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s
Me permito informar, que proced] a asesorar a la Sefiorita Baz;r CLAUDIA
3EATRIZ CUYAN MOTTA en su trabajo de tesis denominado “Insuficiencia de la Base
-egal en la Constitucidn, Autorizacidén y Funcionamiento de la Bolsa de Valores
drivada en Guatemala”.

Al trabajo de tesis en mencidén, me permiti hacer algunas sugerencias y
sbservaciones oportunamente, las cuales fueron aceptadas por la sustentante e
ncorporadas al infarme final. En el mismo, la Bachiller CUYAN MOTTA, presenta los -
aspectos doctrinarios generales de la Bolsa de Valores, un andlisis de legislacion
sxtranjera relativa a los elementos basices de dicha institucidn y por aparte los caracteres
zsenciales en la legislacion guatemalteca. Finalmente y como aspecto que me parece
relevante y de gran valia en el presente trabajo, se comprueba fa hipdtesis inicial y
presenta un proyecto de ley bastante completo, que serd de suma utifidad para las
personas que tienen iniciativa de ley, asl coma para fos profesionales y estudiantes de
derecho que desarrollen actividades relacionadas con la Bolsa de Valores.

Por 1o anterfor, emito el presente DICTAMEN FAVORABLE, para que el trabajo
al que me he referido, pueda ser discutido en el examen de rigor.

Apraveche la oportunidad para suscribirme del Sefior Decano con las mas altas
muestras de mi consideracion y estima;

“ID Y ENSERAD A TODOS”
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DECANATO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES;

Guatemala, septiembre once, de mil noveclentos noventi-

cinco. ——

Atentamente pase n la Licenciada MAURA UFELTA PANIAGUA COR
ZANTES, para que proceda a revisar el trabzjo de tesis de
la Bachiller CLAUDfA BEATRIZ_CUYAN MOTTA y en su oportuni-

dad emita el dictamen correspondiente. --—---—--—--~——mm——
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Guatemala 13 de Septiembre de 1,995,

Sefior becano FACTLTDAD DE CTENCTAS
JURIZICS Y S0CIALES
Lic, Juan Francisco Flores Judrez SHEQ}HR‘F.'I‘Q.\RIIA

Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales g
-

Universidad de San Carlos de Guatemala. xR

Sefior Decano:

De conformidad con la resolucidn emitida por ese Decanato, procedi
a revisar el trabajo de tesis de la sefiorita CLAUDIA BEATRIZ CUYAN
MOTTA, quien desarrolld wun tema de actualidad e interés para el
desarrollo econdmico del Pais, cuyo titule final gquedd “INEXISTENCIA
DE UNA LEY ESPECIAL QUE REGULE LA CONSTITUCION, AUTORIZACION Y
FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA DE VALORES PRIVADA EN GUATEMALA".

£l tema fue desarrollade en forma muy profesional y acuciosa,
incluso dentro de sus puntos elabora un proyecto de ley, gue seria
fitil que fuera conocido en el Congreso de la Repliblica, el trabajo
esta elaborado cumpliendo los requisitos del Regiamento de tesis,

por lo que emito DICTAMEN FAVORABLE, previa discusidn en examen pablice.

Atentamente,
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DECANATO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES;

Guatemala, trece de septiembre de mil rovecientos noventa

y cinco.,

Con vista en los dictimenes que anteceden, Se autoriza la
impresidn del trabajo de tesis de 1a Bachiller CLAUDIA BE
ATRIQ‘ CUYAN  MOTTA intitulade "INEXISTENCIA DE UNA LEY ES
PECIAL QUE REGE:JLE LA CONSTITUCION, AUTORIZACICN Y FUNCIO
NAMIENTO DE LA BOLSA DE VALORES PRIVADA EN GUATEMALA™, -

artfculo 22 del Reglamento para Exdmenes T&cnico Profesio

nal y Plblico de Tesis. ————
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INTRODUCCION

El objetive del ©presente trabajo es el de
roporcionar un aporte a estudiosos en general, personas gque
ntervengan en la actividad bursdtil y principalmente para
quellos que en au oportunidad tengan la reasponsabilidad de
laborar el proyecto de ley gue establezca el marco Juridico

¢ la actividad bursdtil en Guatemala.

El miasmo consta de seils capitulos a través de los
uales se desarrcllan aspectos de la Bolea de Valores tales
omo sus antecedentes hilatéricos desde su  mparicién en

uropa.

Para 1ogfar la finalidad del presente trabajo, no
odia obvlsrse el estudio y compreesién del derecho comparado
n paigee gque cuentan con Bolsas de Valores que noe muestran
a evolucldn de esta institucidn y su adecuacidn a la técnica

uridica, conforme las exigencias modernss lo demandan.

Asimismo se profundizé en la base legal qus
ustenta actualmente la conagtitucidn, auntorizacion ¥y
uncionamiento de lae Bolsas de Valorea en Guatemala,

leterminando a la vez el trémite eapecifico para la




organizacidén de esta institucidén en nuestro medio.
L4

Finalmente y como resultado de todo lo anterior, se

elaboré un prSyecto de leay, en el cuwal as obeervaron

minuciosamente lom aspectos bésliceos que debe contener rara

poder ofrecer a los inversionistas la seguridad Juridica

necesaria por parte del Eetado y & la vez promover el

desarrollo econémice financiero del pais.



SPECTOS DOCTRINARIOS DE LA BOLSA DE VALORES PRIVADA:

CAPITULO 1

ANTECEDERTES:

La necesidad gue ha tenido el hombre de
conviviyr en sociedad ha dado origen a diversas
actividades dentrc de lae cuales estéd el comercio, el
cual provocd que en diversas ciudades de Europa sa
reunleran los comerciantes para efectuar transacciones y

toda clase de actividades con el fin de cobtener lucro.

Eelde esta forma que van surglendo figuras e
instituciones auxiliares del comercio como lo son las
lonjas, las casas de comerclo, etc., laa cuales pueden
tomarse como antecedentes de la Bolsa dé Valores, y se
conglderan como tal pues esta 1instituclidn en toda su
magnitud no surgld evidentemente hasta gue previamentse
se originaron log titulos moblliarios o titulos valores,
la cual para el estudio de sus origenes debe atenderse a

tres &pocas, siendc las siguientes:

Bpoca Antigua: Sus origenes se atribuyen a Grecla, en

1
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donde los negociantes de Atenas se reunian para real
sus transacgionea 0 negoclaciones con comerciantes de
otroe lugares. La Plaza de Corinto fué punto de reuniédn
pars pactar contratos entre griegos, fenicios ¥ turcos.
En el siglo V antes de la Era Cristiana, existisd en Roma
un lecal cuyas ruinas alin se conservan y que se conocen
como loggia, denominade Colegium Mercatorum y el cual

sirvié para reunicnes de comerciantes.

Epoca Medieval: Dado el creciente movimiento comercial
en la Edad Media, estos establecimientos se
multiplicaron y es asi come en Brujas, punto de reunidn
de comerclantes terrestres vy navegantes, existieron
cerca de diecislete de estos establecimientos. De estas
loggias ee derivaron posteriormente las lonjas
espaficlas. Aparsntemente es en la cliudad de Bruldas en
donde surgié la palabra "Bolsa", debido a gque existid
una familis de comerciantes de apellido Van der Burse &
Terburse y quienes en su escudo tenian comoc insignia

tres boleas.

Epoca Moderna: Segln  historiadores el verdadero
concepto de bolsa surgid hata el siglo XVI cuando
aparecleron los valores mobiliarios &asi come con  la

aparicién de las primeras socledades andnima.



En forme resumida se puede decir que la actual
institucidén "Bolsa de Valores” es el producte de la
evolucién histérica de wuna organizacién mercantil cuys
finalidad e=s agilizar el trafico mercantil de los

valores mobiliarioas.

La primera bolsa general no sujeta a una
nacionslidad determinada naclé en Amberes en el afic de
1469Q. Postericrmente en el afioc de 1570 se constituve la
Bolsa de Londres y un afio més tarde la Lonja de
Barcelona. En el afic de 1511 Holanda ya contaba con una
bolsa ublcads en Amsterdaﬁ la que es considerada la
primera Bolsa de Valorea en el Fmrcado va gue agui es
donde se cotizan las primeras acciones y en 1792 aparece
la Bolsa de Valores de New York, 1la cual es de
tranacendencla comercial dada la importancia econémica

de esta ciudad en tode el mundo.

Bl desarrollo econdémico y comercial alcanza
una magnitud tean fuerte que hoy en dia paises como
Méxlco, Inglaterra, Japdn, Alemanisa, Francia, BSuilza,
Espafia, Venezuela, Costa Rica y Guatemala, cuentan con
Bolsas de Valores ya sea de caracter oficial, privada o

mixts,




1.2

1970 que Be regula la Bolsa de Valores como auxiliar del
comercio ¥y no fué sasino diecisiete afios més tarde.
especificémente por medio del Acuerdo Ministerial numero
99-87 del 24 de Jjunio de 1987 que surgld la primers
Bolea de Valores con caracter privado, sasiendo esta la
denominada "Bolss de Valores Naciocnal, Sociedad

Anbénima".

Postericrmente surgieron por medio de los
Acuerdos Ministerisl nlimero 337-91 del 13 de noviembre
de 1991 1ls Bolea Agricola MNacional, Socledad Andnima vy
por medio del Acuerdo Ministerisl nimero 153-92 del 4 de
agosto de 1882 1a Bolea de Valores Global, Sociedad

Andénima,

PEFINICION:

La Bolea de Valores en nuestro derecho
mercantil surglé en el afio de 1970 mediante el Decreto
2-70 que contiens el Cédigo de Comercio, el cual en el
articule 302 dice: "La bolea de valores debersd
constituirse en la forma vy requisltos gue determine una

ley especial, la que también regulard las operaciones,



el funcionamiento. la filscallzacidn y la organizacion —

interna de la misma.”

Dicho precepto legal gque da origen a una
organizaclidén de "gran importencia para el desarrollo
comercial de nuestro pais, no haece diferencia entre la
existencia de Bolsas de Valores Oficiales o Privadas;
por lo que se deriva que pueden coexistir ambas a la
vez. A la presente fecha en nuestro medio contamos con
tres Bolsas de Valores Privadas, como en el desarrollo

del presente trabajo se podrd observar.

Para formular una definiclén de la Bolsa de
Valores Privada, previamente se deben analizar sus
caracteriaticas, dentroc de las cuales estan las

siguientes:

- Es una orgenizacidén corporativa, lo que significa
que se crea medlante una sociedad andnima a travée

de la iniciative privada.

- Ea una organizgacién en la gus concurren
comerciantes dada su caracteristica esencisl gue
la conetituye el hecho de gue es “Auxiliar del

Comercio", tal y como eatd contemplado en el




Cédigo de Comercio.
v

Formulacién de 1los precios, siendo una de las

actividades principales de la institucién.

Cuenta con un local especial para Que en &l se

realicen las transacciones bursdtiles.
La bolsa por si misma no compra ni vende.

Ea un mercado organizsdo de conformidad con

procedimientos previamente establecidos.

Tipicidad de las negocimciones pues las partes
vendedor v comprador se limitan a aceptar o no

determinada operacién.

Debe exlstir objetividad e imparcialidad en el

establecimiento de precios.
Las operaciones de la bolsa tienen como finalidad
el lucro, eje que rromueve las negoclacioneas que

en ella ee realizen,

Las operaciones bursitiles se realizan a través de



agentes © casas de boles que son los gue ponen e

contacto comprador vy vendsdor.

Sus actividades deben estar dotadae de seguridad.

certeza y legalidad.
Contratacién en masa

Laa negociaciones deben realizarse mediante
mecanismos Jjuridlicos de conformidad con normas

técnicaa.

La contratacidén es tipica entendiéndose gque los

contratog estén definidos v reglamentados.

Las bolsas de valores pueden ser: De valores
propilamente dichos v de mercancias o de ambos

géneros a la vez.

La Bolesa de Valores Privada actta y organiza sus
operaciones con reglamentos 1nternoé, gin embargo
en la mayor parte de paises, las mismas cuentan
con regulacién directa por parte del respectivo

Eatado.




- Son requieitos esgenciasles de las mismas:
L4

- Gue en las operaciones intervengan miembros

de la Bolea.

- Las negociaciones de la Bolsa, llamadas
buraftlles, se realizan con apego a lo
establecido en leyes mercantiles y la ley

especlal de la materia.

Desde sus iniecics la Bolea de Valores fué
definida como la institucién que se dedica a la

intermediacién de titulos wvalores.

Légicamente el desarrollec que ha tenido la
Bolsa de Valores en sus diferentes épocas, provoca
cambios de sus elementos y carscteristicas ésenciales,
lo que hace necesarlo realizar una constante adecuscibn

de su definicidn.

A continuacién nos permitimos exponer algunas
definiciones formuladas por la doctrina que de alguna
forma ha modelado el avance de la institucién chieto del

rresente trabajo.



"Establecimiento piblico legalmente autorizade en el que
se reunen loa 1nteresado{s ¥ los agentes intermediarios

para concertar ¥ cumplir determinadag operaciones

mercantiles . ~1/

"Em un lugar o establecimiento autorizado en donde se
reunsn intermediarios llamados en las actualidad
Corredoree de Bolea, gue representan intereses de
particulares, de sociedades mercantiles y del Estado
para comprar ¥ vender (intercambiar)} valores dentro de
las reglas establecldas por el propio Estado y por los
mismoe intermediarios gue participan en el mercade™. -

2/

-1/ Vdagquez Martinez, Edmundo. Instituciones de Derecho

Mercantil., Pg. 37.

-2/ Arévalo Pérez Arasnky ¥y Asocisdos, S. A. La Bolsa de

Valores, Boletin Informativo. Pg. 2.




"Es una institucidén designada a reunir a persocnas
individual%s o Juridicas intereeadas en la compra ¥
venta de titulos wvalores y titulos de crédito, los
cuales se relacionan a través de agentes o corredores
cuyva fﬁncién g8 poner en contacto a sus cllentes, para
gue efectien sus operaciones en leas mejores condicicnes
v oportunidades. Para lo cual se debera contar con un
establecimeinte adecuado v ubicado en un lugar

determinado v estable”. -3/

Después de analizar las caracteristicas de ia
Boelea de Valores en general asi como a los elementos
encontrados en lasg definiciones anteriormente
transcritag, con modesto criterio nos permitimos

formular la siguiente definlcién de Bolsa de Valores

Privada:

-3/ Fajardo Pivaral, Erika Esmirna, La Bolsa de Valores en la

Legislacidén Guatemalteca y su Relacién con el Contador

Piblico y Auditor. Tesis de Graduacién 1994. Pg. 3.
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través de una socledad sandénimae, Biende la constitucién,
autorizacién y funcionamientoc de la misma, regulado por
uns ley mercantil especial ¥ cuya actividad principal,
es la de poner en contacto a compradores y vendedores,
para promover la comercializecién de titulos valores o

mercanciass o de ambos génercs a la vez.

CLASES Y SISTEMAS PE BOLSAS DE VALORES:

CLASKS DE BOLSAS DE VALORES:

La Bolsa de Valcorea como institucidn auxiliar
del comercio desde su aparicién hasta la época actual,
ha evcolucionadeo de tal manera gue al clasificarla nos
referimemos a su materia u objeto, yvor lo que estas

pueden ser:

Bolsas de Mercancias: Comc s8u nombre lo indica,
interviene en la compraventa de mercancias en general.
Subsiste como en sus origenes, los cuales ee remontan a
loe comerciantee europeos, tal v como quedd expuesto en

el punto especifico del presente trabajo.

11




Bolsas de Valores: Unicamente se limita a actuar ¢
intermediatioc en 1la compraventa de titulos valores y la
realizacién de todos aquellos contratos tipicos de 1la

misma.

Bolsa de Comercio: Esta no establece diferencia entrs
mercancias ¥ titulos wvalores. En ella Be comercializa
indiferentemente mercanciss de todo tipo o titulos

valores o ambos a la vexz.
SISTEMAS DE BOLSAS DE VALORES:

En cuanto a los siaﬁemas de 1lag Bolsas de
Valores que pueden existir Beglin su origen estédn los

siguientes:

a8} Sistema Francés: En este sistema las Bolsas de
Valores son creadsas, vigiladas vy administradas

directamente por el Estado.

b) Sistema Anglosaién o de Bolsés Privadas: En
este slstema la Bolea de Valeres es ssencialments
privada, pues eg creada v administrada por

particulares.

12




c) Sistema Mixto: Este permite 1la coexistencia
simultanea de Bolsas Oficiales y Bolsas Privadas;
las operacignes y funcionamiento de ambas siguen
lineamientos dictados por el Eastado. Segin el

Jurista guatemslteco Edmundo Vésgquez Martine=z,

“"Puede afirmarse que no existe en la actualidad
ninguna Bolsa que se considere  absclutamente
independiente de la politica financiera general del

regpectivo Goblerno”.-4/

El sistema aque sigue nuestro ordenamiento
Juridico mercantil es el “Mixto". El articulo 302 del
Codigo de Comercic no hace referencia entre Bolsas de
Valorea Oficiales y Bolsas de Valores Pirvadaa; por eso
existe la probabilidad de que ambase puedan operar

aimultaneamente.

-4/ Vdsguez Martinez, Edmundo. Obra Citada. Pg. 39.

13




1.4

L4
Actualmente las tres Bolsas de Valores que

existen en Guatemala son de caracter privado: no
obstante que la sutorizascién para el funcionamiento de
laz miemas y vigilancia de sus operaciones dependen de

los lineamientos dictados por el Estado.

PRINCIPALES OPERACIONES DE LA BOLSA DE VALORES:

En general, la actividad de la Bolsa de
Valores es la de poner en contacto a vendedores v
compradores; pero sus actividades u operaciones se
extienden més alld de un asimple medisdor del comercio,
rués como a continuacidédn me indica, existen operaciones
de inversién que la Bolsa realiza a través de contratos

autorizados y controlados por ella misma.

Dentro de las operaciones ssenciales de las
Bolsas de Valores Privadas, pueden wencionarse laa

aiguientes:
- Calificacidén e inscripcién de titulos valores v

titulos de créditeo, operacién que realiza cada

bolsa de acuerdo con su reglamento interno.

14



- Custodia v depdsito de valores

- Operaciones especificas: Las cuslea se refieren a
la facilidaﬁ de negociacién que brindan las bolsas
con relacidén a tiempo ¥ forma de pago dentro de las
cuales estdn las operaciones a corto plazo,

operacliones a largo plazo y operaciones a futuro.

- La inversién: La bolsa de valores ademds promueve
la inversifén ofreciendo diferentes alternativas,
las cuales pueden ger:

a) Sobre titulos valores de acciones:
Tituloa de Crédito.

b} Segln el sector de inversidén:
Sector publico

Sector privado

Asimismo es necesarlo indicar gque dentro de
las boleas de valores gse encuentran las sigienteas
actividades que lases caracterizan come todo un suxiliar

del comercio:

- Mercado primaric: Se caracteriza por la coloecacién

por primera vez de los titulos valores.
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Mercado Secundario: Actividad por wedio de la cual %

se da la reventa de los titulcs valores.

Mercado de Coberturas Camblarias a Futuro: Que se
refiere al contrato mercantil que garantiza 1a
gsegurlidad de las operaciones en la compraventa de
dblares con relacidén a la fluctuacidén del valor de

loe mismosa.

Mercado de Reportos: El reporte como contrato
mercantil, regulado por el Cédigo de Comercio en el
Articulo 744, tiene 1la funcién de agilizar la
liquidez comercial, el cual a s=su vez sirve de

garantia para un crédito.
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CAPITULO 11

ONSTITUCION, AUTORIZACION Y TFUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA DE
'ALORES EN ESPAfA, COSTA RICA Y MEXICO:

Para determinar la suficlencia de la base legal en
.a constitucibn, autorizacidén y funcionamiento de la Bolsa de
falores Privada en Guatemala es necesario el estudlo del
ierecho comparade con relacldén a la regulacidén de dicha
ingtitucién en algunoe paises QGl mundo que cuentan con

joleas de Valores.

En el presente trabajo se anallzardn en forma breve
sero conciea la forma en que Esgpafia, Costa Rica y México
regulan esta institucién. Se han escogido estos tres paises
ie manera que se pueda contar més ¢ menos con informecldn de
la forma en gue estdn reguladas y la forma en que operan las
Jolsas de Valores en sus diferentes alstemas como lo son las
soleas oficiales, privadas y mixtas para poder en esta forma
sxtraer los elementos indispensables gue deberie contener la
Ley de Bolsas de Valores que regulard dicha institucién en

nuestro pais.
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2.1 LA BOLSA DE VALORES EN ESPARA:

L

Ep espafia los antecedentes de esta institucidn
ge encuentran en las lonjas o casas de contratacidn y la
Bolea de Valores proplamente dicha, no aparece sino
hasta gque surge el tréafico en masa de los valores

mobillarics a mediadoa del siglo XIX.

Actualmente la Bolsa de Valores espaficla se
sncuentra regulada por el Reglamento aprobado mediante
el Decreto del 30 de Jjunio de 1887, ¥y el caracter de 1la
misma es eminentemente oficlal, pués lam creacidén de las
miamas sclo puede ser acordada por el Estado ¥ por su
propia iniciativa o a propuesta del Ministeric de
Hacienda, prévio informe del Consejc de Estado. La
constitucidn, autcorizacidn y  funcionamlento de las

mismas depende del Ministerio de Hacienda.

Es importante hacer notar, gue debido a que la
Bolsa de Valores en Espafia ea de caracter oficial, el
Estade se reseerva el criteric de determinar en que
regiones hay suficiente movimiento econdmico para
sutorizar una Bolsa de Valores come por ejemplo Madrid,
Bilbac y Barcelona, regiones que cuentan con una Bolsa

cada una. Pars las regiones con menos movimiento
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scondmico bursatil, asignan una institucidén dencmina
“"Bolsin", que el Ministerio de Hacienda autoriza

atendiendo a la conveniencia publica.

Actualmente en Espafia Unicemente existen las
Bolsas oficiales, pués a pesar de gue en sus origenes
existieron Bolsas de Valores Privadas como la de Bilbao,
con €1 pasc del tiempo ¥y dade el riguroso sistema
autoritario, se generalizd la cficialidad de las mismas
por medio del Reglamento de Boleas de Comercic emitido

el 30 de junic de 1867.

Es importante hacer notar que en Espafla dado
el caracter oficial de las Bolsas de Valorea, se cuenta
con diferentes orgsnizaciones gubernativas que
intervienen en las actividades Jjuridicas y operativas,
las cuales intervienen ademds en la constitucidn vy

funcionamiento de las Bolsas v Bolsines:

B Ministerio de Hacienda: Encargado de la
constitucidn, autorizacidén y funcionsmiento de las
Bolsas y Bolsines, los cuales eon establecldos con

base a) movimiento o tréfico comercial .

b) Consejo Superlor de Bolesas: Es el Organo
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repraesentativo de lasa bolsss oficiales de

nacidn, actuande a Bu vez como 6rgang consultivo y
coordinador. Este Consejo depende del Ministerio
de Hacienda ¥ lo preside el Sub-Secretaric del

Tescro v Gastos Publicos.

c) Coleglo de Comercio: Institucién en la que se
encuentran colegiados los corredores y agentes de

cambio ¥ bolsa.

Como puede observarsa, Espsfia cuenta
con el sistema oficial de Bolsas de Valores que ademés
de estar regulada por el Cédigo de Comercilo, &l mismo ese
encuentra empliado por el Reglamento de Bolsas de

Comercio.

LA BOLSA DE VALORES EN COSTA RICA:

Costa Rica cuenta desde hace varioa con Bolsa
de Valores pero no fué sinc hasta el 28 de octubre ds
1990 gue e emitid la “"Ley Reguladora del Mercado de
Valores y Reformas al Cédige de Comercio”, publicado en
el Diario CGflcial "La Gaceta", la cusl tiene por objleta

la regulacién de las bolsas de Valores y de las personas
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los mercados bursédtiles asi como de las personas fisicas

o juridicas, que realicen bajo cualguier modalidad,
oferta piblica de valoreas o serviciocs de intermediacidn

bursatil en todo el territorio de Costa Rica.

Esta ley es muy completa pues regula
especlalmente 1o que se reflere, entre otras cosas, a lsa
constitucién, autorizacién y funcionamiento de las

Bolsas de Valores.

Cuenta con una Comisién Necional de Valores,
que funciona como 6rgano desconcentrado, adscriteo al

Banco Central de Costa Rica.

Dentro de las principales funclones de esta
comisidén, segin la Ley Reguladora del Mercado de Valores

¥ Reformas al Cédigo de Comercio, estdn las siguientes:

Auvtorizar el funcionamiento de 1los intermedlarios
que operen en el mercade de valores, sin perjuicio
de las atribuciones previstas en las leyes a favor
de la Auditoria General de Entidades Finsencieras y

de las bolasas de valores,




emitifios por el Estade, sus instituclones., los
bancos del sistema Bancarioc Nacional, Yy las
entidédes financieras inscritae en la Auditoria
General de Entidades Financieras o en less bolsas de

valores.

Suspender o prohibir la emisién de nuevos tipos de
titulos cuando no se ajusten a la ley v a las sanas

practicas del mercado financiero.

Exigir, de los emisores gue realicen oferta piblica
de titulos o de las personas fislcas o juridicas
gue ofrezcan sus serviclos de intermediacion en el
mercado de valores, el suministro, al publico v a
la Comisidn, de informes sobre 2u  sltuacidn
financiera v los resultados de operacién, de
acuerdo con la Informaci6n suministrada a la
Pireccién General de la Tributacion Directa en las
declaraciones que le corregponden, asi como
cualquier informacién que considers de importancia,
con la periodicidad v por lo=s medios gque se

eatablezcan.

Vigilar ¥ fiscalizar el cumplimiento N4 la
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observancla del ordenamiento Juridico por parte de
todoa los participantes del mercado de valores, vy
suspender o cancelsar la autcrizacidn cuandog
comprobare au inobservancis, en los términos de la

ley.

Aprobar la crescidén de Boleas de Valores, su pacto
congtitutive y sug reglamentos asi caomo las

modificaciones de estos.

Vigilar para gque las bolsas de valorea se ajusten a
las disposiciones v a los reguieitos exigidos para
establecerlas, v exigan a los emisores autorizar la
inscripcidén de loe titulos que puedan ser materia

de contratacién bursatil en la respectiva bolsa.

Cancelar la sutorizacién acordada a las bolsas
cuando estas no cumplan con el ordenamiento

Juridico.

Establecer las normes contables y de auditoria a
lag que deben ajustaree las empresas que realicen
oferta publica de titules, en lo referente a la
presentacién de estadoes financiercs, de acuerdo con

loa principios de contabilidad generalmente
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aceptados.
s

- Formar ¥ mantener la estadistica nacicnal de
valores y hacer las publicacicnes sobre el mercado

de valores.

Formar el registro nacional de valores e
intermediarioa y otros registros, cuando considere

que las condiciones del mercado lo justifican.

Loa requisitos necesarios para la constitucién

¥y autorizacién de la Bolsa de Valores son los siguientes:

- Deben de constituirse por medic de una sociedad

andénima.
- Tener wn capital suficients para instalarse e
inicisr normalmente sus operaciones, a Juicio de 1s

Comisién Nacional de Vslores.

- Su capital social estd representado por acciones

comunes nominativas.

- Tener las acciones suscritms y pegadss en su

totalidad, sin que ninguna  persona fisica o
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juridica pueda llegar a s8ser duefia, en
momento, por 81 0 por interpdsita persona, de més
del cinco por cien%o (5%) del capital esocial,
Tratandose de perasonas fisicas, ellas vy sus
parientes, ﬁasta el tercer grado de consanguinidad
¥y segunde de  afinided, no podrdn acumular,
conjuntamente, més del cinco por ciento (D%X) antes

mencionado.
No podrdn ser socios de wuna bolsa de valores
socledadea andnimas cuyo capital esté representado

total o parcialmente por mcciones al portador.

El capital de una bholsa de valores solo podrd ser

empleado en cualquiera de los siguientes activoes:

a) En el esdificic y demde locales de uso

preopio de la bolea.

b} En los musbles, enseres y equipos

necesarioa para su buen funclonamiento.

c} En los gastos de instalacidn,

organizacién v funcionamiento.
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d}

ligquidez cotlzados en bolsa, sin que la

inversién global exceda del cincuenta

por clento (50%) del capital.

e) En dinero efectivo, en caja )
depésitos, en los bancos del Sistema
Bancario Nacional, autorizados por ley

rara recibir depbsitos.

Las Bolsas de Valores de Costa Rica, como
ruede observarse, son de caracter privado, no obstante,
las mismas estdn wvigiladas fuertemente por medic de
leyes y reglamentos directamente dictades por el Estado
¥y aungque cuentan con reglamentos internos aprobadosa
siempre por la Comisién Nacional de Valores, es el
Estado el que ejerce fiscalizacién directa acbre lasg
mismas, todo lo cual confirma el criterio suatentado por
los tratadistas de que no existen Bolsas de Valores sin

contar con reglamentacién directa por parte del Hstado.

2.3 LA BOLSA DE VALORES EN MEXICO:

La aparicién de la Bolsa de Valores en México
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8e remonta al afio de 1894 pero no fué sino hasta el 2 de
febrero de 1975 que se publicé en el Diario Oficial de
la Federacidn, la Ley del Mercado de Valores asi como la
Ley General de Instituciones de Crédito v el Reglamento

de las Bolsaas de Valores.

Previasmente se contaba con una “Comisién
Nacienal de Valores”, creada por el Decreto del 11 de
febrero de 1946, Esta organizacién a partir de su

creacidn por parte del Gobierto, se encargd de regular
la oferta pablica de los valores mobiliarios y asimismo
se ocupd del desarrollo en general de las Bolsas de

Valores mexicansas.

E]l sistema gue orienta la Bolsa de Valores
mexicana eas el mixto, dado que la Bolsa de Valores es
privada aungue regulada por leyves y reglsmentos emitidos
por el Estado y ademée contando con una Comisién
Nacional de Valores v subgidiariamente poer los

reglamentos interncs de la Bolsa.

En cuanto 8, su constitucion las
caracteristicas y requisitos esenciales 80n los
siguientes:
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Las Bolsas de Valores deben ser organizadas p
Ed

medio de una aocledad anéaima de capital varisble.

Bl ceapital minimo debarsa satar integramente

suscrito.

Establece un capital minime para el caso especial

de las Bolsas de Valores.

Solo podré constituirse una Bolea de Valores en
cada plaza; en consecuencia reguisito esencial es
la auvsencia de Bolsa de Valores en la plaza,
entendiéndose por plaza la poblacién de importancia
mercantil determinada por la Secretaria de Hacienda

y Crédito Publico.
Las acciones uUnicamente pueden ser suscritas por
agentes de Valores y cada uno de ellos no puede

suscribir méds de una acciédn.

Para la constitucidén de la Bolsa de Valores, ésta

debe contar con un minimo de veinte socios.

La Comisién HNacional de Valorea autoriza losg

aumentcs de capital necesarios para ingreso de
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nuevos socios, autorizacidn que concederd previa
comprobacién de la conveniencia para rropiciar el
desarrollo del mercado de valores y una Justa

competencila.

- Las Bolsas de Valcores podrén constituirse por

tiempo indefinido.

- El numero de administradores no serd menor de
cinco, quienes tlenen a su cargo la elaboracidn del

reglamento interno de la socledsd.

En cuanto & la autorizacién de las Bolsas de
Valores mexicanas, las mismas estdn a cargo de 1la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, previa
audiencia al Banco de México vy & la Comisidn Nacional de

Valores.

El funcionamientc de las Bolsas de Valores

mexicanas estan sujetas a:

- Ley del Mercado de Valores.
- Ley General de Instituclones de Crédito
- Reglamento de laa Boleas de Valores

- DictéAmenes de la “"Comisién Nacional de Valores”
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- Reglamentos Internos de las respectivas Bolpase de
4

Valores.

Como me puedes observar, Méxlico cuenta con una
amplia gama de inetrumentos legales que permiten un
estricto control sobre la constitucién, autorizacién v
funcionamiento de las Bolasas de Valores Privada, lo cual
otorga mayor sgeguridad al pablico inversionista que a

ellas concurren.

Esto ain rerjuicio de limitar el
funcionamientoc de lae mismas como una sociedad anénima,
le cual es correcto debido a 1l1a naturaleza de essta

institucién.
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ara dar legalidad al funcionamiento de la Bolsa de Valores

rivada en Guatemala.

CONSTITUCION POLITICA DE LA REPUBLICA DE GUATEMALA:

Toda actividad realizada en el territorioc
nacional, deberd encontrarse enctuadrada dentro del marco
legal vigente, partiendo de la norma constitucional que
regule el caracter de su contenlido. En ese sentido vy
estando frente a una actividad financlera propia del
desarrollo econdémico que debe propiciarse, el Articulo
119 de 1la Constitucién Politica de 1la Repiublica ds

Guatemala en su literal 1) regula:

“Obligaciones del Estado. Son obligaciones
fundamentales del Estado: ... 1) Promover el desarrollo
ordenade vy eficiente del comercic interior y exterior
del pais, fomentando mercados parsa loa productos

naclonales.”

Enunciado constitucional gue sirvid de génesis

Juridica para el trémite analizado.
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CODIGO DE 'OOHERCIO (DECRETO 2-70 DEL CONGRESO DE
REPUBLICAY}.

La Ley ordinaria relativa & la institucién
cuyo sndliels legal noa ocupa, contiene la previsién
correspondiente en el Articulo 302 del Cédigo de

Comercic que textualmente indica:

"Bolea de Valores. La bolsa ds valores de debers
constituiree en la forma v requisitos que determine una
ley especial, la que también regulard las operaciones,
ol funcionamiento, la fiscalizacién y la organizacién

interna de la misma."

Es contradictorio Qque en los dictémenes
técnicos y  Juridicos rendidos por el Ministeric de
Economia se utilice como fundamento Juridico ests
articuleo, va que el mismo es imperativo al establecer
que una ley especial regulard los aspectoa relativos a
CONSTITUCION, OPERACION, FUNCIONAMIENTC, FISCALIZACION Y
ORGANIZACION de dicho auxiliar de Comercic ¥y tal
precepto no permite mée gue la existencia de la Bolsa de

Valores en el Derscho Mercantil guatemalteco.

Nos merece sespsecial atenclén comentar que el
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proyecto del Cédigo de Comercio previc a la emiaiéﬁ*!.-
gue actualmente estd vigents, regularia la Bolsa en
forms més amplia, pues erd dicho provecto sae establecia
que laa Bolsas de Valores deberian constituirase en forma
de sociedad anénima con los regquisitos gque contendria un
reglamento especial. Diche reglamento regularia las
operaciones, el funclonamiento, fiscalizacién vy la

organizacién interna de la misma.

De eer tal precepto el gue ahora regulara la
Bolsa de Valores, contiAramocs COn una normna reglamentaria
que estableceria aspectoa tan importantes en materia

administrativa como lo son “forma® ¥y "contenido™.

Asimismo el procedimiento para regular las
operacionea, funcionamliento, fiscalizacién v
organizacién interna de la mlsma podria haber sido més
flexible pues la norma comentada no exigié la emisién de
wna Ley formal con todo sl procedimiento tardio gue epta
conlleva, sinoc por el contrario establecia gque la

regulacién de dichas actividades fuera regulada por

medlo de un reglamento.

Actuslmente, de conformidad con el articulo

183 incisc e) de la Constitucidn Politica de 1la
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Repiblica de Guatemala, es facultad del Presidente de.
Repiblica dictar los reglamentos para el estricto

cumplimiento de las leyes.

LKY DEL ORGANISMO EJECUTIVO (DECRETO LEGISLATIVO 93).

De todos loa antecedentes nermativos
existentes msntes de la creacldén de la Bolsa de Valores,
ea precisamente la Ley del Organismo Ejecutivo la que en
su articulo 16 incisoc 14, le conflere competencie & una

institucién especifica para autorizar su funcionamiento,

En ese sentido, el precitado articulo
establece:
"Ministeric de Economia. Articulo 16: "Corresponde a
su despacho: .. 4. Ls autorizacién, registro y

control de lonjae, mercados, Bolsas de Valores ¥y cdmaras
de comerclo e industria; y su organizacién cuando fuere

necesario o conveniente'.

Del precepto Juridicc anteriormente descrite
8e deduce que dentro de las facultades ctorgadaes al

Ministerio de FEconomia estén principalments la de
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establecer un registro, cintreol ¥y la organizacibén de

las Bolsas de vValores.

Esta competencia del Ministerio de Economia
fué innecesaria e inconvenliente a partir de la
promulgacién del Codigo de Comercio yva que el mismo en
el articulo 302 ademas de crear la Bolsa de Valores como
figura esencialmente mercantil ordena la emisién de la

ley especial que la regule.

ACUERDOS MINISTERIALES POR MEDIO DE LOS CUALES SE
AUTORIZO EL FUNCIONAMIENTO DE LAS BOLSAS DE VALORES
PRIVADAS EN GUATEMALA.

De conformidad con el articule 18 Incisc 14
de la Ley del Organismo Ejecutivo, o8 competencia del
Ministerioc de Economia la autorizacién de las Bolsas de
Uslores; por lo que dicho Ministerlo bassdndose sen tal
precepto legal, emitid los siguientes Acuerdos

Ministeriales:

3.4.1 Acuerdo Ministerial nimerc 98-87 del 24 de Junio
da 1987 <que autorizd la Bolea de Valores

Nacional, Sociedad Andnima.
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3.4.2 Acwerdo Ministerial numero 337-81 del 13 ge
noviembre de 1991 que autorizé la Bolss Agricola

Nacional, Sociedad Anénima.

3.4.3 Acuerdo Ministerial nidmero 153-92 del 4 de agosto
de 18982 gue autorizé el funcionamiento de 1la

Bolsa de Valores Global, Sociedad Anénima.

El contenido de estos acuerdos es el mismo,
formulando unicamente 1a obligacién de las bolsas de
contratar firmes &6 profesionales de auditoria prara las
operaciones contables correspondientes con la obligacién de
que &stos envien copilas certificadas de tales cperaciones al
Ministerio de Economié- Asimismo en dicheos acuerdos ae
indica, que las Boleas de Valores estarsn fiscalizadas por 1a
Superintendencia de Bancos especificamente en cuante al

Impuesto Sobre la Renta se refiere.

La excepcién en cuanto a su obieto 1o constituye el
Acuerde Miniterial 337-81 aue autoriza a la BOLSA AGRICQLA
NACIONAL, SOCIEDAD ANONIMA para gque actie come bolss de

valores en la comercializacidén de productos agricolas.
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En dicho Acuerdo Ministerial se indica gue la mismi

endra como objetivo principal la COMERCTALIZACION DE
'RODUCTOS AGRICOLAS, TITULOS O VALORES REPRESENTATIVOS DE
'RODUCTOS Y/0 ACTIVOS. AGRICOLAS.

La legalidad del objeto de la misma es dudoso, pues
:1 articule 302 del Cédigo de Comercic crea la figura de
'BOLSA DE VALORES" cuyo objeto esencilal es la
romerclalizacién de TI-TULOS VALORES. Por otrc lado si en el
bjeto de la Bolea Agricola Naclional, Sociedad Andnima esta
:ontenida la actividad de “COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS
\GRICOLAS y/o ACTIVOS AGRICOLAS" independientemente de los
situlos o valores representativos de 1los mismos, estamos
frente a la figura denominada BOLSA DE COMERCIO vy no BOLSA DE
/{ALORES . |

Ea evidente la falta de técnica Juridica y
preparacidédn en cuanto al campo bursédtil, de las personas que
intervinieron en la elaboracién ds los Acuerdos Ministeriales
jue autorizaron las Bolsas de Valores, pues
independientemente que previo a autorizar la primera Bolsa
iebieron realizar los tréamites necesaric para gue 8e
sjercitara la iniciastiva de Ley ordenada en el texto legal
cuyo fundamento se invoeéd por el organlemo correspondiente,

rl autorizar la misma debieron haber establecido un correcto
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registro, contrpl ¥ organizacién de la Bolsa vya

uni~amente se limitaron a autorizar el fuacicnsmieato de la

misma.
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CAPITULO v

ROCEDIMIENTO ACTUAL PARA LA CONSTITUCION Y AUTORIZACION DEL
UNCIORAMIENTO DE UNA BOLSA DE VALORES PRYVADA.

De un breve =sndlisis realizado a los antecedentes
e la DBolsa de Valores HNacional, Socliedad Anbénima, Bolsa
gricola Nacional, Sociedad Anénima y Bolsa Global., Scciedad
nénima, se observa que el procedimiento de constitucidn y
utorizacién para el funcionamiento de una Bolsa de Valores

on caracter privado en nuestro medio, ss el siguiente:

-1 CONSTITUCION COMO SOCIEDAD ANONIMA:

En el capitulo nimero unc del presente trabsajo
se puede observar en los antecedentes de la Bolsa que 1a
misma se origind en forma corporativa toméndose como
base la sociedad anénima, forma gque hasta nuestros dias
subsiste pués en paises como México y Costa Rica les
Boleas ese crean por medio de una sociedad anénima y &dn
en Espafia antes de oficializarse la misma, é&sta se

conetituia por medic de una sociedad andénima.
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Bn Guatemala la primera Bolsa que surgid asY
como las posteriores son de caracter privado vy neo
obatante la susencia de ley las rergonas interesadas en
que contdramos con esta institucién le dieron la forma
de una mociedad anénima desde el principio, decieién que
nos parece apertads pues es en este tipo de sociedad que
A nuestro criteric ls Bolsa puede desenvolverse
dindmicamente. Por otro lado debe considerarse gque
slendo esta institucidn una figura eminentemente
mercantil debe aplicarse, en cuanto a su constitucién se
refiere, las disposicionee contenidas en el Cédigo de
Comercio de conformidad con el Articulo 12, que indica
que las Bolsas de Valores se regirdn en cuanto a su
iforma por lo que disponga dicho cuerpo legal en lo que
no contravenga sues leyea y disposiciones especialeg,
{puede obervarese en dicho rrecepto legal la reserva

que se hace de la “ley especial”).

4.1.1 ELEMENTOS ESENCIALES DE LA- ESCRITURA PE
SOCIEDAD ANONIMA PARA CONSTITUCION DE UNA BOLSA
DE VALORES:

En la constitucidén de una sociedad

andnima para funcionar como Bolsa de Valoree,
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deben observarse todas las disposiciones

contenidas en el Coddigo de Comercic con relacidn
a las formalidades., &8l como el procedimiento
prara la inscripcidn provisional y definitiva.
La inecripcién definitiva Unilcamente se
realizard al contar con el Acuerdo Ministerial

que autorlce el funcionsmiento de la Bolea.

Los elementoa eaenciales que la
escritura-de constitucién debe contener, ademds
de los indicados en los articulos 28, 31 vy 47
del C&dige de HNotariado y articulo 337 del

Cohdigo de Comercio, son los sigulentes:

DEROMINACION: La denominaclién que
especificemente debe Iindicar “Bolsa de Valores”

complementada por el nombre que se desee darle.

OBJETO: Que con relacidn a las socledades en
genersl, debe ser lo més especifico posible
evitando de esta forma cilerto abusc gue con
frecuencia se comete al indicar objetos

amplios e imprecisocse.

PLAZO: El plazo debe ser indefinido va que en




op;a forma existiria inseguridad con relacién a
derechos de terceros que intervienen en las

actividades de la Bolsa.

CAPTTAL AUTORIZADO Y PAGADO: A criterio de las
autoridades del Ministeric de Economia vy segun
lo observado en la dltima Bolsa autorizada, el
mismo ea de UN MILLON DE QUETZALES
(Q.1.000,000.00) estableciéndose ademés que de
este capital guedd suscrito la cantidad de
QUINIENTOS MIL QUETZALES (Q.500,000.00) v
efectivemente pagado unicamente el monto de
DOBCIENTOS CINCUENTA HMIL QUETZALES
(Q.250,000.00).

ACCIONES: lLas acclones en las que esta dividido
€l capital pgocial deben ser nominativaas, de
igual valor, comunes, de una misma clase ¥ serie
individual confiriende a los acclonistas iguales

derechos y obligaciones.

4. 2 AUTORIZACION PARA KL FUNCIONAMIENTO DE UNA BOLSA DE
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La Bolsa de Valores para opersar necesita

autorizacién del Estado, la cual concede el Minlsterio

de Economia.

a)

El trémite administrativo es el siguiente:

Solicitud: La solicitud debe ser formulada por el
Presidente del Consejo de Administracién Provisicnal
de la Bolsa de Valores y & la misma debe adjuntarse

la siguiente documentacidn:

- Fotocopla autenticada del primer testimonio de la

escritura de constitucidn.
- Antecedentes penales y policiacos de loes miembros
titulares y auplentes del Consejo de

Administraclon.

- Referencias bancariass de los miembros del Consejo

de Administracidén.

- Comprobante de los seguros y flanzas contratadas.

-~ Copia del reglamente interno elaborade por la

Bolsa para aprobacién.
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Postertormente dicha documentacién

remitiéa a la Direccién de Politica Econdmica deiﬁ'

Ministerio de Economia en donde se revisa el
expediénte ¥ 8¢ hacen los requerimientos pertinentes
como por edemplo ampliacidén ‘de la escritura,
complementacién del expediente con los comprobantes

de seguros y fianzas.

Seguldamente ¥y una vez se ha dado
cumplimiento a lo anteriormente indicado, el
expediente es remitido a la Direccién de Asuntos
Juridicos del Ministerio de Economia con  la
finalidad de que emita opinién respectc a 1la
autorlzacién de la Bolsa para efectuar operaciones

bursdtiles.

Finalmente al contar con los dictamenes
técnicos v Juridicos emitides por las dependencias
indicadas, 2e emite el Acuerdc Ministerial y el

contenido del mismo es el siguiente:

- Autorizacilén gue se confiere & la sociedad para

gue actiie como Bolea de Valores.

~ Consideraciones sobre el fundamento legal en que
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se basa el Ministerio de Economia que es la Lotk

del Organismo Ejecutivo.

Especificacidén del objeto de la Bolsa.

Obligatoriedad de que su capital esté dividide v
representado solamente por acclones comunes '
nominativas de ilgual wvalor ¥y gue confileran

igusles derechos a todos los accionistas.

La orden expressa de que cada acclonistas solo
podréd tener una acclén, caso contrario se concede
plazo de seis meses para cumplir con easta

disposicidn.

Condicionamiento de 1la sociedad a adecuar su
estructura, funcionamiento y diaposiciones
reglamentarias internas a la ley especial que
deberd emitirse conforme el articulo 302 del

Codigo de Comercio.

La obligacién de la sociedad de contratar los
gervicios de auditoria externa con firmas o6

profesionales de reconocido prestigio.
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- HNeceslidad de la sociedad a someterse al contrjahq
’
de la Superintendencia de Bancos, en cuantc a lo

relativo al Impuesto Scbre 1la Renta se refiere.

- Deber de 1la socledad & peresentar dentro del
rlazo de disez dias hdblles slguilentes a la
vigencia del Acuerdc Ministerial)l del Reglamento
Interno con caracter temporal 6 la aprobacién del
mismo en caso de haberse presentado adjunto a la

aplicitud.

~

Es importante hacer notar gue mientras no se cuente
con la ley especial que determina el Cédigo de Comercioc que
ha de regir a las Bolsas de Valores, el tramite asi como los
requisitos pertinentes para obtenerse la autorizacidn para el
funcionamiento de una Bolsa de Valores puede ser modificado

discrecionalmente por parte de las autoridades Ministeriales.

4.3 REGLAMENTOS DE LA BOLSA DE VALORES:
La organizaclién y operaciones de la Bolsa ge

Valoreas eatd regulado por el reglamento interno

operativo elaborado por la misma. Diche reglamento debe
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gser autorizado por el Ministerio de Economia

contenido del mismo es el siguiente:

- Objecivos de la Bolea

- BPefiniciones de 1lo qgue son las figuras que
intervienen en la actividad bursatil como vyor
ejemplo: Accionistas, agentes o casas de bolsa,
asambless, clerre, consejo, delegado, miembros,
operacidén bursdtil, operador de pisc, piso de la
Belea, puesteo, serie de titulos, sesién bursatil,

usos bursédtiles.

- Organos vy &autoridades de la Bolsa, queée son
Agamblea General, Consejo de Administracién y la

Gerencla General.

- Miembros de la Bolsa:
- Opcién a membresia
- Régimen obligatorio
- Registro de Adentes y Casas de Bolaa
- Nomero de Membresiss
- Solicitud de admisidén de Agentes y Casas de
Bolsa.

- Cuotas y Fianzas
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- Inscripecidn de Credenclales

- Valor del Puesto

- Cuota de Mantenimiento y Comisiones
- Delegados

- Participacién en el Corro

- Suepensiones e inhablilitsciones
Inscripeidn vy negoclacién de titulos walores

Inscripcidn vy transferencia de titulos valores

Informes y reportes que deben rendir las entidades

inscritas.

Suspensiones vy précticas prohibidas

De las tarifas

De las operacicones bursdtiles y operaciones en

general .

Pe la fiscalizacién de las entidades inscritas
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CAPITULO v

[STENCIA DE UNA LEY ESPECIAL QUE REGULE LA CONSTITUCION,
RIZACION Y FUNCIONAMIENTO DE IA BOLSA DE VALORES PRIVADA
UATEMALA.

DE ACUERDO AL AMALISIS EFECTUADC A LA BASE LEGAL
UTILIZADA PARA LA AUTORIZACION DE LAS BOLSAS DE VALORES

PRIVADAS DE GUATEMALA.

Como quedd expuesto anteriormente, las Bolsas
de Valores Privadas en muestro medic, fueron creadas al
amparc de los sigulentes fundamentecs legales: Articulo
119 literal 1) de 1la Constitucidn Politica de la
Republica de Guatemala; Articulo 302 del Cédigo de
Comercio y articulo 16 inciso 14 de la Ley del Organismo

Ejecutivo.

Bl articule 302 del Cédigo de Camercio rige en
su totalidad 1a Bolsa de Valores, pues del mismo 86
infiere la obligacién de emitir wuna Ley formal gue
regule la actividad bursatil, ¥ al no dar cumplimiento a
tal precepto, la base legal utilizada para la creacidn

de las actuales Boleas de Valores Privadas deviene
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insuficients por las siguientes razones:
+

En cuanto a su conatitucién. se aplicaron las
disposiciones del Coédigo de Comercio especialmente ias
contenidas en el primer parrafo del articulo 12 que
dice: “Los bancos, aseguradoras, reaseguradoras,
afianzadoras, reafianzadoras, financieras, almacenes
generales de depésito, bolsa de valores, entidades
mutualistas v demds snédlogas, se regirsn en cuanto a au
forma, organizacion y funcionamiento, por lo que dispone
este Cédigo en lo que no contravenga sus leyes vy

disposiciones especiales."

Debido a 1a caracteristica de 1a Bolsa de
Valores Privada en cuanto a que su forma es corporativa,
28 acertado haber hecho aplicacién de esta norma en
tuanto a su constitucidén pero, no obstante al haberse
aplicado tal precepto debidéd haberse tomado en cuenta el
segundo pédrrafo del citado articule que_establece: "La
autorizacidén para constitulrse ¥ operar se regird por
las leves especiales aplicables a cada caso". Tal
precerto condiciona la autorizacién ¥ las operacicnes de
una Bolsa de Valores & la existencia previa de la Ley
que la regule y gue contenga los requisitos esencisles

de la constitucién de una socledad andénima para el
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funcionamiento de una Bolsa de Valores, por
caracteristicas de dicha_ institucidén. Tal precepto

confirma lo establecidc en el articulo 302 del Cédigo de

Comercio.

La autorizacién de 1as actuales Bolsas de
Valores se realizd aplicando el articulo 16 inciso 14 de
Ley del Organismo Ejecutivo. De conformidad con esa
disposicién legal, corresponde al Ministerioc de Economia
la AUTORIZACION, REGISTRO Y CONTROL de 1las Bolsae de
Valores y establecer e8u organizacién cuando fuere

necesario o conveniente.

Por carencia de una ley especial que regule
las Bolsas de Valores vy ante la neceaidad de dar
existencia legal a esta institucidn, el Ministerio de
Economia autorizéd la primera Bolsa de Valores medlante
el Acuerdo Ministerial numero 99-87, el cual esirvié de
base para la autorizacién de las dos Bolsas de Valores

siguientes.

En los tres amcuerdoa ministerisles por medio
de los cuamles se sutorizaron las Bolsas de Valores en
Guatemala no se establecld registreo algune para las

mismas, ¥ en lo qgue al control se refiere Unicamente ss
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ordend a 1gs Bolsss, contratar firmas de audibores v a
enviar copias certificadas de los informes centablas al

Miniateric de Economia.

En cuanto al funcionamiento de estas
instituciones mercantiles, no puede hablarse de
inpuficiencia de base legal, sine por =21 contrario de
carencia legal, pues las operaciones estdn desprovistas
de formalidad alguna toda vez que funcionan tUnicamente
de conformidad con reglamentos slaborados por las mismas
Bolsas, lo cual hace que dicha reglamentacién pueda ser
ampliada o modificada discresionalmente en cualquier
circunstancia con 1la finalidad de hacer suficiente

aguella parte gue originalmente no lo fuera.

DE ACUERDO A OPINIONES FORMULADAS POR PERSONAS
RELACIONADAE CON LAS OPERACIONES EN BOLSAS DE VALORES.

La Bolsa de Valores, que técnicamente debleras
denominarse Bolea de Comercio por las razones de técnica
Juridica anotada anteriormente y que hacen acorde a
Ehicha institucién con sus homdlogas de otros paises, en
nuestro medio, reguiere para su funcionamiento que se

emita 1la ley especifica gue le otorgus expresamente g
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una institucién piblica las facultades de autorizacidn
control v funcionamiento, tal vy como se establece en la
legislacidén vigente cuyo cumplimiento se hace imperativo
para el desenvolvimiento de las actividades bursatiles,

tal v como lo determina el articulo 302 del Codigo de

Comercio.

Conforme las necesidades que la existencia
misma de l1la Bolsa de Valores conlleva, se hace
imprescindible la creacidén del Registro correspondiente
en el cual se habrdn de ejercer los controles necesarios
sobre las clases de titules a nedoclar y operaciones que
puedan considerarse de usoc corriente y constante asi
como las extraordinarias evitande con ello gque al
reglamentarse por si misma la Bolsa, pudiera esta
actividad degenerar en abuaso incontrolado por la
institucidén sobre los inversionistas o bien sobre la
actividad que desarrcllen los corredores s}
intermediarios guienes con tal circunstancisa se verian

Juridicamente desprotegidos ¥ en total desventaja.

Diferentes estudios, analisis ¥ eatadisticas
realizadag a nivel Centroamericanc, han demostrado las
ventajas que proporciona esta instituclibén como auxiliar

de comercio de suILore3 scondémico-financieros en la
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medlo de fiecalizacidn indirecta de las operacionss

mediante eventuales auditorias Juridico-contables
debide a gue la actividad esencial de la Bolsa de Valores
ea la de actusr como un intermediario financierc, la
entidad ldonea para tal efecto ee la Superintendencia de
Bsncos, por contar ésta con la infraestructursa y la

experiencia necesaria en este tipo de actividades.

Egta fiscalizacién indirecta es por naturaleza
de tipo externa, la cual consistird en la rendiclon de
informes juridico-contables realizados por los delegados
de la Superintendencia de Bancos bajo los lineamilentos

formulados por la misma.

Actualmente las Bolsas ds Valores sstéan sujetas
a la Superintendencia de Bancos unicamente en cuanto al
pago del Impuesto Sobre la Renta se refiere, lo cual no
constituye ningin tipo de control o fiecalizacién de sus
operacliones, directa o indirecta por parte de esta
institucidn v es por esa razén que se hace necesartis la

fiscalizacién propuesta.

A los aspectoa menclonados con anterioridad es
precisc agregar que la Ley que regule la Bolsa de Valores

debe contener, ademds 1la creacién de un Registro de
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las Bolsas de Valores. las emisiones de titulos Valores y

la inscripcién de las ofertas publicas, todo estoc con el
objeto de garantizar seguridad al publico inversionista,
va que en la actualidad las transacciones realizadas en
las Bolsas de Valores ee realizan al amparc del principio
mercantil de la buena fe guardada, y si bien es cierto
gue en el medio en gus se realizan sus actividades y las
personas que en ellas intervienen, debe imperar la ética
bursdtil, no debe dejar de regularse, delegando dicha
responsabllidad totalmente en aspectos de tipo moral ¥
atendiendo al principio constitucional que establece que

el interés general prevalece sobre el particular.

Tales hechos Justifican, gue la base legal con
la cual se constituyeron y autorizaron las Bolsas de
Valorea as8i como la reglamentacidédn sobre la que reposa el
funcionamliento de las mismas pueda ser considerado
insuficiente, siendo necesaria y urgente la emisidn de la

Ley gue regule esta institucidén mercantil.
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CAPITULO viI

ECTO BE LEY GQUE SE PROPONE PARA LA CONSTITUCION,
RIZACION Y FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA DE VALORES:

DECRETO NUMERO

ongreso de la Republica de Guatemala,

CONSIDERANDO

el Estado tiene la obligacién de promover el desarrollo
1w66mico del pais proteglendoe la formacidn de capital e
sntivando la  formacidn de mercados pera los productos

tonales;

CONSIDERANDO

el mercade de valores y mercancias se¢ ha desarrollado por
lo de la autorizacién de une institucidén suxiliar del
srcio totalmente desprovista de regulacidén adecuada que

antice seguridad v respaldo legal al piblico;
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inversionieta;

CONSIDERARDO
Que debido al desarrollo de las relaclones financleras entre
rarticulares, se hace imprescindible la regulacidén de los
mismos en sentido acorde a las politicas de captacidn de
recursoa, dando seguridad y respalde & 1a institucién
encargads de intermediar en las relsciones bursdtiles;

POR TANTO,
En uso de las stribuciones que le asignan los articulos 157 y
171 literal a) de la Constitucion Politica de la Republica de

Guatemala,

DECRETA

La siguiente,

LEKY DE BOLSAS DE COMERCIO

TITULO 1
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DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULC UNICO

rticulo 1.- OBJEFO
La presente ley regula:
.} El mercado de valores, mercancias ¥ contratos bursatiles;
} La oferta publica en bolsas de comerclo de valores,
mercancias y contratos bursédtiles:

) Las personas que actian en las bolsmas de comercio.

rticulo 2.~ BOLSA DE COMERCIO

Las bolsas de comercio son instituciones de derecho
ercantil que tienen por objeto la prestacion de servicics
ara facilitar las cperaciones bursdtiles, las cuales pueden
ctuar como intermediarias de valores, mercancias y contratos
ursdtiles. Las bolsas de comerclo se constituirdn por medio

g una sociedad anénima de conformidad con la presente ley.

RFICULO 3.- VALORKS, MERCANCIAS Y CONTRATOS

Valeres. Para los efectos de esta ley, se entiende
>r valores todos aquellos documentos, titulos o
srtificados, accilones, titulose de crédito tipicos o
tipicos, que 1incorporen o representen, segin sea el caso,
:rechos de propiedad, de crédito o de partlcipacion.

Mercancias. Son mercanciss todos aquellos bienes
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dispoeicidn de 3& ley.

Contratos. Se entlende por corntrato todo negocilo
Juridico per cuya virtud se crean, modifican, extinguen o

tranemiten obligaciones dentro de la actividad bursatil.

Articulo 4.~ OFERTA PUBLICA

La oferta pGblica, & los efectos de esta ley, es la
invitacidn gue el emisor hace abiertamente al pabklico, por si
o por intermedio de tercero, mediante una bolsa de comercio o
cualquier medic de comunicacién masiva o difusién social,
para la negociacién de valores, mercancias o contratos.

La utilizacién de los medios antes relacionados no
implica la existencis de una oferta publica, si la invitacién
se dirige exclueivamente a quienes yva son socios o
acclonistas de la emisora y lae acclones por ésta emitidas no
egtuvieren inscritas para oferta piblica.

Los acteos ¥y negecioe Juridicos cuyo contenidc sea
el resultado de ofertas privadas de valores, mercancids o
contratos, inscritos o no para oferta publica, quedan
excluidos de la presente ley. .

La oferta de valores del Estade =e regird por sua

rroplas leyes.

Articulo 5.- INSCRIPCION
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sn sido previamente inscritos conforme a lo establecido en

presente ley.

ficulo 6.- DENOMINACIONES

Solamente laa personas nautorizadas de conformidad
la presente ley podrdn usar en su denominacidén o razén
ial, marca, nombre comercial, sefial de propaganda o
ulo, las expresiones “bolsa de comerclo”, “bolsa de
orea”, "bolsa de mercancias”, “agente de bolsa”, “casa de
sa”, "agente de valores”, “corredor de bolsa” u otras
ominaciones derivadas de o relacionadas con dichas
resiones, gue califiguen su actividad como “de bolsa” o
rsatil” ¥ cualquiler otro nombre reservado a lag perscnas a

se refiere esta ley.

fculo 7.- AGENTES

Agentes son perscnas Juridicas gque se dedican a la
ermediacién con valores, mercancias o contratos conforme a
disposiciones de esta ley. Loa gue actian en bolsa se

ominan “agentes de bolsa’.

TITULO I1I
DEL REGISTRO DE BOLSAS DE COMERCIO,
VALORES, MERCANCIAS Y CONTRATOS BURSATILES
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’ CAPITULL UNICO

Articulo 8.— NATURALEZA

El Registro de boleas de comerclo, valoree,
mercancias y contratos bursdtiles, en adelante denominado el
Registro, funcionard como dependencia de la Superintendencia
de Bancos, cuyo objetoc serd autorizar el funcionamiento de
lae boleas de comercio, inscribir los valores, la oferta

piblica, mercancias v los actos v contratos establecidos en

la presente ley.

Articulo 9.- ATRIBUCIONES DEL REGISTRADOR

Corresponde al registrador cumplir ¥ hacer gque se
cumplan las disposicicnes establecidas en esta ley v en
disposlciones normativas Y reglamentarlias de cardcter
general. Sus atribucicones, sin perjuicio de  otras

establecidas en esta ley, son las sigulentes:

a) Nombrar y remover 2 los funclonarica, asesores internos
o externos y empleados administrativos del Registro.

b) HElsborar y remitir a donde corresponda su presupuesto de
funcionamiento.

) Someter a la aprobacién de la Superintendencia de Bancos

loa proyectoa de aranceless gque deba aplicar en sus

65



operaciones.

Inscribir 1las bolsas de comercio, moedificaciones vy
fusiones de las mismas. /
Tomar razén, compilar y ordenar la publicacién en el
Diario Oficial, & costa de los interessdos, de las
disposiciones normativas y reglamentasriss de caracter
general emitidas por las boleas de comercio para la
negociacién de valcores, mercancias y contratos en el
mercado bursitil.

Inscribir las ofertas publicas de valores, mercancias y
contratos bursatiles.

Tomar razén de las ofertas publicas de valores
de las entidades del Estado, asi como de las efectuadas
por las inatituciones fiscalizadasg por la
Superintendencia de Bancos.

Inscribir a los agentes reguledos por esta ley.

Dictar de oficlio, o a solicitud de parte, en forma
razonada vy con el fundamento legal que corresponda, las
resoluciones gue sean necesarias para que las bolsas de
comercio, los agentes, los emlsores de valcres y los
oferentes de mercanciss o c¢ontratos en el mercado
bursdtil, sjusten sus actuaciones a las disposiclones de
la presente ley ¥y &a las disposiciones normativas y
reglamentarias de cardcter general.

Suspender o cancelar, previo los trémites gue establece

6@

1

f?ﬂﬂ??fﬂnﬂ 0F 4 A UNIVERSITA DF SAR canps ot GUARWI
; Biblioteca Ceniral




k)

L

m}

n)

la presente ley, ia inscripcién registral
de comercic v de los agentes.

Suspender o cancelar, previc los tramites que establece
la ley, 14 inecripeién registral de ofertaa publicas de
valores, aai como de 1lasm mercancias ¥y contratos
negocliados en el mercade bursatil.

Remitir, pars su publicacién en el Diaric Oficial, asi
como en cualguier otro medioc de difusién social, lo
relativeo a la inscripeién, suspenaldn, modificacion o
cancelacién de los actos, mercanciaa, contratos, bolsas
de comercio y agentes, cuando a eriterio del Registro
dicha publicacién tienda a salvaguardar los intereses
del publico.

Aplicar las sanciones que corresponda de conformidad con
la presente ley.

Solicitar a8l Ministerio Piiblico la investigacién de
actos u omisiones que infrinjan esta ley, gue en ocpinién
del Registro, pudieren ser constitutivos de delito o

falta.

Articuleo 10.~ PRINCIPIO DE PUBLICIDAD

Los actos y documentos del Registro son piblicos y

podrén consultarse sin més restricciones que las que impongan

=l orden y el adecuado funcionamiento del mismc.

La inscripcidn en el Registro, de las bolsas de
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omercio, agentes, wvalores y contratos bursitiles.
fectoe frente a tercercs a partir de la fecha de
nscripcién y las certificaciones de dichas inscripciones
roducen fe y hacen plena prusba.

Los documentos que, conforme la ley, deban ser
nscritos en los registroe publicos correspondientes v no
unplan con tal requisito, salvo laa excepciones previstas en

& presente ley, no serdn admitidos por el Registro.

RTICULO 11.- PROVIDENCIAS CAUTELARES

El Registro golicitars, por la via de los
ncidentes, a un Juez competente de Primera Instancia del
amo Civil, providencias cautelares en contra de las bolsas
¢ comercio y de los agentes en los casos siguientes:

) Cuando infrinjan gréavemente disposiciones normativas o
reglamentarias de cardcter general, que puedan implicar
dafio a terceras perscnas.

) Cuando proporcicnen al Registro, o a 1 piblico en general,
mediando dolo, documentos o informacién gue adolezcan de
falsedad o inexactitud.

) Cuando ejecuten actos dolosos tendientes a manipular los
precios de los valorea u otroe instrumentos que en las
bolsas de comercio =se coticen, sin perjuicic de las
responsabllidades legales de quienes hayan ejJecutade tales

actos.
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una bolsa de coﬁercio, o de un agente, se mantendrin vigé‘
Unicamente por el tiempo durante el cual subsista la causa
por la que se .acordaron. En caso de que la providencia
ceutelsr decretada fuere 1la de intervencitn, el carge de
interventor deberd recaer en persona idonea, cuvas funciones
se regiran por lo dispuesto en el Cédigo Proceesal Civil y
Mercantil, v tendrd por objeto fundamental asegurar los
intereses del publico y 86lo en wvista de circunstancias
Eraves que lo Justificuen, a Juicio del juez, podré

decretarse gin audiencia previa.

TITULO YIT
DE LAS BOLSAS DE COMERCIO
CAPITULO I
DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 12.- ACTIVIDADES

Las bolsas de comercioc podrén realizar las

actividades siguientes:

a) Proporcionar locales ] instalaciones y eatablecer
mecanismos que faciliten 1las relsciones y opersciones
entre oferentes y demandantes de valores, mercancias o

contratos ¥y la realizacién de cualguier negocio de
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naturaleza bursatil.

sido inscritas en el Registro y cumplan
reguisitos de las disposiciones normativaa v
reglamentarias de' carécter general de las bolsas de
comercio en gue habrd de realizarse la oferta piblica.
Proveer vy mantener a disposicién del piblico, informacidn
sobre las emisionea de valores y la negociacién de
mercancias y contratos gue hayan inscrito o eautorizado,
asi como sobre loa emisores de valores y sobre otras
operaciones que en ellas se realicen.

Colocar a disposicion del pablico, publicaciones
periédicas sobre los asuntos indicadea en el inciso
anterior.

Velar porque las actuaciones de sus agentes y emlsores se
ajusten a sus disposiciones normativas y reglamentarias
de cesrdcter general.

Expedir a solicitud de parte interesada, ¥y conforme sus
disposiciones normativas vy reglamentarias de cardcter
general, certificaciones de las cotizacionea de valores o
de las negoclaciones de mercancias o contratos en ellas
realizadas.

Proporcionar servicios de depésito de valoreg conforme a
ia presente ley.

Pedir a Juez competente de Primera Instancisa del Ramo
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Civil, en la vis incidental, 1la tntervencld
ﬂociedadea‘%miaoras y &sgentes de bolsa. que hubiesen
transgredido disposicines legales, diasposiciones
normativas ¢ reglamentarizs de cardcter general, de la
volsa de comercio respectiva, cuando a su Juicio amerite
dicha medida. La intervencién surtiré los efectose
previstos en el articulo 6861 del Cédigo ds Comercilo
v a partir de la fechs de la notificacidén de la
resclucidn que decrete dicha medida; la enajenacidén de
aquellos activos gue no constituyan el giro ordinario de
la empresa 8bélc podrd efectuarse con autorizaciodn
Judiclal. La intervencidn podré decretarse sin audiencia
previa a la parte afectada, en vista de circunstancias
graves que leo Jjustifigquen a juicio del Jnez.

1) Realizar cualesguiera otros sctos y contratos necesarios
para el dessrrollo de la actividad bursatil, gque no les

estuvieren vedadoa por la ley.

Articulo 13.- REQUISITOS DE INSCRIPCION PARA REALIZAR OFERTA
PUBLICA..

Para que las bolsas de comercio 1lnascriban una
cferta puiblica de valores, salvo cuando se trate de ofertas
de entidades piblicas, se reguerird lo siguiente:

a) Que los emisores soliciten la inscripeién.

b) Que los valores estén inscritos en el Registro.
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ue se cumplan con los reguisitos que establezca

disposiciones normativas v reglamentarias de carécter qn

general de la bolea de comerclio respectiva. ¥,

ticulo 14.- TITULO EJECUTIVO

Las certificaciones expedidas por las bolsas de
mercio, cuando se refieran a obligaciones exigibles,
nerarias o no dinerarias, derivadas de operaciones en ellas

walizadas, tendrén calldad de titulo ejecutivo.

CAPITULO I1

DE LA AUTORIZACIOR DE BOLSAS DE COMERCIO

rticulo 15.- TRAMITE

Las perecnas interesadas en obtener la autorizaciodn
srrespondiente para operar una bolsa de comercio, deberén
irigir su solicitud al Registro, cumpliendo con los

sgquisitos siguientes:

) Acompafiar el proyecto de escritura constitutiva de
sociedad o de sus estatutos si fuere el caso, con arreglo
a las disposiciones del Cédige de Comercilo. Dicho
proyecto deberd estipular que cada accionista puede ser
titular UGnicamente de una accidn.

} Indicer el monto v la forma en que se aportaré el capitel
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o}

d)

axtorizado, &1 cual no puede ser menor de un millé:%%%@u

<
gquetzaleas, gque deberid estar totalmente pagado.

Las bolsas de comercio deberdn remitir sl Registro, para

su conocimiento, las disposiciones normativas b4

reglamentariss de cardcter general aplicables a sus

operaciones;

Acompafiar el proyecto de reglamento internc gue regule

los mspectos sigulentes:

1)

2}
3}

4}

5)

8)

7)

La admisidén, suspensidén y exclusién de sus miembros
o de sue administradores, funcionarios o empleados;
Los derechos y obligacines de sus miembros;

Lo relativo a la inscripeién, suspensldon v
cancelacién de la oferta pOblica;

Las normas generales sobre la celebracidn,
cotizacidn y negociacién de contratos bursatiles
uniformes;

Las normas correspondintes a la negociacidn de
mnercanciss, si fuere el caeo;

Los derechos y cobligaciones de los emisores de
valores en relacién a la boléa de comercio
respectiva;

La forma en gue debersdn efectuarse y registrarse las
operaciones bursdtiles;

Los efectos derlvados de 1la suspensién de la
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tnscripcién de cualquiera de sus
agente de bolsa;
9} Su estructura administrativas;

109 Lo relativo a los mecanismos para garantizar el
cumplimiento-de lap obligacliones de los miembros de
la bolsa de comercio, frente a éasta dltima o los
demée miembros;

i1} Lo relativo a las précticas prohibidas, a las
infracciones, a las Bancionea y loa procedimientos
para su aplicacidn;

12) Las normas minimas tendientes a evitar actividades
que desvirtien o distorsionen, en determinado
momento, la correcta realizacién de las operaciones
bursétiles y el buen funcionamiento del mercado

bursdtil.

Indicar los nombres, datos de 1dentificacién personal,
asi como la experiencia en las materiss filpanciera ¥y
bursdtil, de los promotores y de los futuros
administradores y gerentes de la entidad.

El Reglstro, dentro de los gqulnce dias siguientes a su
recepcién, debera calificar ai la  solicitud ¥ los
documentos e informacién proporclonados llenan 1los8
requisitos exigidos por esta ley. En caso contrario,

debera indicar, dentro del mismo plazo, la totalidad de
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satisfecho ;decuadaments.
plazo de quince dias siguientes a la fecha en gue hubiers
sido notificado, deberd cumplir con presentar la
documentacidén e informecidén gue conforme & esta ley

correasponds.

Articulo 18.~ AUTORIZACION

El Registro, una vez el interesade hava cumplido
con los requisitos que exige esta ley, dentro de los guince
dias sigulentes, deberd dictar la resolucién que autorice la
constitucidén de la bolsa de comercio v aprobar el proyecto de
la escritura scclal correspondiente, a efecto de que se

continde con el trdmite legal respectivo.

Articule 17.- REGLAMENTACION

Las bolses de comercio autorizadas para operar como
tales, gozan del derecho de reglamentar lo relativo a sus
operaciones, funcionamiento vy organizacién administrativa
interna. El reglamento interno de las bolsae de comercio
deberd ser aprobade por la asamblea de accionistas de la
entidad ¥y por el registro, publicarse o ser publicado como
minimo por una wscla wvez en el Diario Oficial ¥ en uno de

mayor circulacién.
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TITULO 1V
DE LA OFERTA PUBLICA
CAPITULO UNICO

rticulo 18.- OBJETIVO DE LAS DISPOSICIONES REGLAMENTARIAS
SOBRE OFERTA PUBLICA

Las disposiciones reglamentariass que sobre oferta

ublica, emitan 1las beolsas de comercio y el Registro,

espectivamente, deberdn tener como objetivo dotar a los

articipantes en la oferta pGblica de razonable seguridad en

} cumplimiento de las cperaciones gue se realicen, asi como

arantizar al piblico inversionista condiciones suficientes

le transparencla y seguridad.

irticulo 19.- PRINCIPIO GENERAL

Las ofertas publicas de valores no guedan sujetas a
mtorizacién administrativa previa, salvo su 1lnscripcidén en
1 Regietro. Le inecripcidn de las mismas no implica
isuncién de responsabilidad de ninguna especie por parte del
legistro en relacién a los derechos que los valores
neorporan, ni sobre la liquidez o solvencia del emisor, sino
iimplemente significa la calificacién de que la informacidn

:ontenida en la oferta satisface loe reguisitos gue exige
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esta iey.

Articulo 20.- RESPONSABLES DR OFERTA PUBLICA

Unicamente loas emlsores, por si o por intermedio de
sgentes inscritos, podrédn realizar ofets piblica de valores,
siempre que hayan eldo previamente inscritos en el Registro vy
gu inscripcién se encuentre vigente. La oferta piblica
deberd ajustarse a las dispesiciones de ssta ley. Lae
personas gque deseen realizar oferta plublica de mercancias o
contratos, en el mercado bursdtil, deberdn ocumplir los
regquisitos previstos en esta ley, asi como las dispesiciones
reglamentarias y normativas de cardcter general de las bolsas
de comercio en donde se realice la oferta.

Como congecuencia de la inscripcién para realizar
oferta pdblice, podréd negoclarse cpclones v promesas respecto
de los valores, mercancias o contratos de gque se trate, asi

come cualquier otro acte o negocio vpropio del mercado

regpectivo.

Articulo 21.- DETERMINACION DE LA NATURALEZA DE UNA OFERTA
El Registreo, a peticldn de persona interesada o de
oficlo, determinard, conforme a la ley y medisnte resolucién

motivada, sl una oferta es o no publica.

Articulo 22.~ REQUISITOS PARA OFERTA PUBLICA
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Cuando se trate de oferta poblica burs&tii?}ﬁ

egistro previa inscripcién, determinaréd st la soliciﬁﬁ;PMJ

orrespondiente cumple c¢on isng disposiciones normativas ¥
eglamentarias de cardcter general de la bolesa de comercio en
la gue 8e proyecta realizar la emisidn o negociacién de los

sralores, mercancias o contratos.

Articulo 23.~ PERFECCIONAMIENTO DE LA OFERTA PUBLICA

La oferta pGblica obliga a quien la efectie al
cumplimiento de lo ofrecido desde el momento en gue 56
reslicen los supuestoe contenidos en el articulo 4o. de la

presente ley.

Articulo 24.- RENUNCIA DE SOLICITUD DE OFERTAS

l.oe emisores que hayan presentado al Registro una
solicitud de inscripcibébn para realizar oferta pablica de
valores, pedrdn renunclaer én cualquisr momento a dicha
golicitud cuando la misma se encuentre en tramite. Bastara,
en este caso, acreditar ante el Registro aue el Grgano
correspondiente del emisor ha resuelto renunciar a la

solicitud de inscripcién de la oferta.
Articulo 25.— RETIRC DE OFERTA PUBLICA DE VALORES

Los emisores gque desgesn retirar de oferta pablica

sus valores, deberén previamente someter al Registro copia
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autenticada del acuerdo gque al efecto tome la asanm
general de accfoniatas. sl se tratare de oferta publica de
&sccicones, o blen, copla autenticada del acuerdo que con esa |
finalidad adopte el 6érganc asocial competente de la emisoras.

Si el Registro encuentra todo conforme a derecho,
ordenard la publicacién del acuerdo correspondiente, a costa
del emisor, tres veces en el Diario Oficial ¥ en otro de loe
de mayor circulacién, extendiendo para el efecto los edictos
reapectives. FEntre la primera vy la ultima publicacién deberas
transcurrir por lo menos un mes.

El interesado debers scompafiar al Registro las
publicaciones que s6 hubieren efectuado, ¥ una vez
transcurridos quince dias después de la vltima de ellas, si
de la documentacién respectiva apareciere gue existe acuerdo
de los inversionistas sl respecto, o se otorgare, por parte
del oferente, garantia suficiente del cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de 1lsa oferta, el Registro acceders a
lo solicitado y procederd a la cancelacién de la respectiva

inscripecidn.

Articnlo 26.- OFERTAS PUBLICAS DR ENTIDADES.FINANCIERAS

Lea ofertas piblices de 1inetituclones aujetas &
fiscalizacién de la Superintendencia de Bancos se regirdn por
Bus propias disposiciones legales y lo establecide en la

presente ley. En casoc de discrepancia prevalecersn las
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.epostciones de esta ley.

‘ticulo 27.- OFERTA PUBLICA DE VALORES EN MONEDA EXTRANJERA

Podra inscr#birae en el Reglietro la oferta publica
1 valores expresados en moneda extranjera, emitidoes dentro o
wera del pais, para ser negociedos en Guatemala.

La emizién o negoclacién de valores en el pais,
presados en moneda extranjera, independientementa del lugar
+ donde surtirdn sue efectoa, quedarén suletos a las
opoaiclones legales y reglamentariaas qus en materia

mbiaria se encuentren vigentes en Guatemala.

ticulo 28.- VIGENCIA DE LA INSCRIPCION DE OFERTA PUBLICA
El plazo de la vigencia de 1a inscripcién de 1a
erta publica es de noventa diss contmdos a partir de su
scripclidén en el Registro.
Para mantener vigente una inscripcién de oferta
blica de valores, ademds de cumplir con la actuslizacién de
informacion que establezcan las digpoaiciones
glamentarias de cardcter general, que para el efecto emita
Registro, y aquellas que dicten las bolsas de comercio,
& emisorea deberdn remitir a dicho Registro 1a
cumentacldn siguiente:
Balance general y estado de pérdides y gonancias

correspondientes al Gltimo trimestre, dentro de los quince
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oferta puablica.

b) Copia autenticada de cualquier instrumento de modificacidn
de la escritura social o estatutos, en su caso, de la
entidad emisora.

d) El dltimo informe anual del 6rgano de administracidn a loe
accionietas, o su eguivalente, si no se tratare de una

sociedad mercantil.

TITULO V
NEGOCIACION BURSATIL DE MERCANCIAS Y CONTRATOS

CAPITULO UNICO

Articulo 29.—- HNEGOCIACION BURSATIL DE MERCANCIAS Y CONTRATOS

Para la negociacién bursdiil de mercancias o
contratos, las bolsas de comerclo deberan dictar las
disposicilones normativas v reglamentarias de cdracter
general, gue establezcan loe requisitos y condiciones
necesarios para acceder, permanecer b4 salir de los
respectivos mercados, de modo gue tales normas procuren el
funcionamiento transparents, segurc y efliclente de les
mismos.

Los reglementos deberdn remitirse al Registro para
su aprobacifn, complilacibén ¥ publicacién en el Diario

oficial, por una sola vez, a costa de ila bolea de que se
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‘ate.

TITULO VI
DE LOS AGENTES
CAPITULO UNICO

*ticulo 30.- CALIDAD DE AGENTES
Tendrén la calidad de agentes 1vinicamente las
rrsonas juridicas que 860 encuentren inscritas en el

:gistro, conforme a las diesposiciones de la presente ley.

*ticulo 31.- REQUISITOS PARA INSCRIBIRSE COMO AGENTE
Para obtener inscripcién como agente, deberdn
tenarse los requilsitoa siguientes:

) Constituirse en forma de sociedad andnima, con capital
representado por acciones nominativas.

} Establecer en su escritura social constitutiva, gue no
podran participar en su caplital, directa o
indirectamsnte, otros agentes.

} Presentar solicitud al Registro, acompeflada de los
documentos siguientes:

1) Fotocopia autenticada de la escritura constitutiva de
sociedad, ¥y de sus modificaclones cuando fuere el

cago;
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2) Fotocopis autenticada del acta

Articulo 32.- ACFIVIDADES

Laa personas Juridicas gue se inscriban como
agentes estén sutorlzadas para reallizar las actividades
siguientea:

a) Actuar por cuenta propla o como intermediarios por cuenta
ajens, en operaciones ¢on wvalores gue se encuentren en
oferta piblica, mercancias ¢ contratos a ser negociados en
bolsa, con sujecidn a la presente ley y reglamentos que
emitan laes bolsas de comercio esn gue s8e encuaentren
inscritos como miembros.

b) Prestar asesorias en materia de ooperaciones con valores,
mercanciass o contratoa, sujetos a oferta publica.

c} Selicitar, por cuenta de los emisores, la inscripcidn de
una oferta publica;

d) Administrar carteras de valoree propledad de terceros.

8) Reallzar las demésa operacliones conexas ¢ complementarias
de las anteriores, o cualesguiera otrgs necesarias o
convenientes para un adecuado servicio de intermediacidn,

slempre que no estén prohibidas por la ley.

Articulo 33.- EJECUCIOR DE ORDENES

Los agentea =6lo podréan ejecutar OGrdenes de aus
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oplos mccionistas, administradores, gerentes

rpresentantes legales, una vez que las 6&rdenes de teprcayl}

ibiesen sido ejecutadas y en ningin casc podrén anteponer

*denes propias s las de sus clientes. Tampoco podrén
jecutar Srdenes tenlendo como contraparte a sus clientes,

11vo que éstos lo autoricen previamente por escrito.

rticulo 34.- OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES

Los sgentea serdn responsables de la autenticidad e
1tegridad de los valores que negoclen y, en su caso, de la
mtinuidad de los endosos, de la autenticidad del Gltimo de
s3tos y de la inseripcidén de su 1ltimo titular en los
:gistros del emiscr, gi fuere el caso.

Los agentes no deberan proporcionar ni divulgar
1formacién de las operaclones que realice, o que se les hava
1comendado, sine untcamente a las partes que intervengan
lrectamente en las mismas, a sus representantes legales, a
ag autoridedes competenes, 0 a laa personas gue las partes
itoricen por escrito. La presente disposiclidén no es
plicable 2 informacidn de carécter general para fines
stadisticos; a la que lasz bolsas de comerclc reguiersn de
snformidad con la ley, © a cualquier tipo de informacidn
aando medie orden de Juez competente.

Para celebrar operaciones con el piblico, los

gentes deberdn designar exclusivamente a adminiatradores,




gerentes y reppesentantes legales gue cumplan

requisitos establecidos en la presente ley.

Los agentesa deberdn conduclr todos los negocios en
que intervengen com lealtad, claridad y precisién y deberdn
abastenerse de artificios que en cuvalguier forma puedan

inducir & error a las partes contratantes.

Articulo 35.- RBQUISITOS QUE DEBEN CUMPLIR LOS PERSONHEROS DE
LOS AGENTES.

Los administradores, gerentes  y  representantes
legales, responsables de la gestidn ordinaria de los asgentes,
deberén reunir las calidades sigulentes:

a) Carecer de antecedentes penales.

b) No ser deudores morosos del Estado o sus instituciones,
lo cual herén constar medisnte declaracién Jurada.

¢) HNo encontrarse en sltuacién de insolvencim o gulebra
declarada judicimlmente.

Ninguno de los personeros a gque 23e refiere el
presente articulo podrd fungir como adminilstrador, gerente o
repregsentante legal de otro u otros sgentes.

Losa requisitos establecidos en el presente articulo

no 86 aplican a los mandatarice judicisles.

Artfculo 36.- OPERADORES DE LOS AGENTES

Operador es la perscona gue eJecuta operaciones
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radtiles, por cuenta de un agente. Los operadores de
stintos agentes deberin cumplir los mismos requisitos que S
ra los administradores, gerentes o representantes legales, %“_9
sponsables de la gestién ordinaria de los agentes, se

tablecen en el articulo anterior.

ticule 37.~ TRAMITE DE INSCRIPCION

La solicitud de 1inscripcién como sgente Yy los
sumentos que deban acompafiarse, ser&n examinados por el
glastro, el que resolverd en definitiva la inscripecién o el
chazo, mediante resolucién motivada, dentro de un plazo de
ince dias contados a partir de la fecha de su recepcién.
Reglstro, previo a su decisién, podrd requerir al
licitante los informes o aclaraciones adicicnales que
rresponda conforme a la presente ley, en cuvo caso, e)
azo para resclver, correrd a partir de la fecha en que &l

teresado cumpla con lo reguerido.

ticulo 38.—- CANCELACION DE LA INSCRIPCION

Loa agentes podrdn solicitar ante el Registro, la
ncelacién de su inscripcién. Con dicha sclicitud debers
zsentarse al Registro, copla autenticada de la escritura
blica en donde me acuerde la disolucién o liguidacién de la
2leda, o la modificacion de au objeto y de la denominacién

*ial, en la que ya ne podrd aparecer ninguna de las
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axprasiones a que se reflers el articule 8o. de la pre"
ley. 7
La sciicitud de cancelacidn de la inscripciédn
debera publicarée tres veces en el Diwmrio Oficial y en otro
de los de mayor c¢irculacidén, a costa del agente de quien se
trate. Entre la primera y 1la 1dltima publicacién debers
trangcurrir por 1o mencs treinta dias y en ningin casc podra
transcurrir, entre ambas, un miximo de cuarenta v cinco dias.

La cancelacidén solicitada s6lc podrd operarse una
vez reallizadas las referidas publicacliones y habiéndose
otorgadoe por el agente garantia suficiente, a Juicio del
Registro, del cumplimiento de las obligaclones derivadas de
su actuacidn como agente.

La cancelacidén de 1la inscripcién como agente,
causard la cesaclén inmedista de sus actividades en las
operaciones bursdtiles, debilendo darse avisc de la misma a
las belsas de comercio autorizadas para operar eon el pais.
De contravenirse lo dispuesto en este parrafo, el Registro
podrd soliciter Judicialmente dicha c¢esgsacién en la wia
incidental.

El Registro procederd de oficlo a la cancelscién de
la inscripcién del respectivo agente, cuandoe é&ste realice

actividades no permitidas por la presente ley.
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TITULO V11

DE LOS CONTRATOS BURSATILES

CAPITULO I

DE [0S CONTRATOS DE BOLSA

rticulo 39.- DEFINICION

Mediante los contratos de bolsa se crean,
odifican, extinguen o tranemiten obligaciones mercantiles
ve se celebran y 1iquidan en la bolsa de comercio. Las
bligaciones que de elle sase deriven se Iintepretardn,
Jecutardn y cumpliran, de conformidad con loe principlos de
erdad sabida y buena fe guardada, a manera de conservar y
roteger las rectas y honorables intenciones vy deseos de los
ontratantes, sin limitar con interpretacidn arbitratria sus

fectos naturales.

rticulo 40.- SOLEMNIDAD

Los contratos bursatiles no estan sujetos, para su
wistencla juridica 4 validez formal, a reguisitos
wspeclales, salvoe la cléusula compromisoria gue se presume

necluida en todo contrato bursatil

irticulc 41.- CONTRATOS DE CONTADO

Los contratos de bolsa en los gue las partes no
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establezcan lo contrario, 88 presumen de contado}
prestaciones ss” reputan firmes y debidas al moment5'
clerre de la operacién bursatil y deberdn liquidarse dentro
del plazo que ;stablezcan lae dispesiciones reglamentarias

de cardcter general, de lsa bolsas de comercio en que se

reslice la negociacién.

Articulo 42.- CONTRATOS A PLAZO

En los contratos bursdtiles en los que las partes
convengan un plazo, las prestaciones se reputardn firmes y
debidas al momento del cierrs de la operacién y serdn
exigibles el dfa vy hora estipulados en el contrato. lLas
bolsas de comercio deberdn establecer por medic de sue
disposiciones reglamentarias de cardcter general, los

términos y condiciones en que deberdn operarse los contratos

a plazo.

ARTICULO 43.- CONTROVERSIAS

Los conflictes derivados de contratos de belsa
deberdn ser resweltos por arbiltraje de equidad, el cual se
sustanciard conforme s las reglas del Cédigo Processl Civil y

Mercantil.

CAPITULO IX
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DE LOS CONTRATOS A FUTURO

rticulo 44.- CONTRATOS A FUTURO

Las bolesas de comercio podrén organizar 1a
sgociacién de contratoe para la transmisién de dominio, o
ntrega futura de valores, mercancias, fondos en moneda
acional o extranjera, u otros bienes de liclto comercio, asi
omo la negoclaclion de contratoe cuya liquidacién futura se
alcula vy efectda en funcién de un indice definido por la
clea de comercio respectiva.

Las condiclones de negeclacidén de los contratos
ara entrega futura sgse reglamentardn por las respectivas
olsas de comercio.

El impueste al valor agregado que causen 108
ontratos que contengan actos gravados con el mismo, se
agard al momento de la liguldacidén del contratc de gue se

rate.

CAPITULO 11X
DEL DEPOSITO COLECTIVO DE VALORES

rticule 45.~ DEPOSITO COLECTIVQ DE VAILORES
A los fines estsblecidos en el inclieso g) del
wrticulo 12 de la presente ley., las bolsas de comercio podrén

‘ecibir en calidad de depdsito colectivo los valores que en
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ellas se negocien.

El coétrato de depésito colectivo de valores tiene
lugar cuwando una bolsa de comerclo, se obliga a restituir al
depositante, o a quien é&ste designe, velores de la misma
calidad, especie en el plazo v condiciones establecidas. En
congecuencia, la deposltaris puede disponer de los valorea en
ella depositados para el sbdlo efecto de restituir & otroe
depositantes valores homogéneos.

Por el contrato de depbeito colectivo de valores no
ze transefilere la propliedad de lo depositado.
Consecuentemente, lo reciblde en depdésito colective no se
mezela con el patrimonio de la depositaria.

Para el ejercicio de los derechos que Iincorporan
las ascciones al portador, la exhibicién material de los
titulos podrd sustituirse por la presentacién de una
constancia de depésito, expedida por la Bolea de Comercio
correspondiente.

En lo gue no se oponga a lo agui establecido, se
aplicard al contrate de depdsito colective de valores las

disposiciones del Cédigo Civii.

TITULO VIIZ
DE LA VIGILANCIA Y FISCALIZACION
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CAPITULO UNICO

ticulo 46.- CONTROL DE JURIDICIDAD

Corresponde al Reglstro, el control de la correcta
licacién de la presénte ley a las operaciones bursétiles
alizadas por las bolsas de comercio, agentes e

wverslionistas.

‘ticulo 47.- INFORMES

Kl Registro y las bolsas de comercic podrd exigir
y sus miembros o emisorea cuycs valores, mercancias o
wmtratos se cotlicen en el mercado bursatil, los informes y
oumentos que determinen sus respectivos reglamentos. Bl
:gistro debe wverificar en la forma adecuada y por las

:rgonas iddness, la exactitud y veracidad de agquéllos.

rticulo 48.- APERCIBIMIENTOS

El Registro, actuando de oficlo o a instancla de
arte interesada emitird las resoluclones gue en aplicacidn
3 los preceptos de esta ley y disposiciones reglamentarias
s cardcter general fueren necesarias. En smbos casos, 8l a
nicio del Registro lon infracciones que resultaren
omprobadss son de tal magnitud gque no ameritan acordar
uepensidn, cancelacidn [ intervencién alguna podra

implemente apercibirse al infractor para gue subsans 1a
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Y
irregularidad cometida en el plazo que le sea fijado el cRZR

4 Ty
no podra exceder de guince diae, salve casoes excepcionsles

ave deborén ser calificadoas por el Registrador.

TITULD IX
SARCIONES

CAPITULO UNO
SUSPENSIONES

Articulo 49.- GSUSPENSION DE INSCRIPCION DE VALORES

En el caso de que los documentos o informes gue
respalden los valores ¥ que deban rendirse al Registro ¢ a
las bolsas de comercio, contengan diferencias o
inexactitudes, sin més trdmite se suspenderd la inscripcién.

También podr4d suspenderse la inscripcién relativa a
valores de aquellos emisores cuyes adminlstradores, gerentes
o representantea legales divulguen informacién falsa o
inexacta, con el propfsito de inducir a error & terceros.

El Registro, previa audiencia por diez dias al
emisor, podrd suspender la inscripclén de los velores que
éste hublers emitido, en caso de infringirse cualgquiera de
loa requisitos previstoe en la ley y las disposiciones

reglamentarias de cardcter general.
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La suspensién se mantendrd durante el tiempo en que
58 causas gque la motivaron no dessparezcan, o hasta que el

nfractor ajuste sus actuaciones a derecho.

rticulo 50.- SUSPENSION DE INSCRIPCION DE OFERTA PUBLICA

El Registro podréd, discrecionalmente y como medida
reventiva, suspender la cferta piblica por un plazo no mayor
& tres (3) diass, sin necesidad de 1la sudiencia a que se
efiere el articulo anterior, cuando los valores a negoclarse
n dicha oferta, adolezcan de defectos substanciales.

La suspensgidén a que se refiere el presente articulo
eberd notificarse inmediatamente al emisor, concediéndossels
n el acto, audiencia por cuarenta y ocho horas. Los agentes
" las bolas de comercio seréin comunicados inmediatamente por
1 Registro, de cualquier suspensidén que Be decretare

onforme el presente articulo.

irticulo 51.- EFECTOS PE LA SUSPENSION
Ls resolucién firme que decrete la suspeneilén de la
necripcién de una oferta puablica de vslorea, a que se
‘efiere el articulc anterior, produce loas efectos slguentes:
v} Impedir la negociaicon de los valores de que se trate.
») Se impondrd a la Bolea de Comercio, agentes y emisores
que promovieron 1a oferta pablica, una multa de Q.

1,000.00 a Q.5,000.00 guetzales, & Juicio del Reglstro.
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¢} Bi se tratare de titulos de crédito, sus tenedoi
tendrin deréﬁho a exigir el pago inmediato del importe
del capital, intereses y demds eumas a que tengan
derecho, conforme a los valores respectivos. Para estos
propéeitos el Registro ordenaré, a costa de los
infractores, la publicacién de un aviso en el Diario
Oficial ¥y en otro de loes de mayor circulacién, dando a

conocer eata circunstancia.

CAPITULO 11

CARCELACIONES

Articulo 52_.- CANCELACIONES

El Registrc podrd de oficioc o a solicitud de parte,
cancelar la inscripcién de las bolsas de comercio, agentes,
emisiones de valores y ofertas piblicas, =1 dejaren de
cumplir un laudo arbitral ejecutoriado, dictedo con motivo de
actividades v opsraciones de cardcter bursatll.

La cancelacidén surtird sus efectos s partir de la
fecha en que quede firme la resolucién correspondiente, de
tal modo gue la entidad cuya Inscripcién fue cancelada solo
podrd seguir funcionando con el objeto de dar cumplimiento a

ise obligaciones que estuvieren pendientes,

CAPITULO 1%
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MULTAS

rticule 53.- SARCIONES A 1OS AGENTES

El Registro, previa audiencta por  cinco dias,
zdiante resolucién motivada. podra imponer sanciones
scunlarias & loe agentes, de @Q.5,0000.00 a Q.50,000.00
aando incurran en cualeasqguiers de las infracciones

Lguientes:

} Incumplir o© contravenir los requisitos establecidos en
esta ley o disposiciones reglamentarias de csrdcter
general.

) Intervenir en ofertas piublicas de valores que no estén
inscritos en el Registro.

} Incumplir con cobligaciones derivadas de las operaciones
en las gque hayan intervenido que sean de tal natualeza s
magnitud que afecten los intereses de) publico inversor o
de uno o méa emisocres.

} Proporcionar al Registro o &l pabiico inversor,
informaciones ¢ declaraciones falsas o inexactas, mediandoe
dolo, 8in perjulcio de las demds responsabilidades legales
que puedan existir.

La suspensidén se mantendrd durasnte el tiempo en que

18 causes que la motivaron no desaparezcan, o hasta que el

yfractor ajuste sus actuaclones a derecho. El agente no

drd llevar a cabo nuevas cperaciones bursétiles sin haber
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cumplido con la sancién impuesta.

L4

Articulc 54.- IMPOSICION DE MULTAS

Lae muit&a previstas en el presente capitulo serén
impuestas por el Registro mediante resolucidén razoneda,
previa audiencia por diez diss al presunto infractor. Las
resoluciones que se dicten admitirdn los recurscs previstos
en esta ley.

La imposicidén de las sanciones previstas en el
rresente capitulo, no excluyve otros efectoa derivados de las
acciones u omisiones establecidos por la presente Ley, como
tampoco exXcluye las responssbilidades por enriquecimiento
indebido asi como civiles y penales por dafios y perjulcilos

que sean deducibles a los responsables.

Articulo 55.- MULTAS

Las multas se fijardn en un minimo de cinco mil
quetzales (Q.5,000.00) ¥ el valor miximo de cincuenta mil
quetzales (Q.50,000.00). En caso de insolvencia del
infractor, la multa se convertird en suspensién de 1a

inscripcidédn correspondiente.
Articulo 56.- MULTAS A RUNCIONARIOS Y EMPLEADOS DEL REGISTRD

Los funcionarios y empleados del Registro, que

divulguen o suministren informacién confidencial de 1lsa que
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r razén de sus funciones tengan conccimiento. o que l;
rovechen para su beneficio personal, o en dafio o perjuicio
terceroe, seran sancionados en forms personal con multa de
1 {(Q.1,000.00) a dlez mil quetzales ().10,000.00), ain
rjulcio de la remocién inmediata de su carge v de los dafios

perjuicios resultantes.

ticule 57.- MULTA DERIVADA DE ACTOS QUE TRANSGREDAN
DISPOSICIONES RELACIONADAS CON OFERTA PUBLICA.
Serdn sancionados con wmulta de veinticinco mil
etzales (Q.25,000.00) a cincuenta mil {50,000.00)
etzales, a juicio del Registro:
Las personas gue hicleren oferta publica o intermedisren
con valores, que no hayvan sido inscritos previamente en
el Registro.
Laa personas que hicieren oferta piblica, intermediaren o
permitieren la cotlzacién de valores, a sablendas de que
el Registro ha suspendido o cancelado la inscripcién de
los mismos.
@uienes hsabiendo eido auvtorizados por el Registro, o
bolsa de comercio correspondiente, segin sea el caso,
para hacer oferta poblica con determinados wvalores,
realizaren dicha oferta mediante prospectos o sistemas de
publicidad o propaganda no sutorlzados por el Registro o

la bolsea de comercioc respectiva, segin sea el caso.

98

EE



*

Articulo 58.- MULTA POR REGISTRO DE NEGOCIOS SIMO

Serdan sancionados con multa de diez mil quetzales
(Q.10,000.00) & treinta mil (Q.30,000.00} quetzales los
agentee que registren negocios simulados de valores o

mercanciasa.

Articulo 59_- MOLTA POR REVELACION DE  INFORMACION
PRIVILEGIADA

Informacién privilegiada, &a los efectos de esta
ley, es toda informacién de cardcter concreto referente a
valores, mercancias y contratos gue no hayva sido dada a
conocer al piablico y gue, de haberse hecho pdblica. hubiere
podido influir de modo relevante en la cotizacidén de los
mismos.

Los representantes legales de las boleas de
comercio, de los agentes, de los emisores, asi como cualquier
persona gque por su posicldédn tenga accese a informacién
privilegiada, debs sbatenerse de efectuar, por 81 o por
interpésita persona, cperaciones ¢on cualaguier tipo de
valores, mercanciaa o contratos, en beneficio proplc o de
terceros, mientrae la citada informacidén no sea divulgada
entre el pablico 1nversioniasta por los medlos establecidos o
autorizados pror el Reglstro.

La informacién deja de ser privilegiada deade el
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mentc en que el Registro autorice el medic de divulgac
rrespondiente.

Lss personas gque contravengan lo dispuesto en el
gundo pérrafo del presente articulo, serén sancionadas con
lteas de cincoe mil (5,000) a clncuenta mil ({50,000)

etzales.

ticulo 60C.- MULTA POR USC INDEBIDO DR DENOMINACIONES
IVATIVAS
Las personas individuales o Juridicas que, ein
tar sutorizadss para ello, wutilicen las denominaciones
ivativas a que se refiere el articulec 6o. de ests ley, con
dnimo de inducir & error a terceros, serdn sancionadas con
lta de cince mil (5,000.00) a cincuenta mil (50,000.00)
etzales ¥y como medida precsautorie se soliciterd a Juez

mpetente el inmedisto arrailgo de loe personeros.

ticulo 61.~ FORMA DE HACER EFECTIVAS LAS MULTAS
Una vez esté firme la resolucién mediante la cual
impongs &lguna de las multas establecidas en la presente
¥, &1 Registro proceders a requerir de pago al sancionade,
ra gue en un plazo de clnco dias, haga efectiva la multa
rrespondiente. De no hacerse efectivas las multase fijasdas,
procederd de conformidad con lo establecido en el articulo

de esta Ley. s
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CAPITULO 1V
PROVIDENCIAS CAUTELARES

CAPITULO UNICO

irticulo 62.~ PROVIDENCIAS CAUTELARES

El Registro podrd solicitar, a Juez competente de
'rimera Instancia del Ramc Civil, por 1la vis de los
incidentes, lag providencias cautelares que sean necesarias
on el objeto de proteger los derechos del puablico
inveraionista, en contra de qQuienes, sin estar inecritos como
orresponde, funcionen como bolsas de comercio, agentee o
lleven a cabo oferta publica.

81 el Juez lo eastima necesario, en vista de las
:ircunstancias del casc, ¥y con el objeto de proteger los
ierechosa del pablicoe inversionista, las providencias
rautelares podran decretarse al darsele trdmite al incidente
respectlive, ein previa audiencia al safectado.

En casoc gue la providencla ceutelar decretada fuere
la de intervencién, ésta deberd recaer en persona ldonea para
sl cargo, cuyas funclones se regirdn por lo diespuesto en el
C6dige Procesal Civil y Mercantil y tendrd por objeto
fundamental asegurar los intereaes del piblico. La
invervenciéon durarsd el tiempo necesario para gque los negocios

juridicos gue se hubieren realizado se liguiden, o =i esto no
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fuere posible, se transfieran & otras bolsas de comer
agentes debidame&te inscritcs para operar como tales. Lé g
intervencién también cesard si las perannas ¢ entidades
intervenidas ges£ionan v obtienen la inscripcién necesaria
para actuar como bolesas de comercio o agentes, o para 1levar

a cabo emisiones de wvalcres.

TITULO X
RECURS0S
CAPITULO UNICO
Articulo 63.- RECURS0OS
Contra las rescluciones emitadas por &l Registrador
rrocederi el recurso de revocatoria dentre de tres dias de

notificada la resolucién de mérito.

TITULD XI
DE LAS DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y FINALES
CAPITULO UNICO

Articulo 64.- BOLSAS EXISTENTES

Las bolsas autorizadas para operar en el pais a la
fecha de sntrada en vigencia de ests ley, podridn seguir
operando y serén inscritas en el Regilstro. Dichas bolsas
deberin presentar al Registro uns copia autenticada del
acuerdo del Ministeric de Economis por &l que se produjo su

autorizacidén ¥ con base en la miema ¥y 2in més trémite, el
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istrador procedera a agentar la
acripcion.

Las bolsas existentes deberdén ajustar su eatructura
las disiposiciones de la presente ley, dentro de un plazo
kimo de seils meses; contados a partir de la fecha en que
icle sus funciones el Registro bajo el entendido de que ®i
i no lo hicieren, su autorizaclén para operar sera

ncelada.

ticulo 65.- AGENTES

Los agentes que & la fecha de entrada en vigencia
esta ley, remlicen actividades de intermediacidén bursatil
extrabursdtil, deberan inscribirse en el Reglistro dentrc de
5 sels meses sigulents a la fecha en que el mismo inicle

a funcionea.

ticulo 66.~ OFERTAS PUBLICAS

Las cfertas pibllcas de valores, que a la fecha de
trada en vigencia de esta ley, hayan sido adminidas a
tizacion en cualquiera de las bolsss sautorizadas para
serar en el pais, podrd segulr cotizdndose o negocléndose en
| mismae, sin cumplir con el requieito de inscripcltn en el
:gistro, hasta la total extincidén de dichas ofertas. La
}dificacién de cualquiera de los elementoa de estas ofertas

)l1ige al emisor a adesptarlas a las disposlcilones de esta
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ley.

Articule 67.- REGIMEN DE SUPERVISION TRIBUTARIA

A partir de que 1a presente ley entre en vigencia,
tanto las boless como los agentes guedardn sujetos a la
fiscalizacion de 1a Superintendencia de Bancos a través del

Registro.
Articulo 6B8.- VIGENCIA

La presente ley entrard en vigencia seis meses

después de su publicacién en el Diario Oficial.
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CONCLUSIONES

La base legal para la constitucidn, autorizacion

¥

funcionamiento de la Bolsa de Valores privadsa, es
insuficiente debido a gque tales aspectos deben ser

regulados por una ley especilsal.

Por el crecimiento de las amctividades bursitiles, no es
conveniente que las Bolsas de Valores privadas continlen
operando @&in regulacidon formal que garantice los

intereses del pGblico inversionista.

La existencia de las Bolepas de Valores privadas es legal
a pesar de no existir una ley especial qQue la regule; por
lo cual el funcionamiento de las mismas estd desprovisto
de garantias Juridicas que otorguen seguridad al pablice

inversicnista.

Actualmente 1las operaciones de las Bolsas de Valores
privadas, con relacién al pablico inversionista en
general, se desarrollan en forma selectiva debide a que
las Holsam de Valores privadas tienen la total facultad
de recibir o denegar determinados valores para la

comerclalizacién, va sea sn el mercado primario o en el
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mercado secundsrio. lo cual impide una 1ibre ofertea y

o
demanda bursstil.

El crecimiento econdmicco y la necesidad ds contar con
nusves opciones en el mercado bursatil, hacen presumir
que en breve se contard con nuevas Bolsas de Valores
privadas, 1o cual permitird una libre competencia en el

campo bursdtil.

La falta de regulacién legal en el funcionamiento de laas
Bolaas de Valores privadae, no ofrece garantia Juridica

al pablico inversionista.

La falts de una institucitén especifica que registre las
operaciones de Valcrea, da inestabilidad = 1a oferta

piblica de valores bursatiles.

Guatemala cuenta con un sistema mixto de Bolsas de
Valeres, debido a que pueden coexistir Bolsas Cficiales y

Bolses Privadas.
El derecho comparado demuestra gue no existen Bolsas de

Valores privadas ein regulacién formal por rarte del

Estado.
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RECOMENDACIONES

Debe emitirse una ley especial a corto plazo que regule
les actlvidades en Bolsa privada, con el objeto de
establecer el marco Juridico de la constitucién,
autorizacién asi como los mecanismos de control del

funcionamiento de lasa mismas.

La ley especial que ge emita para la regulacidén de la
Bolsa privada, debe permitir que dicha institucién
continte desarrollandose, ya que el propésito de la ley
ea proporcionar seguridad Jjuridica al inversionistas ¥y no

entorpecer €l desarrcllo de la miema.

El control vy fiscalizacién de las Bolsas privadas debe
delegarse en la Superintendencia de Bancos por contar
dicha entidad con la infraestructura necesaria asi como

la experiencia idonea para dirigir esta institucién.

Al emitirse la ley que regule la actividad bursatil, debe
adoptarse la denominacién “Belsa de Comercio”™, pues es la
que técnicamente se adspta a la realidad de las actuales
bolsas privadas.

La ley especial que regule la actividad bursétil debe
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contener ademds de )lo relacionado a 1la constituci
autorizaciéd y funcionamiento, le creacidén de un registro
de Bolsas de Comercioc, wvalores, mercanciass y contratos

bursstilea asli como lo relativo a la fiscelizacifn.
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- Cddige Procesal Civil v Mercantil

- Ley del Impuesto de Timbres Fiscules y de Papel Selladc

Especial para Protocolos

- Ley Orgénica del Banco de Guatemsls
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LEYES EXTRANJERAS

- Ley del Mercado de Valeores de Costa Rica
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