esta tarea. En fodo caso, Ja banca de inversion
asumira fa responsabilidad de las actividades realizadas en estos procesos de
estrycturacion;

2. En la estructuracién de procesos de titularizacién o de emision de bonos
corporativos , la banca de inversion sera la responsable de deferminar la
probabilidad de ocurrencia de los flujos futuros esperados que se destinarian
para el pago de los valores emitidos y deberd determinar el indice de
siniestralidad de la cartera a titularizar o de determinar el indice de desviacién
en la generacion de los flujos proyectados en otros procesos de titularizacion,
la verificacién de la existencia legal del activo fitularizado que generara el flujo
futuro que servira para el pago a los inversionistas, siguiendo para el efecto las
disposiciones de cardcter general que determine la Junta de Regulacién dei
Mercado de Valores; y,

3. Las demas gue defermine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art...- Prohibiciones.- Adicionalmente a las prohibiciones previstas para las
casas de valores, a la banca de inversion le esta prohibido:

1. Realizar operaciones de hacedor del mercado (market maker), con acciones
emitidas por empresas vinculadas a la banca de inversién o cualquier otra
compafifa relacionada por gestion, propiedad o administracion; y,

2. Las casas de valores que realicen las actividades de banca de inversién no
podran captar depdsitos ni dar préstamos, ni en general, efectuar operaciones
exclusivas de las instituciones que efectuan intermediacion financiera,”

Art. 32.- Afdase dentro del TITULO XIIi DE LOS DEPOSITOS CENTRALIZADOS DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, antes del articulo 60 lo siguiente:

“Capitulo |
Disposiciones Generales”

Art. 33.- Sustitlyase el articulo 80 por el siguiente:

“Art. 60.- De la naturaleza, autorizacién y requisitos de operacion.-
Depésitos Centralizados de Compensacion y Liquidacion de Valores seran las
instituciones publicas o las compafias antnimas, que sean autorizadas por la
Superintendencia de Compadias y Valores para recibir en depsito valores
inscritos en el Registro del Mercado de Valores, encargarse de su custodia y
conservacion y brindar los seyvicios de liquidacion y registro de transferencias
de los mismos y, operar como camara de compensacion de valores.
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En el caso de las compaiiias andnimas el capital minimo sera fijado por la
Junta de Reguiacion del Mercado de Valores en funcion de su objeto social, las
actividades autorizadas y las condiciones del mercado, el cual debera ser
suscrito y pagado en numerario en su totalidad. El capital pagado que estaré
dividido en acciones nominativas podra pertenecer a fas bolsas de valores, las
casas de valores, fas entidades del sector publico legalmente autorizadas para
elfo, los emisores inscrifos en el Registro def Mercade de Valores y otras
personas autorizadas por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Los depésitos de compensacion y liquidacion de valores deben mantener los
parametros, indices, relaciones, capital, patrimonio minimo y demas normas de
funcionamiento, aplicacién de procesos, solvencia y prudencia financiera que
determine la Junta de Regulacidn del Mercado de Valores, fomando en
consideracion el desarrolio del mercado de valores.

El incumplimiento de estas disposiciones reglamentarias serd comunicado por
jos depésitos centralizados de compensacion y liquidacion a la
Superintendencia de Compafias, dentro del término de cinco dias de ocurrido
el hecho y, deberé ser subsanado en el plazo y la forma que defermine dicho
organismo de control.

Los limites de participacion accionaria en estas sociedades seran establecidos
por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores mediante norma de
caracter general, para cuya expedicién debera considerar /a participacion
consofidada de empresas vinculadas.”

Art. 34.- Reférmese el articulo 62 en el siguiente modo:
a. Sustitiyase el literal f) por el siguiente:

*f Efectuar la desmaterializacién de los valores inscrifos en el registro del
mercado de valores mediante su anotacién en cuenta El sistema de anofacién
en cuenta implica el registro o inscripcion contable de los valores, sin gue sea
necesaria la emision fisica de los mismos;”

b. Incorpdrese a continuacién del literal f) los siguientes literales:

“g) Mantener cuentas en otros depésitos de compensacién y liquidacién de
valores del pais © de ferceros paises, previa auforizacién de la
Superintendencia de Compafiias y Valores;

h} Actuar como agente pagador de emisiones desmaterializadas autorizadas
por la Superintendencia de Compaiifas y Valores;

i) Prestar los servicios de agencia numeradora bajo las normas que expida /a
Junta de Regulacién del Mercado de Valores y la supervisién de J/a
Superintendencia de Compafiias y Valores, y,
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.J) Otras actividades conexas que autorice Ja Junta de Regulacién del Mercado
de Valores.

Para el cumplimiento de sus fines, podrdn realizar fodas aquellas actividades
que directa o indirectamente permitan la ejecucién de Jas operaciones
autorizadas.”

Art. 35.- Ahddase a continuacién del articulo 72 ios siguientes articulos innumerados:

“Art...- Inmovilizacién, desmaterializacién y circulaciéon de valores.- Los
valores admitidos al depdsifo al que se refiere esta Ley se entienden
inmovilizados porque se prescinde en ellos de la representacion cartular para
su respectiva circulacion, encontrandose soportados mediante reqistros
contables efectronicos, dentro de un sistema de anofaciones en cuenta.

Una vez recibidos los valores a depdsito, su circulacion y las transferencias de
dominio futuras que operen sobre dichos valores desmaterializados se
efectuaran mediante el sistema de anofaciones en cuenfa, al fenor de jas
disposiciones de esta Ley.

Art...- Transferencia de valores.- la transferencia de los valores
representados por anotaciones en cuenta tendra lugar por registro contable. La
inscripcién a favor del adquirente produciré los mismos efectos que la tradicion
de los titulos.

Para fos valores, sea que consten de titulos o de anofaciones en cuenta, que
se hallan depositados en un depdsito de compensacion y liquidacién de
valores, la fransferencia se perfeccionara con la anotacion en el registro def
depdsifo en virtud de orden emitida mediante comunicacién escrita ©
elecitrénica dada por e/ depositante directo debidamente autorizado o titular de
fos mismos, de conformidad con las normas de caracter general que dictara la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores.

Art..- Gravamenes y Ilimitaciones.- Se registraran en la cuenta
correspondiente los gravamenes reales y de limitaciones al dominio.

Este registro equivale al desplazamiento posesorio del titulo para efectos de /a
constitucion de prenda comercial ordinaria”,

Art. 36.- Afadase a continuacion del articulo 73 el siguiente capitulo:

“CAPITULO I ) )
DE LA COMPENSACION Y LIQUIDACION

Art...- Compensacién y liquidacion de operaciones.- Se denomina
compensacion de valores de las operaciones bursatiles al proceso mediante el
cual los depdsitos, luego de recibir la informacion de Jlas bolsas de valores,
confirman a través de los depositantes directos la identidad de los titulares de
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| las subcuentas, y'su disponibilidad de valores y de fondos; y por liquidacion al
perfeccionamiento de la enirega de los fondos y valores a los depositantes
directos y a los titulares de las subcuentas.

Los procesos de compensacion y liquidacion de operaciones son una funcion
exclusiva de los depésitos de compensacién y liquidacion de valores pablicos o
privados.

En consecuencia, los procesos de compensacion y liquidacion de las
operaciones en Jos cuales participe como comprador una institucion del sector
publico, tanto en el mercado bursétil como en el REB, se efectuaran, por el
fado de la compra, a través de un depdsito de compensacion y liquidacién de
valores perfeneciente al sector pablico y los procesos de compensacion y
liquidacion de las operaciones en los cuales participe como vendedor una
institucién del sector piblico, tanto en el mercado bursatil como en el REB, se
efectuarén, por el lado de la venta, a través de un depésito de compensac;én y
liguidacién de valores perteneciente al sector publico.

En el caso de que no existiere un depdsito de compensacion y liquidacion de
valores ‘publicos, la compensacion y liquidacion de operaciones del sector
publico podré efectuarse a traves de un depdsito de valores privado.

Los procesos de compensacion y liquidacién de las operaciones de una
persona natural o juridica del sector privado, tanfo en el mercado bursatil
como en ef REB, se podrén efectuar a través de un depdsito de compensacion
y liquidacién de valores publico o privado.

Tendrén la calidad de participantes en un sistermma de compensacion y
liquidacién, los depositantes directos de los depésitos de compensacion y
liquidacién de valores.

La regulacién aplicable a la compensacion y liquidacion debe prever
mecanismos para el manejo de los riesgos de credito, de liquidez, operacional,
legal y sistémico, y los demas que sefiale la Junta de Regulacion del Mercado
de Valores.

Las normas de compensacion y liquidacién deben constar en reglamentos
aprobados por la Junta de Regufacién def Mercado de Valores, acorde con las
disposiciones de caracter general que dicte el érgano regulador del mercado
de valores. _

Art...- Garantia de Compensaciéon y Liquidacién.- La garantia de
compensacién y liquidacion tendra por objefo asegurar el cumplimiento de las
obligaciones de pago y de transferencia de los valores de fos participantes en
fos procesos de compensacion y liquidacion, derivadas exclusivamente de
operaciones bursétiles y del Registro Especial Bursétil frente a los depdsifos
de compensacion y liquidacién de valores.

Esta garantia operard cuando al momento de compensar y liquidar las
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operaciones, 10s recursos, los valores, o ambos, resultaren insuficientes.

Art..- Constitucion de la garantia.- Los infermediarios autorizados por cada
bolsa de valores mantendran una garantia individual, previamente al inicio de
sus operaciones, de acuerdo a las disposiciones de caracter general que
determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

La Junta de Regulacién del Mercado de Valores establecera los parametros
que apliquen los depdsitos de compensacion y liquidacion de valores,
conjuntamente, para que éstos determinen las garantias que deberan
mantener los intermediarios de valores para realizar sus operaciones en el
mercado de valores, asi como para /a fijacién de limites a los montos de las
operaciones que puedan realizar los intermediarios en el memado de valores
en funcion de dichas garantias.

Los intermediarios que participan en los procesos de compensacion y
liquidacién, tienen ia obligacién de ser constituyentes adherentes en el
fideicomiso mercantif que fos depdsitos de compensacién y liquidacion de
valores constituiran conjuntamente, para la administracién de la garantia de
compensacitn y liquidacion, mediante el aporfe de recursos y de los valores
admisibles que determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores
mediante norma de caracter general. El fiduciario del Fideicomiso de
Administracion de Jla Garantia de Compensacion y Liquidacion de este
Fideicomiso  debe verificar permanentemente el aporte, mantenimiento,
sustitucion y reposicion de las garantias, por parte de los intermediarios de
valores.

El fiduciario del Fideicomiso de Administracién de la Garantia de
Compensacién y Liquidacion seré ia Corporacién Financiera Nacional.

Los recursos que conforman ef Fideicomiso de Administracién de la Garantia
de Compensacién y Liquidacién podran ser invertidos en los valores que
mediante norma de caracfer general defermine la Junfa de Regulacion del
Mercado de Valores, observando criterios minimos de seguridad, liquidez y
rentabilidad, acordes con /a naturaleza y el objefo de este Fideicomiso.

La garantia de cada intermediario debe mantenerse mientras esté vigente su
autorizacion de funcionamiento y se hayan compensado y liquidado fa fotafidad
de las operaciones en jas cuales haya participado este infermediario.

La garantia de la compensacién y la liquidacion servira de respaldo solamente
para la operacién en la bolsa de valores.

Art...- Entidad de Contraparte Central La Junta de Regulacion del Mercado
de Valores mediante norma de caracter general, en funcién def desarrofio y
especializacion del mercado, dispondra el establecimiento de una entidad de
contraparte central.

Deben constituirse y obtener autorizacién de funcionamienfo ante la
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. Superintendencia de Compafifas y Valores, observando los requisifos y
procedimientos determinados en la disposicién de caracter general que emifa
la Junta de Regulacion del Mercado de Valores. La Enfidad de Contraparte
Central tendréa por objeto eliminar los riesgos de incumplimiento de las
obligaciones de efectivo y de valores de los participantes del sistema de
compensacion y liquidacién, derivadas de operaciones bursétiles y de
operaciones efectuadas en el Registro Especial Bursétil, frente a los depdsitos
de compensacion y liquidacién de valores; la entidad de Contraparte Central
también tendré por objeto el determinar y proveer los mecanismos que
permitan garantizar el cumplimiento futuro de los instrumentos financieros que
se negocien en el mercado de valores.”

Art, 37.- Sustitllyase el segundo inciso del articulo 74 por el siguiente:

“Los inversionistas institucionales operaran en el mercado bursatif por
intermedio de casas de valores, cuando fuere ef caso, bajo responsabilidad
solidaria, los mismos que deberan estar inscritos en el Registro del Mercado de
Valores”. ' :

Art. 38.- Eliminese del primer inciso del articulo 75 la siguiente frase: “fa que actuara
por cuenta y riesgo de sus aportantes ¢ participes”

Art, 39.- Al final del literal a) del articulo 76 después de la palabra “varable”, incluir un
punto {.) y agregar la siguiente frase:

“En este caso, la administradora actuara por cuenta y riesgo de sus aportantes o
participes.”

A continuacion del literal b) ag'regar el siguiente literal:

“c) Fondos cotizados: Son aqueilos fondos que no podran invertir en
proyectos, sino exclusivamente en valores admitidos a cotizacioén bursati.
Estos fondos podrén replicar la misma composicion de un indice bursatil. La
Junta de Regulacién del Mercado de Valores establecera las normas para ia
constitucion de los fondos cotizados y la negociacién y registro de sus cuotas,
que constituyen valores negociables en el mercado de valores.”

Art. .- 40.- En el articulo 79 sustituir el literal m) por el siguiente texto:
“m) Indicacion por parte de fas administradoras de Fondos y Fideicomisos de
que las publicaciones informativas para los aportantes seran remitidas a fa
Superintendencia de Compafifas y Valores para ser publicadas en su pagina
web; y,”

Art. 41.- Incorpdrese después del segundo inciso del articulo 91 los siguientes:

“En caso de que no se regularicen los limites de inversion previstos en los
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‘articulos 88 y 89 en los plazos establecidos, el fondo deberé liquidarse de
acuerdo con las normas que establezca la Junta de Regulacion del Mercado de
Valores para el efecto.

La reincidencia en los incumplimientos, respecto de los limites de inversion,
seré causal de intervencion de la Administradora de Fondos y Fideicomisos.”

Art. 42.- Sustitiryase el segundo inciso del articule 95 por el siguiente:

“Art, 95.- La convocatoria a asamblea de participes se hara mediante un aviso
publicado por ja administradora con ocho dias de anticipacion en la pagina web
de /a Superintendencia de Compafifas y Valores informando a los participes el
lugar, fecha, hora y orden def dia de la asamblea. Para el computo de este
plazo no se contarad el dia de la publicacién ni el de la celebracién de la
Asambiea.”

Art. 43.- SustitGyase el articulo 88 por el siguiente:

“Art. 98.- Capital minimo y autorizacion de funcionamiento.- El capital
minimo serd fijado por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores en
funcion de su objeto social, las actividades autorizadas y las condiciones del
mercado, ef cual debera ser suscrito y pagado en numerario en su totalidad,
Ademas dicho drgano fijard los parametros, indices, relaciones y demas
normas, de agcuerdo a las actividades que vaya a realizar dentro de fas
facultades previstas en esta Ley,

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores deferminara los requisitos
técnicos, legales y financieros distintos, para las Administradoras de Fondos y
Fideicomisos que se dediguen exclusivamente a la administracion de fondos y
fideicomisos, y para aquellas que administren adicionalmente fideicomisos de
titularizacion.

En caso de incumpiimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de las
sanciones a que hubiere lugar, la administradora de fondos y fideicomisos
debera proceder a regularizar tal situacion en el plazo y en la forma que
establezca la Superinfendencia de Compahias y Valores.

Las sociedades administradoras de fondos y fideicomisos no podran iniciar sus
actividades como administradoras de fondos y fideicomisos mientras no
cuenten con la autorizacidn de funcionamiento por parfe de la
Superintendencia de Compafifas y Valores, para lo cual deben cumplir con los
requisitos determinados porla Junta de Regufacion del Mercado de Valores.”
Art. 44.- Derdguese el segundo incise del articulo 100
Art. 45.- Reformar el numeral 2 del articulo 105 del siguiente medo:

a) Deroguese la conjuncion “y,” al final del literal a)
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_b) Apadase luego del literal b) los siguientes literales.

“c) invertir los recursos de los fideicomisos, en los fondos de inversion que
administra;

d) Constituir un fideicomiso mercantif en el que se designe como beneficiario
principal o sustituto, directa o indirectamente, asi como en virtud de una cesion
de derechos y en general por ningtin medio que los ponga en dicha situacion, a
fa propia fiduciaria, sus administradores, representantes legales, sus
accionistas ¢ de sus empresas vinculadas;

e) Suscribir negocios fiduciarios que permitan o pueden devenir en contratos
simulados, so pena del establecimiento de responsabifidades civiles,
administrativas o penales a que hubiere lugar; ¥, .

f Se prohibe prometer en venta o vender derechos fiduciarios que son de
cardcter esencialmente personal que comprometan bienes especificos de
propiedad def fideicomiso.

Queda ademas prohibido ceder derechos fiduciarios de constituyentes.

Ademés de las prohibiciones seflaladas anteriormente, las sociedades
administradoras de fondos y fideicomisos no podrén dedicarse a las
actividades asignadas en la presente Ley a Jas casas de valores.”

Art. 46- Sustitiyase el primer inciso del articulo 110 por el siguiente:

“El contrafo de fideicomiso mercantii deberd oforgarse mediante escritura
publica.”

Art. 47.- Afiddase a continuacion del Ultimo inciso del articulo 113 los siguientes
iNCisos:

“Se entiende en fodos fos casos por restitucién fa transferencia de dominio que
haga el fiduciario a favor del mismo constituyente, def bien aporfado a titulo de
fideicomiso mercantil, en las mismas condiciones en las que fueron
transferidos inicialmente.

Las constancias documentales sobre los derechos personales derivados del
contrato de fideicomiso mercanti! no constituyen valores.”.

Art. 48.- Agréguese a continuacién del dltimo inciso del articulo 115 los siguientes
incisos:

“l as entidades del sector ptiblico tnicamente pueden adherirse a contratos de
fideicomisos mercantiles cuyos constituyentes sean fambién entidades del
sector publico.

El patrimonio auténomo Unicamente podré oblener financiamiento para el
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cumplimiento de su finalidad a través de instituciones del sistema financiero y
a través de los mecanismos establecidos en esta ley”

Art. 49.- Sustituyase el Gltimo inciso del articulo 116 por el siguiente:

‘Queda expresamente prohibida la constitucién de un fideicomiso mercantif en
el gue se designe como beneficiario principal o susfituto al propio fiduciario, sus
administradores, representantes legales, o sus empresas vinculadas. Excepto
en el caso de fas Corporaciones de Mercado Secundario de Hipofecas que
mantienen fa tripfe caiidad, como originador, agente de manejo y beneficiario”.

Art. 50.- Afiadase [uego del literal b) del numeral 2 del articulo 120 la conjuncién “y,”, y
el siguiente literal:

“c) Los demas requisitos que establezca la Junta de Regulacién del Mercado
de Valores.”

Art. 51.- Sustituir el articulo 121 por el siguiente:

“Art. 121.- Inembargabilidad.- Los bienes del fideicomiso mercantil no pue-
den ser embargados ni sujetos a ninguna medida precautelatoria o preventiva
por los acreedores del constituyente, ni por los del beneficiario, salvo pacto en
contrario previsto en el contrato. En ningan caso dichos bienes podréan ser em-
bargados ni objeto de medidas precautelatorias o preventivas por los acreedo-
res del fiduciario. Los acreedores del constituyente o del beneficiario podran
gjercer las acciones sobre los derechos o beneficios que a estos les correspon-
dan en atencion a los efectos propios del contrato de fideicomiso mercantil.”

Art. 52.- Afadase a continuacién del dltimo inciso del articulo 122 el siguiente inciso:

“ os fideicomisos de garantia deberan inscribirse en ef Registro del Mercado
de Valores y su contenido io estableceré la Junta de Regulacion del Mercado

de Valores.

Art. 53.- Sustitiyase el inciso del articulo 139 referente a “Patrimonio de propésito
exclusivo” por el siguiente inciso:

“Patrimonio de propdsife exclusivo, que siempre sera el emisor, es un
patrimonio independiente integrado inicialmente por los activos transferidos por
el originador y, posteriormente por los activos, pasivos y contingentes que
resulten o se integren como consecuencia del desarrollo def respectivo proceso
de fitulanizacion. Dicho patrimonio de propésifo exclusivo debera
instrumentarse bajo la figura de un fideicomiso mercantil, de conformidad con
lo gue establece esta Ley.”

Art. 54.- Sustitlyase el articulo 140 por el siguiente:

“Art. 140.- Mecanismos para titularizar- Los procesos de fitularizacion
deberan llevarse a cabo a través de fideicomisos mercantiles. El agente de
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.manejo podra ﬁjér un punto de equilibrio financiero, cuyas caracteristicas
deberan constar en el Reglamento de Gestidn, que de alcanzarse, deferminara
el inicio del proceso de titularizacién correspondiente.”

Art. 55.- Sustituyase el articulo 143 por el siguiente:

“Art. 143.- Bienes susceptibles de titularizar.- El proceso de titularizacion
conllevara fa expectativa de generar flujos de efectivo determinables, respecto
de los cuales su titufar pueda disponer libremente, a partir de:

1. Bienes o derechos existentes generadores de flujos futuros determinables; v,
2. Derechos de cobro sobre ventas futuras esperadas.

Adicionalmente, no podré pesar sobre tales bienes ni sobre los flujos que
generen, ninguna clase de gravamenes, limitaciones al dominio, prohibiciones
de enajenar, condiciones suspensivas o resoluforias, ni deben estar pendienfes
de pago, impuesto, tasa o confribucion alguna. .

Podran estructurarse procesos de titularizacion a partir de jos siguientes bienes
0 activos:

1. Valores representativos de deuda puablica;

2. Valores inscritos en e/ Registro del Mercado de Valores;

3. Cartera de crédito;

4. inmuebles;

5. Bienes o derechos existenfes que posea el originador, susceptibles de
generar flujos futuros determinables con base en estadisticas o en
proyecciones, sequn corresponda;

6. Derechos de cobro sobre ventas futuras esperadas; y,

7. Proyectos suscepftibles de generar flujos futuros determinables con base en
estadisticas o en proyecciones, segun corresponda.

No obstante lo anterior, la Junta de Regulacién del Mercadb de Valores podra
autorizar la estructuracién de procesos con bienes o activos diferentes de /os
anteriormente sefialados.”

Art. 56.- Sustitdyase el primer inciso del articulo 144 por ¢l siguiente:

“Art. 144.- De la transferencia de dominio.- La transferencia de dominio de

activos desde el originador hacia el patrimonio de propdsito exclusivo debera

efectuarse a titulo de fideicomiso mercantil, segin los términos y condiciones

de cada proceso de titularizacion. Cuando la transferencia recaiga sobre

bienes inmuebles, se cumplird con las solemnidades previstas en las leyes
. comrespondientes.”

Art. 57.- Afiddase un inciso final al articulo 151 que diga:

“Para los procesos de titularizacion de derechos de cobro sobre ventas futuras
esperadas, se deberd contar también con una calificacion de riesgo del
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- ofiginador de conformidad con la nomma de cardcter general que expida la
Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 58.- Sustituyase el segundo inciso del articulo 152 por el siguiente:

“Las fiduciarias que actuen como agentes de manejo en procesos de
titularizacion, designaran un agente pagador, el mismo que podré ser la propia
fiduciaria 0 una institucién financiera sujeta al control de la Superintendencia de
Bancos y Seguros o un depédsito de compensacion y liquidacion de valores. El
agente pagador no podra formar parte del Comite de Vigifancia.”

Art. 59.- Derdguense los articulos 153,154, 155 y 156.

Art. 60.- Afiddanse a continuacion del articulo 158 los siguientes articulos
innumerados:;

“Art...- Disposiciones comunes para procesos de titularizacion.- Ademas
del cumplimiento de las normas generales antes enunciadas, el agente de
manejo cumplira con las normas especiales contenidas a continuacion:

1.- Veerificar los modelos de negocios sustentados en estudios matematicos y
estadisticos, para determinar que los flujos futuros que se proyectan sean
generados por los bienes que existen, o por los derechos ya adquiridos que
generaran estos flujos futuros;

2.- Emitir, con cargo al patrimonio auténomo de propdsito exclusivo, valores
hasta por el monto que fije la Junta de Regulacion del Mercado de Valores
mediante disposicion de caracter general;

3.- Constituir los mecanismos de garantia previstos en esfa Ley, en los
porcentajes de cobertura que mediante normas de caracter general defermine
fa Junta de Regulfacion del Mercado de Valores; :

4.- Los activos o bienes a litularizar deberan estar libre de gravamenes,
limitaciones de dominio, prohibiciones de enajenar ¢ condiciones resolutorias, y
no deberén tener pendientes de pago los impuestos, tasas y contribuciones;

5.- Determinacion del punto de equilibric en los procesos que fuera aplicable;

6.- Determinacion de los indices de desviacion y/o de siniestralidad y/o los que
determine la Junta de Regulacion del Mercado de Valores; y,

7.- Los demas requisitos que determine la Junta de Regulacién del Mercado de
Valores. :

“Art...- Clases de Titularizaciones.- Se podran efectuar titularizaciones de /as
siguientes clases: '

1.- Titularizacion de cartera.- Consiste en la emision de valores de contenido
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_crediticio, con cargo a un patrimonio de propésito exclusivo constituido con el
aporte de carfera de fa misma clase y caracteristicas;

2.- Titularizacién de inmuebles.- Consiste en la emision de valores de
contenido crediticio, mixtos o de participacion, sobre un patrimonio de propésito
exciusivo constituido con un bien inmueble generador de flujos;

3.- Titularizacién de proyectos inmobiliarios.- Consiste en la emision de
valores de participacion que incorporen derechos o alicuotas, sobre un
patrimonio de propésito exclusivo constituido sobre un proyecto inmobiliario;

4.- Titularizacibn de derechos existentes generadores de flujos futuros.-
Consiste en la emisién de valores con carge a un patrimonio de propésifo
exclusivo constituido con derechos existentes generadores de flujos futuros
para o cual se debera acreditar documentadamente la propiedad de! originador
sobre tales derechos.

No se podra titularizar bajo esta modalidad de flujos futuros, titularizaciones de
carlera, ni de proyectos inmobiliarios, ni de inmuebles, por cuanto para estos
activos estan reguladas fas condiciones especiales inherentes a la titularizacion
de fos mismos;

5.- Titularizacién de derechos de cobro sobre ventas futuras esperadas.-
Consiste en la emision de valores con cargo a un patrimonio de proposifo
exclusivo constituido con fa transferencia de derechos de cobro sobre ventas
futuras esperadas de bienes. Para estas titufarizaciones se debe contar
expresamente con la garantfa solidaria del originador, asi como con ofro
mecanismo de garantia especifica que cubra el monto en circulacion de la

emisién.”
Art. 61.- Sustituyase el articulo 160 por el siguiente:

“Art. 160.- Definicion.- Obligaciones son valores de contenido crediticio
representativos de deuda a cargo del emisor que podran ser emitidos por
personas juridicas de derecho piblico o privado, sucursales de compafias
extranjeras domicifiadas en el Ecuador, y por quienes establezca la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores, con fos requisifos que también sean
establecidos por la misma en cada caso.

La emision de obligaciones se instrumentard a través de un contrato que
debera elevarse a escritura publica y ser oforgado -por el emisor y el
representante de los tenedores de obligaciones, el mismo que contendra los
requisitos esenciales determinados por la Junta de Regulacion de Mercado
mediante norma de caracter general. '

La emisién de valores consistentes en obligaciones podré ser de largo o corto
plazo. En este uitimo caso se tratara de papeles comerciales. Las instituciones
del sistema financiero no podran emitir obligaciones de corto plazo.

Se entendera que son obligaciones de largo plazo, cuando éste sea superior a
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trescientos sesenta dias contados desde su emision hasta su vencimiento.

Podran emitirse también obligaciones sindicadas efectuadas por mas de un
Emisor en un solo proceso de oferta publica, de conformidad con lo dispuesto
en estfa ley y fas disposiciones de caracter general que dicte la Junta de
Regulacién dei Mercado de Valores para ese efecto.”

Art. 62.- Agréguese a continuacion del articulo 162 el siguiente articulo innumerado:

“Art... Garanliia de las obligaciones sindicadas.- Para el caso de emisiones
de obligaciones sindicadas, se requerra de garantia general y especifica que
respalden fa emisién. Las garantias especificas de todos los emisores que
forman parte del proceso de sindicacion, serén solidarias.

La escritura publica de la emision contendra el convenio de sindicacién en ef
cual se deferminara la responsabilidad solidaria de los participes de la emision
y fodos los requisifos esenciales que para el efecto dicte la Junta de
Regulacion del Mercado.

Quedan prohibidas las emisiones de obligaciones sindicadas converfibles en
acciones.” :

Art. 63.- Sustitliyase el ultimo inciso del articulo 164 por el siguiente:

“La emision de obligaciones podra dividirse en varias partes denominadas
‘clase”, de conformidad con las normas generales que expida al respecfo fa
Junta de Regulacién. No podran establecerse distintos derechos dentro de una
misma clase.”

Art 684.-Sustitlyase el primer inciso del articulo 170 por el siguiente:

“La convocatoria a asamblea de obligacionistas se hara mediante un aviso
publicade con ocho dias de anticipacion en fa pagina web de Ia
Superintendencia de Compafifas y Valores, informando a los oblfigacionistas el
lugar, fecha, hora y orden del dia de la Asamblea, Para e/ computo de esfe
plazo no se contard el dia de la publicacién ni el de la celebracion de la
Asamblea.”

Art. 65.- Sustitiyase el segundo inciso del articulo 178 por el siguiente:

“Las calificadoras de riesgo se constituiran con un capital suscrifo y pagado en
su totalidad en numerario, cuyo monfo sera fijado por la Junta de Regulacion
del Mercado de Valores, la que ademés determinara las normas de solvencia,
exigencia y controles que deberan observar estas sociedades. El
incumplimiento de estas disposiciones reglamentarias sera comunicado por las
calificadoras de riesgo a fa Superintendencia de Compafiias, dentro del término
de cinco dfas de ocurrido ef hecho y, debera ser subsanado en el plazo y la
forma que determine dicho organismo de control.”
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Art. 86.-Derdguese en el numeral 2 del articulo 177 la conjuncién “y,”, la misma que
debera afiadirse al final del numeral 3, y agréguese a continuacion del numeral 3 el
siguiente numeral:

“4. Realizar la calificacion de riesgos especificos de administradoras de fondos
y fideicomisos; fiduciarios publicos, casas de valores, bolsas de valores, fales
como riesgos operativos o tecnoldgicos, de gestién, estructura organizacional,
gestién de riesgos en la administracién, condicidn financiera y viabilidad del
negocio, entre otros, Esta calificacién serd obligatoria para la autorizacion de
funcionamiento asi como para la prestacién de sus servicios de conformidad
con fas normas de caracter general que dicte la Junta de Regufacion del
Mercado de Valores.”

Art. 87.- Afiadase a continuacion def numeral 4 del articulo 178 el siguiente inciso:

“Ninguna compafia calificadora de riesgos podra efectuar calificaciones de
riesgo por mas de tres afios consecutivos respecto de un mismo sujeto de
calificacion.”

Art. 68.- Sustitiiyase el tercer inciso del articulo 187, por el siguiente:

“Los emisores de valores sujetos a calificacion de riesgo, ast como aquellos que

por decisién voluntaria sean objeto de calificacion, deberdn previamente a su
negociacion, publicar dicha calificacién en la pdgina web de la
Superintendencia de Compattias y Valores, de acuerdo a la norma general
expedida por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 69.- ARddase a continuacion del dltimo inciso del articulo 188 el siguiente inciso:

“ a Junta de Regulacién del Mercado de Valores establecera mediante norma
de cardcter general, las condiciones en aplicacién de las cuales sera
obligatorio contar con dos calificaciones de riesgo, de dos calificadoras de
riesgo distintas.”

Art. 70.- Afidadase a continuacion del articulo 188 el siguiente articulo:

“Art...- Responsabilidad.- Los miembros del comité de calificacion de riesgo y
el personal técnico que participa en fos procesos de calificacién, responderan
solidariamente con la calificadora de riesgo por los dafios que se deriven de su
actuacion, sin pefjuicio de la responsabilidad penal a que hubiere lugar.”

Art. 71.- ARadase a continuacién del Ultimo inciso del articulo 184 los siguientes
incisos;

“Se exceptuan del cumplimiento de esta obligacion a los representantes de los
obligacionistas, emisores de facturas comerciales negociables, las
asociaciones gremiales formadas por fos entes creados al amparo de esta ley,
y ofros que defermine fa Junta de Regulacion del Mercado de Valores,
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mediante disposicion de caracter general, en funcién de las necesidades de/
mercado.

Ninguna persona juridica podra efectuar auditoria externa por mas de lres
afios consecutivos respecto de un mismo sujeto de auditoria.”

Art. 72.- Sustitlyase el articulo 195 por el siguiente:

“Art.195.- De la inscripcion, suspension y cancelacion del Registro.- Las
personas juridicas que realicen auditorias externas en entidades reguladas por
esta Ley deberan estar inscritas en el Registro del Mercado de Valores. La
inscripcion en el Registro requerira ef cumplimiento de los requisitos y
obligaciones sefialados en las normas de caracter general que establezca /a
Junta de Regulacién del Mercado de Valores. '

La Superintendencia de Compafilas y Valores podrd, a través de los
funcionarios especializados en auditoria, revisar los papeles de trabajo y,
recibir de parte de la auditoria externa la informacién y el sustento fécnico de
descargo de los asuntos que restitaren de fa revision.”

Art. 73.- Afiddase a continuacion del literal d) del articulo 202 el siguiente inciso:
‘En caso de que la Superintendencia de Compaliias y Valores dudare de la
veracidad o calidad de una auditoria, podrd disponer la contratacion de una

auditora distinta, a fin de que efectie fa auditoria en forma adicional. Ef costo
de dicha auditoria estara a cargo de la entidad auditada.”

Art. 74.- Agréguese un articulo innumerado a continuacién del articulo 202 que diga lo
siguiente;

‘Art ... Conflicto de intereses.- Para evitar el confiicio de intereses, las
compafifas de auditoria externa y sus socios ho podran prestar asesoria a las
compafifas que auditen. Sélo podran dar su opinién sobre operaciones ya
realizadas.”

Art. 75.- Reférmese el articulo 207 del siguiente modo:
a) Cambiense los literales por numerales;
b) Derdéguese la conjuncion “y,” al final del numeral 14 (literal n);

c) Afiadase luego del numeral 15 los siguientes numerales:

“16. No divulgar en forma simétrica, oportuna, veraz, completa o suficiente; la
informacion prevista en esta Ley y sus normas complementarias;

17. No utilizar o no proporcionar informacion simétrica, veraz, oportuna,
completa o suficiente, en sus actividades;
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_18. No informar y sancionar, por parfe de las bolsas de valores, o las
‘asociaciones gremiales formadas por los entes creados al amparo de esta Ley,
a fa Superinfendencia de Compafiias y Valores, de cualquier incumplimiento de
las normas de autorregulacién, en forma inmediata a su conocimiento, o de las
sanciones impuestas por transgresién a las normas de autorregulacion;

19. No someterse las sociedades administradoras de fondos y fideicomisos,
sus administradores o funcionarios a /las normas legales y reglamentarnias que
regulan la inversién de los fondos de inversion, de los negocios fiduciarios o a
de los procesos de titulanizacion;

20. No restituir la garantia en el proceso de compensacion y liquidacion,
cuando ésta hubiere sido ejecutada;

21. Ejercer actividades o desempefiar cargos sin haber obtenido previamente
la autorizacion e inscripcion correspondiente en el Registro del Mercado de
Valores;

22. No llevar ia contabilidad segin las normas y principios aplicables, o flevaria
-de forma que contenga vicios, imprecisiones o errores que impidan conocer ia
verdadera situacién patfrimonial o las operaciones;

23. Violar las normas relacionadas con la separacién patrimonial entre los
activos propios y los de ferceros, o dar a los acfivos de ferceros un uso
diferente del permitido;

24. Disminuir, aumentar, estabilizar o mantener artificialmente el precio, la
oferta o fa demanda, de determinado valor;

25. No revelar en forma oportuna un potencial conflicto de interés, acorde a las
normas previstas en esta Ley y sus normas complementarias;

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

27. No observar los entes regulados por esta Ley las disposiciones de los
reglamentos y manuales internos que rigen su actividad en el mercado de
valores;

28. No remitir a la Superintendencia de Compalifas y Valores cualquier
informacion que ésta requiera en cumplimiento de esfa Ley y sus normas
complementarias, o que sea requerida de manera especifica para ejercer su
fabor de control;

29. Efectuar avaluos de bienes raices y bienes muebles que no reflejen el valor
del mercado;

30. En compafias infervenidas, celebrar actos o conifrafos sin contar con el
visto bueno del interventor;



REPUBLICA DEL ECUADOR
ASAMBILEA NACIONAL

. 31. Realizar actividades de corresponsalia o referimiento sin estar legalmente
autorizado; y,

32 No entregar informacién requerida por las calificadoras o los
representantes de obligacionistas en los términos previstos por asta ley y sus
normas complementarias, de forma veraz, completa y oportuna.”

Art. 76.- Ahddase a continuacién del articulo 207 el siguiente articulo innumerado:

“Art...~ Criterios para la gradacién de las sanciones.- La Superintendencia
de Compafifas y Valores impondré las sanciones administrativas con atencion
a los siguientes criterios, los cuales deben estar reflejados en fos informes
técnicos correspondientes: '

1. Los antecedentss def infractor en ef mercado de valores;

2. Las circunstancias del cometimiento de la infraccion;

3. Bl perjuicio causado o el potencial perjuicio a los participantes del mercado o
a terceros;

4. La repercysion en el mercado, de la infraccién cometida;

5. La reincidencia en ef cometimiento de fa infraccidn, en fos términos previstos
en esta Ley;

6. La obstruccion o faita de colaboracién en el proceso de investigacion, con la
Superintendencia de Compafiias y Valores;

7. La renuencia o desacato a las disposiciones impartidas por la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores y la Superintendencia de Compafiias y

Valores;

8. Si el cometimiento de la infraccién pudiera derivar en lucro ©
aprovechamiento indebido para sf 0 para un tercero;

9. Si se vulnera la eficacia en la aplicacién de los principios juridicos futelados
porla Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias,

10. La falta de debida difigencia en el ejercicio de sus actividades en el
mercado de valores;

11. El reconocimiento o aceptacién expresa y oportuna de! ente investigado

sobre el cometimiento de la infraccion; y,
12, las acciones ejecuftadas con el fin de regularizar el incumplimiento

detectado.

Los criterios serdn aplicables simultdneamente cuando fuere perfinente.”
Art. 77.- Sustitayase el articulo 208 por el siguiente:

“Art. 208.- Sanciones administrativas.- La Superintendencia de Compafiias y
Valores impondra las sanciones administrativas de acuerdo a la gravedad de /a
infraccién administrativa, de conformidad con los criterios expuestos en ef

articulo antenor.
Las sanciones que se impondrén pueden ser jas siguientes:

1. Infracciones leves. Se sancionaran alternativa o simultaneamente con:
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. 1.1. Amonestacion escrita.
1.2. Multa de 6 a 12 salarios basicos unificados
2. Infracciones graves, Se sancionaran alternativa o simuiftaneamente con:

2.1. Multa de trece a doscientos ocho salarios basicos unificadas. En e/ caso
de que la infraccion fenga refacién con una transaccion en el mercado de
valores, la multa seré de hasta el veinte por ciento del valor de la transaccion,
sin que esta multa supere el monto de doscientos ocho salarios basicos
unificados, ademas de la devolucion de la comision indebidamente percibida,
de ser el caso.

2.2. Inhabilitacién femporal hasta por cuatro afios para ser funcionario o
miembro de la Junta de Regulacién del Mercado de Valores o /a
Superintendencia de Compafiias y Valores, para ser director, administrador,
auditor o funcionario de las entidades que participan en e/ mercado de valores,
representante de los tenedores de obligaciones, de valores provenientes de
procesos de titularizacién, de participes de fondos de inversién o miembro del
comité de vigifancia y del comité de inversiones.

2.3. Suspension temporal hasta por un afio, de la auforizacién de
funcionamiento para participar en el mercado de valores, la misma que implica
la suspension de la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores por igual

periodo.

3. Infracciones muy graves. Se sancionaran alternativa o simulfaneamente
con.

3.2. Muita de doscienfos nueve hasta cuatrocientos dieciocho salarios basicos
unificaclos. En el caso de que la infraccion tenga refacién con una transaccion
en el mercade de valores, la multa sergd de hasta el 50% del valor de /a
transaccion, sin que esfe supere el monto de cuatrocientos dieciocho salarios
basicos unificados, ademas de fa devolucién de la comision. indebidamente
percibida, de ser el caso.

3.3. Remocién indefinida del cargo o funcién.

3.4. Inhabifitacion temporal hasta por diez afios para ser funcionaric 0 miembro
en la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, en la Superintendencia de
Compaififas y Valores, director, administrador, representante legal, auditor,
funcionario o empleado de las entidades que participan en el mercado de
vajores, representante de los fenedores de bonos, miembro del comité de
vigilancia y del comité de inversicnes.

3.5. Suspension definitiva en ef ejercicio del derecho al vofo de un accionista,
de su capacidad de integrar los organismos de administracién y control de fa
compailfa, y prohibicién de enajenar las acciones.
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'3.6. Cancelacién de la autorizacién de funcionamiento para participar en el
mercado de valores, lo cual implica la disolucién automética de la compaiia
infractora y su cancelacion de la inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores.

Estas sanciones se aplicarén a las entidades y a las personas naturales, segun
sea Su participacion en la infraccidn correspondiente. Si se tratare de
decisiones adoptadas por organismos colegiados, las sanciones se aplicaran a
los miembros del mismo que hubieren contribuido con su voto a la aprobacion
de tales decisiones.”

Art. 78.- Afidadase a continuacion del articulo 208 el siguiente articuio innumerado:

“Art...- Sanciones aplicables a las auditoras externas.- En el evento
comprobado de que existan deficiencias en el proceso de auditorfa, podran
imponerse las siguientes sanciones de acuerdo a la gravedad de la falta:

1. Amonestacién escrita por parte de la Superintendencia de Compariias y
Valores, en caso de faita de cumplimienfo adecuado de sus funciones;

2. Suspension temporal en el ejercicio de sus funciones, por falta de idoneidad
técnica o incumplimiento de fas nornmas legales y reglamentarias pertinentes; y,

3. Descalificacion, cuando la Superintendencia de Companias y Valores
comprobare que la auditora externa procedio en contra de las normas de
auditoria generalmente aceptadas y de Jas normas y principios de contabilidad
emitidos por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, o coadyuve a la
presentacién de datos o estados financieros no acordes con fas disposiciones
legales y reglamentarias vigentes. En tales casos emitird observaciones
respecto al contenido de sus dictémenes, y en el evento comprobado de que
existan deficiencias en el proceso de auditoria o cualquier otro incumplimiento
a fa Lley y sus normas complementarias, podra imponer las sanciones
correspondientes. :

En el evento de cumplirse lo prescritc en los numeros 2 y 3 la
Superintendencia de Comparfilas y Valores dispondra que ia entidad auditada
cambie de firma auditora, aiin antes de la expiracién del respectivo contrato, en
cuyo caso la Superintendencia de Compafilas y de Valores dictara una
resolucion fundamentada.

Sin perjuicio de lo anterior, en el evento de que se establezcan
responsabilidades administrativas por incumplimientos a fa Ley y demas
normas complementarias, la Superintendencia de Compafiias y Valores podra
disponer que fa entidad auditada cambie de firma auditora, aun antes de la
expiracion del respectivo contrato.”

Art. 79.- Sustitiyase el articulo 209 por el siguiente:

“Art. 209.- Reincidencia.- Para que opere la reincidencia, en la infraccion
deben coexistir los siguientes presupuestos;
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" 1.- Identidad del infractor; |
2.- Identidad de fa norma transgredida; y,
3.- Gravedad de la infraccion.

Lg reincidencia en una misma infraccién administrativa leve denfro de un
perfodo anual, o en una misma infraccién administrativa grave dentro de un
periodo de tres afios, determinard que la infraccion sea calificada en la
categorfa inmediatamente superior.”

La reincidencia en una infraccién administrativa muy grave sera sancionada
con la cancelacion de la inscripcién en el registro del mercado de valores.”

Art. 80 .- Deréguese el articulo 211.
Art. 81 .- Sustituyase el articulo 210 por el siguiente:

“Art. 210.- Recurso de revisién.- De las sanciones impuestas por la
Superinfendencia de Compafifas y Valores, de las impuestas por un ente
autorregulador, asi como la negativa de inscribir valores en una bolsa de
valores o por falta de pronunciamiento sobre soiicitudes presentadas ante los
administradores de los mercados antes mencionados, habra recurso de
revisién ante la méaxima autoridad de la Superinfendencia de Compafifas y
Valores, el mismo que se podrd interponer dentro del término de siete dias
contados a partir de la notificacion de la resolucién sancionadora.

La interposicién de este recurso no suspendera la ejecucion de la respectiva
resolucion sancionadora.

El recurso de revision debera ser resuelfo de manera motivada e indelegable
por el o la Superintendente de Compafiias y Valores en un plazo no mayor de
60 dias. En caso de no hacerlo, se entendera aceptado.

Se entendera ejecutoriada la resolucién cuando se haya agotadoe la instancia
administrativa, esto es por no haberse presentado el recurso de revision
conforme a la Ley o cuando habiendo sido presentado, haya sido resuelto.

La resolucion de la méxima autoridad de la Superintendencia de Compafias y
Vialores, causara ejecutoria en el émbito administrativo y podra ser impugnada
ante la sala 0 el juez de lo Contencioso Administrativo, de conformidad con
esta ley.

Sin perjuicio de los recursos judiciales que se interpongan, la Superintendencia
de Compafifas y Valores, una vez ejecutoriada en el ambito administrativo /a
resofucién sancionadora, publicard en su pégina web institucional, el texto
integro de la resolucion.

Fl procedimiento para la sustanciacion del recurso de revision sera establecido
por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.”
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Art. 82.- A continuacion del articulo 210, inclayanse los siguientes articulos
innumerados:

“Arl...- Caducidad de las facultades de la Superintendencia de Compaifiias
y Valores.- La facuftad que corresponde a fa Superintendencia de Compafiias
y Valores para determinar responsabilidad administrativa de conformidad con
esta Ley, sobre los participes del mercado, caducara en siete (7) afios
contados desde fa fecha en que se hubieren cometido las infracciones.

Art...- Declaratoria de la caducidad.- En todos los casos, /a caducidad serd
declarada de oficio 0 a peticion de parte por el o la Superinfendente de
Compafiias y Valores o por Tribunales de fo Contenciosa Administrativo, segun
se hubieren presentado ef reclamo con accién o como excepeion.

Art...- Prescripcién del cobro de obligaciones.- Las obligaciones nacidas en
responsabilidades civiles culposa de que frata esta Ley prescribirg en diez (10)
afios contados desde que esta responsabilidad se haya ejecutoriado y serg
deciarada por ef o la Superintendente de Compafiias y Valores de oficio o a
peticién de parte o por fos Tribunales de lo Contencioso Administrativo.”

Art. 83.- Afddase a continuacion del articulo 222 los siguientes titulos innumerados:

“TITULO ... ,
CONFLICTOS DE INTERES

Art..- Conflictos de interés.- El conflicto de interés es la situacion en la que
un participante del mercado de Valores, en razon de su actividad, encuentre en
contraposicién sus intereses o los de sus vinculados, con los de sus clientes,
contratantes o cualquier persona con la que de alguna manera mantenga una
refacion juridica o comercial.

Entre ofras, se considera que existe conflicto de interés cuando un participante
del mercado de valores debe escoger por su propia decision entre la utilidad
propia y la de su cliente o contratante; la utilidad de un tercero vincufado y la de
un clienfe o contratante; la utilidad de un cliente o contratante en detrimento de
ofros; la utilidad de una linea del negocio en menoscabo de ofra; fa utifidad de
una operacion y la transparencia del mercado.

Son situaciones de conflicto de interés también aquellas que pudieren
menoscabar la aufonomia, la independencia y la ftransparencia de un
participante del mercado en la actividad ejecutada.

Art...- Obligaciones de los participantes del mercado de valores.- Los
participantes del mercado de valores en ejercicio de sus actividades, estan
obligados a:

1.- Dar a sus clientes, contratantes o cualquier persona con la que de alguna
manera mantengan una refacién juridica o comercial y a sus lineas de
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_hegocios, un tratamiento justo y equitativo, frente a la presencia de un conflicto
de interés. De no ser posible este tratamiento, deben abstenerse de realizar la
operacion o fa presfacion def servicio;

2.- Advertir a los clientes 0 a quien corresponda, sobre los conflictos de interés
que se podrian presentar en el desarrolfo de la actividad;

3.- Evitar la polifuncionalidad del personal de la empresa en areas que puedan
ocasionar conflicto de interés;

4.- Mantener un registro de las personas autorizadas a actuar a nombre del
participante y de las personas con /a que éste tiene vinculos de
consanguinidad hasta el segundo grado y de afinidad hasta el primer grado;

5.- Abstenerse de adquirir valores para si mismo 0 para sus empresas
vinculadas, cuando los clientes fos hayan solicitado en condiciones idénticas o
mejores;

6.- Abstenerse de ofrecer a un cliente, contratantes o cualquier persona con la
que de alguna manera mantenga una relacion juridica o comercial, ventajas,
-incentivos, compensaciones o indemnizaciones de cualquier tipo, en perjuicio
de otros o de la transparencia del mercado;

7.- Evitar actuar anticipadamente por cuenta propia 0 de S5us empresas
vinctiadas, o inducir la actuacion de un cliente, cuando el precio pueda verse
afectado por una orden de otro de sus clientes.

Art...- Independencia de la administracion.- No podran ser representantes
legales, directores, administradores de una casa de vajores o de una
administradora de fondos y fideicomisos, quienes ejerzan funciones en otras
entidades del grupo econdmico al que pertenezca la casa de valores o fa
administradora de fondos y fideicomisos.

No podrén ser representantes legales, directores, administradores de una
instifucion del mercado de valores, quienes ejerzan funciones en otras
entidades participantes del mercado de valores, salvo [fas excepciones
contempladas en esta Ley.

A efectos de precautefar la transparencia del mercado y evitar conflictos de
interés, los participantes del mercado que perfenezcan a grupos economicos,
funcionaran con independencia total de las entidades que los conforman, en
aspectos de infraestructura fisica, operativa, tecnaldgica, administrativa y de
recursos humanos, de conformidad con lo que disponga la Junta de
Regulacién del Mercado de Valores,

Art...- Revelacién del conflicto de interés.- L.os parlicipantes del mercado de
valores, sus representantes legales, miembros del directorio y sus empleados,
deben revelar inmediatamente de detecfado, a la Superintendencia de
Compafifas y Valores y a las bolsas de valores, a sus clientes, contratantes o
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_cualquier persona con la que de alguna manera mantenga una relacion juridica
0 comercial, de cualquier conflicto, ¢ indicio de conflicto de interés. Dicha
revelacidn debe efectuarse mediante comunicacion escrita.

Art..- Presuncién del conflicto de interés.- Al existir una presuncién de
conflicto de interés se suspenderan los actos que puedan ser afterados por
este conflicto, debiendo ser comunicado a la Superintendencia de Compafifas
y Valores, cliente, contratante © cualquier perscna con la que de alguna
manera mantenga una relacién juridica o comercial; en conocimiento del
mismo.

Art...- Procedimientos para prevenir y resolver conflictos de interés.- Las
entidades reguladas por esta Ley deben prever en sus normas internas o de
autorreguiacion, de ser el caso, el procedimiento para prevenir y resolver los
conflictos de interés que se presenten en el ejercicio de sy actividad.

La Junta de Regulacion del Mercado de Valores determinard procedimientos
que deben prever las entidades mencionadas en este articulo.”

TITULO...
INTERVENCION DE LA SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS Y VALORES
A LOS ENTES DEL MERCADO

Art...- Intervencibdn.- Es facultad de la Superintendencia de Compafiias y
Valores declarar la intervencion de las entidades reguladas por esta Ley, con/a
finalidad de precautelar los intereses de los inversionistas, socios ¢ accionistas,
y fterceros, sin perjuicio del establecimienfo de las responsabilidades
administrativas a que hubjere lugar.

Son causales de infervencion las siguientes:

1.- Cuando existan irregularidades producto de inobservancias a fa Ley,
reglamentos y demas normas complementarias y secundarias que las rigen,
inclusive sus estatutos, reglamentos infernos y manuales operativos;

2.- Cuando existan irreqularidades que pudieren ocasionar perjuicios a los
clienfes, inversionistas, socios © accionistas, comitentes, participes,
constituyentes, beneficiarios de fideicomisos, originadores o ferceros, sea que
tales imegularidades hayan sido detectadas de oficio 0 a consecuencia de una

denuncia;

3.- §i se comprobare ante una denuncia de parte interesada o de oficio, que en
fa contabilidad de los entes regulados por esta Ley se ha ocuftado informacion
sobre activos o pasivos, o se ha incurrido en falsedades u otras infracciones, y
que estos hechos pudieran generar perjuicios a los clientes, inversionistas,
socios 0 accionistas, comitentes, participes, constituyentes, beneficiarios de
fideicomisos, originadores o terceros;

4.- Si la Superintendencia de Compafifas y Valores requiere informacion a un
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_ente regulado por esta Ley, y este no remitiere la informacion requerida en los
términos solicitados;

5.- Si existieran indicios de que un enfe regufado por esta Ley, realiza
actividades que sean privativas de las instituciones del sistema financiero o no
correspondan a su objeto social, en el caso de compafiias, 0 a su finalidad en
el caso de negocios fiduciarios o fondos comunes. En estos uftimos casos se
intervendré a la administradora de fondos y fideicomisos o casa de valores,
segun corresponda,

6.- Si la Superintendencia de Compaiiias y Valores presumiera problemas ©
peligro de liquidez o de solvencia de los participantes;

7.- Si la Superintendencia de Compafiias y Valores presumiera problemas de
indofe financiero o legal, de los accionistas mayoritarios que controlan fa
entidad, que puedan afectar el normai desenvolvimiento de ia actividad,

8.- Cuando la administradora de fondos y fideicomisos reincida en los
incumplimientos respecto de los limites de inversién de los fondos comunes

abiertos; v,
9.- Las demds que determine la Junta de Regulacién del Mercado de Valores.

Art...- Facuitades del interventor.- La actuacion del interventor se concretard
a propiciar la coreccion de las irregufaridades que determinaron su
designacién o fas que defectare durante ef proceso, procurar ¢l mantenimiento
del patrimonic de la compafiia o de los patriimonios que ésta adminisira y evitar
gue se ocasionen perjuicios a los inversionistas, socios, accionistas o terceros.

La intervencién sélo durarad el tiempo necesario para superar la situacion
andémala de la compafifa.

Las facultades del interventor estarén orientadas a supervisér y autorizar todas
fas actuaciones, contratos y operaciones que realice la entidad intervenida.

Las operaciones, contrafos y demés documentos que, requiriendo el visto
buenc y firma del inferventor o intferventores designados por el titular de la
Superintendencia de Compafifas y Valores, no los tuvieren, careceran de
validez para la compafiia intervenida, pero € o fos representantes legales,
adminisiradores o personeros que los hubieren autorizado, seran personal y
pecunjatiamente responsables, en los términos del articulo 17 de la Ley de
Compaiifas.

Art..- Registro de Interventores.- E| fitular de Ja Superintendencia de
Compafifas y Valores, podra designar entre el personal de su dependencia o -
fuera de elfa, uno o méas interventores, cuyas funciones y demas aspectos
refacionados con el proceso de intervencién, serén determinadas mediante
disposicion de caracter general por fa Junta de Regulacién del Mercado de
Valores.
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la Superintendencia de Compalilas y Valores mantendra un registro de
interventores especializados en el mercado de valores, bajo las normas que
para el efecto establezca la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 84.- Incliyase dentro del TITULO XXIV, antes del articulo 223 el siguiente articulo
innumerado: -

“Art...- Actividades exclusivas.- Las instituciones regidas por esta Ley
bnndan servicios especializados de interes general, por lo que sélo podran
realizar aquellas actividades autorizadas por Ley 0 expresamente autorizadas
por la Junta de Regulacion del Mercado de Valores.”

Art. 85.- Sustitiyase el articulo 223 por el siguiente:

“Art. 223.- De las denominaciones y expresiones exclusivas.- Solamente
las personas naturales o juridicas autorizadas segun esta Ley, podran utilizar
las denominaciones: "casa de valores"; "operador de valores”; “banca de
inversién”, "boisa de valores” ‘registro especial burséfi”, “Sistema Unico
Bursatil”, "administradoras de fondos y fideicomisos”; y, "calificadora de riesgo”,
y las expresiones: '"fondos administrados®; “fondos colectivas”™ ‘fondos
colizados”, 'fiducia” ‘'fideicomiso mercantil”; "titularizacién"; y, las demas
especificas utifizadas en la presente Ley y sus normas complementarias.

No podran usarse expresiones que, por una semejanza fonética o semantica
induzean a confusién con las anteriores. La Superintendencia de Compafiias
calificara la semejanza.”

Art. 86.- Sustitiyase el articulo 225 por el siguiente:

“Art. 225.- Comisiones.- La Junta de Regulacion del Mercado de Valores
establecera los parametros que deberdn observar las instituciones reguladas
por esta Ley para fa fijacion de comisiones, honorarios o larifas gue cobren a
sus clientes o comifentes.”

Art. 87.- a) Sustitiyase el segundo inciso del articulo 226 por el siguiente inciso:

“Los miembros de la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, los funcionarios
y empleados de fos depdsifos centralizados de compensacion y liquidacién de
valores, de /as bolsas de valores, de las Superintendencias de Compaiilas o de
Bancos y Seguros, empleados de la sociedad administradora del SIUB, u ofras
personas que en egjercicio de sus funciones u obligaciones de vigilancia,
fiscalizacién y control tuvieren acceso a informacién privilegiada, reservada o que
no sea de dominio publico, no podran divulgar la misma, ni aprovechar la
informacién para fines personales o a fin de causar variaciones en los precios de
los valores o perjuicio a /as entidades del sector publice o de!l sector privado.”

B) Al final del articulo 226 agréguese el siguiente inciso:
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“Toda persona que con motivo de su trabajo, empleo, cargo, puesto, desempefio
de su profesion o relacion de negocios en el sector publico © prnivado, tenga acceso
a informacion reservada o confidencial, que de acuerdo con esta Ley no pueda ser
revelada, esta obligada a mantener la reserva o confidencialidad de fa informacion
aun cuando su refacién laboral, desempefio de su profesion o refacion de negocios
haya cesado”

Art. 88.- Derdguese el articulo 228.

Art. 89.- Sustituyase el articulo 230 por el siguiente:

“Art. 230.- Del recurso administrativo.- La resolucion del recurso de revision
de la Superintendencia de Compafifas, causara ejecutoria en el ambito
administrativo y podra ser impugnada ante el tribunal distrital de lo contencioso
administrativo, de conformidad con Ja ley”

Art. 90.- Sustitiyase del Titulo XXIV “Disposiciones Generales”, lo siguiente:

a) “Art. 223° por “PRIMERA”;
b) “Art 224" por “SEGUNDA”

) “Art. 225" por “TERCERA”

d) “Art 226” por “CUARTA”

e) “Art. 227" por “QUINTA”

f) “Art 228" por “SEXTA’

g) “Art 229" por “SEPTIMA”

h) “Art. 230" por “OCTAVA”

i) "Art 231" por “NOVENA"

j) “Art 232" por “DECIMA”

k) “Art. 233" por “DECIMO PRIMERA”
) “Art 234” por “DECIMO SEGUNDA”
m) “Art. 235” por DECIMA TERCERA”

Art. 91.- Sustituyase el articulo 236 por el siguiente:

“DECIMA CUARTA- Prevalencia y supletoriedad de la ley.- Por su carécter
de orgdnica esta Ley prevalecera sobre cualquier otra disposicion que se le
oponga.

En lo no previsto en esta Ley se estaré a lo dispuesto en la Ley de Compafiias,
Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, Cédigo de Comercio,
Cédigo Civil, Cédigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas, Ley de
Poder de Mercado, Ley para Reprimir el Lavado de Aclivos y Financiacion del
Terrorismo, Ley de la Economia Popular y Solidaria, Ley Orgénica de Régimen
Monetario y Banco del Estado y, las demas leyes que regulan las actividades

de entes y participes del mercado de valores.” -

Art. 92.- Afddase las siguientes Disposiciones Generales:

“DECIMA QUINTA Del Fideicomiso con participacion del sector Publico.-
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La Junta de Regulacion del Mercado de Valores mediante disposicion de
caracter general normaré el funcionamiento de los fideicomisos y los requisitos
de fos mismos en los que participe el sector publico,

DECIMA SEXTA Equivalencia funcional de los comprobantes electronicos
de venta.- Los comprobantes electrénicos de venta emitidos en fa forma
autorizada por el Servicio de Rentas Infernas, serdn considerados como
facturas comerciales. A efectos de que los referidos comprobantes puedan ser
negociados en el mercado de valores, deberan cumplir con los requisitos
establecidos por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, para el
efecto.”

DECIMA SEPTIMA.- Prohibicién para los participantes en fideicomisos
mercantiles.- En ninglin caso los participantes en un fideicomiso mercantil
podran realizar a través uno o varios fideicomisos mercantiles actos o
contratos que directamente estén impedidos de realizar por si mismos, ni
podran trasfadar al fideicomiso mercantil Jas potestades que les son propias.

DECIMA OCTAVA .- De la Bolsa Pablica.- En caso que las Bo/sas de Valores
del pafs no cumplan con las facultades oforgadas por esta ley, serg pofestad de
la JUNTA DE REGULACION DEL MERCADO DE VALORES disponer la
creagcién de una Bolsa de Valores Pugblica con el fin de satisfacer las
necesidades generales 0 particulares que se presenten en el mercado de
valores.

En caso de ser creada, esta bolsa se constituira como una persona juridica de
derecho publico con autonomia administrativa adscrifa al minjsterio encargado
de fa economia.

Su funcionamiento, atribuciones y estructura lo establecera fa Junta de
Regulacion del Mercado de Valores mediante disposicion de caracter general.

DECIMA NOVENA.- Sustitucién de denominaciones.- Sustitiiyase en fodas
las normas vigentes la denominacién Consejo Nacional de Valores o C.N.V. por
Junta de Regulacién del Mercado de Valores o JUNTA DE REGULACION DEL
MERCADQO DE VALORES De la misma manera en todas las normas vigentes
sustitiyase la denominacién Superintendencia de Compalfilas por
Superintendencia de Compafiias y Valores, sin que se modifique su naturaleza
ni funciones.

VIGESIMA .- Del cobro por cesién de derechos.- En el caso de anotacién
marginal de la cesion de hipotecas o de cualquier ofra garantia real que
asegure un derecho o crédifo, los correspondientes registros, estén o no a
cargo de los distintos Municipios, y sus correspondientes registradores, no
podran cobrar en concepto de aranceles, derechos, tasas o farifas, incluyendo
cualquier tipo de cosfo adicional por gastos generales, mas del 0.5% de una
remuneracién basica unificada y, cuanclo se trafe de varias anotaciones
marginales derivadas de cesiones de mas de un crédito celebradas en una
misma fecha entre el mismo cedente y e mismo cesionano, los
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_correspondientes registros, estén o no a cargo de los distintos Municipios, y
sus correspondientes registradores, no podran cobrar en concepto de
aranceles, derechos, fasas o farifas, incluyendo cualquier tipo de costo
adicional por gastos generales, mas de 20 remuneraciones basicas unificadas.”

VIGESIMA PRIMERA.- La Superintendencia de Compafilas semestralmente
hara una evaluacion a [as calificadoras de riesgo, la misma que se publicara en
fa pagina web.

Siempre que existan dos calificaciones de riesgo con una variacion evidente
respecto de una misma emision, la Superintendencia de compatfifas tendré la
obligacién de auditar ambas calificaciones.”

TITULO 1l
DISPOSICIONES PARA TRANSPARENTAR EL MERCADO DE VALORES

SECCION |
DE LAS REFORMAS AL CODIGO DE COMERCIO

Art. 93.- SustitUyase el articulo 33 por el siguiente:

“Art, 33.- La informacién que reposa en el Registro Mercantil es de caracter
publica, y el Registrador Mercantil facilitard a los que pidan, informacién
respecto de cualquier inscripcidn, y expedira certificados de inscripcion a los
gque lo solicifen por escrito.”

Art. 94.- Al final del articulo 54, reemplazar la conjuncién "y" por una coma, y luego de
la palabra "quiebra", afiadase el siguiente texto:

“y en el de denuncia o demanda por indicios de abuso de la personalidad
juridica de compaiias 0 de empresas uniperscnales de responsabilidad
limitada, en perjuicio de terceros, en los términos del Art. 17 de la Ley de
Compafilas v del Art. 66 de la Ley de Empresas Unipersonales de
Responsabilidad Limitada.” '

SECCION I N
DE LAS REFORMAS A LA LEY DE COMPANIAS

Art. 95.- Agréguese al Art. 3 los siguientes incisos:

“El objefo social de la compafifa debera comprender una sola actividad
empresarial.

La operacién empresarial unica a que se refiere el inciso anterior podrd
comprender el desarrollo de varias efapas o de varias fases de una misma
actividad, vincufadas enire si o complementarias a ella, siempre que el giro de
la compafifa quede encuadrado dentro de una sola clasificacién econémica,
como, por efjemplo, la farmacéutica, la naviera, fa de medios de comunicacion,
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_la agricola, la minera, la inmobiliaria, la de transporte aéreo, la constructora, la

de agencias y representaciones mercantiles, la fexti, la pesquera, la de
comercializacién de articulos o mercancias de deferminada rama de la
produccién, la de comercializacién o distribucion de productos de consumo
masivo, la de tenencia de acciones, la de prestacion de una clase determinada
de servicios, entre ofras.

Para el mejor cumplimiento de lo anteriormente dispuesto, la Superintendencia
de Compafilas y Valores elaborard anualmente la clasificacion actualizada de
las actividades antedichas, pudiendo tomar como referencia la respectiva
Clasificacién Industrial Internacional Uniforme de fodas las Actividades (Cill),
u otra semejante. Tal clasificacion actualizada se publicara en el Registro
Oficial durante el primer semestre de cada afio.

El objeto de la compafiia deberé ser concretado en forma clara en su contrato
social. Serd ineficaz la estipulacién en cuya virtud el objeto social se extienda a
una actividad enunciada en forma indeterminada.

En general, para la realizacién de su objete social dnico, la compafia podra
ejecutar v celebrar todos los actos y contratos que razonablemente e fueren
necesarios o apropiados. En particular, para tal realizacion, fa compafifa podré
ejecutar y celebrar toda clase de actos y contratos refacionados directamente
con su objefo social, asi como fodos fos que fengan comeo finalidad ejercer [0s
derechos o cumplir con las obligaciones derivadas de su existencia y de su
actividad.

La compafifa no podré ejecutar ni celebrar ofros actos o contratos distintos de
los sefialados en el inciso anferior, salvo los que ocasional o aisladamente
pudieran realizarse con fines de inversidn, de investigacion o de
experimentacion, o como contribuciones razonables de orden civico o de
caracter social.

Los actos o contratos ejecutados o celebrados con violacién a este articulo no '
obligaran a la compafifa, pero los administradores que los hubieren ejecutado ©
celebrado, o los socios 0 accionistas que los hubieren autorizado, seran
personal y solidariamente responsables frente a los ferceros de buena fe, por
los dafios y perjuicios respectivos”.

Art. 96.- Sustituyase &) Gtimo inciso del Art. 10 por el siguiente:
“En todo caso de aportacion de bienes, el Superintendente de Compafifas y
Valores podra verificar los avaluos mediante peritos designados por el o por
medio de funcionarios de la institucién, una vez registrada la constitucion de la
comparifa en el Registro Mercantil”

Art. 97.- Sustitiyase el Art. 17 por el siguiente:

“Art. 17.- Por los fraudes, abusos o vias de hecho que se cometan a nombre
de compafilas y ofras personas naturales o juridicas, seran personal y
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_ solidariamente responsables:

1. Quienes los ordenaren o ejecutaren, sin perjuicio de la responsabilidad que
a dichas personas pueda afectar;

2. Los que obtuvieren provecho, hasta lo que valga éste; y,

3. Los tenedores de los bienes para el efecto de fa restitucion.

Salvo fos casos excepcionales expresamente deferminados en Ja ley, la
inoponibilidad de fa personalidad juridica solamente podra declararse
Judicialmente, de manera alternativa, 0 como una de las pretensiones de un
determinado juicio por colusion o mediante fa comespondienfe accion de
inoponibilidad de la personalidad juridica de la compafiia deducida ante un juez
de lo civil y mercantii del domicifio de fa compafiia o del fugar en que se gjecutt
o celebré ef acto o contrato dafioso, a eleccion del actor. La accién de
inoponibilidad de la personalidad juridica seguira el tramite especial previsto en
el Cédigo de Procedimiento Civil.”

Art. 98.- Agréguese a continuacioén del primer inciso del articulo 18 un inciso que dira:

“De igual forma deberan remitir, los funcionarios que fengan a su cargo &f
Registro Mercantil, la informacién electrénica refacionada con los procesos
simplificados de constifucion de compafiias y otros actos y documentos que
electrénicamente se hubieren generado de conformidad con la presente Ley y
la reglamentacion que la Superintendencia emitira para el efecto”

Art. 99.- Al final del Art. 31 agréguense los siguientes incisos:

‘I & autoridad judicial podré ordenar cautelarmente la prohibicién de transferir
participaciones y acciones en compafiias de responsabilidad limitada y
andnima, en los casos previstos en ef Art. 17 de esta Ley”

Cuando en el marco de sus atribuciones legales una autoridad pablica
ordenare el embargo u ofra medida cautelar similar que recaiga sobre
acciones, los derechos inherentes a las mismas, incluso aquellos previstos en
el articulo 207 de esta Ley, serdn ejercidos por fa entidad publica en cuyo
beneficio se dictd ta medida. El servidor o delegacdio que ejerciere los derechos
de accionista en representacion de la entidad pablica serd responsable, civil y
penalmente, por los peruicios que sus decisiones ocasionaren a la propia
entidad acreedora, a la compafiia o a sus accionistas”

Art. 100.- Sustitiyase el Art. 103 por el siguiente:

“Art. 103.- Los socios fundadores declararan bajo juramento que depositaran el
capital pagado de la compaliia en una institucidon bancaria, en el caso de que
las aportaciones sean en numerario. Una vez que la compafiia tenga
personalidad juridica serd objeto de verificacion por parfe de Ja
Superintendencia de Compafiias a través de /a presentacion del balance inicial
u otros documentos, conforme disponga el reglamento que se dicte para el
efecto.”
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Art. 101.- Sustitliyase la letra f. del Art. 115 por |a siguiente:

“f, Responder solidaria e ilimifadamente ante terceros por la falta de inscripcion
del contrato social,”

Art. 102.- Sustitiyase el Art. 138 por el siguiente:

"Art. 136.- La compaliia se constituira mediante escritura publica que sera
inscrita en el Registro Mercantil del cantén en el que fenga su domicilio
principal fa compafiia. La compafifa existird y adguirira personalidad juridica
desde el momento de dicha inscripcidn. La compafiia solo podra operar a partir
de la obtencion del Registro Unico de Contribuyentes oforgado por parte del
SRi. Tedo pacto social que se mantenga reservado sera nulo. EI Registrador
Mercantii del cantén donde tuviere su domicilio principal, remitira los
documentos correspondientes con la razén de fla inscripcion a /a
Superintendencia de Compaiifas y Valores a fin de que el Registro de
Sociedades incorpore la informacion en sus archivos.

La constitucion también podra realizarse mediante el proceso sfmpffﬁcado de
constitucién por via electronica de acuerdo a la regulacion que para el efecto
dictaré la Superintendencia de Compafifas y Valores.”

Art. 103.- Sustitiyase el primer inciso; los nimeros 7 y 8, y el inciso final del Art. 137
por lo siguiente;

‘I @ escrifura de constitucion serg oforgada por todos fos socios, por si 0 por
medio de apoderado. Los comparecientes deberan declarar bajo juramento io
siguiente:

7° La indicacion de las participaciones que cada socio suscribe y pagaré en
numerario o0 en especie, e valor atribuido a éstas y la parte del capital no
pagado, la forma y el plazo para integrario; y la declaracién juramentada, que
deberdn hacer los socios, sobre la correcta integracion def capifal social,
conforme lo establecido en el art. 103 de la Ley de Compafiias.

8° La forma en que se organizara la administracion y fiscalizacion de Ia
compafifa, si se hubjese acordado el establecimiento de un drgano de
fiscalizacién, y la indicacién de los funcionarios que fengan la representacion
legal, asi como la designacién de los primeros administradores, con capacidad
de representacion legal _

En caso de que una sociedad extranjera interviniere en la constitucion de una
compafila de responsabilidad limitada, en la escritura publica respectiva se
agregaran una certificacion que acredite la existencia legai de dicha sociedad
en su pals de origen y una lista completa de fodos sus miembros o socios, con -
indicacién de sus nombres, apelfidos y estados civiles, si fueren personas
naturaies, o la denominacion o razén social, si fueren personas juridicas y, en
ambos casos, sus nacionalidades y domicilios. En caso de que en la nomina de
socios © accionistas constaren personas juridicas debera proporcionarse
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igualmente la némina de sus infegrantes, y asi sucesivamente hasta
determinar o identificar a la correspondiente persona natural. La antedicha
certificacion sera concedida por la autoridad compefente del respectivo pais de
origen y la lista referida serad suscrita y certificada ante Nofario Publico por e/
secretario, administrador o funcionario de la prenombrada sociedad extranjera,
que estuviere autorizado al respecto, 0 por un apoderado legaimente
constituido. La certificacion mencionada sera apostillada o autenticada por
consul ecuatoriano, al igual que la lista antedicha si hubiere sido suscrita en el
exterior’

Art. 104.- Sustitiyase el Art. 138 por el siguiente:

“Art 138.- La inscripcién de la escrifura de constitucion de la compafiia en el
Registro Mercantil, puede solicitarse por los administradores designados en el
contrato constitutivo, o por la persona por elfos autorizada, dentro de los freinta
dias de oforgada la escritura. Si éstos no lo hicieren dentro del plazo indicado,
podré hacerfo cualquiera de los socios a costa def responsable de ja omisién.”

Art. 105.-- Sustitiyase el primer inciso del articulo 139 por el siguiente:

“Art. 139.- Los administradores seran designados en e/ confrafo constitufivo.
Esta designacion podré recaer en cualquier persona, socio o no de /a
compahia.”

Art. 106.- Sustit(vase el Art. 146 por el siguiente:

“Art 146.- La compafila se constituird mediante escritura publica que se
inscribira en el Registro Mercantil del cantén en el que fenga su domicilio
principal la compafifa. La compafiia existira y adquirira personalidad juridica
desde el momento de dicha inscripcion. La compafiia solo podré operar a partir
de fa obtencion del Registro Unico de Contribuyentes en el SRI. Todo pacto
social que se mantenga reservado, sera nufo.” _

Art.107.- Sustitiyase el Art. 147 por el siguiente:

“Art. 147.- Ninguna compafiia andnima podra constituirse sin que se halfe
suscrito fotalmente su capital, el mismo que debera ser pagado en una cuarla
parte, por lo menos, una vez inscrita la compadia en el Registro Mercantil.

Para que pueda celebrarse la escritura publica de fundacion o de constitucion
definitiva, segun el caso, sera requisito que los accionistas declaren bajo
Jjuramento que depositaran el capital pagado de la compafiia en una institucion
bancaria, en el caso de que las aporfaciones sean en numerarno. Una vez que
fa compafifa tenga personalidad juridica sera objeto de verificacion por parte de
la Superintendencia de Compafiias y Valores a fravés de fa presentacion del
balance inicial u otros documentos, conforme disponga el reglamento que se
dicte para el efecto.

La compafifa anonima no podra subsistir con menos de dos accionistas, salvo
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las compafifas cuyo capital pertenezca en su totalidad a una entidad del sector
publico.

En los casos de la constitucion simuftanea, todos los socios fundadores
deberén oforgar la escritura de fundacién y en ella estard claramente
determinada la suscripcién integra del capital social.

Traténdose de la constitucién sucesiva, la Superintendencia de Compafiias y
Valores, para aprobar la constitucién definitiva de una compafila, comprobaré
fa suscripcién formal de las acciones por parte de los socios, de conformidad
fos términos del prospecto de oferta publica.”

Art. 108.- Sustitllyase el Art. 148 por el siguiente:

“Art. 148.- La compafiia puede constituirse en un solo acfo, esto es,
constitucion simultanea, por convenio entre los que oforguen fa escrifura; en
forma sucesiva, por suscripcion pablica de acciones; o0 mediante el proceso
simplificado de constitucién por via efectrénica de acuerdo a la reguiacion que
dictaré para el efecto la Superintendencia de Compafifas y Valores,”

Art. 109.- Sustituyase el Art. 150 del siguiente modo:
a) Sustitityase el primer inciso por el siguiente:

“Art. 150.- La escritura de fundacién contendrd la declaracién juramenta de ios
comparecientes sobre lo siguiente:”

b} Sustitiyase el nimero 8 por el siguienta:

“6.- La indicacién de lo que cada socio suscribe y pagaré en dinero o en ofros
bienes; el valor atribuido a éstos v la parte de capital no pagado y fa declaracién
juramentada, que deberén hacer los accionistas fundadores, sobre la correcta
- integracién y pago del capital social, conforme lo indica el segundo inciso del
articulo 147 de la Ley de Compafiias.”

¢) Sustitiyase el inciso final por los siguientes:

‘En caso de que una sociedad extranjera fuere fundadora de una compafiia
andnima, en la escritura de fundacién deberan agregarse una cerlificacion que
acredite la existencia legal de dicha sociedad en su pais de origen y una lista
completa de tfodos sus miembros, socios o accionistas, con indicacion de sus
nombres, apellidos y estados civiles, si fueren personas naturales, o la
denominacion o razén social, si fueren personas juridicas y, en ambos casos, sus
" nacionalidades y domicilios. En caso de que en fa ndmina de socios o accionistas
constaren personas juridicas debera proporcionarse igualmente la némina de sus
infegrantes, y asi sucesivamente hasta deferminar o identificar a Ia
correspondiente persona natural socio o accionista. La antedicha certificacion sera
concedida por la autoridad competente del respectivo pais de ongen y la lista
referida serd suscrita y cettificada ante Notario Publico por el secretario,
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administrador o funcionario de la prenombrada sociedad extranjera, que estuviere
autorizado al respecfo, o por un apoderado legalmente constituido. Si entre los
accionistas de la sociedad extranjera se encontrare una compafifa cuyas acciones
coticen en bofsa, respecto de aquellas acciones bastara una cerlificacién que
acredite tal hecho, emitida por la autoridad competente del pais de origen.

Las cerlificaciones mencionadas en el inciso anferior seran apostifladas, o
autenticadas por consuf ecuatoriano, al igual que fa lista arriba seflalada si hubiere
sido suscrifa en el exterior.”

Art. 110.- Sustitiyase el Art. 151 por el siguiente:

"Art. 1581.- QOforgada la escritura de constifucién de la Compafiia, ésta se
presentara en tres copias nofariales, al Registrador Mercantil del cantén, junto
con la comespondiente designacion de los administradores que fengan la
representacion legal de fa compafiia, y los nombramientos respectivos para
su inscripcion y registro.

El! Registrador Mercantil se encargara de certificar la inscripcion de la
compafiia y de los nombramientos de los administradores, y remitira
diariamente la informacibn registrada al Registro de Sociedades de /a
Superintendencia de Compafiias y Valores, la que consolidara y sistematizara
diariamente esta informacién. '

La constitucién y registro también podran realizarse mediante el proceso
simplificado de constitucion por via electrénica de acuerdo a la requfacion que
dictara para el efecto la Superintendencia de Compafifas y Valores.”

Art. 111.- Suprimase el Art. 152.

Art. 112.- Sustituyase el Art. 155 por el siguiente:
“Art. 165.- La escritura publica que contenga el convenio de promocion y el ™
estatuto que ha de regir la compafifa a constituirse, serdn aprobados por la
Superintendencia de Compafifas y Valores, inscritos y publicados en la forma

determinada por la Ley de Mercado de Valores para la oferfa publica de
acciones.”

Art. 113.- Sustitiyase la letra a) del articulo 158 por el siguiente:

“a) Comprobar la correcta integracién del capital, en Ia contabilidad de la
compafifa, de las partes pagadas del capital suscrito”

Art. 114.- Sustituyase el Art. 163 por el siguiente:
“Art 163.- Los suscriptores haran sus aportes en dinero, mediante deposito en

una cuenta bancaria a nombre de fa compafifa, determinada por los
promotores en la escritura correspondiente. Si la fofal infegracion se hiciere
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_una vez constituida definitivamente fa compafia, la entrega la haran los socios
suscriptores directamente a la misma.”

Art. 115.- Sustitlyase el segundo inciso del articulo 173 por el siguiente;

“Anfes de obfener la aprobacién definitiva de la Superintendencia de
Compafiias y Valores para la constitucion sucesiva de la compafiia, solamente
se oforgard certificados provisionales o resguardos. Los titulos de accion
conferidos antes de la inscripcidn de la escritura de constitucion o def contrato
en que se aumente el capital son nufos.”

Los certificados provisionales o resguardos tendran la calfidad de titulos valores
negociables en el mercado.”

Art. 116.- [ncorporese como ultimo inciso del Art. 185 lo siguiente:

“Cuando una comparifa haya inscrito sus acciones en el Registro del Mercado
de Valores, el Emisor de las nuevas acciones ofrecidas a suscripcion publica
deberd observar lo establecido en la Ley de Mercado de Valores, en especial
las normas de Qferta Publica.”

Art. 117.- Sustituyase el inciso segundo, del nimero 4, del Art. 207 por el siguiente:

“El Registro Mercantil, previo a inscribir la escritura de constitucion de una
compafiia, verificard que se especifique la forma de ejercer este derecho. La
Superintendencia de Compafifas y Valores, de oficio o a peticion de parte,
podra controlar que este particular conste tanto en el contrato de constitucion,
como en las reformas que se hagan a los estatutos, en ejercicio de sus
faculfades de control ex post de las compafifas constituidas. El accionista
puede renunciar a su derecho a vofar, en los términos del articuio 11 del
Cédigo Civil.”

Art. 118.- Sustituyase el Art. 252 por ef siguiente fexto:

“Art 252.- Los registradores mercantiles no inscribiran ninguna escritura de
constitucién de una compahia anonima si en el contrafo social no aparece
claramente determinado quién o quiénes tienen su representacion judicial y
extrajudicial. Esta representacidn podra ser conflada a directores, gerentes,
administradores u otros agentes. Si la representacién recayere sobre un
organismo social, éste actuara por medio de un presidente.”

Art. 119.- Sustituyase el inciso final del Art. 297 por el siguiente texto:

“Sin embargo, en los compaliias emisoras cuyas acciones se encuentren
inscritas en el Registro del Mercado de Valores, obiigatoriamente se repartira
como dividendos a favor de los accionistas por lo menos el 30% de fas
utilidades liquidas y realizadas que obtuvieren en el respectivo ejercicio
econdmico. Estos emisores podrén fambién, previa auforizacién de la Junta
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General, entregar anticipos trimestrales o semestrales, con cargo a resuffados
del mismo ejercicio.

Los Emisores cuyas acciones se encueniren inscritas en el Registro del
Mercado de Valores, no podran destinar mas del 30% de Jas utilidades fiquidas
y realizadas que obfuvieren en el respectivo ejercicio econbmico, a la
constitucion de reservas facultativas, salvo autorzacién unanime de la Junta
General que permita superar dicho porcentaje. Las reservas facultativas no
podrén exceder del 50% del capital social, salvo resolucién unanime en
contrario de la Junta General.

Todo el remanente de las utilidades liquidas y realizadas que se obtuvieren en
el respectivo ejercicio econémico, que no se hubiere repartido o destinado a fa
constitucion de reservas legales y facultativas, debera ser capitalizado”

Art. 120.- Sustitlyanse el primer inciso y el nimero 5 del Art. 354 por [o siguiente:

“Tratandose de wuna compafila sujeta al conirol y vigilancia de /a
Superintendencia de Compafifas y Valores ésta podrd declarar a la misma en
estado de intervencién y designara uno o mas intervenitores para aquella,
solamente en los siguientes casos:

5. Cuando la compafiia se encontrare en cualquiera de los casos referidos en
los articulos 325 0 432 inciso cuario, de esta Ley”

Art. 121.- Deréguense los incisos pendltimo y Ultimo del articulo 354, y agréguese ¢l
siguiente numeral:

“6. Cuando se hubieren incumplido por dos o mas afios seguidos las
obligaciones constantes en ef articufo 131 y en jos dos ultimos incisos del
articulo 263 de esta Ley”

Art, 122.- Sustitayase el Art. 358 por el siguiente:

“‘Art. 358.- El proceso de intervencion, asi como la documentacion relacionada
con el mismo tendra el caracter de reservado. La designacién del interventor o
intervenfores serd comunicada por el Superintendente de Compafiias
dnicamente y mediante nota reservada a los representantes legales,
administradores, comisarios u otros érganos de fiscalizacion de la compafiia y,
adicionalmente, al Superintendente de Bancos y Sequros, para que éste, a su
vez, la haga conocer también medianfe nota reservada a las instituciones

bancarias y financieras.

Las instituciones bancarias y financieras deberan obligatoriamente exigir la
firma del interventor para fa realizacion de cualquier transaccion, de forma
inmediata a la notificacion de la intervencion por parte del Superintendente de
Bancos y Seguros, sin ningdn ofro tramite o documentacion. El incumplimiento
a esta disposicion acarreara la aplicacién de las medidas administrativas y
sanciones previstas en la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero.”
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Art. 123.- Sustitiyase el segundo inciso del articuto 360 por el siguiente:

“Si en el Registro de Sociedades de la Superintendencia de Compafifas no
constare la actual direccion domiciliaria de la compafiia o el nombre del o de
fos representantes legales en funciones, dicha entidad notificara ia mencionada
resolucion mediante publicacion de su extracto en la pagina web de la
Institucion.”

Art. 124.- Sustitttyase el articulo 370 por el siguiente:

“Art. 370.- La resolucién que declare la disolucién y ordene la liquidacion de
una compafiia podré ser objeto de impugnacién ante el respectivo Tribunal de
fo Contencioso Administrativo por parte de [los socios o accionistas que
representen por lo menos el 25% del capital pagado, dentro del término de diez
dias posteriores a la fecha de publicacion de dicha resolucién. La implgnacion
se realizara Gnicamente en efecto devolutivo, y en ningun caso suspenders el
tramite de disolucion y liquidacion.

Transcurrido el término antes mencionado, sin que se hubiere presentado el
recursc ante el respectivo Tribunal de lo Contencioso Administrativo, /a
resolucion quedara ejecuforiada.”

Art. 125.- Agréguese un inciso al final del articulo 371:

"Art. 371.- Cualquiera que sea la especie de compafifa, declarada Ja
disolucion, el Superintendente dispondra que, inmediatamente, se publique por
una sola vez en e/ sitio web institucional, un extracto de la resolucién.”

Art. 126.- Eliminese el articulo 372.
Art. 127.- Eliminese el articulo 373.
Art. 128.- Sustitiyase el articulo 402 por el siguiente:

“Art. 402.- Si una compafiia en liquidacion careciere de patrimonio, en lugar del
balance final se levantara un acta en la que se declare esta circunstancia, /a
que seré firmada por el liquidador y un representante del Superintendente de
Compafiias.

Si el acta no fuere suscrita por el delegado del o la Superintendente de
Compaiifas y Valores, transcurrido el plazo de seis meses desde su
oforgamiento, se entendera aprobada por el ministerio de la ley, y el liquidador
solicitaré la cancelacion en el Registro Mercantil.

En el caso de haber sido observada el acta por parte del representante de la
Superintendencia de Compafiias, no operara la aprobacion por el ministerio de
la ley sefialada en este inciso.”
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Art, 129.- Derdguese el segunde inciso del articulo 411.

Art. 130.- Reférmese el segundo inciso del articulo 412 de la siguiente manera:

‘Dichas anotaciones se realizaran al margen de fa matriz de la escritura de
constitucion y de su inscripcion, dentro del término maximo de cinco dfas,
contados desde la fecha de ingreso de los documentos a las respectivas
dependencias, bajo sancion de mulfa, de uno a doce salarios basicos
unificados del trabajador en general, que sera impuesta por e Superintendente
de Compafiias y Valores al Nofario o al Registrador Mercanti o de la
Propiedad, segun el caso, por el retardo.”

Art. 131.- Sustituyase el Art. 432 por el siguiente:

“Art. 432.- La vigilancia y control a que se refiere el articufo 431 sera ex post al
proceso de constitucién y del registro en ef Registro de Sociedades.

La vigilancia y control comprende Jlos aspectos juridicos, societarios,
economicos, financieros y contables. Para estos efectos, la Superintendencia
podra ordenar las verificaciones e inspecciones gue considere pertinentes.

La Superintendencia de Compafifas y Valores, adicionalmente aprobard, de
forma previa, fodos los actos societarios y ejercera la vigilancia y control de las
compafilas emisoras de valores que se inscriban en el registro del mercado de
valores; las comparifas Holding que voluntariamente hubieren conformado
grupos empresariales; las sociedades de economia mixia y las que bajo la
forma juridica de sociedades, consfituya el Estado; las sucursales de
compafifas u ofras empresas extranjeras, organizadas como personas
Juridicas,; las asociaciones y consorcios que formen entre si las compafifas o
empresas extranjeras, las que formen con sociedades nacionales vigiladas por
fa entidad, y las que estas uffimas formen enfre si, y que ejerzan sus
actividades en el Fcuador; las bolsas de valores; y las demds scociedades

reguiadas por la Ley de Mercado de Valores. k

Cuando en virtud de una denuncia o mediante inspeccién se comprobare Gue
se han violado los derechos de los socios, que se ha contravenido el contrato
social o fa ley, 0 que se ha abusado de la personalidad juridica de fa sociedad
segun lo dispuesto en el Art. 17; en perjuicio de la propia compafifa, de sus
socios o ferceros, se dispondra inmediatamente la intervencién de /a
compalila. Adicionalmente, de ser el caso, se cumplird con la obligacién de
reportar a la entidad encargada de reprimir el lavado de activos, de haberse
detectado indicios de las operaciones previstas en las letras ¢) y e) del Art. 3 de
la Ley para Repnmir y Prevenir el Lavado de Activos, sin petjuicio de las
acciones de los socios o ferceros, a que hubiere fugar para el cobro de las
indemnizaciones correspondientes.

Quedan exceptuadas de /a vigilancia y control a que se refiere este articulo, las
compailias que en virtud de leyes especiales se encuentran sujetas al control
de la Superintendencia de Bancos y Seguros.”
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Art. 132.- A continuacién del articulo 433 agreguese el siguiente articulo;

“Art, 433-A.- La Superinfendencia de Compafiias y Valores deferminard,
mediante la expedicion de las regufaciones de caracfer general que
correspondan, en funcién de su impacto social y econémico, en qué casos una
compafiia sujeta a su vigilancia y control seré considerada como una sociedad
de interés publico. '

En Ja misma reglamentacién, la Superintendencia podré imponer a las
sociedades de interés publico requisifos adicionales de informacion,
transparencia, administracién, capital y los demés que fueren necesarios para
la proteccion def interés general.”

Art. 133.- Sustitiyase el articulo 434 por el siguiente:

“Art. 434.- Los montos minimos de capital deferminados en esta Ley, asi como
los de pasivos y ntmero de accionistas serdn actualizados por ef
Superintendente de Compafilas y Valores, fenjendo en consideracién la
realidad social y econdmica del pafs.”

Art. 134.- Sustitiyase el articulo 435 por el siguiente:

"Art. 435.- El Superintendente de Compafifas y Valores nombraré [ntendentes
con sede en Guayaquil, Quitc y Cuenca y en ofras circunscripciones
ferritoriales que considere pertinentes, quienes tendran las atribuciones que el
Superintendente les sefiale.

El Superintendente de Compaliias y Valores podré crear fas Infendencias que
fueren necesarias para su adecuada organizacién y administracion, cuyas
afribuciones estaran sefialadas en la resolucién correspondiente.

El Infendente de Compafiias con sede en la Oficina Matriz reemplazara al -
Superintendente de Compaliias y Valores en caso de ausencia o impedimento
ocasional o0 ausencia definitiva.

Los Intendentes en sus respectivas jurisdicciones y areas fendran el nivel
Jerarquico que determine el Reglamento correspondiente.”

Art. 135.- Sustitlyase el articulo 436 por ¢l siguiente:

“Art. 436.- En caso de ausencia definitiva del Superintendente, ef Presidente
de la Republica, en el plazo maximo de treinta dfas, enviard al Consejo de
Participacién Ciuwdadana y Control Social la terna para su designacion y
nombramiento conforme a la Constitucién y la ley. El Superintendente asf
designadio durara en el desempedio de sus funciones el tiempo que faffare para
completar el periodo para el cual fue designada la persona en cuyo reemplazo
asume ef cargo.”
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Art. 136.- Sustitiyase la letra f) del articulo 438 por el siguiente:

“f) Modificar fos estatutos de las compafifas cuando sus normas sean
contrarias a esta Ley.

En el ejercicio de su faculfad de vigilancia y control uiterior podrd fambien
disponer, mediante resolucidn debidamente motivada, que el Registrador
Mercantil correspondiente cancele la inscripcion de Jos actos societarios no
sujefos a aprobacién previa, que no cumplan con los requisitos legales
pertinentes o que hayan sido inscritos en infraccién de normas juridicas. Los
Registradores Mercantiles no podréan negarse o refardar la cancelacién de la
inscripcién que hubiese sido ordenada por el Superintendente de Compalifas y
Valores mediante resoiucion, sin perjuicio de los derechos y acciones que
puedan ejercerse contra fal resolucion. La resolucion que dispone /a
cancelacion de la inscripcion se notificaré a las personas y entidades que el
Superintendente estime pertinente, y un extracto de /a misma se publicard en
el sitio web de la Superintendencia.”

Art. 137.- Sustitiyase el Art. 440 por el siguiente:

"Art. 440.- La inspeccion de las comparlifas tiene por objeto establecer fa
correcta integracion del capital social, y verificar lo declarado al fiempo de /a
constitucion y de los aumentos de capital; venficar si la sociedad cumple su
objeto social; examinar fa situacion activa y pasiva de la compafifa, si lleva los
libros sociales, tales como los de actas de juntas generales y directorios, e/
iibro talonario y el de acciones y accionistas o de participaciones y socios; y l0s
documentos que exige la ley para registrar validamente las fransferencias de
acciones; si su contabilidad se ajusta a las normas fegales, si sus activos son
reales y estan debidamente profegidos; si su constitucion, actos mercantiles y
societarios, y su funcionamienfo se ajustan a lo previsto en ias normas
juridicas relevantes vigentes y en las clausulas del contrato social, y no
constituyen abuso de la personalidad juridica de la compafiia, en los términos
del Arl. 17 de esta Ley; si fas utifidades repartidas o por repartir corresponden
realmente a las liquidadas de cada ejercicio; si las juntas generales se han
ilevado a cabo con sujecion a las normas legales relevantes; si la compariia
esta o no en causal de intervencion o disolucién; vy, la revision y constatacion
de la informacién que sea necesaria para la investigacion de oficio o a peticion
de parte, de hechos ¢ actos que violen ¢ amenacen violar derechos o normas
Jjuridicas vigentes.

Si de jos informes de inspeccion y control referidos a acfos sociefarios se
detectaren fos hechos que dan lugar a /a cancelacion de su inscripcién en el
Registro Mercantil, se procedera conforme lo dispuesto en el articulo 442 de
esta Ley. En este caso, asf como cuando se constatare la existencia de
infracciones a normas juridicas vigentes o la violacion o amenaza de inminente
violacion de derechos de socios o de terceros, el Superintendente podra
disponer que los socios o accionistas reunidos en junta general, los érganos de
administracién y los representantes legales de la_sociedad procedan a
subsanar la situacion irregular advertida, ordenando fa ejecucion de acciones o
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. adopcion de medidas concretas encaminadas a tal fin.

De persistir el incumplimiento a las Jeyes o normativa vigente, la
Superintendencia de Compafiias y Valores, en ejercicio de la facultad prevista
en el articulo 438 letra f) de esta Ley, dispondra mediante resolucién motivada
la cancelacion de la inscripcién del acto societario en el correspondiente
Registro Mercantil, cuando comesponda, € impondra las sanciones que preveé
esta Ley, las cuales podran aplicarse coercitiva y reiteradamente, hasta que la
sociedad, /os accionistas o administradores superen la situacion de fa sociedad
de acuerdo con las disposiciones que al efecto determine el Superintendente
de Compafifas.

E/ Superintendente y el personal a sus Ordenes no podran en sus
inspecciones a las compafifas, revisar en fo referente a secretos empresariales
y, en general, en nada de lo que constituya o afecte la reserva en relacién con
fa competencia, a menos que asi se lo disponga mofivadamente mediante
resolucién, cuando sea imprescindible acceder a tal informacién a fin de
conducir una invesfigacién especifica. En estos casos de excepcién, la
informacién que se reciba mantendra el régimen de confidencialidad conferido
por la Ley, por lo cual responderén administrativa, civil y penalmente los
funcionarios de fas Superintendencia que hubieren violado dicha reserva legal.”

Art. 138.- Sustitlyase el texto del Art. 441 por el siguiente:

“Art. 441.- El Superintendente de Compafifas y Valores podra disponer la
inspeccion de oficio o a peticion de parte de las compafiias sujefas a su
control.

En todos Jos casos en que un particular solicite inspeccion a una compafifa, el
Superintendente calificard la procedencia de fal peticién y, de consideraria
perlinente, fa dispondra.

El Superintendente de Compafifas y Valores efectuarda también las
inspecciones que fueren ordenadas por el juez, segun el articufo 17 de esta -
Ley”

Art. 139.- En el articulo 442, sustitUyanse los incisos cuarto y quinto por los siguientes
y suprimanse los restantes incisos:

“Ni la compafiia, ni la Superintendencia podran hacer publicos los informes ni
sus conclusiones, que tendran el caracter de reservados; sin embargo, para
defender sus intereses, la compafiia si podré presentar fas conclusiones que Je
fueron notificadas por la Superintendencia.

En consecuencia, ningtin funcionario o empleado de /a Superintendencia de
Compafifas y Valores podra revelar los datos, contenidos en los informes
antedichos, salvo Jas excepciones previstas en esta ley. El quebrantamiento de
esta prohibicién sera sancionado con arreglo al Cédigo Penal.”

Art. 140.- Sustituyase el articulo 443, por el siguiente:
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“Art. 443.- No obstante lo dispuesto en el articulo anterior, los informes y las
conclusiones de las inspecciones anfedichas deberan darse a conocer a los
tribunales y jueces competentes, previa la orden respectiva, especialmente en
los casos de operaciones vinculadas con el lavado de activos o de indicios de
abuso de la personalidad juridica de fa sociedad de que se trate, en los
términos del Art 17 de esta Ley.

De igual manera, el Superintendente de Compafiias y Valores podrd remitir a
los jueces y tribunales competentes, que asi lo solicitaren por escrito dentro de
un proceso, copias de fos documentos que una compafifa le hubiere
presentado seguan los Arfs.20 y 23 de esta ley.

Los jueces y tribunales no podran solicitar a la Superintendencia de
Compafifas y Valores que se les presenten o exhiban los informes y las
conclusiones de [as inspecciones, dentro del tramite de una diligencia
preparatoria.

Los jueces y tribunales al ordenar que se presenten copias o se examinen los
documentos anteriormente mencionados, cuidaran, bajo su responsabilidad,
que se cumplan con fas condiciones y los presupuestos antedichos.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo anterior, los informes de inspeccién o
sus conclusiones también podran darse a conocer, en copias y con caracter de
reservado, dnicamente al Presidente y Vicepresidente de la Republica, al
Presidente de la Asamblea Nacional, a los titulares de los 6rganos de /a
Funcién de Transparencia y Control Social, al Procurador General del Estado,
al Fiscal General del Estado, y al Director General o Directores Regichales del
Servicio de Rentas Infernas cuando cuaiquiera de elfos o hubiere solicitado por
escrito. El Superintendente de Compafifas y Valores podra también suministrar
de oficio dicha informacion a éstas u ofras autoridades de Estado si a su juicio
ello resultare conveniente y necesario para precautelar los intereses del

Estado, de las instituciones del sector ptblico, o del publico en general, )

El Superintendente de Compafiias y Valores podré proporcionar a los Fiscales
Distrifales y Agentes de la Fiscalfa General del Estado los informes de
inspeccién y sus conclusiones, cuando tal informacion sea requerida en forma
escrita y motivada por dichas auforidades dentro de un proceso indagatorio ©
en instruccion fiscal.

Para el mejor cumplimiento de lo establecido en este articulo, la
Superintendencia podra pedir que fla compafiia respectiva actualice la
informacién contenida en sus archivos. De igual forma, la Superintendencia de
Compafias y Valores podra realizar los exémenes necesarios en jos libros y
mas documentos legales de la compafifa para fograr tal actualizacion o
comprobar ja exactitud de los datos que reposan en sus archivos.

En ef caso de las compafifas de economia mixta y de las compafifas andnimas
en las que una o mas instituciones del sector publico tuvieren ef 50% o mas de
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_su capital social, el Superinfendente de Compafitas y Valores podra
discrecionalmente hacer conocer de oficio los informes de inspeccion o sus
concilusiones a los accionistas de dicho sector,

La Superintendencia de Compa/iias y Valores iquaimente podré conferir a fos
accionistas y socios de una compafiia sujeta a su vigilancia y control, previa
solicitud escrita y comprobacion de tal calidad, fa informacién determinada en
el Art. 15, de la que la institucion disponga en sus archivos.

La Superintendencia, cuando lo considere pertinente, podré asi mismo
suministrar informacidn estadistica, a través de sus publicaciones o
comunicaciones oficiales 0 a pedido de organismos publicos.

A fin de efectuar una adecuada labor de vigilancia y control, la
Superintendencia de Compafiias y Valores podra solicitar o requerir a cualquier
entidad del sector publico documentacion e informacién refacionada con fas
compafifas que controla.”

Art. 141.- El articulo 444 de |la Ley de Compariias dira:

"Art. 444.- El Superintendente de Compafifas v Valores podra suministrar a
peticion de cualquier persona interesada, la informacién que se concrete a los
documentos sefialados en los articulos 20 y 23, o datos contenidos en elfos, de
acuerdo con aquello que consfe en sus archivos.

La Superintendencia podra pedir que la compafifa actualice la informacion a la
que se refieren los Arficulos 20 y 23 ¢ realizar en los libros de fa compaiiia
examenes necesarios para lograr tal actualizacidn o comprobar la exactitud de
los datos que le hubieren sido suministrados.”

Art.142.- A continuacion del articulo 457 de la Ley de Compariias agregar el siguiente
articulo: '

“Art... Cuando se produzca la cancelacién de fa inscripcién def acto societario
realizado en contravencién con la ley, los socios © accionistas, seran
sancionados de manera individual con muita equivalente a diez (10) salarios
basicos unificados.”

Art. 143.- Afadase las siguientes disposiciones generales en la Ley de Compafiias:

“TERCERA: La compafifa de comercio goza de personaﬁdad juridica propia, y
en consecuencia, constituye un sujeto de derecho distinto a sus socios.

Sin embargo, esa distincidn no fendra lugar ni seré oponible en caso de
comprobarse judicialmente que el contrato social fue celebrado para violar la -
ley, ef orden pablico o la buena fe; para encubrir fa consecucién de fines ajenos
a la compafilfa;, o0 como mero recurso para evadir alguna exigencia o
prohibicidn legal, mediante simulacién o fraude a la ley, o por cualquier otro
medio semejante, siempre que de ello se derivaren perjuicios a ferceros. Lo
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_antedicho se extenderéd a todas las modificaciones al contrato social referidas
en el At. 33 y a cualquier actividad de la compalfifa que, con iguales propésitos
y medios, perjudicaren derechos de ferceros.

Los perjuicios sufridos por cualquier abuso de la personalidad juridica de /a
compafifa, en los términos previstos en el inciso anteriar, se imputaran directa y
personalmente a la persona o personas que se hubieren aprovechado o se
estuvieren aprovechando de la simulacién o del fraude a fa ley, o de cualquier
ofro medio semejante, para ocultar © encubrir su inferés o participacion en la
compafifa 0 en su palrimonio, 0 en los acfos o coniratos que hubieren
ocasionado o estuvieren ocasionando los perjuicios supradichos.

En la sentencia en que se declare la inexistencia de Ja distincion a que se
refiere el primer inciso, es decir, en que se declare la inoponibilidad de la
personalidad juridica se dispondré que, de ser posible, las cosas vuelvan al
estado en que se encontraban antes de la simulacion, del fraude a la ley o de
cualquier otra via de hecho semejante, y que los responsables de los perjuicios
respondan personal y solidanamente por los mismos, mediante /a
correspondiente indemnizacién; pero en todo caso se respetarén y no podran
afectarse los derechos adquiridos por terceros de buena fe.

En general, por los fraudes, simulaciones, abusos o vias de hecho que se
cometen en perjuicio de terceros, a nombre de una compalifa o valiéndose de
ella, serdn personal y solidariamente responsables, ademas de los sefialados
con anterioridad en este articulo, quienes los hubleren ordenado o gjecutado.
También serén personalmente responsables fos tenedores de los bienes
respectivos, para efectos de su restifucion, salvo los que hubieren actuado de
buena fe.”

CUARTA. - Los siguientes actos societarios requeriran resolucién aprobatoria
de la Superintendencia de Compafiias y Valores, de forma previa a su
inscripcién en el Registro Mercantil: '

1. Constitucién sucesiva,

2. Domicifiacién de compafiia extranjera.

3. Cambio de denominacion.

4. Cambio de domicilio.

5. Disminucién de capifal social,

6. Fusion.

7. Escision.

8. Transformacion.

9. Disolucién y liquidacién voluntaria anticipada.

10. Reactivacion.

11. Convalidacién de cualquiera de los actos seflalados en numerales
precedentes.

QUINTA.- Los procesos de cancelacion de compafifas mantendran su
estructura en todo aquello que no se oponga a la presente reforma legal y
contaran con la resolucion de la Superintendencia de Compadias y Valores,
previa su inscripcién en el Registro Mercantil,
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SEXTA.- Para el procedimiento simplificado de constitucién de compafifas,
cuya minuta sea predefinida y llenada en el sistema de la Superintendencia de
Compaliias y Valores, se exceptia la formalidad del requerimiento de fa firma
de un profesional del derecho, para la validez de este documento ante Notario
Pubiico.

SEPTIMA.- En el procedimiento simplificado de constitucidn de compafifas, la
Superinfendencia de Companias y Valores desarroifaré un sistema en el que
se recojan los pasos de todo el proceso, y que funcionara de manera
electrénica y desmaterializada, de conformidad con el Reglamento que se
expida para tal efecto.

OCTAVA.- El Consejo de la Judicatura, los Registros Mercantiles, el Servicio de
Rentas Internas y demds instituciones y entidades establecidas en el articuio
225 de la Constitucién de la Republica, de las cuales se requiera registros,
aporte e informacion, estan obligadas a interconectarse al Sistema Informatico
desarrolfado por la Superintendencia de Compafifas y Valores, para flevar a
cabo el proceso simplificado de constitucion de compafiias.

NOVENA.- Para el procedimiento simplificado de constitucion de compafiias, el
notario publico ante quien se oforgue la escrifura de constitucion de la
compafiia, debera obfener de manera obligaforia fa firma electrénica de
conformidad con fa fey que regule el comercio electrénico, y hacer uso de ella.

DECIMA: En los trdmites y procedimientos relacionados con el inicio de las
actividades econdmicas de la compafila constituida o empresa, en los que las
instituciones de la administracién publica central e institucional y los gobiemos
auténomos descentralizados ejercen la potestad de conceder licencias,
permisos o autorizaciones, las inspecciones que se efectuen respecto del
cumplimiento de los requisitos, formalidades y normas juridicas competentes a
cada una de ellas, se efectuaran por parte de la enftidad correspondiente,
posteriormente al otorgamiento de fa licencia, permiso o auforizacion. Para
este efecto, el administrado, en el formulario o solicitud de licencia, permiso o
autorizacion correspondiente, hara consfar una declaracion de cumplimiento de
los requisitos, formalidades y normas juridicas.

Para las actividades en las que exista alto impacfo ambiental, o estén
refacionadas con la seguridad publica y nacional, con la salud publica o que /a
rama econdmica ejercida se encuentre regulada en la Ley; las verificaciones
mencionadas en el inciso anterior se efectuaran obligatoriamente de manera
previa al oforgamiento de la licencia o autorizacién correspondiente, y con la
periodocidad que cada caso amerite.

Las inspecciones sefialadas en la presente disposicion podran efectuarse a
través de la institucion correspondiente, o a través de empresas o compafiias
extemas especializadas, que se encueniren previamente registradas y
calificadas para tal efecto por la entidad competente.
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Como consecuencia de la inspeccion efectuada, en caso de determinarse la
violacién o incumplimiento a fa normativa legal vigente, para la obtencién y
concesion de la licencia, permiso, ¢ autorizacién correspondiente, la compafiia
constituida o empresa, y su representante legal, seran sujetos de /as sanciones
establecidas en la ley, sin perjuicio de la revocatoria de la licencia, permiso o
autorizacion correspondiente.

Para el oforgamiento de una licencia, permiso o autorizacién no se debera
solicitar como requisito previo, la obtencién de ofra licencia, permiso o
auforizacion.

La tasa o impuesto que genere la licencia, permiso o autorizacién, cuando
corresponda, sera recaudada por el Servicio de Rentas Infernas al momento de
obtencién del Registro Unico de Contribuyentes, debiendo efectuarse la
correspondiente transferencia a la entidad o institucién que tenga la calidad de
sujeto activo de dicha tasa o impuesto.

DECIMA PRIMERA.- En todas las disposiciones de /a Ley de Compafiias y
demas normas donde conste la frase “salarios minimos vitales” dira “salarios
basicos unificados del trabajador en general”.

DECIMA SEGUNDA.- En todas las disposiciones de la Ley de Compafiias y
demas normas donde conste la frase “Supenintendente de Compa#fias” dira
“Superintendente de Compafiias y Valores”, y en todas aqueilas en las que
conste “Superinfendencia de Compafias” dira “Superintendencia de
Compaififas y Valores”,

SECCION IHi
DE LAS REFORMAS A LA LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DEL SISTEMA
FINANCIERQ o

Art. 144.- Agréguese al articulo 9 un inciso final que diga:

“Los promofores a que se refiere este articulo sofamente podran ser personas
naturales, con capacidad civil para contratar, cuya responsabilicad, idoneidad y
solvencia deberan ser calificadas por la Superintendencia previamente a la
autorizacion solicitada.”

Art. 145.- Agréguese al penditimo inciso del articulo 11 luego de un punto y seguido,
lo siguiente: :

“La calificacion antedicha se hara también respecto de todos fos socios o
miembros de las compalfiias de comercio y de las fundaciones y corporaciones
sin fines de lucro mencionadas en los literales ¢) y d) del Art. 44 de esta Ley,
que hubieren intervenido en la suscripcion de las acciones representativas dei
capital social.”
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Art. 146.- Agréguese al articulo 12 un inciso que diga:

“En estos casos los fundadores podran ser personas naturales con capacidad
civil para contratar o cualquiera de las personas juridicas sefialadas en el Art.
44 de esta Ley, pero, en caso de tratarse de las determinadas en sus fiterales
c) y d), se requenird siempre de fa previa calificacién, por parte de fa
Superintendencia, de la responsabilidad, idoneidad y solvencia del
gerente-propietario, en los casos de fas empresas unipersonaies de
responsabifidad limitada, y de todos los socios o miembros respectives, en jos
casos de las compafifas mercantiles y de las fundaciones y corporaciones sin
fines de lucro. Si se tratare de compafifas mercantiles que tuvieren registradas
sus acciones en una o mas bolsas de valores, o de cualquiera de las ofras
personas juridicas determinadas en dicho Art. 44, la Superintendencia hara tal
calificacion solamente respecto de la persona juridica de que se trate”

Art. 147.- Agréguese luego de la letra b) del articulo 36 la conjuncion *y,”, v la siguiente
letra:

“c) Presentar en el mes de enero de cada afio a la Superintendencia, la némina
de las sociedades extranjeras que figuraren como accionistas suyas, con
indicacion de fos nombres, nacionalidades y domicilios correspondientes, junto
con copias notariadas de /as certificaciones y de las fistas mencionadas en el
Art. 46-A de esta Ley.

Si fa institucién del sistema financiero privado no hubiere recibido las
certificaciones y las listas antedichas de una o mas de las accionistas
exiranjeras obfigadas a entregarias, la presentacion impuesta anteriormente en
este fiteral sera cumplida dentro de los quince primeros dias del siguiente mes
de febrero, con indicacion de la accionista o accionistas, remisas.

La Superinfendencia de Bancos y Seguros podra en cualquier tiempo solicitar
informacién adicional a fa presentada por el representante legal de una
institucion del sistema financiero.”

Art. 148.- Sustitiyase |a letra c) del Art 44 por [a siguiente:

“c) Las empresas unipersonales de responsabilidad limitada y las compalias
de comercio, cualquiera que sea su especie, nacionales o extranjeras, siempre
gue todos sus socios fueren exclusivamente personas naturales y siempre gue
sus capitales estuvieren integrados o representados tnicamente por parfes
sociales, participaciones 0 acciones nominativas, es decir, alribuidas,
expedidas o emijtidas a favor o a nombre de dichos socios; salvo que se tratare
de compafifas anbnimas que tuvieren y mantuvieren registradas dichas
acciones en una o mas boisa de valores, nacionales o extranjeras, siempre que
sus capitales estuvieren representados tinicamente por acciones nominativas.”

Art. 149.- Agréguese al inciso final del articulo 44 después de una coma, lo siguiente:

"salvo fo previsto en el Art. 46-A de esta Ley",
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Art. 150.- Reemplacese los cuatro primeros incisos del articulo 45 de la Ley General
de Instituciones del Sistema Financiero por los cinco incisos siguientes:

“Las primeras inscripciones en el Libro de Acciones y Accionistas de una
institucion del sistema financiero privado, relativas a la suscripcion y pago del
capital social original, no se podrén hacer si no se contare con fas
calificaciones de la Superintendencia referidas en los Arts. 8, 11 y 12 de esta
Ley

Para las posteriores inscripciones en dicho Libro de Acciones y Accionistas, por
aumentos de capital con aportaciones de nuevos accionistas o por
transferencias de acciones ya emitidas, se requerira de la calificacion previa de
la responsabilicdad, idoneidad y solvencia del suscriptor de las nuevas
acciones, 0 def cesionario o adjudicatario de las ya emitidas, sean ésfos
nacionales o extranjeros; por parte de la Superintendencia, en los siguientes
€asos:

1. En los aumentos de capital, cuando el suscriptor de las nuevas acciones
devenga en propietarnio del seis por ciento (6%) o mas de fodo ef capital social;
2. En la transferencia de acciones ya emitidas, cuando ef cesionario devenga
en propietario el seis por ciento (6%) 0 mas de todo el capital social; y,

3. En las adjudicaciones por particiones y més actos entre vivos, cuando el
adjudicatario devenga en propietario del seis por ciento (6%) o mas de fodo ef
capital social.”

Art. 151.- Agréguese al final del articulo 45 los incisos siguientes:

“Si el suscriptor, cesionario o adjudicatario a que se refieren los literales a), b) y
¢) de este articulo fuere una compafifa de comercio o una de las fundaciones o
corporaciones determinadas en ef literal d) del Art. 44, cuyos socios ©
miembros sélo podran ser personas naturales, la calificacion de la
Superintendencia debera hacerse también respecto de todos y cada uno de
dichos socios o miembros; para lo cual el representante legal de la compafifa,
fundacion o cormporacion deberd proporcionar a la Superintendencia ios
nombres, apellidos, nacionalidades y domicilios de aquelfos, y todos los demas
datos o informaciones que requiera.

Para los casos previstos en este articulo, no sera necesaria la calificacién de la
Superintendencia respecto de los accionistas de las compafifas anénimas que
estuvieren registradas en una 0 méas bolsa de valores, nacionales o
extranjeras, ni de fa persona natural que ya hubiere sido favorablemente
calificada por la Superintendencia.”

Art. 152.- Agréguese despueés del articulo 46 el siguiente articulo:
“Art. 46-A.- En caso de que el accionista de una institucion del sistema

financiero privado fuere una sociedad extranjera, segun ef literal c) del Art 44
de esta Ley, debera presentar a la institucion referida, durante el mes de
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_diciembre de cada afio, una cerlificacion extendida por la autoridad competente
del pais de origen en la que se acredife que la sociedad en cuestién se
encuentra legalmente existente en dicho pais, y una lista completa de todos
Sus socios, accionistas o miembros, con indicacion de sus nombres, apellidos,
estados civiles, nacionalidades y domicilios, suscrita y cerfificada ante Notario
Publico por el secretario, administrador o funcionario de la prenombrada
sociedad extranjera, que estuviere autorizado al respecto, o por un apoderado
legaimente constituido.

La certificacion antedicha deberd estar apostillada o autenticada por Cénsuf
ecuatoriano, al igual que la lista referida, si hubiere sido suscrita en el exterior,
Si ambos documentos no se presentaren antes de Ia instalacion de la préxima
junta general ordinaria de accionistas que se debera reunir dentro del primer
trimestre del afio siguiente, la instifucion del sisterna financiero privado jo hara
conocer a fa Supetintendencia y fa sociedad extranjera prenombrada no podra
concurrr, ni infervenir ni votar en dicha junta general, ni retirar los dividendos
que se hubieren declarado en ella.

La sociedad extranjera que fuere accionista de una institucion ecuatoriana del
sistema financiero privado y que estuviere registrada en una o mas bolsas de
valores extranjeras, en vez de /la lista completa de fodos sus socios,
accionjstas o miembros, mencionada en el inciso anterior, deberd presentar, en
fa misma forma, una declaracién juramentada de tal registro y del hecho de
que la totalidad de su capital se encuentra representado exclusivamente por
acciones, participaciones o tiulos nominativos.

La sociedad extranjera que incumpliere por mas de ciento ochenta dias lo
dispuesto con anterioridad, no podra ejercer ninguno de sus derechos como
accionistas y podré ser separada de la compafiia de conformidad con los Arts.
82 v 83 de la Ley de Compadias, previo acuerdo de fa Junta General de
Accionistas, recibiendo como dnica compensacion el respective valor
patrimonial proporcional de sus acciones, segin la contabilidad de la
institucién, sin intereses, dentro del plazo de dos afios, junto con los dividendos
declarados que ella no hubiera podido retirar, La mora de mas de ciento
ochenta dias establecida en este inciso, se producira sin necesidad de
requerimiento alquno y deberd ser comunicada a la Superintendencia por la
respectiva institucién del sistema financiero privado dentro de los sesenta dias
siguientes de ocurrida.

Por su parte, sin peruicio de Jo dispuesto con anterioridad, /a
Superintendencia, luego de haber sido informada de la mora antedicha, deberé
requetir a la correspondiente institucién del sistema financiero privado una
certificacién en que se acredite que no ha recibido la documentacion referida, y,
recibida fal certificacion, le ordenara que fome nota en su Libro de Acciones y
Accionistas, de que aquella sociedad extranjera no podré ejercer ninguno de
sus derechos de accionista.”
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SECCION IV
DE LA REFORMA AL CODIGO DE PROCEDIMIENTO CIVIL

Art. 153.- Agréguese un Ultimo inciso al articulo 95 que diga:

*Cuando se deba ceder y traspasar derechos © credifos para efecto de
desarrolfar procesos de titularizacion realfizados al amparo de fa Ley de
Mercado de Valores, cualquiera sea la naturaleza de aquéllos, sea para
transferirios al fideicomiso mercantil o patrimonio de propésito exclusivo o para
que este transfiera al originador o a terceros, no se requerira nolificacion
afguna al deudor u oblfigado de fales derechos o credifos. Por el fraspaso de
derechos o crédifos en procesos de titularizacion, se transfiere de pleno
derecho y sin requisito o formalidad adjcional, fanto el derecho o crédifo como
fas garantfas constituidas sobre tajes créditos. En caso de ser necesaria la
gjecucion de la garantia, el traspaso del crédifo y de ia garantia, esta debera
ser previamente inscrita en el registro correspondiente. En este caso, para la
anotacién marginal de la cesién de las hipofecas o de cualquier ofra garantia
real que asegure el crédito y que requiera la solemnidad de inscripcién en un
registro piblico, no se requerira de Ja formalidad de la notificacién o aceptacion
del deudor.”

Art. 154.- Agréguese a continuacion del articulo 412 los siguientes articulos

“Seccion 1b. )
DEL PROCESO DE INOPONIBILIDAD DE LA PERSONALIDAD JURIDICA

Art. 412-A.- La demanda de desvelamiento societario o inoponibilidad de Ia
personalidad juridica podré proponerse contra una o mas compafiias y contra
los presuntos responsables. Si la demanda se propusiere contra varias
compafiias y varias personas naturales, el actor deberé presentar fa demanda
en el domicilio principal de la compafiia o persona juridica sobre la cual se
pretenda oponerse a su personalidad juridica, en los términos del dltimo inciso
del articuio 17 de la Ley de Compafiias.

En la demanda se podran solicitar, como medidas cautelares, las prohibiciones
de enajenar o gravar los bienes y derechos que estuvieren relacionados con ia
pretension procesal y, de manera particular, de las acciones o participaciones o
partes sociales de la o las compafiias respectivas, asi como la suspension de
cualquier proceso de liquidacién o de cualquier orden de cancelacién de la
inscripcién en el Registro Mercantii de cualquiera de las compafiias
demandadas; las que, en su caso, serdn ordenadas antes de cualquier citacién
con la demanda.

Art 412- B.- Las prohibiciones de enajenar o gravar inmuebles se inscribirén
en el o los correspondientes Registros de /a Propiedad; las de enajenar
participaciones o partes sociales, en el o los correspondientes Registros
Mercantiles; las de enajenar o gravar acciones, en el o los correspondientes
Libros de Acciones y Accionistas, bajo la responsabilidad personal de los
respectivos representantes legales encargados de su cuidado, y, la de
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_suspensién de cualquier proceso de liquidacion o de cualquier orden de
cancelacion de la inscripcion de cualquier compafila se inscribirdn en el
respectivo Registro Mercantil, y se comunicara al liquidador correspondiente.
El juez debera notificar a la Superintendencia de Compafiias y Valores a fin de
que registre en su base de datos las medidas cautelares dispuestas, cuando
corresponda.

Art. 412-C.- Ef juez, a Solicitud de parfe, podra disponer que la
Superintendencia de Compafiias y Valores ordene las inspecciones que fueren
del caso para determinar que las prohibiciones de enajenar o gravar acciones
fueron debidamente anotadas o registradas en el 0 los Libros de Acciones y
Accionistas. -

Art. 412-D.- En fa demanda también se podran solicitar inspecciones
determinadas por parte de la Superintendencia de Compaliias y Valores a los
libros sociales y contables de dichas compafiias, aungue no estuvieren bajo su
control y vigilancia, v fos resultados de fas mismas no fendrén caracter de
reservados. Tal solicitud se podra presentar también dentro del término de
prueba,

Art. 412.E.- [ gs inspecciones referidas en el inciso anterior podran solicitarse
motivadamente, con indicacién de las presuntas irregularidades del caso,
como difigencias preparaforias especificas para esfa accion, y /a
Superintendencia de Compafiias y Valores las llevaréa a cabo sin reserva
alguna aunque las compafiias no estuvieren bajo su control y vigilancia; sin
perjuicio del derecho que cualquiera de las compafiias inspeccionadas segun
este inciso pudiera tener para demandar indemnizacion de dafios y perjuicios
al soficitante, en caso de que en la inspeccién respectiva no se hubieren
deferminado fa o las irregularidades sefialadas en la solicitud.

Art. 412-F-La accién de desvelamiento societario o inoponibilidad de la
personalidad juridica prescribira en seis afios, contados a partir del hecho
correspondiente, si hubiere sido uno solo, o del difimo de elfos, si hubieren sido
varios.

Lo establecido en este articulo se aplicaré sin perjuicio del derecho a presentar
impugnaciones o acciones de nulidad de fa consfitucion o de fos actos o
contratos de las compafifas demandadas, segin lo previsto en esta ley”

SECCION V _
DE LAS REFORMAS A LA LEY NOTARIAL.

Art. 155.- Agregar el siguiente nimero a continuacién del 27 del articulo 18:

“28. Practicar mediante diligencia notarial, notificaciones de fraspaso 0 -
cesiones de derechos o créditos personales en fa forma prevista en el articuio
95 del Cédigo de Procedimiento Civil, la cual se hara en persona o por fres
boletas en el domicilio del deudor, a quien se entregara una boleta en que
conste fa nota de traspaso y se determinen el origen, la cantidad y la fecha del
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crédito. Si ef titulo fuere una escritura ptiblica, se indicara, ademas, el profocolo
en que se haya otorgado, y se anotaré el traspaso al margen de la matriz, para
que éste sea véiido.”

Art. 156.- Agréguese a continuacion del articulo 43 de la Ley Notarial el siguiente
articulo:

“Articulo...- Las escrituras publicas que contengan un contrato de constitucion
de compafiia que esté sujeta al controf de la Superintendencia de Compafiias
podran oforgarse utilizando el procedimiento por via efectronica de acuerdo a
lo establecido en las regulaciones emitidas por la Superinfendencia de
Compafifas y Valores.

Los contratantes, cumpliende los requisitos y formalidades que determina la
presente Ley y siempre que hayan manifestado su voluntad expresa de oforgar
fa escritura de forma electrénica, contando con las correspondientes firmmas
electrénicas o de desmaterializar e documento fisico, podran otorgar fa
escritura publica de constitucion de compafiia.

El Notario, conforme lo dispone la Ley de Comercio Electrénico, Firmas
Electronicas y Mensajes de Datos otorgara el correspondiente instrumento
publico electrénico a través de la respectiva firma electrénica que deberé tener
para el efecto.

La informacién que los Notarios deban proporcionar periédicamente a la Corle
Provincial, que corresponda a los contrafos de comparifas oforgados
electrénicamente, se realizard en la forma prevista en la Ley de Comercio
Electrénico, Firmas Electrénicas y Mensajes de Datos.”

SECCION VI
DE LA REFORMA A LA LEY DE REGISTRO

Art. 157.- Agréguese a continuacién del articulo 49 de la Ley de Registro el siguiente
articulo:

“Art. 49-A.- No obstante lo indicado anteriormente, los contratos de
constitucidn de compariias y fos actos posteriores de las sociedades sujetas al
control y vigilancia de fa Superintendencia de Compaliias y Valores que se
hubieren celebrado y oforgado en los términos de la Ley de Compafifas, y de
la Ley de Comercio Electronico, Firmas Electronicas y Mensajes de datos, se
registraran y archivarén en el correspondiente formato digital que garantice la
seguridad y acceso a fa informacion y documentos agregados.

E! otorgamiento de certificados o copias se lo efecfuaré en los términos de /a
Ley de Comercio Electronico, Firmas Electrénicas y Mensajes de datos, y la
presente Ley de Registro en fo que fuere aplicable.”
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_ SECCION VI
DE LAS REFORMAS A LA LEY DE REGIMEN TRIBUTARIO INTERNO.

Art. 158.- Sustituyase el numeral 15.1 del articulo 9, por el siguiente:

“15.1.- Los rendimientos por depésitos a plazo fijjo pagados por fas instituciones
financieras nacionales a personas naturales y sociedades, exceplo a
instituciones del sisterna financiero; asi como fos rendimientos financieros
obtenidos por personas naturales o sociedades por las inversiones en valores
en renta fija, que se negocien a traves de las bolsas de valores del pais o del
Registro Especial Bursatil.

De igual forma, fos beneficios o rendimientos obtenidos por personas naturales
y sociedades, distribuidos por fideicomisos mercantiles de inversion, fondos de
inversion y fondos complementarios, siempre que la inversion sea en depdsitos
a plazo fijo o en valores de renta fijla, negociados en bolsa de valores
legalmente constituiclas en el pafs 0 en el Registro Especial Bursatil,

Los depdsitos a plazo fijo y las inversiones en renta fija detallados en el inciso
anterior, deberan ser emitidos a un plazo de un aflo o mas, y deberan
permanecer en posesion def tendedor que se beneficia de la exoneracion mas
de 360 dias de manera continua.

Esta exoneracion nc sera aplicable en el caso en el que el perceptor del
ingreso sea deudor directa o indirectamente de las instituciones en que
mantenga el depdésito o inversion, o de cualquiera de sus vincufadas.”

SECCION Vil
De las Reformas ala LEY REFORMATORIA PARA LA EQUIDAD TRIBUTARIA EN
ELL ECUADOR

Art. 159.- Afiadase al final del articulo 159 el siguiente inciso:

“También estan exonerados fos pagos efectuados al exterior provenientes de
los rendimientos financieros, ganancias de capital y capital de aquellas
inversiones externas que hubieren ingresado exclusivamente al mercado de
valores del Ecuador para realizar esta transaccién y que hayan permanecido
al menos un afio en el pais, efectuadas tanto por personas naturales o juridicas
domiciliadas en el externior, a través de las Bolsas de Valores legaimente
constituidas en el pais o del Registro Especial Bursatil. Estas inversiones
hacen referencia a las sefialadas en los numerales 15y 15.1 del Articulo 9 de
la Ley de Régimen Tributario Intemo. No aplica esta exencion cuando ef pago
se realice, directa o indirectamente a personas nafurales © sociedades
residentes o domicifiadas en el Ecuador, en paraisos fiscales o regimenes
fiscales preferentes o entre partes relacionadas.”
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: ) SECCION IX
DE LAS REFORMAS AL CODIGO ORGANICO DE ORGANIZACION TERRITORIAL,
AUTONOMIAS Y DESCENTRALIZACION

Art. 160.- Sustituir el articulo 551 por el siguiente:

“Art. 551.- Requisito previo del Registro Unico de Contribuyentes.- Para la
inscripcion en el Registro Unico de Contribuyentes a cargo del Servicio de
Rentas Intemas, los sujefos pasivos deberan cancelar a esta entidad ef
impuesto a Jas patenies de acuerdo a lo establecido por cada Gobiemo
Autonomo Descentralizado Municipal, correspondiente al periodo fiscal en que
se constituyan o inicien actividades. Para este efecto, ef Servicio de Rentas
internas actuard como agente de recaudacion de este impuesto, de
conformidad con /a resolucion que expida para este efecto, y posteriormente el
Ministerio de Finanzas {transferira los valores correspondientes a cada
Gobierno Auténomo Descentralizado Municipal, dentro de los primeros 8 dias
habiles del mes siguiente a que estos hayan sido recaudados por el Servicio de
Rentas Internas.”

SECCION X
DE LLAS REFORMAS A LA LEY GENERAL DE SEGUROS

Art. 161.- SustitGyase el literal d) del articulo 23 de la Ley General de Seguros por el
siguiente:

“d) Hasta un 30% en obligaciones o en valores provenientes de procesos de
titularizacién emitidas u originadas por entidades privadas sujetas al control de
la Superintendencia de Compafiias y Valores, que se encuentren inscritas en el
Registro del Mercado de Valores, y que cuenten con calificacion de riesgo.”

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

PRIMERA.- L.a Junta de Regulacién del Mercado de Valores se integrara dentro de los
treinta dias siguientes a la publicacién de esta Ley en el Registro Oficial. Las
Resocluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores y sus reformas seran de
aplicacién obligatoria por los participantes del Mercado de Valores, en lo que no se
oponga & esta Ley.

SEGUNDA - La Junta de Regulacidén del Mercado de Valores, en un plazo de hasta
180 dias, debera ratificar las normas expedidas por el Consejo Nacional de Valores en
lo que no se oponga a esta reforma, y expedir las normas necesarias para la
aplicacién de la reforma a la Ley de Mercado de Valores,

TERCERA.- Las bolsas de valores actualmente constituidas en el pais podran seguir
funcionando pero deberan ajustar su estructura a su nueva naturaleza de sociedades
anénimas, con las caracteristicas establecidas en esta Ley. Para este efecto la Junta
de Regulacién del Mercado de Valores emitira la resolucién necesaria que viabilice esa
transicion en el plazo de noventa dias contados a partir de la expedicién de la



g

REPUBLICA DEL ECUADOR
ASAMEBILEA NACIONAL

resolucién indicada. La autorizacién de funcionamiento a las sociedades anonimas
Bolsas de Valores se otorgarg por parte de la Superintendencia de Compafias y
Valores sélo en el caso de que se verifique gque cumplen con todos los requisitos
establecidos en esta ley y sus normas complementarias, y de manera especial que
previamente al inicio de sus operaciones cuenten con un sistema Unico que integre
fransaccionalmente a todas las bolsas de valores, los intermediarios de valores y la
autoridad de control.

Los limites para la participacion accionarial contemplados en esta Ley para las bolsas

de valores, no se aplicaran hasta que estas se hayan constituido como sociedades
anonimas. En caso de que hubieren franscurrido noventa dias desde la expedicion de
la resolucidon indicada en el inciso anterior y no se hubiere constituido ninguna
sociedad andnima bolsa de valores, se podra constituir una bolsa publica.

Asi mismo, una vez autorizada su constitucién como sociedades andnimas, cada
Bolsa de Valores debera convocar a junta general para nombrar a los miembros de
sus Directorios.

CUARTA.- Se autoriza la transformacidn de las bolsas de valores actualmente
existentes en el pais de corporaciones civiles a sociedades andénimas, para tal el
efecto, las cuotas patrimoniales de propiedad de sus miembros seran el equivalente
de sus aportes en acciones a la compafiia anonima bolsa de valores, acorde a los
criterios de valoracion que establezca la asamblea general de cada bolsa de valores,
para lo cual deberan aplicar las Normas Intemacionales de Informacion Financiera

(NIIF).

En consecuencia, los actuales propietarios de las cuotas patrimeniales pasaran a ser
accionistas de la bolsa a transformarse, pudiendc incorporarse nuevos accionistas
acorde a lo dispuesto en esta Ley, respecto de la estructura del capital de las bolsas
de valores.

Transcurrido un plazo de dos afios desde la expedicion de la presente ley, las casas
de valores no podran ser propietarias individualmente de mas del 5% del capital
accionarial, ni podrén ser propietarias en conjurto de mas del 50% del capital
accionarial de las bolsas de valores.

Vencido el plazo determinado en el inciso anterior, la Superintendencia de Compafiias
y Valores dispondra la incautacién de las acciones a prorrata de todas las acciones de
las casas de valores en las bolsas de valores, y ordenara su venta en publica subasta.
Los valores que se obtengan en ia venta en publica subasta seran enfregados a las
respectivas casas de valores.

QUINTA.- Una vez que las corporaciones civiles se trasformen en sociedades
andnimas tendrédn 90 dias para solicitar su autorizacion de funcionamiento a la
Superintendencia de Compariias. Las bolsas de valores que no hubieren dado
cumplimiento a lo establecido en esta disposicién entraran en estado de disolucion y
liquidacién.

SEXTA - El actual fondo de garantia constituido por las casas de valores en su calidad
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de miembros de las bolsas de valores de Quito y de Guayaquil para respaidar sus
operaciones en dichas bolsas y que actualmente es administrado por estas
instituciones, debera ser restituido a las casas de valores, para que las casas de
valores puedan aportar dichas garantias al fideicomiso de administracion de la
garantia de compensacion y liquidacion constituido por los depdsitos de compensacion
y liquidacién como requisito previo al inicio de operaciones en el mercado de valores.

SEPTIMA.- Los valores de renta fija inscritos en el registro del mercado de valores
que actualmente se encuentran circulando y estan representados de manera cartular,
podran desmaterializarse 0 mantener su representacion cartular, hasta la redencion
total de los mismos, aplicdndoseles las normas y requisitos para los titulos fisicos
establecidas en la Ley. Los valores de renta variable inscritos en el registro del
mercado de valores deberan desmaterializarse en un plazo de C|ento ochenta dias a
partir de 1a vigencia de la presente Ley.

OCTAVA.- Todas las autorizaciones que se encuenfren en tramite ante la
Superintendencia de Compafiias y Valores deberan observar las normas vigentes al
momento de su presentacion ante el érgano de control.

NOVENA.- Durante un periodo maximo de dos afios contados desde la fecha de
expedicion de la presente ley, [0S emisores de valores genéricos inscritos en el registro
del mercado de valores podran emitir estos valores en forma fisica o desmaterializada,
y podran negociarse en forma secundaria en forma fisica o desmaterializada en el
Mercado de Valores. Transcurrido ese plazo, estos valores deberan emitirse en forma

desmaterializada.

DECIMA.- Las normas de autorregulacion creadas al amparo de la Ley del Mercado
de Valores, vigentes a la fecha de publicacion de esta Ley en el Registro Oficial,
estaran vigentes hasta que las nuevas instituciones se adecuen a las disposiciones de
esta Ley y dicten sus propias normas de autorregulacion.

DECIMA PRIMERA - Todos los participantes del mercado de valores dispondran de
180 dias a partir de la expedicién de la respectiva resolucién de la JUNTA DE °
REGULACION DEL MERCADQO DE VALORES con el fin de cumplir con lo establecido
en el numeral 4 del art. 177.”

DECIMA SEGUNDA.- Los procesos de constitucion de comparias que se hubieren
iniciado con anterioridad a la publicacion de la presente Ley, deberan concluirse al
amparo de la Ley de Compartias vigente a la fecha de inicio de los mismos. Para tal
efecto, se entendera como fecha de inicio del proceso fa fecha del otorgamiento de la
escritura publica de constitucion.

DECIMA TERCERA.- La Superintendencia de Compariias y Valores, en el plazo de
treinta dias, contados a partir de la publicacién de la presente Ley en el Registro
Oficial, emitira la Resolucidén que reglamente el proceso simplificado de constitucion y
registro de compafiias.

DECIMA CUARTA.- La Superintendencia de Compafiias y Valores, en un plazo no
mayor a seis meses, contado a partir de la publicacién de la presente Ley en el
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Registro Oficial, implementara y operativizara el proceso simplificado de constitucion y
registro de compaiiias.

DECIMA QUINTA.- Los extractos de los actos societarios se publicaran de manera
gratuita en el portal web institucional de fa Superintendencia de Compariias y Valores,
para cuyo efecto el referido organismo de control, dentro del plazo improrrogable de 30
dias, contados a partir de la publicacion de esta Ley, debera adecuar su sistema
informatico.

DECIMA SEXTA.- Establécense los siguientes beneficios tributarios, mismos que
seran aplicables durante cinco egjercicios fiscales anuales, contados a partir de la
vigencia de la Ley Organica de Fortalecimiento y Optimizacién del Sector Societario y
Bursatil, en concordancia con lo establecido en el articulo 11 del Cédigo Tributario:

1.- Para fines de la determinacién y liquidacion del Impuesto a la Renta, estaran
exonerados las ganancias de capital obtenidas por personas naturales y sociedades,
distribuidos por fideicomisos mercantiles de inversién, fondos de inversién y fondos
complementarios, siempre que la inversion realizada sea en valores de renta variable,
negociados en bolsa de valores legalmente constituidas en el pais o en el Registro
Especial Bursatil (REB). De igual manera, estaran exoneradas las ganancias de capital
obtenidas por personas naturales o sociedades, por las inversiones en acciones que
se efectien a través de las boisas de valores del pais o en el Registro Especial
Bursatil (REB). Esta exencién no aplicara en €l caso de compraventas realizadas entre
partes relacionadas o con sociedades domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes
fiscales preferentes. La inobservancia de esta disposicién sera sancionada conforme
lo previsto en la ley.

2.- Para el calculo del anticipo de impuesto a la renta, en el caso de empresas del
sector no financiero, en la parte correspondiente al patrimonio no se considerara el
monto correspondiente a aumentos de capital efectuados por suscripcion pablica de
acciones a través del mercado bursatii o del Registro Especial Bursatii del pais,
realizados en el mismo ejercicio econdémico que se declara. Esta disposicion no sera
aplicable en caso de que las acciones sean adquiridas por el mismo emisor o sus
partes relacionadas o personas domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes fiscales
preferentes.

3.- Con el propésito de determinar la base imponible sujeta a Impuesto a la Renta, las
empresas del sector no financiero que dentro del giro de su negocio hayan aceptado,
en un mismo egjercicio econdmico facturas comerciales negociables, en la forma y
plazos establecidos en la norma comrespondiente, y que las mismas hayan sido
negociadas a través de las Bolsas de Valores del pais y del Registro Especial Bursatil
(REB), tendran derecho a la deduccién del 0.5% adicional del monto total de facturas
negociadas durante un mismo ejercicio econdmico. Esta deduccién adicional no tendra
efecto si existen facturas negociadas, directa o indirectamente, con partes
relacionadas o personas domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes fiscales
preferentes. Tampoco se beneficiardn de esta deduccién los aceptantes que incurran
en mora en el pago de las facturas comerciales negociables. Las Bolsas de Valores
legalmente constituidas en el pais mensualmente informardn a la Administracién
Tributaria un detalle de las negociaciones en forma, plazo y cumplimienio que por



REPUBLICA DEL ECUADOR
ASAMBLEA NACIONAL

efecto de este mecanismo se han realizado. Para tal efecto la Administracién Tributaria
normard la forma y esquema de entrega de esta informacion.

4.- Con el propdsito de determinar la base imponible sujeta a Impuesto a la Renta, las
empresas del sector no financiero tendran derecho a la deduccidn del 50% adicional
de los costos y gastos incurridos en la emision de deuda y/o que actien como
originadores en proceso de titularizacion de activos, conforme lo establezca el
reglamento correspondiente, colocados a través de las Bolsas de Valores del pais o
en el Registro Especial Burséatil (REB), siempre y cuando no hayan sido colocados,
directa o indirectamente, en partes relacionadas o en personas domiciliadas en
paraisos fiscales o regimenes fiscales preferentes. En ningun caso, esta deducciéon
adicional, podra superar un valor equwalente a cinco (5) fraccmnes basicas
desgravadas.

5.- Tendran tarifa 0% del Impuesto al Valor Agregado las comisiones por concepto de
servicios bursatiles, definidas por resolucion del Servicio de Rentas Internas,
prestados por Bolsas de Valores, Casa de Valores, Depésitos en Compensacién y
Liquidacién, y Administradores de Fondos y Fideicomisos, en este Ultimo caso, en la
administracion de fondos de inversidn y fideicomisos de fitularizacion y de inversidén
gue participen en el mercado de valores.”

DISPOSICION FINAL: la presente Ley entrara en vigencia a partlr de su promulgacion
en el Registro Oficial.



REPUBLICA DEL ECUADOR
ASAMEBILEA NACIOINAIL

En mi calidad de Secretario Relator de la Comision Especializada Permanente del Régimen
Econdmico y Tributario y su Regulaciony Control.

CERTIFICO:

Que ¢l proyecto de Ley Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion del Sector Societario y
Bursatil fue tratado y debatido en las siguientes fechas: En la sesion No. 18 del 11 de septiembre
de 2013, En la sesién No. 19, llevada a cabo el dia 18 y 19 de septiembre de 2013, En la Sesion
No. 20 del 25 de septiembre de 2013, En la sesion No. 21 de la Comision levada a cabo el dia 2
de octubre de 2013 y el informe fue aprobado el dia 2 de octubre de 2013 en la sesion No. 21 de
la Comisién con la siguiente votacion de los sefiores asambleistas; A FAVOR: Oswaldo Larriva,
Galo Borja, Virgilio Hernandez, Ramiro Aguilar, Ximena Pefia, Rocio Alban, Rocio Valarezo, Carlos
Bergmann, Fanny Uribe y Vethowen Chica; EN CONTRA: Ninguno, BLANCO: Ninguno;
ABSTENCION: Ninguno: AUSENTES: Jonny Teran y Vanessa Fajardo.

El asambleista Jonny Teran con pos,teffif)ridad a lawvotacion manifestd su voluntad de adherirse al
presente informe.




